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Abstract

A master thesis that works on a systematic aproach on directors and
shareholders liability towards creditors. Comparing several law systems from
European (with some special emphasis on the portuguese legislation) and
American experiences, develops a feasable system to Brazilian corporate
liability laws. Nevertheless, the liability model is also compatible to most of the
western law as it clearly defines the borders of directors liability and the

directors duty to care about creditors interests on the break of insolvency.

Abstrato

Tese de mestrado que trabalha com uma visdo sistematica da
responsabilidade de administradores e sbécios para com os credores.
Comparando alguns sistemas legais da Europa (com énfase especial na
legislacdo portuguesa) e experiéncias americanas, desenvolve um sistema
possivel para as regras de responsabilidade no Brasil. Nao obstante, o modelo
de responsabilidade adotado também é compativel com a maior parte das
legislacbes ocidentais, pois claramente define os limites da responsabilidade
dos administradores e seu dever de observar os interesses dos credores nas

proximidades da insolvéncia.
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Abreviaturas

Ac.
AktG.
CC
Cfr.
CIRE
Cit.
CMVM
CPC
Crm.
CSC
CVM
DL
IDET

LSA
Op.

STJ

ZIP

- Acordao

- Aktiengesetz

- Cédigo Civil

- Confira

- Cbdigo da Insolvéncia e da Recuperacao de Empresas
- Citado

- Comisséo de Mercados e Valores Mobiliarios

- Codigo de Processo Civil

- Conforme

- Codigo de Sociedades Comerciais

- Codigo de Valores Mobiliarios

- Decreto Lei

- Instituto de Direito das Empresas e do Trabalho
- Lei

- Lei de Sociedades por A¢des

- Obra

- Superior Tribunal de Justica

- Vide

- Zeitschrift fur Wirtschaftrecht
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1. INTRODUCAO

A responsabilidade civil dos administradores e socios pode ser estudada de
diversas formas. A doutrina procura sistematizar o instituto, de modo que cada
administrador e sbécio responda por seus atos da forma mais adequada. Entre os
doutrinadores, hd quem organize o sistema de responsabilidade com base na funcéo
exercida'. Outros diferenciam entre obrigacdes de protecdo ao capital social e obrigacdes
de funcionamento orgéanico da sociedade2. Sobre a natureza das obrigacdes, pode-se
dividi-las em obrigacbes de objeto juridico e de realizacdo do objeto material. Dentre
outras possibilidades, este trabalho se concentrara no modelo que divide as obrigacdes
entre deveres especificos e deveres geraiss.

Além do objetivo de sistematizar as responsabilidades para o nivel de estudo, ha
de se compreender que as mesmas fazem parte de um sistema. Este sistema é regido
por principios gerais e por normas especificas. Os deveres gerais sdo os principios que
devem nortear a atuacdo dos administradores. Eles ndo prevéem atos especificos, mas
buscam conduzir os administradores a prossecucédo dos interesses da sociedade. Os
deveres especificos obrigam os administradores a pratica ou abstencao de atos definidos
em lei. Esta diferenca tera influéncia nas possibilidades de provas e defesas dos réus nos

processos de responsabilidade.

' Fre G, L'organo amministrativo nelle societa anonime. Roma : Soc. Editrice del Foro italiano; 1938 p. 226
et seq.; Minervini G. GIli amministratori di societa per azioni. Milano: Giuffré; 1956, p. 182; Franzoni M. La
responsabilita civili degli amministratori di societa di capitali in La responsabilita degli amministratori e dei
sindaci. 1994, p. 8. Apud Ramos, MEG. Responsabilidade civil dos administradores e directores de
sociedades andnimas, p. 74 et seq.

2 Ferri G. Manuale di diritto commerciale. 2010, p. 398. Apud Ramos, MEG, op. cit.

3 Bonelli F. La responsabilita degli amministratori di societa per azioni. 1992, p. 2 et seq. Este tltimo modelo
também é seguido por Franzoni, op. cit.

9
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Ha de se compreender que existe um modelo sistematico comum as diversas
legislagdes, com pequenas diferengas. Isto ocorre porque o mercado busca as solugdes
mais seguras e céleres para a boa governanca das sociedades. Para isso, ha de se ter
seguranga juridica sobre as responsabilidades que administradores e soécios estédo
sujeitos. Esta seguranca € importante para a analise econdmica de investimentos,
escolhas de formatos empresariais e controle dos abusos de direito. Vé-se que ha maior
divergéncia legal na delimitacdo dos deveres especificos. Entretanto, mesmo quando néo
prescritos na em lei, estes podem ser interpretados como existentes nas varias
legislacdes, pois tém base nos mesmos principios gerais.

Esta obra analisa as questdes atinentes ao crédito empresarial, desde seu fulcro
econOmico até as regras de vinculacdo. Apds conceber a formacéo do crédito, vé-se os
deveres gerais dos administradores. Nao cumpridos tais deveres, ha de ser apurada a
responsabilidade, desde sua forma genérica até a especifica. O sistema deve ser coeso
para responsabilizar cada pessoa por seus atos. Portanto, haverao responsabilidades que
séo atinentes a administradores, socios, ou ambos.

Este trabalho também debate excessos que sdo cometidos, como o abuso da
figura da desconsideracao da personalidade juridica e suas repercussodes praticas. O uso
de solugdes excepcionais como regra € uma via perigosa que pode gerar desequilibrios
nos investimentos em empresas de certos setores, o que tende a prejudicar economia

como um todo.

10
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2. COMPOSICAO DO CREDITO E VINCULACAO DA SOCIEDADE

Neste capitulo, veremos como os administradores vinculam a sociedade frente aos
credores. Analisaremos a composicdao do crédito do ponto de vista dos credores,
destacando as espécies de créditos e garantias. Explicar-se-a como se forma o vinculo
crediticio entre credor e sociedade e a diferenga conceitual entre credor e terceiro. Este
substrato tedrico sera importante para entendermos porque os credores deverao ser

protegidos em certas situagcoes e ndo nas demais.

2.1. CREDITO VOLUNTARIO E INVOLUNTARIO

Uma distingé@o pertinente para a teoria econdmica do direito* sera sobre a diferenca
na qualidade dos credores por sua voluntariedade. Existird ex ante a composicao do
crédito e justificara, tanto nos quesitos legais quanto nos quesitos ponderativos®, até que
ponto este credor podera ir para satisfazer seus créditos. Esta caracteristica sera
analisada com a 6tica no credors.

Credor voluntario € aquele que sabia ou deveria saber sobre as condicbes da
sociedade e os riscos do crédito. Possuira condigdes de obter as informagdes necessarias
para tomar uma decisdo economicamente razoavel, podera requerer garantias reais ou

fiduciarias, inclusive sobre o patriménio dos socios. Exemplo destes credores voluntarios

4 Coase, RH. "The nature of the firm." (economica 4.16). 1937, pp. 386-405., desenvolveu neste artigo uma
doutrina que justificara as regras de responsabilidade limitada com base na analise econémica do direito.
Sobre esta doutrina, se desenvolveu escola nos EUA e Austrélia. Sobre esta, refere Farrar JH. Frankenstein
Incorporated or Fools' Parliament? Revisiting the Concept of the Corporation in Corporate Governance.
Bond Law Review. 1998. Apud Duarte D. Aspectos do levantamento da personalidade colectiva nas
sociedades em relagcdo de dominio: contributo para a determinac¢do do regime da empresa plurissociétaria.
Coimbra: Almedina; 2007, p.163.

5 Duarte D. 2007, op. cit. p.164 e seq.

6 E tera implicagbes na analise das situagbes de desconsideracao da personalidade juridica.
11
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seréo os investidores, 0os bancos e as seguradoras - inclusive sobre o seguro de crédito’.
Nos contratos voluntarios € comum que uma prévia analise da situacao financeira da
contraparte seja feita na confecg¢ao do contrato.

A separagdo entre os credores voluntarios e involuntarios vincular-se-a a
capacidade de assuncao dos riscos do negécio de terceiro. O voluntario assume este
risco porque acredita na negocio, enquanto o involuntario ndo tera a opcédo de nao

arriscar.

Embora seja esta a concepcgao geral, o estado sera um credor involuntario ao qual
possuira garantias legais da satisfacdo do seu crédito8, ndo tendo as mesmas limitagoes
dos demais credores involuntarios®. Os demais credores involuntarios nao terdo poder de

barganha frente a sociedade.

Ao contratar com a sociedade, os credores deverao verificar os riscos do negdcio.
Negocia-se tendo ciéncia somente do modelo de negdcio que impera atualmente na
sociedade contratante. A partir da assinatura do contrato, o credor nao devera ter maiores

ganhos, motivo pelo qual seu crédito pode apenas se reduzirl©.

Ainda no momento pré-contratual, o credor voluntario devera ter acesso a
informacao acurada e suficiente para viabilizar o negécio. Declaracdes e omissbes feitas

na fase pré-contratual podem ensejar a responsabilizacdo do sécio ou administrador que

7 O objeto basico do seguro de crédito € a cobertura financeira dos negécios das empresas, mitigando seus
riscos. Atuam sobre o pressuposto de terem uma maior capacidade técnica e equipe especializada para
fazer a a andlise de risco de crédito para as empresas.

8 Com a possibilidade de editar as proprias leis, podera estabelecer regimes de responsabilidade especifica
de sécios e administradores frente ao estado. Estes regimes ndo serdo o foco desta obra.

Sobre este topico, ja referi na obra “Aspectos tributarios da lei de faléncias e recuperagéo judicial”, Hendel
Machado (2007).

9 Milbert, PO. A Synthetic View of Different Concepts of Creditor Protection - Or a High-Level Framework for
Corporate Creditor Protection (SSRN Scholarly Paper No. ID 883625). New York: Social Science Research
Network, Rochester; 2006. p. 370.

10 Miilbert, PO. 2008, op. cit. p. 371.
12
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proferiu as falsidades ou omitiu dados''. Com base nestes dados, o credor decidira
contratar com a sociedade, situacdo em que saberd dos riscos atuais, mas nao tera

acesso a riscos futuros.

Se os riscos futuros sé&o imprevisiveis'?, ha por certo trés ocasides em que tais
riscos vao levar a empresa a insolvéncia e, consequentemente, diminuir o valor do crédito
dos credores: (I) situacbes de mercado, como o aumento dos custos de produgéo, queda
do mercado e negoécios malsucedidos; (lI) comportamento oportunista e de risco pelos
administradores e sécios ligados a falta dos cumprimentos dos padrbes de conduta
requeridos pelo dever de lealdade e dever de cuidado, distribuicdo de dividendos acima
dos lucros da empresa, assunc¢ao de estratégia comercial de alto-risco’3, o pagamento
antecipado de crédito de longo prazo quando nao houver necessidade para tal e puser
em risco a estabilidade financeira da empresa ou a reaquisicéo de acdes pela empresa's;
e (Ill) por ocasides imprevisiveis de mercado, como crises econoémicas ou setoriais,
variacao de custo de crédito ou faléncias de terceiros que possam prejudicar diretamente

a consisténcia econdmica da sociedade.

Os créditos voluntarios e involuntarios serao constituidos em diferentes formas
contratuais. O credor voluntario tera maior capacidade de barganha, o que Ihe permitira
escolher garantias crediticias. E o caso de garantias reais, como o penhor, a hipoteca ou

a fianca. Esse poder de barganha da parte também deve ser considerado quando da

1 Bainbridge, SM. Abolishing Veil Piercing. (SSRN Scholarly Paper. Rochester, NY: Social Science
Research Network), 2000, p. 52. Apud, Milbert PO. 2008, op. cit. p. 371. Tal responsabilizacdo dependera
de prova.

12 Keynes JM. Teoria geral do emprego, do juro e da moeda. Lisboa: 1936.

3 Ao menos o aumento consideravel de risco inicial da empresa, como a troca de garantias por créditos
volateis, continuar a negociar nas proximidades da insolvéncia quando nao houver possibilidade razoavel de
evita-la. Milbert PO. 2008., op. cit., p. 372. lembra que ndo sdo quaisquer negoécios nas proximidades da
insolvéncia que aumentarao o risco que a empresa ja sofre.

14 Mulbert PO. 2008., op. cit., p. 371-372 cita Enriques, L, Macey, JR. “Creditors Versus Capital Formation:
The Case Against the European Legal Capital Rules”. (Cornell Law Review 86) 2001 2000, p.1165-68.

13
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avaliacao dos meios de satisfacao do crédito a posteriori. Estas garantias sdo importantes
em situagdes de pouco oportunismo, o qual se reflete em pequenas perdas da sociedade

por atuar abaixo dos padrbes médios de conduta's.

De forma geral, os riscos dos credores involuntarios serdo similares aos dos
voluntarios.’® A grande diferenca sera que o credor involuntario normalmente nao tera
maiores garantias. Sua garantia contratual sera, em tese, o cumprimento do contrato e a
solvéncia da empresa. Este credor raramente podera optar por formas de garantias reais.
Quando nao houverem outras garantias, sera tratado por “credor quirografario”. As
diferentes qualidades de credores podem refletir no concurso de créditos, em um primeiro

momento durante a vida da sociedade e posteriormente nos casos de faléncia'”.

Ha trés formas de garantir um contrato: conseguir garantias reais, avalistas ou
contratar um seguro de crédito. Desde a obtencdo de informagdes até o contrato de
seguro de crédito'8, estas garantias tem um custo financeiro que estardo acessiveis a
poucos credores e sociedades’. Essas garantias dependerdo do poder de barganha do

futuro credor.

Teoricamente admite-se que o credor voluntario, por ter capacidade juridica de se
precaver, ndo deveria estar amplamente coberto pelos institutos de responsabilizagao dos

administradores ou so6cios. Assim sendo, perante atos licitos, suas justificativas para

5 Milbert, PO. 2006., op. cit., p. 378.
16 Mlbert PO. 2008., op. cit., p. 373.

17 Mais informag¢des sobre concurso de credores na faléncia podem ser encontradas em Machado, H.
Aspectos Tributarios da Lei de Faléncias. UFRGS, 2007.

8Os riscos de crédito empresarial podem ser cobertos pelos seguros de crédito. Dentre 0s riscos
seguraveis, figuram os de faléncia, mora, rescisao injustificada e alguns riscos de natureza politica. Trata-se
de alternativa de alto custo para credores e sociedade. Os recentes desenvolvimentos econémicos levam a
crer que os seguros de créditos sdo avalizadores de risco. Para maior substrato teérico, ver Mulbert, p. 380
e ss.

9 Malbert, PO. A Synthetic View of Different Concepts of Creditor Protection - Or a High-Level Framework
for Corporate Creditor Protection (SSRN Scholarly Paper No. ID 883625). New York: Social Science
Research Network, Rochester; 2006. p. 379.

14
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pleitear a desconsideracdo da personalidade juridica para satisfazer seus créditos junto
aos socios deveriam ser menos amplas0. Os atos ilicitos ainda sujeitariam os agentes as

suas devidas responsabilidades.

Outrossim, os credores voluntarios poderiam utilizar-se das regras de
responsabilidade dos administradores, sécios e desconsideracdo da personalidade
juridica frente inclusive a atos licitos. Entretanto, deveréo estar dentro das possibilidades
estudadas dentro desta obra. Ha corrente doutrinal que entenda pela responsabilidade

irrestrita frente aos credores involuntarios?!, porém sem éxito.

2.2. REPRESENTACAO E VINCULACAO

Os administradores terdo poderes de representacéo da sociedade. A representacéo
integra os poderes executivos. A principio, todos os administradores executivos terédo os
mesmos poderes, na forma que serao todos representantes da sociedade?2,

A sociedade vincula-se por atos juridicos de seus 6Orgdos de administracdo e
representacdo. A lei determina como funciona a representacdo?3, inclusive perante
terceiros. Entretanto, ndo se pode confundir a representacdo organica com as regras

gerais de representacdo. Sequer a representacao sera idéntica a vinculagdo, embora se

20 Duarte D. Aspectos do levantamento da personalidade colectiva nas sociedades em relacao de dominio:
contributo para a determinacao do regime da empresa plurissociétaria. Coimbra: Almedina; 2007. p. 164.

