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Conselhinho reverte condenaciao da
Uniao pela CVM por voto em Eletrobras

Por Graziella Valenti | De Sao Paulo

A condenacdo da Unido por abuso de poder como controladora da Eletrobras,
ao votar em 2012 na assembleia que decidiu pela renovacgao das concessoes
de energia nos moldes da Medida Provisoria (MP) 579, foi revertida ontem
em julgamento ocorrido no Conselho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional (Conselhinho).

Em decisao considerada um marco para o mercado de capitais, a Comissao
de Valores Mobilidrios (CVM) condenou a Unido, em 2015, a uma multa de
R$ 500 mil (o teto da época), ap6s entender que ela nao deveria ter votado na
assembleia sobre o tema, pois estava em situagdo de conflito de interesses - a
renovacao das concessoes resultaria em prejuizo a Eletrobras e ganho ao
governo.

Mas, ontem, o Conselhinho acatou a defesa da Unido e entendeu que nao
houve infracao. A votagdo no 6rgao ficou empatada - quatro votos a favor da
manutengdo da condenacio e quatro contra.

A decisao final foi tomada pelo sistema de "voto de qualidade", em que o
desempate cabe ao presidente do 6rgao, cujo representante é do Ministério
da Fazenda - ou seja, indiretamente a propria Unido controladora
condenada.

O presidente da Associacao de Investidores no Mercado de Capitais (Amec),
Mauro Rodrigues da Cunha, disse ao Valor que o julgamento do
Conselhinho foi um "espetaculo deprimente". Segundo ele, o 6rgao
conseguiu, ontem, ao mesmo tempo, "dar um tapa na cara" da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM) e dos investidores que aplicam recursos no
mercado brasileiro. "A mensagem que fica é: nao invistam em estatais porque
seu controlador é inimputavel, mesmo diante de abusos absurdos no caso da
Eletrobras."

O caso da Eletrobras foi considerado um marco porque a CVM se posicionou
sobre a atuacao do controlador piblico em companhias de economia mista.

Na ocasido, a relatora do julgamento na autarquia, a entao diretora Luciana
Dias, defendeu que o controlador estatal deve seguir a Lei das Sociedades por
Acoes e votar no melhor interesse da empresa, conforme determina o artigo
115, como "qualquer outro dono".

Conforme o julgamento da xerife de mercado, de primeira instancia, o artigo
238 da Lei das S.As., dedicado as empresas de economia mista, néo libera os
controladores e administradores dessas companhias de defenderem o
interesse do negocio. O artigo prevé que o controlador da sociedade de
economia mista tem os deveres e responsabilidades determinados pela lei,
"mas poderé orientar as atividades da companhia de modo a atender ao
interesse publico que justificou a sua criagao".

Ao recorrer ao Conselhinho, a Unido usou os mesmos argumentos da defesa
levada a CVM, com base justamente no artigo 238. Os defensores da Unido
alegaram que "é o estado controlador quem representa o interesse ptblico
primario, objeto da propria sociedade". Dessa forma, a Unido ndo apenas
tinha o direito, mas o dever de votar na assembleia em questao.

Em 2015, Luciana argumentou que, s6 se justificaria uma interpretacao que
atingisse o dever do controlador de votar no melhor interesse da companhia,
se o Estado nao tivesse os mesmos mecanismos que um dono privado, de
privilegiar os seus interesses em detrimento da empresa e dos demais socios.
Mas, segundo ela, o Estado, além das mesmas condicoes, tem "o aparato de
poder tipico de Estado, inclusive o de mudar o ambiente regulatério do
setor". Sendo assim, ndo haveria razio para tirar dos minoritarios de
empresas de economia mista a protecao dos deveres do artigo 115.
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