21 Hansmann H., Kraakman R. The End of History of Corporate Law. 2000. [Harvard.edu]. p. 34-36. cita obra
que defende a abolicdo da responsabilidade limitada Hansmann H, Kraakman R. Toward Unlimited
Shareholder Liability for Corporate Torts. Yale Law Jornal. 1991. p. 1879 et seq. Para outra visdo, ver
também Mendelson N. A Control-Based Approach to Shareholder Liability. 2001. p. 2.

22 H4 momentos em que os poderes de representacdo podem ser perdidos por um administrador. Por
exemplo, quando este integrar comissdo de auditoria em Portugal (art. 423-B e ss.), conforme destaca
Abreu JMC. Curso de direito comercial: Das sociedades. Coimbra: Aimedina; 2011. p. 597.

23 Em Portugal, nos arts. 192°, 1, 252°, 1, 405°, 2 do CSC, inclusive na representacado perante terceiros (art.
431°, 2). No Brasil, arts. 1060, 997 do Cédigo Civil.

15
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confunda na maior parte dos casos. Em situagdes excepcionais, 6rgao deliberativo
interno, fiscal ou os préprios socios poderao ter poderes de representacéo especificos?4.

Os atos de vinculagcdo podem ser ndo escritos?> ou escritos. A vinculagéo por atos
escritos dependera da assinatura dos administradores, podendo ser acompanhado da
referéncia expressa ao cargo ou a vinculacdo da empresa2s. Esta interpretacdo mais
ampla tende a evitar problemas formais?’, embora haja dissidéncia. Em geral, os créditos
seréo escritos, seja na forma de contratos, titulos de crédito e suas respectivas garantias.

A empresa podera ser representada por administrador Unico ou multiplos. Quando
houver mais de um administrador, devera ser adotado um método de representacéo, o
qual pode ser disjunto ou conjunto (podendo este ultimo exigir representacdo majoritaria
ou minoritaria). A forma de representacéo podera estar prescrita em lei ou estatuto2s.

Na representacédo disjunta, todos os administradores representam a sociedade,
isoladamente. Isto ndo impede que mais de um possa subscrever 0 ato, mas implica em
aceitar que apenas um administrador seja o suficiente para vincular a sociedade. Estima-
se que esta solucao ofereca maior agilidade nos processos vinculativos da sociedade em
detrimento de maior seguranca interna?®.

Na representacdo conjunta, mais de um administrador devera representar a
sociedade no ato. A representacédo conjunta dard maior seguranca interna aos atos, pois
estara vigorando o dever de fiscalizagcdo dos atos3°. Poder-se-a exigir qualquer numero de

administradores, até o limite da composicao societaria (porém, as legislacées nacionais

24 Abreu JMC. 2011. op. cit. p. 584 et seq.
25 Tacitos ou expressos - art. 217 do Cédigo Civil de Portugal.
26 Arts. 260, 4 e 409, 4 do CSC.

27 Abreu JMC. 2011. op. cit., p. 587 et seq. nomeia exemplos nos quais pode-se presumir tacitamente a
qualidade de administrador.

28 Abreu JMC. 2011. op. cit., p. 589.
29 |dem.

30 |dem.
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podem determinar limites minimos e maximos, tanto para atos especificos como para a
generalidade destes). Podem também ser estabelecidas regras diversas conforme a
natureza do ato vinculativo a ser praticado.

A exemplo, pode o estatuto exigir a representacado de todos os administradores para
vincular a sociedade em casos de alienacdo de patriménio, porém estabelecer que os
contratos normais da atividade objeto da empresa possam ser vinculantes com a
representacao disjunta.

As regras de vinculacéo n&o sao regras de protecao aos credores, mas de protecdo a
sociedade frente a um abuso de representacao por parte dos administradores. Entretanto,
tem relevancia sobre os créditos da sociedade pelo fato de poder ser oposta aos
credores. A questao essencial é determinar quando as regras de vinculagao séo oponiveis
aos credores.

No Brasil, elas poderdo ser opostas aos credores em trés situacbes3': (I) quando a
limitacdo de poderes estiver escrita ou averbada no registro da sociedade; (Il) quando o
terceiro souber da limitacdo de poderes; ou (lll) quando a operacdo for estranha aos
negoécios da sociedade.

A vinculacao no Brasil &€ presumivelmente disjuntiva, mas os estatutos podem prever a
conjuncédos2, Em Portugal, a regra geral é de vinculagdo conjuntiva é que a maioria dos
administradores vincule a sociedades3, podendo o estatuto definir numero menor para a
vinculagdo. A vinculagdo a menor decorre da primeira directiva da unido europeia em

sociedades®. Entretanto as regras estatutadrias de reducédo de poderes dos

31 Art. 1.015, paragrafo Unico do Cédigo Civil Brasileiro.
32 Art. 1.015 do Codigo Civil Brasileiro.
33 Sociedade por quotas, art. 261, 1. Sociedade anénima, art. 408, 1 do CSC.

34 68/151/CEE, art. 92, 3.
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administradores sao inoponiveis a terceiros, tendo apenas efeitos internoss3®. Nestas
circunstancia, somente as regras que aumentem os poderes dos administradores - e, por
conseguinte, reduzam o quorum vinculativo - sdo oponiveis a terceiros3¢ - categoria em
gue se insere a maior parte dos credores.

Porém, mesmo pela vertente que julga como nao oponivel a terceiros, a clausula que
determine a conjuncé&o majoritaria reforcada ou integral tera eficacia interna. Esta eficacia
estara ligada a responsabilidade civil dos administradores por abuso de poderes de
representacdosd’. Na sociedade por quotas, esta mesma clausula tera plena eficacias8.

Sob o sistema de vinculagdo conjuntiva, um ato insuficiente pode ser ratificado a
posteriori®®., Os efeitos praticos destes sao importantes para a responsabilidade dos
administradores. Todos que ratificarem estardo por aprovar o ato, podendo ser
responsabilizados. Da mesma forma, o ato ratificado ensejara a responsabilidade solidaria
da sociedade40.

Uma clausula que néo disponha sobre os poderes gerais de representacdo sera
inoponivel perante terceiros na uniao europeia. Exemplos sdo as clausulas que atribuam

poderes especiais de vinculagcdo para “atos de mero expediente” ou para

35 Previstas no n° 2 do mesmo artigo 9, cfr. Martins AS. Os Poderes de Representagdo Dos Administradores
de Sociedades Anénimas. Coimbra: Coimbra Editora; 1998. p. 106 et seq.

36 Abreu JMC. 2011., op. cit., p. 590.
37 Capitulo 5.3.1.

38 Abreu JMC. 2011., op. cit.,, p. 592. Santo JE. Sociedades por quotas e anénimas: vinculagdo: objecto
social e representagdo plural. Coimbra: Almedina; 2000. p. 477-495. Martins AS., op. cit., p. 482.

39 Arts. 261, 1 € 408 1 do CSC. Abreu JMC. 2011., op. cit.,, p. 602, o qual defende a liberdade de forma,
podendo a ratificagédo ser inclusive tacita, devendo apenas subscrever a ratificacdo os gerentes que nao o
fizeram. De outra senda, Martins AS, op. cit,, 1998, p. 124., Ventura R. Responsabilidade civil dos
administradores de sociedades por quotas: estudo comparativo dos direitos alemao, francés, italiano e
portugués. Lisboa: 1970. p. 191. e Santo JE., op. cit., p. 473, entendem que deva ter a mesma forma exigida
para o ato ratificado. Domingues PT. A vinculagcdo das sociedades por quotas no Cédigo das sociedades
comerciais. Coimbra: Coimbra Editora; 2004. p. 300, entende que a maioria dos gerentes deve ratificar o
ato, incluindo os que ja subscreveram.

40 Ver capitulo 5.7.
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“administradores-delegados™!, as quais terdo eficacia meramente interna%2. Por outro
lado, clausulas subjetivas - como a que reduza o quorum se um administrador especifico
representa-la - sdo aceitas como oponiveis a terceiros*3. No Brasil, ndo ha distingcdo na
lei, sendo ambas oponiveis quando constarem no contrato social.

A principio, todos os atos praticados pelos administradores inseridos dentro do que a
lei Ihes atribui vinculam a sociedade. Ha poucas circunstancias constantes no contrato
social que poder&o ser oponiveis a terceiros, como as clausulas subjetivas de vinculacéo,
os limites do objeto social (depende de prova)*4. Frente a socios e administradores, as
clausulas estatutarias sédo oponiveis*s.

Da mesma forma, as deliberacbes dos sécios e de 6rgdos das sociedades seréao
inoponiveis a terceiros, mesmo quando limitem o poder de vinculacdo dos
administradores. Resumidamente, quando so6cios ou administradores tiverem o dever de

conhecer a deliberacéo, n&o poderao ser considerados terceiros*6.

41 Seguindo a 1?2 diretiva, Portugal incluiu o Art. 409, 1 ao CSC.

42 Martins AS., op. cit., p. 376 et seq. destaca que, se as delegacdes fossem oponiveis a terceiros, o terceiro
teria de solicitar a copia de todas as atas da sociedade, que provassem a delegacdo de um administrador e
a eventual ndo substituicdo. Por ser uma situagdo complicada na préatica, € mais simples que a eficcia
destas delegaces seja tao-somente interna. De acordo, Coutinho de Abreu (2011, p. 597). Santo JE., op.
cit., p. 492. d& solugdes alternativas.

43 Abreu JMC. 2011., op. cit., p. 594 et seq. A inoponibilidade tem base nas directivas supracitadas.

44 No caso das sociedades an6nimas e por quotas, somente podera ser oposta se o terceiro ndo poderia
ignorar que o negocio ndo interessava ao objeto social da empresa e os sécios ndo tiverem ratificado o ato.
Dependera de prova. Abreu JMC. 2011., op. cit.,, p. 194 et seq. Domingues PT., op. cit.,, p. 288 et seq.
reconhece que a prova necessaria nao sera de facil obtengdo. Como destaca Bonelli F. Gli amministratori di
S.P.A.: dopo la riforma delle societa. Giuffre, Milano: 2004. p. 91., que, conforme. art. 2384 do C. Civil
Italiano, tal prova do conhecimento podera ser reconhecida pela presuncdo de que o terceiro deveria
conhecer. E 0 que ocorre nos casos em que o terceiro é sdcio, ex-socio, administrador ou ex-administrador
(por exemplo), nos quais se presume que o conhecimento fosse detido.

45 Mesmo quando credores, ndo serdo terceiros para tal efeito. E um sacrificio que néo se justifica. Cfr.
Ventura R., op. cit., p. 173. Martins AS., op. cit. p. 191. Abreu JMC. 2011., op. cit., p. 609 excetua os sbcios
nao-fundadores ou nao-participantes das alteragdes estatutarias que criaram as regras limitadoras dos
poderes de vinculagéo.

46 De forma mais detalhada, Abreu JMC, 2011, op. cit., p. 611-612, analisa todos os aspectos.
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Quando a clausula de vinculagéo for oponivel, ao credor restard somente a op¢ao de
interpor agao direta contra administrador que vinculou a sociedade com base na

responsabilidade advinda da ndo observancia dos limites do mandato#’.

2.2.1. DELEGACAO DE PODERES

Funcbes podem ser delegadas a administradores especificos. Entretanto, o encargo
especial ndo excluira a competéncia dos outros administradores4é. Importa dizer que, por
mais que um administrador esteja encarregado de funcéo especifica, aos outros cabera a
fiscalizacdo do seus atos. De outra senda, os demais administradores permanecem com
poderes de vinculagdo sobre a area delegada, salvo disposicéo estatutaria ou decisao de
6rgao em sentido contrério.

Entende-se que a delegacdo apenas estende os deveres do administrador®®. Desta
forma, o administrador encarregado de uma fung¢do especifica serd presumivelmente
culpado pelos atos tomados neste ambito.

As leis, entretanto, ndo especificam como devera funcionar a troca de informacéo
dentro dos conselhos e diretorias. A definicdo do funcionamento organico sera gerida por
cada sociedade de forma especifica. Sobre o controle financeiro, ha quem entenda que
seja mais relevante para os administradores sem funcéo especifica.

A solucdo da Unidao Europeia em dispor que clausulas objetivas ndo possam ser

opostas frente aos terceiros tem o viés de oferecer maior seguranca juridica aos contratos

47 Ver capitulo 3.5.1.
48 Art. 407 do CSC.

49 Nunes PC. Dever de gestdo dos administradores de sociedades andnimas, Teses. Coimbra: Almedina;
2012. p. 514.

50 Idem, p. 510 et seq. cita Eisenberg, MA. The Structure of the Corporation: a Legal Analysis. (Washington,
D.C.: Beard Books) 2006, p. 164-211 e Hefermehl, W, Spindler G. Minchener Kommentar zum Aktiengesetz
Bd. 3 Bd. 3. Miinchener Kommentar zum Aktiengesetz. Minchen: Beck, 2004. §91.
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estabelecidos no seu &mbito. E uma licdo que o judiciario brasileiro poderia utilizar-se
para estabelecer critérios. Entretanto, o préprio judiciario portugués € confuso ao adotar a
concepcao de que basta a assinatura de um administrador para vincular a sociedade - i.
€, adota a representacéo por disjuncdo mesmo quando vigora a conjungao®!.

No debate, ha a oposicao entre a protecéo aos terceiros de boa-fé contra a seguranca
juridica interna da empresa (e as formas de controle de atos eleitas por esta ou dispostas
em lei). Por mais que se admita que as disposicdes estatutarias apliquem-se s6 no ambito
de responsabilidades internas, parece-nos evidente que a lei aplicar-se-a a todos®2. E se

assim néo fosse, as leis sequer possibilitariam a vinculacéo através da conjuncéo.

2.3. CREDORES E TERCEIROS

As legislacbes utilizam-se de termos para designar os sujeitos de direitos
especificos. No que tange ao nosso interesse, credores e terceiros séo os termos usuais
e aos quais referenciaremos no ambito desta obra.

Os credores serao todos aqueles com os quais a sociedade tem créditos exigiveis.
Ja os terceiros serdo todos os sujeitos que nao integram a sociedade. Dos terceiros
exige-se o conhecimento da lei, ndo dos estatutos ou decisOes internas da empresa
contraparte. Diversas vezes as qualificagcdes se sobrepordo. Porém, nao sempre.

Socios ou administradores podem ser credores, mas seréao considerados terceiros?
Ha doutrina que responde positivamente a esta pergunta. Entende que o sécio ou
administrador, quando credor, ndo esta atuando em nome da sociedade, condicdo que

fard com que seja terceiro. Especialmente sob o efeito da 12 diretiva sobre sociedades,

51 Abreu JMC. 2011., op. cit., p. 599. nota 325, destaca alguns acérdaos e doutrina que defendem esta ideia.

52 Neste sentido, grande parte da doutrina, conforme idem, p. 599 et seq. Martins AS., op. cit., p. 118.
Oliveira AC. Scientia Ivridica: revista trimestral portuguesa e brasileira. Braga: U.M; 1951. p. 477 e outros.
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afirma-se que a mesma visa estabelecer critérios seguros e céleres para a contratacédo
com as sociedades, independente do sujeito®3.

Entretanto, os sécios e administradores ndo devem ser considerados terceiros na
verificacdo de oponibilidade de clausulas estatutarias®*. Ha na directiva uma presungao>®®
de desconhecimento do estatuto. Porém, esta presuncdo nao é verdadeira para
administradores e socios, pois estes conhecem ou devem conhecer o conteudo do
estatuto social. Aos administradores, especialmente, tem estes o dever de lealdade em
cumprir com os estatutos e observar seus poderes, de modo que tal presuncao € oposta
ao seu dever.

Podemos concluir que as disposi¢cdes que aduzam direitos a terceiros muitas vezes
nao serao extensiveis aos sécios e administradores na qualidade de credores. Da mesma
forma, nem todos os terceiros seréo credores. Embora as terminologias se entrelacem em

muitos casos, ndao tem o mesmo significado.

53 Posicéo defendida por Domingues PT., op. cit., p. 293 et seq.
54 Ventura R., op. cit., p. 173. Martins AS., op. cit. p. 191., Abreu JMC, 2011., op. cit., p. 609.

55 Bonelli F., op. cit., p. 91. ja refere sobre as presun¢des de conhecimento e desconhecimento de clausulas
estatutarias.
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3. OS DEVERES DOS ADMINISTRADORES

Os deveres dos administradores podem divididos entre legais genéricos e
especificos®®. Estes deveres terdo natureza fiduciaria®”. Enquanto a maioria da doutrina
entende que ambas as espécies de deveres conduzem a responsabilidade de mesma
natureza, Menezes Cordeiro®® entende os deveres gerais sdo obrigacionais, enquanto 0s
especificos conduzirdo a responsabilidade delitual.

Os deveres dos administradores sao considerados contratuais quando advindos da
relacdo de administracéo. Isto ndo dependera da linha adotada na concepc¢éo da relagao
de administracéo, pois, se considerarmos a posi¢cao contratualista, serdo os deveres
previstos neste contrato e, por conseguinte, no estatuto. De outra senda, se
considerarmos a relacdo de administracdo como designagao unilateral por parte da
sociedade, ainda assim deve se interpretar como “deveres legais contratuais” os previstos

no estatuto, o qual é inUmeras vezes referenciado como “contrato social”s°.

56 Em Portugal, Abreu JMC, Responsabilidade Civil dos Administradores. 2% ed. Coimbra: Almedina; 2010.
Na Italia, Bonelli F. La responsabilita degli amministratori di societa per azioni. Milao: Giuffré; 1992. p. 4. Na
Espanha, Llebot O. Los deberes de los administradores de la SA. Madrid; 1996; e Velasco E, El poder de
decisién en las sociedade anonimas. 1982, 501 et seq.

57 Dignam A & Lowry J. Company law. 7th ed. Core Text Series. Oxford: University Press; 2012. p. 273, 300.
Salomao Filho C. O novo direito societario. 3 ed. Sao Paulo: Malheiros Editores; 2006. p. 169.

Barreiros F. Responsabilidade civil dos administradores: os deveres gerais e a corporate governance.
Lisboa: Wolters Kluwer Portugal-Coimbra Editora; 2010. p. 40.

58 Cordeiro AM. Da responsabilidade civil dos administradores das sociedades comerciais. Lisboa: LEX;
1997. p. 494.

59 Interpretacdo apresentada por Abreu JMC. Responsabilidade civil dos administradores de sociedades.
Coimbra: Almedina; 2010. p. 43. Destaca ainda aspectos relativos a antiga redagao do artigo em Portugal.
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Deveres dos administradores estéo prescritos em diversos sistemas legais, a exemplo
de Brasilf%, Portugal®', Espanhat2, Alemanha®3, Italia®* e Estados Unidos®5. A precursora
influéncia norte-americana na matéria foi notavel®s.

A doutrina majoritaria®” admite a existéncia do dever de lealdade e do dever de
cuidado, pois ambos sao fundamentais a boa governagao das sociedades. Estes deveres
tém conteudo regulador de conduta, orientagcbes de comportamento e principios gerais de
éticab® no desenvolvimento da atividade empresarial.

A esséncia da fixacdo de deveres de natureza ética tem o viés de equacionar uma
desproporcao existente entre os fins econémicos e poderes juridicos de administradores e
socios. Portanto, os detentores do poder terdo de cumprir com deveres juridicos de

natureza ética e respeitar a separagao patrimonial.6®

60 | ei das Sociedades por Ac¢Ges brasileira, artigos 153° (dever de cuidado), 155° (dever de lealdade), 151°
(sigilo) e 157° (informar-se).

61 Codigo de Sociedades Comerciais, artigo 64°.

62 | ey de Sociedades Andnimas (26/2003), artigo 127°.

63 Aktingesetz, artigo 93°, paragrafos 2 e 3.

64 art. 2380°, n° 1, e art. 292° do Codice Civile. Vide Bonelli F, op. cit. 2004. p. 323.

65 Ha previsdo legal, vide The American Law Institute. Principles of Corporate Governance: Analysis and
recommendations. Vol. I, 1994. Ha normatizacdo dos deveres no UK Companies Act 2006, seccdo 10
Dignam A, op. cit., 2012. p. 331.

66 Esta influéncia ja foi devidamente estudada por outros autores, a exemplo de Abreu JMC, op. cit. 2010, p.
14 et seq., Caetano Nunes Corporate Governance. Almedina: Coimbra; 2006. p. 17 et seq. e Barreiros F,,
op. cit. 2010, p. 38 et seq.

67 Ha doutrinadores que fazem diversas formata¢des dos deveres ao incluir os seguintes deveres: de
diligéncia (Barreiros F., op. cit.); de cumprir com o interesse social (Fraz&o A. Fungéo social da empresa:
repercussdes sobre a responsabilidade civil de controladores e administradores de S/As. Rio de Janeiro:
Renovar; 2011.); de agir dentro dos poderes; promover 0 sucesso da companhia; julgamento independente;
e de ndo aceitar beneficios de terceiros (Dignam A, op. cit.,, p. 333 et seq.). Entretanto, dentro destas
formatacdes em trés ou mais deveres encontram-se preceitos que estéo ja incluidos no deveres gerais de
cuidado e lealdade. Nos exemplos dados, o dever de diligéncia, agir dentro dos poderes e de promover 0
sucesso da companhia podem ser incluidos no dever de cuidado. O dever de lealdade se desdobrara
também nos deveres de ndo aceitar beneficios de terceiros, fazer julgamento independente e observar o
interesse social.

68 Barreiros F., op. cit. p. 37.

69 Salomao Filho C. O novo direito societario. 3 ed. Sdo Paulo: Malheiros Editores; 2006. p. 69.
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A observancia dos deveres gerais no Brasil é fraca, dado uma descrenca da
doutrina sobre a utilidade destes deveres. Como consequéncia, ndo ha grande incidéncia
de acbes de responsabilidade de administradores com base em deveres gerais’®, o que
da grande liberdade ao atuar dos administradores neste pais.”’ As sociedades costumam
configurar-se com um poder concentrado no sécio controlador, fazendo com que exista
uma interpretacdo da organizagao social a partir da estrutura da separagcéo de poderes’2.

Doutrina e jurisprudéncia brasileiras demonstram ceticismo para reconhecer 0s
deveres dos administradores. Em oposi¢cdo, a doutrina internacional tem reforcado os
deveres de administradores e so6cios para que o atuar dos detentores de poder seja
economicamente responsavel. Trata-se de um desequilibrio que deve ser corrigido.

Os deveres de lealdade e cuidado devem ter importdncia primaria para a
responsabilizacdo de administradores e sécios perante a propria sociedade. Somente em
circunstancias especificas aplicar-se-ao para a responsabilidade perante os credores?s.
Sao regras que referem a deveres negativos do administrador. Mesmo quando ha

imposicéao positiva, o critério de conduta sera limitado de forma negativa.”

70 O superior tribunal de justica julgou poucos casos cuja argumentacdo remeta aos deveres gerais. Nestes,
a maior parte do debate serviu-se acerca da legitimidade ativa de acionistas minoritarios. A estes, o tribunal
vota pela ilegitimidade. H4 uma manutencéo das relacdes de poder dentro das sociedades.

71 Salomao Filho C., op. cit., cita Esterbrook F., Fishcel D. The economic structure of corporate law.
Cambridge: Harvard University; 1991, p. 94 et seq.

72 Salomao Filho C. op. cit., 2006 p. 71.
73 Vide capitulo 4.

74 Salomao Filho C., op. cit. cita Frontini PS. "Responsabilidade dos administradores em face da nova lei
das sociedades por agbes." Revista de Direito Mercantil, Nova Série, Ano XVI 26, 1977; Carvalhosa, MSB.
Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas. S&o Paulo: Saraiva; 2009, p. 229; Guerreiro JAT.
"Responsabilidade dos administradores de sociedades andnimas." em Revista de Direito Mercantil,
Industrial, Econémico e Financeiro 42; 1981,p. 73. Guerreiro defende que a definicdo do objeto social e do
interesse social sdo as Unicas restricbes a liberdade administrativa.
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3.1. DEVER DE CUIDADO75

O dever de cuidado esta intimamente conectado a competéncia do administrador, o
qual deve ter o conhecimento (know-how’¢) suficiente para poder tomar as decisées
relevantes da sociedade de modo coerente, prudente e informado. Este dever tem a
funcdo de zelar pelo interesse social’’, expresséo do interesse comum dos socios e do
interesse da companhia.

O dever de cuidado foi amplamente desenvolvido EUA (Duty of Care)’8, com
importantes avangcos na Alemanha sob o nome de dever de diligéncia’®. A legislacao
portuguesa impora a responsabilidade dos membros da administracao de tomar decisbes
de forma criteriosa e ordenada (CSC, art. 64, 1,a)80, no mesmo sentido que sera na
legislacéo brasileira (LSA, art. 153)81. Embora as redacgdes legais tenham diferenca, é

possivel e recomendavel que seja feita a mesma leitura para os institutos.

75 Podera ser encontrado na doutrina também sobre a nomenclatura de dever de diligéncia, caso em que
comportara a mesma gama de deveres.

76 Dignam A & Lowry J. op. cit., p. 359 lembram que a Seccédo 174(1) do Companies Act (2006) prevé o
dever dos administradores de exercitarem suas tarefas com cuidado, habilidade e diligéncia, o que
significara dizer (174(2)) que serdo exercidos por pessoa que tenha o conhecimento geral, habilidade e
experiéncia para a funcgéo.

77 Ramos, MEG. Responsabilidade civil dos administradores e directores de sociedades anénimas perante
os credores sociais. Coimbra: Coimbra Editora; 2002. p. 99, destaca o entendimento da doutrina italiana,
cujo o “ultimo objetivo de uma gestéo diligente é a realizagcéo do interesse social”. Nao deve ser confundido
com o interesse social da comunidade onde a empresa tem sede.

78 Carvalhosa SMB. Comentérios a Lei de Sociedade AnGnimas, 2003, v. lll, p. 265, afirma que a concep¢éao
do dever de cuidado norte-americano tera influéncia direta na postura adotada pelo legislador brasileiro, o
que verifica-se inclusive do uso da expressao no artigo. Dignam A & Lowry J. op. cit. 2012, p. 359 et seq.

79 Frazéo A., op. cit., 2011. p. 330, entende que o padréo do comerciante criterioso e ordenado adotado tera
influéncia direta do modelo aleméao para o dever de diligéncia.

80 Codigo de Sociedades Comerciais portugués, art. 64, 1:

“Deveres Fundamentais: 1 - Os gerentes ou administradores da sociedade devem observar:

a) Deveres de cuidado, revelando a disponibilidade, a competéncia técnica e o conhecimento da actividade
da sociedade adequados as suas fungdes e empregando nesse ambito a diligéncia de um gestor criterioso
e ordenado;

81 Lei das Sociedades por A¢des brasileira, “Art. 153. O administrador da companhia deve empregar, no
exercicio de suas fungdes, o cuidado e diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na
administragcéo dos seus préprios negécios.”
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Nos EUA, a redacéao atual do dever de cuidado tem por base os mesmos conceitos de
do gestor com conhecimento, habilidade e experiéncia que ja existia desde o Insolvency
Act de 1986. Neste ultimo, o conceito idéntico era utilizado para definir uma conduta
negligente dentro de casos de “wrongful trading’82. Pode-se inferir que tal concomitancia
conceitual tem o viés de dar a mesma solugéo juridica para o dever de cuidado perante a
sociedade e perante os credores sociais.83

O dever de diligéncia estara desvinculado da nocédo de bonus pater familias, um
padrao que fora utilizado anteriormente84. A responsabilidade dos administradores pelo
cumprimento do dever de cuidado serd limitada pela business judgment rule®s. Dentro da
expressdo do dever de cuidado, esta regra estipula que o administrador cuidadoso e
diligente agira com base em um processo decisOrio razoavel e, preferencialmente,
chegard a uma decisao razoavel.

A partir da insercé@o da business judgment rule, o dever de cuidado passa a ser visto
como simples dever de agir com cuidado (act with care). Na etmologia inglesa, divergira
dos significados de “cuidar de” (care for) ou de vigiar (take care of) os interesses
alheios®. Sendo assim, cumprir com o dever de cuidado sera agir com razoabilidade, o

gue nao implica em observar fielmente aos interesses dos sécios.

82 Dignam A., op. cit. 2012, p. 361.

83 Destacam-se também referéncias legais dos § 70 (1) da lei austriaca, art. 129, 5 da lei holandesa, sec.
172 do Companies Act (2006) do Reino Unido e de alguns estados dos EUA. Cfr. o capitulo 4.

84 Ribeiro RV. Dever de diligéncia dos administradores de sociedades. Quartier Latin; 2006, p. 217,
percebe que ha uma tendéncia ao abandono do critério com base na concepcgéo do “bonus pater familias”
em sua andlise do direito comparado.

85 Sobre a Business judgment rule, cfr. capitulo 3.1.2. Cebria LH. El Deber de Diligente Administracion
En El Marco de Los Deberes de Los Administradores Sociales. La Regla Del Buen Juicio
Empresarial.” Revista de Derecho Mercantili . 2009, p. 116), cita BAUMS, Bericht der
Regierungskomminssion Corporate Governance, Colonia, 2001, LUTTER, Die Business Judgment Rule und
ihre praktische Anwendung, ZIP, 28 2009, pp. 841 e ss, FLEISCHER, Die Business Judgment Rule: Vom
Richterrecht zur Kodifizierung, ZIP 25, 204, pp. 685 e ss.

86 Johnson L. Rethinking Judicial Review of Director Care. Del. J. Corp. 1999;24(787). Em sentido contrario,
Nunes PC. Dever de gestdo dos administradores de sociedades anénimas, Teses. Coimbra: Almedina,
2012. p. 493-494, entende que sera impossivel desassociar 0s deveres de cuidado e vigilancia do cuidado
ao interesse de outrem.
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Em esséncia, o dever de cuidado sera cumprido quando o processo decisério for
informado, investigado e chegar a uma decisdo razoavelf?”, o que € compativel com o
critério de gestor criterioso e ordenado®.

Ha autores que entendem que ao dever de cuidado estardo incorporadas regras
técnicas®?, inclusive de gestao da pessoa coletiva. Sobre a competéncia, certo é que o
administrador deva conhecer a atividade e ter competéncia técnica adequada a funcéo
exercida®. O nivel de exigéncia dos administradores sera, até certo a&mbito, proporcional
ao seu conhecimento: se exigird mais do administrador técnico do que do administrador
ndo-executivo. Relativamente aos administradores técnicos, havera uma exigéncia
especial de cuidado com a sua area de atuacéo e funcdo, o que nao derrogara dos
demais a fungao de vigilancia sobre as decisdes do administrador especializado.

Entretanto, sopesa-se o fato de que o judiciario ndo esta preparado para julgar as

melhores técnicas empresariais. Alias, possivelmente sequer deva fazé-lo...

3.1.1. DEVER DE INFORMACAO

O administrador estara incumbido de informar-se adequadamente antes de tomar
qualquer decisdo. Exige-se que adote as medidas necessarias para evitar decisdes
erradas que possam trazer danos a sociedade e a terceiros. O administrador também tera

o dever de investigar os erros ou omissdes na informagdes obtidas. Quando necessario, a

87 Construgao Estadunidense
88 Critérios comuns da legislagédo Portuguesa e Alema.

89 Caetano Nunes, Corporate Governance, Almedina, Coimbra, 2006, p. 473, o qual cita também SEMLER,
Johannes, “Die Unternehmensplanug...”, 1983, p. 13.; LUTTER, Marcus, “Unternehmensplanug...” 1991, p.
251; e MONTEIRO, Jorge Sinde, Responsabilidade... p. 388

9 Termos que podem ser verificados do art. 64 do CSC Portugués.
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assisténcia investigativa devera ser solicitada®!'. Este dever deriva-se diretamente do
dever de cuidado, sendo parte integrante deste.

O nivel de informacéo requerido estara diretamente ligado ao acesso a informacgéao e
limitado pelo tempo. O processo de investigacdo da informacao também sera afetado pelo
tempo; quanto maior for o espaco temporal para a tomada da decisdo, melhor devera ter
sido o processo investigativo.

Embora a exigéncia de que seja obtida a informacdo adequada a decisédo, as
variaveis (acuidade e tempo) dificultam a apreciacao pratica do dever. O que pode-se dar
certeza € que o administrador que tomar uma decisdo desinformada estard descumprindo
com o dever de cuidado. Também é certo que, sem as informacgdes basicas ao negocio,
também o dever seré violado. As decisbes desinformadas ou sem o nivel minimo de
informacao seréo presumivelmente irrazoaveis®2.

Do contrario, sempre que o administrador cumprir com o processo investigativo,
perante terceiros serdo presumidos a diligéncia e o cumprimento ao dever legal®s. A
analise a respeito do que sera uma informacao “suficiente” é de dificil verificacdo pelo
judiciario, permitindo-se a este determinar o descumprimento do dever frente a
informacgao falsa ou tomada de decisao desinformada.

O dever de cuidado néao excluird o dever de agir. O administrador devera gerir a
empresa através da tomada de decisdes. Neste sentido, o dever principal do
administrador esta ligado a tomada de decisdo (dever positivo), enquanto o dever

principal do supervisor sera de ndo-omissao (dever negativo). Omitir-se de decidir quando

91 Cebria LH. 2009, op. cit., p. 94. Sobre estes, ainda ha a possibilidade de reconhecer-se como parte do
dever de informagédo a certificacdo da suficiéncia da informagdo (LLEBOT MAJO, Los deberes de los
administradores, p. 66) e o direito dos administradores de requisitar informacgées adicionais (VELASCO SAN
PEDRO, La informacion en el consejo de administracion..., p. 342)

92 A excecao a esta presuncao serdo as decisdes de rotina, sobre as quais a coleta de informagéo podera
ser suprimida.

93 Cebria LH. 2009, op. cit., p. 95.
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ha suficiéncia de informacbes podera também ser aspecto avaliado em acgbes de

responsabilidade.

3.1.2. A BUSINESS JUDGMENT RULE

A business judgment rule deriva-se da presunc¢ao de cuidado e lealdade “segundo a
qual se estima que os administradores de uma sociedade, quando tomam uma decisao
empresarial, fazem-na com uma base informada, de boa-fé e com a certeza que a acéo
tomada vai de acordo com os melhores interesses da companhia™4. Assim sendo, nao
sera eximido de responsabilidade o administrador que “seja tdo imprudente a ponto de ser
inexplicavel, de forma que nenhuma pessoa bem motivada e minimamente informada
teria feito™>.

A business judgment rule definira entdo qual serd o padrdo de negligéncia grave®.
N&o serd qualquer decisdo que podera ser protegida por esta regra, sendo importante
delimitar o &mbito de aplicacdo. Destaca-se, primeiramente, que deve haver uma margem
de discricionariedade empresarialP’ para que o administrador faca uso desta excludente

de responsabilidade®s,

94 Definicdo dada pela Suprema Corte de Delaware no caso Aronson v. Lewis, 1984. “in making a business
decision the directors of a corporation acted on an informed basis, in good faith and in the honest belief that
the action was taken in the best interest of the company.”

9 Trecho da mesma decisdo Aronson v Lewis, de onde |é-se: “one that is so blatantly imprudent that it is
inexplicable, in the sense that no well-motivated and minimally informed person could have made it.”

% Cebria LH. 2009, op. cit., p. 118, cita os casos Technicolor, Chevron e Aronson vs. Lewis.

97 Ramos MEG., op. cit., p. 85. e Frada MAC. A Business Judgment Rule no quadro dos deveres gerais dos
administradores. Jornadas - Sociedades Abertas, Valores Mobiliarios e Intermediacdo Financeira. 2007. p.
222. Obras citadas em Bernardino DIM. Causas de exclusdo da responsabilidade civil dos administradores
de sociedades an6nimas. Coimbra: 2010.

9% No Brasil, a excludente de responsabilidade encontra-se no art. 159 §6 “O juiz podera reconhecer a
exclusdo da responsabilidade do administrador, se convencido de que este agiu de boa-fé e visando ao
interesse da companhia.”
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A regra é uma tentativa de encontrar equilibrio entre discricionariedade empresarial
frente aos deveres dos administradores, como forma de proteger os interesses da
sociedade, dos so6cios, dos credores e outros terceiros®.

Os administradores tém deveres gerais e deveres especificos, como visto acima. Os
deveres legais especificos tendem a estar fortemente ligados a imperatividade normativa,
ou seja, leis que ndo podem ser desaplicadas. Torna-se dificil, se ndo impossivel, fazer a
defesa de administradores em actos que violem tais preceitos, pois ndo ha margem de
discricionariedade para o seu cumprimento.100

Portanto, parece-nos que a business judgment rule seja aplicavel primariamente aos
deveres legais gerais. Destaca a doutrina que a norma em questado tem sua génese no
direito norte americano, sendo, por isso extremamente vinculado ao dever de cuidado0t,
sendo este o qual had maior discricionariedade para as decisbes do o6rgao de
administracdo. Neste ambito, parece inegavel a aplicagdo do dispositivo.

Considerando que o dever de tomar decisbes informadas faz parte do dever de
cuidado, violacdo neste aspecto ndo possibilitara a defesa do acto administrativo.
Entretanto, se a violag&o estiver vinculada a outra faceta do dever de cuidado (ou mesmo
a respeito da qualidade da informacao), o administrador podera basear sua defesa neste
preceito.

Quanto ao dever de lealdade, parece-nos nao ser eximivel da responsabilidade o

administrador que viola-lo. Neste aspecto, ha conexao directa entre a lealdade e a néo

9 Cebria LH. 2009, op. cit. p. 120, lembra que Dooley MP. Two models of corporate governance. Bus L 43.
1992. pp. 461 et seq. adverte que nem autoridade nem accontability deverdo ser exclusivas em uma
empresa, pois cada qual tem sua propria importancia.

100 Abreu JMC. Responsabilidade civil dos administradores de sociedades. Coimbra: Almedina; 2010.

p. 46.

Silva, AS, Alves CF, Vitorino A, Cunha JA, Monteiro MA. Livro Branco Sobre Corporate Governance em
Portugal. Lisboa: 2006. p. 57.

Costa R. Responsabilidade dos administradores e business judgment rule, Coimbra: Almedina; 2006. p. 68.

101 “Duty of Care”, doutrina dos EUA, The American Law Institute, Principles of corporate governance:
analysis and recommendations, ALIP, St. Paul, Minessota, 1994, em seu paragrafo 4.01 e citado por E.
Normay Vasey, On Corporate Codification: A Historical Peek at the Model Business Corporation Act and the
American Law Institute Principles Through the Delaware Lens, 2011.

31



Responsabilidade Civil de Administradores e Sécios perante Credores

existéncia interesse pessoal, radicando-se especificamente do dever de ndo actuar em
conflito de interesses, devendo o administrador se abster de votar em caso de existéncia
de interesse pessoal'92. Esta abstencdo ndo devera ser considerada como acto omissivo
ou sujeita de sancdo, pois ndo sera uma tomada de decisdo. Trata-se mero exercicio do
dever de lealdade, encontrando-se do administrador dentro da prote¢cdo conferida pela
regra.

Se o0 administrador com interesse convergente'%3 participar da decisdo, entendemos
que este ndo estara necessariamente violando o dever de lealdade. Decorre que a
violacédo dever tal configura-se na vontade de lesar os interesses da empresa, 0 que nédo
estara presente. De qualquer forma, como analisado acima, o administrador que participar
desta decisdo ndo poderda amparar-se na business judgment rule, encontrando-se,
portanto, fora do safe harbour que a lei proporciona.

De certa forma, os legisladores optam pela utilizagcdo de um critério padrao e objetivo
para a exclusao de responsabilidade civil dos administradores neste dispositivo, néo
abarcando os aspectos subjetivos inerentes aos factos'%4. Independente dos aspectos
suscitados, uma violacdo do dever de lealdade nao tera racionalidade empresarial, pois
pressupde o dolo por parte do agente. Este aspecto, individualmente, é capaz de negar a
aplicacéao da business judgment rule ao dever de lealdade, restando esta por fim aplicavel

essencialmente ao dever de cuidado.

3.1.2.1. A BUSINESS JUDGMENT RULE COMO CRITERIO DE CONDUTA

102 Costa R. Responsabilidade dos administradores e business judgment rule, Coimbra: Almedina; 2006.

103 Diferenciando da expressao “conflito de interesses”, onde esta presente o caracter antagonico. Os
interesses convergentes existem quando o interesse da empresa administrada encontra-se na mesma
direcéo do interesse do administrador.

104 Costa R. Responsabilidade dos administradores e business judgment rule, Coimbra: Almedina; 2006. p.
86.
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A experiéncia juridica de Portugal com a aplicacdo da business judgment rule é
infima'%5; no Brasil € quase irrisbria, ndo oferecendo parametros para a avaliagdo nas
cortes. Processualmente, deve ser feita a prova de existéncia dos factos violadores, de
danos suscetiveis de reparacao e 0 nexo causal cabera aos credores'%. Formada a prova
da responsabilidade civil, sera presumida a culpa dos administradores, que terdo a
obrigacao de constituir prova da excludente de responsabilidade.

Cabera aos administradores a prova de que actuaram de modo informado, sendo esta
de facil constituicao, pois sera positiva. Porém, a prova de actuagao independente devera
ser constituida de forma negativa, i.é, o administrador terd de provar que tomou a sua
decisédo isenta, exaurindo todas as possiveis conexdes com o0s beneficiados dos da
decisao contestada. Por fim, devera ainda provar que a decisao considerou os interesses
da sociedade e néo foi irracional, 0 que também sera uma prova negativa, bastando a
apresentacdo de uma ratio econémica para que o requisito seja admitido. A exclusédo da
responsabilidade com fulcro na business judgment rule serd confirmada se o0s
administradores conseguirem provar estes trés aspectos.

Se o administrador provar que actuou de forma legal, segundo os critérios de

exclusdo de responsabilidade, estara livre de culpa'®? pela falta de reprovabilidade da

105 Sua primeira apari¢do deu-se antes mesmo da inser¢do do n° 2 do art. 72 na legislagéo nacional, com a
reforma de 2006, através da utilizagdo dos seus principios para a formagéo da convic¢édo do julgador. Trata-
se do caso Multidivisdo - Meios e Tecnologias de Comunicagdo S.A., julgado pela 3% VC de Lisboa, em
2003. Nesta, foi avaliada a conduta dos administradores de uma S.A., tendo o juiz recorrido a business
judgment rule para resolver a pretensao indenizatéria. Embora ndo responsabilize os administradores, vetou
futuros negdcios da empresa que pudessem levar a uma situa¢do de insolvéncia, destacando que “estava a
consagrar no seu julgamento uma limitagdo da sindicabilidade do mérito das decisbes empresariais, de
acordo com as licdbes da business judgment rule’ Caso analisado por Caetano Nunes, Corporate
Governance, Alimedina, Coimbra, 2006, p. 9, Ricardo Costa, op. cit., p. 61 e D.l. Magalh&es Bernardino, op.
cit.

106 Art. 72, n° 1 do CSC. No Brasil ndo ha norma especifica de provas em processos de responsabilidade
civil de administradores, motivo pelo qual quem devera provar sera o interessado em constituir o direito.

107 Sobre a culpa, é importante destacar que a lei em Portugal presume a culpa do administrador. Esta
presuncao encontra-se presente no art. 72, n°133, enquanto nos EUA h& a presuncéo de inocéncia e
presuncao de boa-fé. Em sentido diverso advoga P. Pais de Vasconcelos, Business Judgment Rule, deveres
de cuidado e lealdade, ilicitude e culpa e o art. 64 do Codigo de Sociedades Comerciais. DSR, Ano 1, vol. 2,
2009. No Brasil ndo ha tal presuncao de culpa.
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conduta'®®, O efeito da queda da responsabilidade pelo quesito ilicitude faz com que
decaia sequencialmente a culpa do agente09.

O 6nus da prova de violagao do “bom julgamento negocial” sera dos credores. Estes
deverdo provar que o administrador infringiu a business judgment rule, fez negocios
irracionais que lhes causou prejuizos diretos ou indiretos'19. Em Portugal ha presungao de
culpa do administrador frente a sociedade’!, mas ndo para com os credores.

A base para esta diferenca é que nao haveria um dever dos administradores para com
os credores. Entretanto, isto ndo sera verdade, pois havera o dever dos administradores
em observar os interesses dos credores na proximidade da insolvéncia'2.

O prejuizo indireto pode ser exemplificado pela tomada de ac¢des inconsequentes que
levam uma empresa a insolvéncia, impedindo a satisfacdo do crédito. O dano direto sera
de mais dificil verificacdo, uma vez que dependera de uma atitude irracional do
administrador em nao pagar o crédito, sem a prévia existéncia de danos para a
sociedade. Entretanto, podem haver justificativas economicamente razoaveis para a
decisdo de ndo pagar o credor, restringindo a responsabilidade pela aplicacdo da
business judgment rule. Se nao conseguirem constituir seu direito, os administradores
deverao ser julgados conforme os deveres gerais de administracdo, que além de mais
exigentes, possibilitardo aos juizes maior discricionariedade.

Vistos 0s pressupostos legais e aplicabilidade da business judgment rule, sera de
incumbéncia do judiciario decidir sobre a exclusdo da responsabilidade dos

administradores nos casos concretos com base nas provas fornecidas. Devera o juiz

108 Varela JMA. Das obrigagdes em geral. Coimbra: Almedina; 2000. p. 562 e ss.

109 Costa R. Responsabilidade dos administradores e business judgment rule. Coimbra: Almedina; 2006. p.
77.

110 Cfr. infra 5.4.

11 A presungéo néo se aplicara aos arts. 78 e 79 do CSC. Miguel Pupo Correia, Sobre a Responsabilidade
por Dividas Sociais dos Membros dos Orgaos da Sociedade, in ROA, ano 61 (Abril 2001), p. 667.

112 Vide capitulo 4.
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analisar os fatos, ficando este com a obrigagcdo de tomar uma decisdo ex post, i.e,
assentada em eventos ja ocorridos. Assim sendo, devera lembrar que o administrador
tomou a decisdo com base em eventos futuros, que podiam ou ndo se concretizar. O
antagonismo entre 0 momento de decisdo do administrador, anterior aos efeitos (ex ante)
e o julgamento pelo tribunal, posterior aos fatos (ex post) sera importante no debate 3,

O juiz devera remontar as circunstancias sob as quais a decisédo foi tomada, o que
nem sempre sera uma tarefa simples. Inexperiéncia e desconhecimento empresarial dos
juizes, ndo avaliza que seja sua incumbéncia fazer esta critica a posteriori (second-
guessing). Havera a necessidade de reconstituicdo material das decisées''4. Entretanto,
nao devera o judiciario ser transformado em uma espécie de conselho de administracao
de “ultima instancia”1s.

Neste sentido, é relevante a experiéncia nos Estados Unidos da América, onde as
decisbes dos administradores passaram a ser reiteradamente questionadas em tribunal
pela sociedade, os sécios''® ou seus credores. Tal situagdo gerou a perda relativa de
autonomia do 6rgao de administracdo das sociedades, prejudicando seu desempenho no
mercado. A falta de utilidade pratica da norma, que até o momento nao foi invocada frente

ao Supremo Tribunal de Justica, faz com que haja contestacéo a necessidade da regra''’.

113 Triem F. Judicial schizophernia in corporate law: confusing standard of care with the business judgment
rule. ALR, 2007;24:32.

114 Abreu JMC. Responsabilidade civil dos administradores de sociedades. Coimbra: Almedina; 2010.

115 Costa R. Responsabilidade dos administradores e business judgment rule, Coimbra: Almedina; 2006. p.
54,

116 |dem; inclusive & mais incisivo e chega a falar em possivel esvaziamento dos poderes dos
administradores, transferindo-lhes em ultima analise para os socios.

117 Governo das Sociedades Andnimas: Propostas de Alteragdo do CSC (Consulta publica 1/2006) CMVM.
2006, p. 18. Abreu JMC. ultima op. cit, também contesta a necessidade desta regra.
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A estrutura da business judgment rule encontrada dos EUA 118 possui modelo baseado
na racionalidade, embora exista a mencao clara ao dever de boa-fé (good faith'19). Os
requisitos para que seja considerado preenchido o dever sdo os de falta de interesse
pessoal, com a informacdo suficiente segundo a avaliacdo do diretor e no julgamento
racional em prol dos interesses da empresa. Estes requisitos foram, de certa forma,
importados para o direito portugués, que também adotara esta estrutura mais objetiva.

Em sentido diverso formou-se a estrutura da business judgment rule na Alemanha,
onde o modelo adotado tem base na boa-fé, afirmando que “ndo ha incumprimento do
dever quando, perante uma decisdo empresarial, 0 membro da direcdo pbéde crer
razoavelmente que actuava com base em informacdo adequada para o bem da
sociedade”20, A base do julgamento encontrar-se-4 na prdpria crenca por parte do
administrador de ter tomado a correta decisdo. Nao obstante, refere-se que a doutrina
alema foi diretamente influenciada pela jurisprudéncia de Delaware 2,

No Brasil, o preceito basico para a exclusao de responsabilidade dos administradores
também é fundado na boa-fé, porém em estrutura mais ampla: ndo ha o requisito de

informagcado, porém tdo-somente a actuacdo em boa-fé e conforme os interesses da

118 AL, Principles of corporate governance: analysis and recommendations, em seu paragrafo 4.01 e citado
por E Normay Vasey, On Corporate Codification..., op cit.:

A director or officer who makes a business judgment in good faith fulfills the duty under this Section if the
director or officer:

is not interested (as defined) in the subject of the business judment;

is informed with respect to the subject of the business judment to the extent the director or officer reasonably
believes to be appropriate under the circunstances; and

rationally believes that the business judgment is in the best interest of the corporation.

119 Duty of Good Faith acabou sendo tratado como parte do duty of care pela doutrina estadunidense, sendo
considerado por Griffith S. Good Faith Business Judgment: A Theory of Rhetoric in Corporate Law
Jurisprudence. Duke Law Journal. 2005;55:1-73. apenas como uma argumento de retérica judiciaria, ndo
como padrao de conduta substantiva. Conforme Vasconcelos PP. Business judgment rule, deveres de
cuidado e de lealdade, ilicitude e culpa e o artigo 64.° do Codigo das Sociedades Comerciais em Direito Das
Sociedades Em Reuvista, vol. 2. Coimbra: Almedina, 2009.

120 par 93, (1), 2° frase da AktG. Tradugéo por Costa R. Responsabilidade dos administradores e business
judgment rule, Coimbra: Aimedina; 2006. p. 63.

121 Vasconcelos PP. A participacéo social nas sociedades comerciais. Coimbra: Almedina; 2006. p. 51.
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companhia. A margem de discricionariedade judicial acaba por ser ampla, pois o
preceito basico em ambos o0s casos acaba por ser de foro intimo do administrador,
situacdo que o requisito de boa-fé gera. Sobrepde-se a existéncia do dever de informacéo
como uma parte do dever de cuidado. Por isto, deve ser estendido a aplicacdo da
business judgment rule, a qual exigira um atuar informado, segundo os interesses da

sociedade e com boa-fé.

3.1.2.2. NATUREZA OBJETIVA DA BUSINESS JUDGMENT RULE

Business judgment rule existe como padrdo objetivo da desresponsabilizagcdo dos
administradores, permitindo-lhes ter nocdo de que condutas sdo possiveis dentro dos
seus deveres gerais. Impde-se sobretudo um modus operandi para que o0sS
administradores possam actuar com liberdade, bastando cumprir os trés requisitos. O
espirito da lei ainda facilita a vinculagdo juridica em caso de danos produzidos por
actuacdo ilicita dos administradores, buscando evitar a apreciacdo de mérito da gestéo,
ao qual os tribunais nao estao preparados.

Verifica-se ainda que ha uma tendéncia doutrinal em Portugal de desvinculagdo da
business judgment rule dos principios de boa-fé. Neste sentido, perde-se o contacto com
outras legislagbes, como a alemé& ou brasileira, nas quais a boa-fé é requisito essencial do
dispositivo. Esta construgao juridica decorre do pretexto de seguir a doutrina do Delaware,
porém ignora que este mesmo tribunal (assim como outros tribunais dos EUA) tem como
parte integrante (ndo autbnoma) dos seus requisitos o dever de boa-fé.

Entretanto, entendemos que essa desvinculacdo também podera ser positiva. A

business judgment rule como regra subjetiva faz com que a efetiva responsabilizacéo de

122 Art. 159, § 6° da Lei de Sociedades por Agbes, 6.404/76: “O juiz podera reconhecer a exclusdo da
responsabilidade do administrador, se convencido de que este agiu de boa-fé e visando ao interesse da
companhia.”
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administradores com base na violagdo dos deveres de cuidado se torne escassa.
Sobretudo, a falta de critérios objetivos que determinem os atos licitos dos
administradores (e a business judgment rule é, em esséncia, uma regra de exclusédo de
ilicitude) pode tornar a jurisprudéncia muito casuistica, além de nao permitir aos proprios
administradores saber se estdo a atuar dentro da lei ou ndo. O critério da racionalidade
econOmica e a exclusdo da necessidade de avaliar a boa-fé séo licdes que podem ser

absorvidas pelos demais ordenamentos.

3.2. DEVER DE LEALDADE

O dever de lealdade permeia todo o sistema juridico aplicavel as sociedades
comerciais, sendo de certa forma a norma fundamental e base de controle das relagdes
intra-societarias'23, Trata-se de dever fundamental a administracéo e geréncia. O dever
de lealdade estd previsto em diversas legislacdes'?* . Este dever entende-se
prioritariamente como o dever de agir de acordo com o0s interesses sociais, estendendo-
se sobre outros deveres especificos.

O dever de lealdade desdobra-se em outros deveres que lhe séo derivados. E o
caso da proibicao de agir em conflito de interesses'25. Este € um dever objetivo, no qual a
simples atuacéo conflituosa presumird a culpa, havendo inversdo do 6nus da prova.
Entretanto, é aceitavel, na legislacéo brasileira, a contratacdo com a empresa desde que

dentro das condi¢cdes equitativas de mercado'26. A aplicacdo desta excecdo remete aos

123 | ¢, todos os administradores e gerentes, em certo senso, devem ser leais aos interesses da empresa,
ndo podendo utilizar-se de conhecimentos adquiridos pela sua posicdo para obter vantagem pessoal ou
para outrem.

124 No Brasil , esta previsto no art. 155 da LSA. Em Portugal, no art. 64, n° 1, alinea b do CSC.
125 grt. 156 da LSA brasileira. Portugal, art. 410 do CSC.

126 Art. 156, §1
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principios gerais da business judgment rule, excluindo a responsabilidade com base num
atuar “economicamente razoavel”.

Os quesitos observados para a responsabilidade civil do administrador em Portugal,
no que tange ao dever de liberdade, sao claros. O administrador que deixar de agir
observando os interesses da sociedade, bem como os interesses de longo prazo dos
socios e interesses relevantes a continuidade da empresa podera ser responsabilizado.

A legislacdo portuguesa difere das demais pelo fato do dever de lealdade ser
desvinculado do principio geral de boa-fé'27. Coutinho de Abreu entende que nao seja a
via adequada, pois extensa e a interdependéncia de manifestacdes. A relacao de fiducia &
a expressdo mais constante entre as legislagbes, pois presume a confianca especial
outorgada ao administrador pela sociedade. Também aqui haverd uma separacao entre
os interesses exclusivos dos socios e 0s interesses da sociedade.'28

O dever de lealdade se estende sobre alguns outros deveres especificos deste

derivados. Dentre eles, costuma existir (I) o impedimento da atuacdo com conflito de

127 A boa fé esta prevista no art. 762,2 CCiv Portugues. Alguns doutrinadores tentam reconduzir o
entendimento do dever de lealdade a boa-fe.

Silva, AS, Alves CF, Vitorino A, Cunha JA, Monteiro MA. Livro Branco Sobre Corporate Governance em
Portugal. Lisboa: 2006. p. 53, 57. Refere a confianca e fiducia.

Dias GF. Fiscalizacdao de Sociedades e Responsabilidade Civil (Apdés a Reforma Do Cbédigo Das
Sociedades Comerciais). Coimbra: Coimbra Editora; 2006, p. 43

Cordeiro AM. Da responsabilidade civil dos administradores das sociedades comerciais. Lisboa: LEX;
1997. (2007) 0. 828, 831. Alusao a confianca e relacao fiduciaria (2009, p. 829 830).

Oliveira AP. A Responsabilidade Civil Dos Administradores Nas Sociedades Em Relagdo de Grupo.
Coimbra: Almedina; 2007. p. 127

Saloméo Filho C. O novo direito societario. 3 ed. Sdo Paulo: Malheiros Editores; 2006. p. 169. também vé
a relacgéo fiduciaria como essencial do dever.

128 Abreu JMC. Curso de direito comercial: Das sociedades. Coimbra: Almedina; 2011. CSC Comentado, °.
743. Ver, em esp., Frada MAC., op. cit.,, p. 209 et. seq., que distingue o dever de lealdade do dever de
cuidado por aquele representar um “efeito imediato e directo da natureza da relacao” fiduciaria e, portanto,
como “consequéncia de uma valoragao heterénima (ex lege) da ordem juridica.

Abreu JMC. Deveres de cuidado ¢ de lealdade dos administradores e interesse social. IDET.

Coloquios 3. Reformas do Codigo das Sociedades. Coimbra: Almedina; 2007. nt. 16, p. 23.

Nunes PC., op. cit., p. 87 - posicao heterogénea: boa fé, tutela da confianca e relacao fiduciaria.
Leitdo AM. Normas de Proteccdo e Danos Puramente Patrimoniais. Teses. Coimbra: Coimbra Editora;
2009. p. 664, mesma linha acima.
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interesses™® (ll) o impedimento de nego6cios com a sociedade ou sem 0O seu
consentimento'3, (Ill) ndo exercer concorréncia sem autorizagcdo da sociedade’3!, (IV)
ndo abusar de informacédo privilegiada ou publica da sociedade, (V) mantendo o sigilo
sobre a mesma'32, (VI) o dever de ndo usufruir de vantagens de terceiros'33 e (VIl) ndo
aproveitar oportunidades de negécio da companhia'34. As legislagdes podem prever
outros deveres especificos.135

Esta lista de deveres néo é exaustiva, pois podem ser observados outros deveres ndo
previstos que derivam do dever geral de lealdade36. A exemplo, nos Reino Unido ha a
previsdo de que o administrador deva julgar as situacdes de forma independente 137,

O dever de lealdade é aplicavel a certos interesses na sociedade. Quem for o
detentor de interesse legitimo podera exigir a responsabilidade civil dos administradores
com base neste dever. Embora a maior parte do dever de lealdade aplique-se a relacao
entre administracéo e sociedade, alguns deveres especificos derivados terao relevéncia

para a relacado com credores e terceiros.

129 Na lei brasileira, 0 administrador ndo pode atuar em conflito de interesses (art. 156). No Reino Unido,
esta previsto na secgéo 175, 177 e 182 do Companies Act 2006, a qual especifica o dever de declarar o
conflito de interesses. Em Portugal, havera restricdo ao direito de voto quando houver conflito de interesse
(art. 410°, 6)

130 No Brasil, o art. 156 da LSA prevé estas situagdes. Em Portugal, encontra-se nos arts. 397° e 428°.

131 A legislacdo Portuguesa € mais estrita neste topico (art. 254, 1, 398°, 3, 428°). Apesar de ndo poder
atuar em conflito de interesses, no Brasil podera participar da administragdo de concorrente contanto que
tenha autorizagdo da assembleia geral (art. 147, §3°).

132 Art. 155 §1 e seguintes da LSA. Em Portugal, Arts. 449°, 450° do CSC e 378° CVM.
133 Art. 154, §2°, c) da LSA. DIGNAM & LOWRY (2012, p. 382-383).
134 Art. 155, | da LSA.

135 Cfr. Abreu JMC. 2007., op. cit. desenvolve esta listagem (CSC Comentario p. 743ss), com estudos sobre
os deveres p. 31 et seq. A esta soma-se a previsdo que exige do administrador neutralidade perante ofertas
publicas de aquisi¢éo, cfm. art. 181°, 2, d, e 182°1, do CVM, a qual ndo € repetida do Brasil. Conferir
também o capitulo 5.3.2.

136 Abreu JMC. Responsabilidade civil dos administradores de sociedades. Coimbra: Almedina; 2010. trata
do dever de nao aproveitar oportunidades de negocio da sociedade para proveito préprio ou pessoas a si
ligadas, salvo com consentimento.

137 Sec. 173 do Companies Act de 2006.
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3.2.1. DEVER DE LEALDADE E INTERESSES NA SOCIEDADE

Os interesses que o administrador deve priorizar séo os “interesses da sociedade”
e os “interesses de longo prazo dos soécios”. Devera ainda ponderar sobre “interesses de
outros sujeitos relevantes para a sustentabilidade da sociedade, como o0s seus
trabalhadores, clientes e credores”.138

Os administradores deverao - no exercicio de suas fung¢des - considerar o interesse
da empresa. Este interesse é de dificil caracterizagdo, mas remete a um equilibrio entre
interesses externos como 0s interesses pessoais dos sécios, dos administradores e de
outros agentes. Deverdo, portanto, privilegiar os diversos interesses atinentes a
sociedade, como o interesse comum dos sécios, dos trabalhadores e demais
“stakeholders relacionados com a sociedade™3°,

A doutrina dominante em Portugal acredita na necessidade de hierarquizar esses
interesses. O administrador “gestor criterioso e ordenado”, ao avaliar o interesse da
sociedade, devera ter em conta esta hierarquia. Priorizara os interesses dos socios -
preferencialmente de longo prazo a evitar o investimento especulativo'40-, deixando em

segundo plano os interesses dos demais sujeitos’#!.

138 Maiores detalhes em Abreu JMC (2007, p. 39 e 2011 p. 299)

139 Definigdo dada por Fatima Gomes (2005, p. 566), concentrada no comportamento violador da lealdade.
Cfm. Abreu JMC, (p. 742ss do CSC em Comentario).

140Vasconcelos PP. Business judgment rule, deveres de cuidado e de lealdade, ilicitude e culpa e o artigo
64.° do Cédigo das Sociedades Comerciais em Direito Das Sociedades Em Revista, vol. 2. Coimbra:
Almedina, 2009, p. 20; Triunfante, ALL. A Tutela Das Minorias Nas Sociedades Anénimas: Quoérum
Deconstituicdo e Maiorias Deliberativas (e Autonomia Estatutaria). Coimbra: Coimbra Editora; 2005. p. 64;
Almeida AP. Sociedades Comerciais. 4 ed. Coimbra: Coimbra Editora; 2006. p. 103, e outros.

141 Abreu JMC. 2007., op. cit., p. 43. e 2009., op. cit., p. 304 et. seq.
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Na doutrina anglo-saxénica, este espectro do dever é conhecido como o “dever de
promover 0 sucesso da companhia”42. Para tal, os administradores devem promover
“enlightened shareholder value”, lembrando que o valor das agcdes da empresa se vincula
ao bom relacionamento da companhia com seus stakeholders. No Reino Unido ha quadro
legal que possibilita que se considere os interesses globais da companhia3. Neste
artigo, ha o uso da expressao “good faith”, em uma referéncia ao “duty of good faith”, o
qual pode ser considerado como sinbnimo do dever de lealdade44.

Esta seccéo 172 do Companies Act de 2006 remete a um somatério de fatores aos
quais os administradores devem observar: (I) ponderar as consequéncias de qualquer
deciséo a longo termo; (ll) os interesses dos funcionarios da empresa; (lll) desenvolver o
relacionamento de negécios da companhia com os fornecedores, consumidores e outros;
(IV) o impacto das operagdes da companhia no meio-ambiente; (V) ser desejavel que a
empresa seja conhecida por seu alto padrao de conducéo de negocios; e (VI) tratamento

adequado entre os membros da companhia’4s.

142 Dignam A., op. cit., p. 347.

143 No Brasil, o dever de cuidado (art. 154) remete a promocéo dos “interesses da companhia”, sobre o qual
pode ser feita a mesma leitura. No Reino Unido, o dever de promover o sucesso da companhia esta previsto
na sec¢ao 172 do Companies Act 2006:

“172 Duty to promote the success of the company

(1) A director of a company must act in the way he considers, in good faith, would be most likely to promote
the success of the company for the benefit of its members as a whole, and in doing so have regard (amongst
other matters) to—

(a) the likely consequences of any decision in the long term,

(b) the interests of the company's employees,

(c) the need to foster the company's business relationships with suppliers, customers and others,

(d) the impact of the company's operations on the community and the environment,

(e) the desirability of the company maintaining a reputation for high standards of business conduct, and

(f) the need to act fairly as between members of the company.

(2) Where or to the extent that the purposes of the company consist of or include purposes other than the
benefit of its members, subsection (1) has effect as if the reference to promoting the success of the company
for the benefit of its members were to achieving those purposes.

The duty imposed by this section has effect subject to any enactment or rule of law requiring directors, in
certain circumstances, to consider or act in the interests of creditors of the company.”

144 “O objetivo da CLR é que a descricao do dever de boa-fé (o qual é sinonimo do dever de lealdade) deve
promover “enlightened shareholder value”, coadunando com entendimentos da suprema corte do Canada
(...) no qual agir no “melhor interesse da companhia exigia que os diretores maximizassem o valor da
corporacao. Isto nao significa dizer agir somente conforme interesses dos acionistas ou de qualquer
stakeholder.” Dignam A., op. cit., p. 351.

145 Esta lista ndo é exaustiva, mas indicativa, cfr. Dignam A., op. cit., p. 352.
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Os interesses dos credores nao figuram de forma expressa na lista dos interesses
a serem considerados. Entretanto, empregados, fornecedores e consumidores poderao
ser credores em algum momento. Dignam & Lowry (2012) sugerem que deva ser

considerado o interesse dos credores da sociedade, especialmente na insolvéncia'4.

3.2.2. INTERESSE SOCIAL E A FUNCAO SOCIAL DA EMPRESA

Devemos diferenciar as concepcdes de interesse social. Fundamentando-se na
teoria contratualista, o interesse social sera simplesmente a expressao dos interesses dos
socios ou acionistas. Esta tem por base relagdes sociais como expressao do contrato de
sociedade e unicamente a estas vinculadas. Qualquer efeito sobre a comunidade,
trabalhadores ou credores sera secundario ou colateral, pois priorizar-se-4 a empresa e
os interesses comuns dos soOcios. Neste sentido, sera relevante para a analise das
relagcdes intra-sociais e, a respeito da responsabilidade, referir-se-4& aos deveres e
responsabilidades dos sécios e administradores frente a empresa.

O interesse social inserido nas teorias institucionalistas tera a expressao dos
interesses da comunidade, dos trabalhadores e dos seus credores (no ambiente social em
que se insere a empresa)'47. Tem por essencial a ideia de que a empresa tera sua funcéo
institucional dentro da sociedade e devera estar nela inserida. Estes interesses poderao
gerar deveres dos administradores e suas consequentes responsabilidades de ambito
externo a empresa. Porém, estas responsabilidades serdo cogentes? Este capitulo se

dedicara (brevemente) ao interesse social como expressao do interesse comunitario.

146 A seccdo 172(3) define que o interesse dos credores deva ser considerado, mas néo estabelece o
momento. Dignam A., op. cit., p. 354 e ss., entendem que a jurisprudéncia norteamericana ndo encontra-se
desenvolvida e que trata-se de obrigacéo fiduciaria frente a massa de credores, fazendo referéncia as
provis¢des sobre fradulent trading e wrongful trading do insolvency act 1986. Veremos mais no capitulo do
Dever dos adminitradores em considerar os interesses dos credores.

147 Abreu JMC. Curso de direito comercial: Das sociedades. Coimbra: Almedina; 2011. p. 291, considera, em
oposicdo a alguns autores, que nao esteja superado o debate entre a teorias institucionalizas e
contratualistas.
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Ha quem sustente que a empresa deva ser tdo-somente uma contribuicdo privada
para o desenvolvimento social, o cerne produtivo da comunidade e estar nela inserido.
Em defesa desta teoria, foram feitas construgcbes juridicas de cunho institucionalista. A
empresa como instituicdo social, s6 atinge seu objetivo quando estiver integrada com a
comunidade (i. €, quando cumprir com sua funcéo social).

No Brasil, a construgao institucionalista de destaque sera centrada na funcéo social
da empresa. Decorrente da fungdo social da propriedade8, atribui-se a empresa a
necessidade de estar inserida na comunidade em que atua. Neste sentido, Frazédo (2011)
entende que a Lei das Sociedades por Acdes brasileira permite concluir que os
administradores teriam um dever rigido com relacéo a fungdo social da empresa'°. Nao
sera assim.

Ha disposicdes similares ao disposto no artigo 154 da LSA brasileira que se

encontram inseridas em sistemas juridicos de diversas nacbes, a exemplo das leis

148 Constituicao Brasileira de 1988.

149 Frazao A., op. cit. Fung¢édo Social da Empresa, apega-se a previsao dos arts. 116 e 154 da LSA para
justificar seu posicionamento.

Art. 116, Paragrafo Gnico. “O acionista controlador deve usar o poder com o fim de fazer a companhia
realizar o seu objeto e cumprir sua funcao social, e tem deveres e responsabilidades para com os demais
acionistas da empresa, os que nela trabalham e para com a comunidade em que atua, cujos direitos e
interesses deve lealmente respeitar e atender.”

Art. 154. “O administrador deve exercer as atribuicdes que a lei e o estatuto Ihe conferem para lograr os fins
e no interesse da companhia, satisfeitas as exigéncias do bem publico e da funcéo social da empresa.”
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portuguesa'®?, austriaca's!, holandesa'®2, Companies Act (2006) do Reino Unido'%3 e de
alguns estados dos EUA54, Inclusive, no Principles of Corporate Governance's5 consta
disposicao que possibilita ao administrador considerar o “bem-estar geral”.

Mesmo na Alemanha, onde n&o ha disposi¢cao similar'®6, a doutrina majoritaria
entende que deve haver uma “adequada consideracdo” dos interesses'®”. Alemanha
tutela com forca os interesses dos trabalhadores, na medida em que um representante
dos trabalhadores da empresa deve compor o conselho de administragcao.

Inclusive entre institucionalistas, ha um entendimento majoritario de que a atuagao
do administrador da empresa devera sopesar os diferentes interesses envolvidos?s8,
protegendo-os dentro de uma composi¢ao organica empresarial. Ha também a sugestao
de uma devida hierarquizacdo dos interesses's®, com o fim de determinar o quais

interesses dar-se-ia prioridade.

150 Alinea b do n° 1 do art. 64 do Cddigo das Sociedades Comerciais: “Deveres de lealdade, no interesse da
sociedade, atendendo aos interesses de longo prazo dos sécios e ponderando os interesses dos outros
sujeitos relevantes para a sustentabilidade da sociedade, tais como os seus trabalhadores, clientes e
credores.”

51§70 (1) da AktG austriaca prevé obrigacdo do conselho em gerir a empresa tendo em conta os
interesses dos acionistas, funcionarios e interesse publico. Do original “(1) Der Vorstand hat unter eigener
Verantwortung die Gesellschaft so zu leiten, wie das Wohl des Unternehmens unter Berlcksichtigung der
Interessen der Aktion&re und der Arbeitnehmer sowie des 6ffentlichen Interesses es erfordert.”

152 Conforme mudanca legislativa no inicio de 2013, mudou-se o artigo, mantendo-se a disposigéo legal. “Os
diretores deverdo cumprir com suas obrigacdes dirigindo suas atengdes aos interesses da corporacéo e das
empresas a ela conectadas”, traduzido do inglés “Article 2:129 Tasks and powers of the Board of Directors

- 5. The Directors shall in the performance of their duties direct their attention to the interests of the
Corporation and of the enterprises connected with it.”

Hopt KJ et al. Comparative Corporate Goverance: The State of the Art and Emerging Research. Oxford:
University Press; 1998. p. 1081. referem ao artigo anterior, que tinha a mesma redacéo.

153 Sec. 172 do Companis Act, supra citado.

154 Martin G. El Gobierno de las sociedade cotizadas estadonindenses. 2003. p. 426-427, cfm. Abreu JMC.,
2011, op. cit., p. 299.

155 AL| (1992) §2.01.

156 Disposicao similar ja existiu na AktG de 1937, §70.

157 Werder et al., 2003 op. cit., 84-85.

158 E 0 entendimento de Fraz&o (2011) que expde-se durante toda obra.

159 A doutrina institucionalista Portuguesa defende esta hierarquisacéo. Cfr. Abreu JMC., 2011, op. cit.
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No aspecto da responsabilidade social e dos interesses a serem perseguidos,
devemos evitar certas confusdes. Nao ha aqui qualquer conexéo entre responsabilidade
social e utilitarismo'80., Em sistemas legais nos quais a lei prescreve obrigacdes de
perseguir os interesses dos trabalhadores, credores e comunidade, n&o havera
discricionariedade. Nas legislacbes em que ndo exista a obrigacao, a protecdo destes
interesses tera em conta a imagem da empresa mais do que a prossecucao da
“felicidade” da comunidade.

A principal expressao deste dever social da empresa decorre do fato de que a
atividade comercial tendera a gerar empregos, tributos, bens e capital para a comunidade
em que se insere'®’. Em outras palavras, a manutencdo duradoura da atividade
empresarial rentavel'2 ja se reverte em beneficios para a sociedade em geral.

Alias, a teoria da tributacdo da empresa ja explora o campo da “responsabilidade
social da empresa” para justificar a obrigagdo ao pagamento de tributos'63. Estes

possibilitam a manutencdo da maquina estatal, geracdo de empregos publicos e

160 Em sentido contrario, Nunes PC., op. cit,, p. 485. defende que a prossecucdo de interesses pelos
administradores deva atender a logicas de raciocinio linear (fiat) que apliquem o utilitarismo.

161 Frazdo A., op. cit., p. 241, cita Lemos Junior EP. Empresa e fungéo social. Curitiba: Jurua; 2009. p. 24:
“Encontra-se, portanto, fungdo social da empresa na geracdo de riquezas, manutencdo de empregos,
pagamento de impostos, desenvolvimentos tecnoligicos, movimentacdo do mercado econdmico, entre
outros fatores, sem esquecer do papel importante do lucro, que deve ser o responsavel pela geracéo de
reinvestimentos que impulsionam a complementac¢do do ciclo econdmico, realimentando o processo de
Novos empregos, novos investimentos, sucessivamente.”

162 O interesse na continuidade da atividade empresarial estara fortemente conectado ao dever de lealdade
aos interesses da empresa. Entretanto, havera também uma expressdo deste para a comunidade e
trabalhadores. De certa forma, Kann, Jv. Vorstand der AG. Flhrungsaufgaben, Rechtspflichten und
Corporate Governance. Berlin: Eric Schmidt, 2005, pp. 71-72, ja referia que originare
Unternehmensinteresse representava uma barreira absoluta a certas atividades quando estas levassem a
um risco de afetacdo na rentabilidade ou sobrevivéncia da empresa.

Neste sentido, Saloméao Filho C., op. cit., p. 284, também infere que as operagdes que possam oferecer
riscos consideraveis a empresa podem ser contestadas ou impedidas também “com base no interesse
social”.

Estes limites a atividade empresarial quando colocarem em risco a sobrevivéncia ou rentabilidade da
empresa serdo o ambito essencial da atuacdo do dever de diligéncia e serdo debatidos com base na
‘business judgment rule”.

163 Andrade JC. Responsabilidade fiscal dos gerentes e administradores: a culpa juridico-tributaria: quasare
do multiversum fiscal. Coimbra: 2004. e Ferragut MR. Responsabilidade tributaria e o Cédigo Civil de 2002.
Sao Paulo: Noeses; 2005. p. 306 et seq.
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revertem-se em beneficios para a comunidade. Pode-se inclusive inferir que a imposicao
de nova responsabilidade social as companhias criariam uma obrigagao bis in idem.

Jamais se nega a liberalidade das empresas em operarem de forma “caridosa”,
fazendo atos sociais e participando ativamente da comunidade. Alias, ndo ha caridade, ha
imagem. E esta imagem da empresa agrega-lhe shareholder value e ameniza os anseios
dos stakeholders.

Parece-nos que a extensdo da responsabilidade social como obrigacdo da
empresa e, consequentemente, dos administradores, possa ser um exagero atribuido a
estas liberalidades. A permissdo para a atuacdo ativa na sociedade nao podera ser
confundida como uma obrigacéo direta da empresa, tampouco de seus administradores.
Mesmo que se trate como liberalidade, a constru¢cdo da defesa do interesse social e dos
trabalhadores poderia ser usada como excludente de responsabilidade dos
administradores’®4. Afinal, a imposicdo de deveres gerais que sao antagdnicos, permite
maior discricionariedade na atuacao do administrador. Cai-se na armadilha que achar que
uma maior quantidade de deveres impositivos limitaria mais o atuar do administrador; sera
0 contrario.

Qual deveria ser o direito aplicavel quando da oposicdo entre o interesse da
empresa e dos trabalhadores ou comunidade? Se admitirmos a tese da hierarquia,
veremos que o instituto da responsabilidade social ndo tera valia perante interesse da
empresa. De outra senda, se admitirmos que os interesses devam ser levados em igual
consideragao, ampliar-se-ia 0 escopo de atuacdo dos administradores e perder-se-ia a
possibilidade de responsabilizacdo pelos sécios (com base no dever de lealdade) e

comunidade.

164 Cfm. Abreu JMC. Da Empresarialidade: (as Empresas No Direito). Teses. Coimbra: Almedina; 1999. p.
233 et seq. o qual refere entendimento similar na Alemanha em Emmerich V. Das Wirtschaftsrecht der
offentlichen Unternehmen. d. H. Berlin: Gehlen; 1969. p. 234-239.
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Devemos perceber, sobretudo, que ndo existe um sistema de sancéo de condutas
divergentes ao atendimento desses interesses comunitarios. A empresa nao estara
vinculada a uma conduta especifica para cumprir com a responsabilidade social'®5.
Entender isso é consumar a primazia do interesse da empresa (e do dever de lealdade
para com esta), aceitar que o atendimento aos trabalhadores e comunidade sera mera
liberalidade e dar ao sistema a unica leitura logicamente possivel'¢s.

Entretanto, devemos verificar que existe uma obrigacdo direta da empresa e seus
administradores capaz de cumprir com a responsabilidade social e se inserir como direito
positivo: a obrigacdo de pagamento dos tributos. Esta, inclusive, ensejara a
responsabilizacdo dos administradores por normas especificas em diversos sistemas
juridicos'6?. Assim se corrobora o entendimento alemao que infere do cumprimento das
leis a satisfacdo do interesse da comunidade68

Ha maior sentido em inserir esta obrigacédo no dever de cuidado do administrador
do que criar um dever social. Para o interesse dos socios, a falta de diligéncia no
pagamento de tributos gerara tdo-somente multas (dever acessorio), as quais poderao ser
cobradas do administrador. Entretanto, ao estado (representante juridico do interesse da

sociedade) cabera exigir da empresa e do administrador a divida fiscal (dever

165 Situacao percebida, na lei brasileira, Comparato FK. O poder de controle na sociedade anénima. 3 ed.
1983. p. 301. Cfm Abreu JMC. 1999., op. cit., p. 241 et seq.

166 Este entendimento ndo estd em contradicdo com os demais apresentados neste trabalho. Enquanto
considera-se o interesse da empresa, este esta intimamente conectado com o interesse dos credores.
Ambos sdo stakeholders, mas com formas diversas de relagdo com os poderes da empresa. De outra
senda, trabalhadores e comunidade ndo tem o mesmo investimento na sociedade: dela usufruem, por um
tempo, mas ndo ha um investimento que exija um retorno material. Caso o pro-labore ndo seja pago,
trabalhadores tornam-se credores e, com isso, passam a ter interesse pela outra via apresentada. Impor
uma obrigacéo de responsabilidade social aos administradores ao mesmo tempo que ha a responsabilidade
tributaria sera prescrever o bis in idem e forgar as empresas a pagar duplamente a sua “cota social”.

167 Art. 121 e ss. do CTN brasileiro.

168 Y MERTENS, in Kdlner..., pp. 18, 25-26, apud Abreu JMC. 1999., op. cit., p. 234.
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principal)'6®. O administrador estara sujeito a diversas sangdes pelo ndo cumprimento
deste dever.

O mesmo nao acontecera se a responsabilidade social for vista como um dever
geral. Neste caso, a prossecucdo obrigatéria dos interesses de outros sujeitos limitara o
controle e a responsabilidade dos administradores'70.

Verifica-se, ainda, que a responsabilidade social podera trazer sancdes positivas,
i.6, beneficios para a empresa. Destaca-se que é comum estes beneficios virem na forma
de reducgdes e isencdes fiscais. Isso ocorre porque o investimento social efetuado pela
empresa acaba por substituir parte do investimento de seus impostos que seriam
revertidos a comunidade.

Existe o dever de protecdo dos empregos dos trabalhadores no sistema juridico
alemé&o, porém é excepcao nos ordenamentos. Nos demais, ndo existira obrigacéo, sendo

uma mera liberalidade.

169 Verifica-se que a divida fiscal sera o dever principal, enquanto as multas por mora e ndo-pagamento
serao deveres acessorios.

170 Berle AA. From whom. Harvard LR. 1932:1365-1372; Easterbrook FH. The Economic Structure of
Corporate Law. Harvard: University Press; 1996. pp. 38, 92 e 93. Em Portugal, Carvalho O. Critério e
estrutura do estabelecimento comercial: O problema da empresa como objecto de negécios. I. Sdo Paulo:
Atlantida editora; 1967. p. 301-304, n. 117, LOBO XAVIER Relatério BFDUC 1986, p. 463, n. 26 e Abreu
JMC. 1999., op. cit., p. 232-233.
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4. DEVER DOS ADMINISTRADORES DE CONSIDERAR OS INTERESSES DOS

CREDORES

4.1. PONDERACAO DE INTERESSES E A NECESSIDADE DE PROTECAO DOS

CREDORES

O o6rgao de administracdo devera ponderar interesses diversos. Os deveres de
lealdade e diligéncia sao para com a sociedade e protegem os interesses dos socios, aos
quais se da prevaléncia. Os trabalhadores e comunidade também possuem interesses
tutelaveis, que sé terdo relevéncia quando nédo estiverem em conflito direto com os
interesses dos sécios. Compreende-se que os administradores deverao dar preferéncia a
cumprir o dever de lealdade para com a sociedade.

A mesma forma de antagonismo dar-se-a entre os interesses da sociedade e os
interesses dos credores. Dever-se-a confrontar os deveres dos administradores para com

a sociedade e considerar os interesses dos credores'’!. Os interesses dos socios visam

171 O CSC prevé a consideracao dos interesses dos credores no art. 64°, b, como parte do dever de
lealdade. Em oposicao, a lei brasileira ndo prescreve sobre a consideracdo dos interesses dos credores na
administracéo dos negécios.
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aumentar o valor de mercado das acbes da sociedade, enquanto o interesses dos
stakeholders sera o aumento da confiabilidade da empresa'72.

Sob esta perspectiva, os interesses dos credores tém clara desvantagem frente
aos interesses dos socios. Isto ocorre porque o interesse dos sécios sera, a principio,
correr riscos ponderados para obter lucro, enquanto o dos credores é simplesmente que a
empresa assuma baixos niveis de risco para que pague suas dividas. Visando incentivar
o0 empreendedorismo, nenhum sistema moderno de direito empresarial da prevaléncia aos
interesses dos credores como um fator dominante73.

Os credores sdo mais avessos ao risco do que 0s sOcios, 0 que devera ser
considerado no concurso de credores na insolvéncia. Entretanto, no direito empresarial
nao havera distingcdo entre espécies de credores'74.

Um dos interesses dos socios € ndo contabilizar perdas de capital, motivo pelo qual
justifica-se o fato destes deterem o poder de fiscalizar a atuagdo dos administradores. Em
uma empresa com sistema financeiro saudavel, os préprios sbécios podem fazer o

contrapeso dos riscos e proteger os credores indiretamente. Nestas circunstancias, néo

172 Tendéncia atual, a teoria do shareholder value pressupde que a sociedade deva ser dirigida para agregar
valor financeiro aos socios, aumentando o patrimdénio dos acionistas. Encontra sua contraposicdo na
Stakeholder Value, teoria que considera os outros interesses além dos acionsitas (Cfr. Werder AV.
Shareholder Value-Ansatz als (einzige) Richtschnur des Vorstandshandelns?”, ZGR, 1998, pp. 74; KELLYE
Y. Testy, Liking progressive corporate law with progressive social movements, TLR, 2002, p. 1232; Silva AS
et al, Livro Branco sobre Corporate Governance em Portugal, IPCG, 2006, p.18 ss, 141), apud Abreu JMC.
C. Direito Comercial, vol. Il, 4ed., 2011, p. 291 e ss.

Este ultimo apresenta estudo das concepgdes gerais do interesse social frente ao embate contratualista e
institucionalista da sociedade, que podera ser revestido de novas formas. O interesse pode ser
demonstrado pelas teorias monisticas (considera-se somente o interesse dos sécios), dualisticas
(interesses dos sécios e dos trabalhadores) e pluralisticas (interesses dos socios, dos trabalhadores e do
interesse publico) - vide Th. E. Abeltshauser TE. Unternehmensbegriff und &ffentliches Interesse, P. Lang,
Frankfurt am Mein, Bern, 1982.

Também poder-se-a dividir em sistemas finalisticos de maximizagéo do lucro (interesse dos socios, ainda
que sujeito a restricdes legais - que levardo a esta finalidade), da adequada consideracdo dos interesses
(satisfacdo de diversos interesses, mesmo quando isto ndo satisfizer totalmente os acionistas, cujo
interesse é o mais relevante) ou a consideracéo igualitdria de interesses (diversos interesses de grupos
distintos deveréao ser tratados igualmente)- Werder A. op. cit. pp. 77-78.

173 Davies P. Directors’ Creditor-Regarding Duties in the Vicinity of Insolvency, in The Law and Economics of
Creditor Protection, The Hague, 2008. p. 305 e ss.

174 Afirma Mulbert PO. A synthetic view of different concepts of creditor protection or: a high-level framework
for corporate creditor Protection in The Law and Economics of Creditor Protection, The Hague, 2008, p. 377
et seq., que havera divergéncia entre as a¢des dos credores em relagdo as acdes residuais dos acionistas.
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havera necessidade de observéncia especifica de deveres para com os interesses dos
credores, pois 0s deveres perante sbcios e sociedade serdo suficientes. Verifica-se que a
obrigacdo de cumprimento com os deveres de lealdade e diligéncia confortardo muitas
expectativas dos credores.

Sao afirmagdes de relevancia teérica, mas a realidade mostra que poucas
sociedades tem um equilibrio saudavel entre os poderes dos administradores e socios. Ha
situacées em que a atuacdo dos administradores estara subjugada aos interesses dos
sbcios e seu poder de controle, enquanto em outras os sécios podem nao reunir poder
individual para fiscalizar e confrontar a administracdo. Deixar que os interesses dos
credores dependam exclusivamente da atuacao interessada dos s6cios sera uma pratica

gue nao favorecera a boa governacao das sociedades.

4.2. AINVERSAO DOS RISCOS DO NEGOCIO EM SOCIEDADES PROXIMAS DA

INSOLVENCIA

Sociedades proximas da insolvéncia'”’® tendem a n&o manter o mesmo equilibrio
que sociedades saudaveis. Nestes casos, sociedade e sdcios passam a ter um interesse
de assumir maiores riscos em seus negocios para recapitalizar perdas financeiras e
afastarem-se da situacao de crise. Sera neste contexto que os interesses dos credores -
em que a empresa mantenha-se estavel e salde suas dividas - deixa de ser perseguido
também pela administracao76.

Ao tratar-se de sociedades de responsabilidade limitada, parte da doutrina admite

gque havera necessidade de proteger os credores nestes casos através da

175 Insolvéncia pode ser verificada por um passivo maior que o ativo ou pela incapacidade da empresa em
pagar por seu passivo (teste de fluxo de caixa) - Davies P. op. cit. 2008, p. 313

176 Davies P., op. cit. 2008, p. 306 et seq.
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responsabilidade dos administradores'’”. Embora se admita que ndo exista um dever
geral amplo dos administradores para com os credores'’8, a exigéncia de um padréao de
conduta diligente'7® pode ser aplicavel em alguns casos.

Quando a situacao da sociedade beirar a insolvéncia, os credores sem garantias -
ou credores involuntarios - serao os primeiros interessados na sua reestabilizacédo
financeira. Os credores garantidos encontram-se sujeitos a riscos menores, 0 que implica
em menor interesse. Entretanto, no momento em que os credores sem garantias
verificarem que a situagcdo da empresa nao lhes permitird o recebimento das dividas,
também poderdo ser tentados a aceitar riscos desmedidos. Conclui-se que cada
stakeholder tentara defender seu préprio interesse’80, os quais muitas vezes entram em
conflito.

A forma de protecdo dos interesse dos sOcios mudara se os administradores forem
independentes? Embora os administradores independentes tenham maior isencéo e
capacidade para considerar os diversos interesses tutelaveis, ndo ha uma garantia de que
0 seu atuar seja diverso dos nao independentes na proximidade da insolvéncia.

Os administradores devem atuar para perseguir os interesses gerais da sociedade,
sendo um destes interesses a manutencéo de sua existéncia. A manutencéo da existéncia
da sociedade implica na existéncia de um balanco financeiro positivo. De outra senda, os
administradores poderdo ter motivos pessoais para promover negécios de alto-risco a fim

de que a empresa nao chegue a insolvéncia'é!.

177 Prentice D. Creditors Interest and Directors’ Duties, Oxford Jornal, 1990, p. 265; Davies P. 2008 op. cit. e
Legal Capital in Private Companies in Great Britain. 1998.

178 Qs deveres dos administradores serdo frente a prépria sociedade, os quais poderao cobrar atos dos
administradores. Conforme capitulo sobre os deveres gerais, p.

179 Conforme capitulo sobre o Dever de cuidado, p.
180 Mokal R. Corporate Insolvency Law, 2005, p. 293-295, cfm. Davies P. 2008, op. cit. p. 309 et seq.

181 Mokal R. 2005, op. cit. p.205 et seq., destaca uma série de motivos pelos quais os administradores terao
interesse em aumentar 0s riscos da empresa para salva-la, ignorando os riscos de falha. Dentre estes
interesses estdo a manutencao de seus empregos, a ma-reputagdo que levar uma empresa a insolvéncia
terd em sua carreira e as boas relagées com os credores em caso de pagamento das dividas.
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Conclui-se que, independente da situacdo dos administradores, préximo da insolvéncia
cria-se um incentivo perverso que privilegiara a assuncao de riscos altos em detrimento
de posi¢cdes mais conservadoras. As regras de governanga corporativa devem preocupar-
se em regular as situagdes onde esta inversao dos riscos - dos socios para os credores -
ocorra'®2, Esta inversdo € gradual, pois o interesse dos sécios em negdcios de risco
aumentara exponencialmente quando estiver caminhando em direcdo a insolvéncia'es3,

Nas proximidades da insolvéncia também se exacerbam os comportamentos
oportunistas por parte dos administradores e sécios. Uma das formas mais comuns de
oportunismo dos administradores sera o ndo cumprimento dos deveres gerais perante a
sociedade para obter vantagens pessoais. Nao obstante, pode também ser verificado o
oportunismo em manter a sociedade operativa quando insolvente, de modo que
mantenha suas posi¢des e vantagens's4.

Aos socios, a separacao dos patrimonios é o gatilho que possibilita o oportunismo.
Em decorréncia disto deve haver o controle sobre as distribuicbes de ativos e lucros da
sociedade85. Os efeitos da distribuicdo dos ativos para sécios ndao séao diferentes da
assuncao de negocios de alto risco, pois em ambos 0s casos a possibilidade de faléncia
aumenta. As jurisdicdes tem sido mais atentas ao primeiro caso do que ao segundo'8é,

Os deveres gerais dos administradores ndo abrangem de forma clara o controle

sobre o envolvimento da empresa em negocios de alto risco'87. Em ambas as formas de

82 Sobre os incentivos a negécios de alto risco e seu controle por regras de governanga corporativa, cfr.
Spindler G. Trading in the Vicinity of Insolvency, 2008, p. 342; e Paul Davies, 2008, p. 310-311.

Ver também Eidenmuller H. 2008, op. cit. p. 241 et seq.; Hansmann H e Kraakman R. Toward unlimited
shareholder liability for corporate torts. Yale Law Journal. 1991, p. 1882 et seq.

183 Mulbert PO. op. cit., p. 377, cita Hirt HC. The Wrongful trading remedy in the UK law..., in ECFLR.
Algumas leis possuem regras para evitar comportamentos oportunistas. Veremos situacbes adiante.

184 Mulbert PO. op. cit., p. 372.
185 \ler capitulo 5.
186 Mulbert PO. op. cit., p 377

187 |.é, projetos com prospectos mais volateis de retorno financeiro.
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oportunismo, o socio terad de exercer seu poder sobre os administradores, seja por ser o
socio dominante, administrador nas sombras ou administrador de fato'8, o que justificara

a responsabilidade dos administradores nestes casos'89.

4.3. REGRAS DE PROTEGCAO DOS CREDORES NAS PROXIMIDADES DA

INSOLVENCIA

Os sistemas legais de diversos paises oferecem solugées que buscam amenizar os
prejuizos dos credores e protegé-los, até certo ponto, do arbitrio da administracdo. Sao
regras que visam equilibrar os incentivos perversos na proximidade da insolvéncia ou
evitar a atuacdo oportunista de sécios e administradores.

As regras sobre capital minimo sdo comuns em diversas legislagdes. Entretanto,
estas nao serao suficientes para impedir o desvirtuamento da empresa na proximidade da
insolvéncia. Isso porque a diminui¢cao do capital da empresa abaixo do inicial s6 impedira
a distribuicdo de lucros nas empresas'¥®. Hoje admite-se a possibilidade da criagcdo de
empresas com capital irrisério, o que também trard severas consequéncias para a
segurancga dos créditos1.

Legislagbes europeias - com base em segunda diretiva do conselho da unido
europeia’®? -exigem a convocacao da assembleia dos soOcios para rever decisdes

empresariais quando a metade do capital social for perdido e da obrigagao de solicitar a

88 No mesmo sentido, Mlbert PO. op. cit. 2008, p. 373.

189 Ver capitulo 5.3.4. Distribuicdo indevida e o principio da intangibilidade do capital social - art. 33, 34 e 35
do CSC, art. 201 da LSA brasileira.

190 Estrutura legal encontrada em diversas legislagdes. Na Alemanha, prevé a aktG §92(1). Em Portugal,
esta previsto no art. 35 do CSC. No Brasil ndo ha previsao de capital social minimo, exceto para empresas
individuais de responsabilidade limitada (art. 980-A do CC).

191 Capitulo sobre reducéo do capital social.

192 Diretiva 77/91/EEC. Foi substituida pela diretiva 2012/30/EU, a qual ndo modificou este aspecto.
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insolvéncia legal apés trés semanas de insolvéncia'?®3. So construgdes juridicas as quais
devemos dar atencéo, pois impdem regras de conduta dos administradores que protegem
os interesses dos credores, ainda que indiretamente. Trata-se de obrigacOes diretas para
com a sociedade, as quais podem ser exigidas somente pelos s6cios em protecdo aos
interesses da sociedade™4. Porém, nao se pode negar que protejam, ainda que de forma
indireta, os interesses dos credores.

Em Portugal também existe lei que prevé que os administradores condenados em
casos de insolvéncia culposa deverao ressarcir os credores no montante dos créditos nao
satisfeitos'?5. Cumula-se a isso a sancao de inibicdo dos administradores para a
administragcdo de patrimbnio de terceiros. Trata-se de uma das sang¢des mais fortes de
protecdao aos credores na insolvéncia culposa, pois prevé a cobertura total dos créditos,
presumindo-se que o administrador que atuou culposamente na insolvéncia causou a
totalidade dos prejuizos dos credores. Dependera da prova de culpa do administrador e
todos os condenados responderdo solidariamente. Caso seja possivel quantificar os
danos causados pelo administrador, o juiz deve fixar o valor das indeniza¢des devidas por
cada administrador'96, prova que interessa a defesa dos administradores.

Estas construcdes inibirdo parte das condutas culposas, mas nao serdo suficientes
para impedir o incentivo inverso proximo a insolvéncia. O descumprimento destas normas

de protecédo indireta também possibilitariam a acdo direta de responsabilidade dos

193 O aktG 92(2) inspirou o disposto na lei portuguesa, art. 18 do CIRE. A lei inglesa, sec. 214 do British
Insolvency Act precede a lei australiana, sec. 588 do Corporations Act 2001.

194 | ei portuguesa, art. 72 e seguintes do CSC. Sera decisdo da assembleia de socios ou de um sécio em
substituicdo aos interesses da sociedade. Por fim, se a sociedade ndo exercer este direito, podera o credor
exercé-lo em nome da sociedade (art. 78, n° 2)

195 CIRE, Artigo 189.°, e) “Condenar as pessoas afectadas a indemnizarem os credores do devedor
declarado insolvente no montante dos créditos nao satisfeitos, até as forcas dos respectivos patriménios,
sendo solidaria tal responsabilidade entre todos os afetados.” Existia artigo similar em periodo anterior a
2004. Este for excluido e reintroduzido na legislagdo em 2012. Este artigo deve ser combinado com a
definicéo de insolvéncia culposa do art. 186 e a responsabilidade prevista no art. 59.

196 E 0 que prevé a regra do n° 4 do art. 189 do CIRE.
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administradores'®”. Havera um ilicito cometido e este ilicito & fato gerador de
responsabilidades. Qualquer sujeito que possa ser prejudicado por este ilicito tera
pretensdo de acao conta o agente da acao. Estas obrigacdes também serdo exigiveis dos
shadow directors.98 Sao normas especificas que, a principio, ndo se encontram
positivadas no direito brasileiro, mas poderao ser subsumidas do sistema geral de
responsabilidade civil.

E possivel comparar os formatos de protecéo existente nas leis alemé e britanica e
destacar diferencas. A primeira € que a lei alema aplica duas regras de insolvéncia a
sociedade: sera insolvente a empresa que (I) tenha maiores passivos que ativos
(Uberschuldung) ou (ll) ndo consiga arcar com o pagamento de suas dividas
(Zahlungsunfahigkeit). Por ser uma construcao legal disjuntiva'®®, a regra devera ser
aplicada quando a primeira das situacdes previstas tiver efeito. A lei inglesa sé6 aplicara as
regras sobre o teste de fluxo de caixa. Assim sendo, a lei alema tera efeito em momento
anterior a lei inglesa no declinio empresarialko.

Pode-se comparar a forma da intervencdo legal. A lei alema estipula que os
administradores tém a obrigacéo legal de declarar a insolvéncia dentro do prazo de trés
semanas ap6s a constatacdo de qualquer das condicbes. Dentro a insolvéncia, a
empresa torna-se muito mais rigida, pois a regra impede que a empresa comece novos
negoécios na vigéncia do processo de insolvéncia. Na lei britédnica, os administradores
passam a ter o dever de tomar decisdes razoaveis para minimizar as perdas potenciais

dos credores com a constatagdo da insolvéncia. A administragdo mantem-se com 0s

197 Conforme capitulo sobre a agéo direta dos credores.

198 A lei britanica aplica as obrigacdes de insolvéncia também aos shadow directors, caracteristica elogiada
por Davies P. op. cit. 2008, p. 318. Ver capitulo sobre shadow directors, 5.7.2.

199 A expressao “ou” (oder) € um condicional disjuntivo légico, permitindo a aplicagéo da regra quando uma
das condicdes for verdadeira. Weber H. Através da Légica, 2009.

200 Bachner T. Wrongful Trading before the English High Court. European Business Organization Law
Review. 2004, p. 293, argumenta que uma qualquer uma das situagdes pode ocorrer antes da outra, o que
explicaria a maior eficacia temporal da lei germanica. Vide Davies P. 2008, op. cit. p. 320 et seq.
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administradores, porém estes responderdao civilmente se agirem sem observar aos
interesses dos credores. Entende-se que a disposicao inglesa seja mais satisfatéria para
a protecdo dos credores, pois expde os administradores a responsabilizacdo frente aos
credores caso assumam riscos desmedidos20'. Podemos perceber que ha vinculagdo com
o dever de cuidado?%2, no qual o ato pode ser avaliado de acordo com a business
judgement rule.

De outra senda, ha a preocupacéo de parte da doutrina com o fato de que tais
deveres sejam ativados somente quando da entrada na insolvéncia. Em um quadro legal
onde os deveres para com o0s credores existam somente para o administrador da
liquidacdo, pode haver ineficiéncia da lei. Muitas vezes as empresas chegam a condicao
de “falidas” quando j4 ndo ha ativos liquidaveis, o que inviabiliza a prépria liquidacédo
judicial. Nestes casos, ndo ha como impor tal responsabilidade sobre o administrador da
faléncia, e sequer este podera buscar a responsabilizacdo dos administradores
anteriores, pois a empresa nao tera recursos para pagar os custos do procedimento. A
efetividade destes deveres somente quando na proximidade da faléncia acaba por ser
questionavel?%3. Nao obstante, a consagracao deste dever, ainda que tardia, possibilitaria
aos credores buscar o ressarcimento por seus prejuizos diretamente aos
administradores204.

Em sentido contrario a consagracéao deste dever, pode-se argumentar que o0s

credores ja possuem acdo para exigir a decretacdo da insolvéncia da sociedade,

201 Davies P. op. cit. 2008, p. 318-319.

202 Wagner G. “Comparative Tort Law”, in The Oxford Handbook of comparative tort law, 2006, p. 1014,
afirma que na common law ndo ha uma definicdo clara dos “interesses protegidos”, porém seus conceitos
estéo integrados no proprio conceito do “duty of care”.

203 Spindler G. 2008, op. cit. p. 354, lembra que estes argumentos sdo baseados em comportamentos
presumidos de administradores, porém ha pouca evidéncia empirica ou jurisprudéncia até o momento.

204 Pode-se questionar se sera ideal o direito geral de acdo direta por parte dos credores ou a agdo em
substituicdo a sociedade, quando esta n&o iniciar o processo no prazo legal. A estrutura da lei portuguesa
possibilita ambas as formas. A acdo direta existird na inobservancia culposa de deveres e quando houver
violacdo de normas de protecédo dos credores (art. 78, n° 1 do CSC) e nas demais situagdes permitira a
acao em substituicdo ao pleito da sociedade (n°2 do mesmo art.).
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independente da acdo dos administradores. Mas isso significa que eles poder&o utilizar-
se deste expediente para cobrar dos administradores a responsabilidade por nao terem
iniciado o processo de insolvéncia da empresa?

Os administradores tém maiores acessos aos dados financeiros da empresa que a
maioria dos credores. Os credores sO terdo ciéncia da situacdo de insolvéncia da
empresa no momento em que seus créditos tornarem-se liquidos e nao forem pagos.
Estender aos credores o poder de fiscalizagdo sobre a atuagado financeira responsavel
dos administradores nos neg6cios da sociedade sera temerario neste quesito. Além disso,
a insolvéncia da empresa pode ser determinada através dos dois diferentes testes vistos.
O direito do credor de solicitar a declaracao de insolvéncia da empresa s6 podera utilizar-
se do teste de fluxo de caixa.

Em oposicdo a este ultimo raciocinio, afirma Mdulbert (2008)20> que o
reconhecimento da insolvéncia pelo critério do passivo ser maior que o ativo deve ser
suficiente para que o credor possa legalmente impor restricdes especificas para protecéao
de seus interesses. Entretanto, essa possibilidade s6 existird se reconhecermos que as
normas de protecdo tratadas neste capitulo protegem também aos interesses dos
credores e lhes outorga o poder de acéo.

E que restricbes seriam estas? Quais sdo as sangdes possiveis aos
administradores que possam tutelar os interesses dos credores? Quais os padroes de

condutas que poderao ser exigiveis dos administradores pelos credores?

4.4. JURISPRUDENCIA E A CONDUTA DOS ADMINISTRADORES

Se observamos a jurisprudéncia para responder estas questdes, veremos que 0s

padrées de comportamento exigidos pelos tribunais ndo sao firmes. Nao surgiu na

205 Mulbert PO. op. cit., p. 378.
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Inglaterra uma definicdo de quais seriam os padrdes exigidos dos administradores
quando aplicadas as regras legais2%6. Paul Davies entende que néo ha evidéncia de que
os padrbes normais de conduta para administradores sejam aplicaveis aqui e entende
gue novos padrées devam ser desenvolvidos para estes casos207,

A lei alema, no § 92, (2) faz remissdao ao dever de cuidado (§ 93), conectando
diretamente as situacdes de protecdo aos credores frente a insolvéncia com o dever de
cuidado dos administradores. Em verdade, o §93(5) da AktG né&o limita a extensao do
dever de cuidado aos credores aos periodos de insolvéncia, embora seja onde mais
frequentemente é usado208.

Similar & a disposicdo da lei neozelandesa, a qual prevé a responsabilidade dos
administradores para com os credores caso estes conduzam os negocios de forma que
possa causar riscos graves aos credores2%. Muito embora a lei n&ao limite a insolvéncia, €
uma disposicao absorvida do Companies Act Inglés, motivo pelo qual pode dar-se
interpretacé@o similar. A jurisprudéncia neozelandesa nao é firme sobre o nivel de prova
exigivel (fraude ou negligéncia)?210.

A lei portuguesa permitird a responsabilizacdo dos administradores pelos danos
causados aos credores em casos de insolvéncia, sobretudo quando culposa?''. Impende
afirmar que dependera da prova da culpa.

Ou seja, das quatro referéncias legislativas onde ha clara protecéo dos interesses

dos credores e o respectivo direito de acionar os administradores, duas nao limitam a

206 No caso, trata-se da sec. 214 do Companies Act inglés.
207 Davies P. op. cit., p. 329.

208 [dem, 337.

209 Sec. 135 do Companies Act, 1993.

210 Davies P. op. cit., p. 336.

211 O artigo 78 do CSC prevé a responsabilidade sera limitada ao dano provocado pelo administrador. A
indenizacdo prevista nos arts. 59 e 189 do CIRE, entretanto, sera ilimitada ao total das dividas da
sociedade. H4 uma contradicdo entre os ordenamentos no que tange a dimensao punitiva. Em ambas as
disposicoes, exige-se a culpa do agente.
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regra a insolvéncia. Entretanto, a maioria das legisla¢cées admite a aplicagcdo em situagdes

de insolvéncia ou suas proximidades.

4.5. CONSTRUCAO E NATUREZA JURIDICA DO DEVER DOS ADMINISTRADORES

PERANTE OS CREDORES

Embora as leis referidas acima introduzam o dever dos administradores perante os
credores, o seu uso ainda é escasso nas legislagdes empresariais. O processo de
concepcgao deste dever deve ater-se a quatro questdes basicas: qual o termo inicial do
dever dos administrados em observar os interesses dos credores? Qual sera a natureza
deste dever? Qual o nivel de culpabilidade exigido e de quem sera o 6nus da prova?212

Quais séo as sangdes aplicaveis em caso de nao cumprimento do dever?213

4.5.1. TERMO INICIAL DO DEVER

No quesito temporal, ha duas correntes relevantes. A vertente majoritaria defende a
ideia de que os interesses dos credores devam ser considerados e protegidos somente
no momento proximo a faléncia. Havera debate para determinar o ponto exato em que se
considera iminente a faléncia.

Embora seja teoricamente possivel tracar a linha diviséria do momento em que os
administradores percebem a inversdo da balancga de risco, as situacdes faticas ndo seréo
simples. Além de existirem casos que ficardo em uma zona cinzenta, 0 momento em que

ha a perda do equilibrio sera dificil de ser apontado com precisdo. Sustenta-se que os

212 Davies P. op. cit., p. 317.

213 Mulbert PO. op. cit. p. 382.
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testes de balango evitariam que o critério seja subjetivo2'4. Entretanto, as situagdes em
que a empresa se torna insolvente - por qualquer dos métodos apresentados?'® - nao
demarcam o momento em que efetivamente ha a inversao dos riscos. O reconhecimento
da inversao ser4, portanto, subjetivo.

Eidenmuller propde um teste de probabilidade de insolvéncia para que os deveres
dos administradores tornem-se mais rijos216, fortalecendo o dever de cuidado para com os
interesses dos credores. Os testes de balangco poderdo ser os critérios objetivos
necessarios.

A segunda vertente admite que os interesses dos credores devam ser sempre
considerados. Estes interesses ndo sobreporao aos interesses da sociedade e dos
socios, entretanto estardo sempre protegidos. Esta protecédo tera carater subsidiario, i.€,
s6 sera realmente imprescindivel quando a sociedade estiver em insolvéncia e nao puder
arcar com a divida. Nao raras vezes o critério utilizado para sua aplicacdo sera a culpa
dos administradores, o que exigira a comprovacéao da atuagao fraudulenta ou da intencéo

de lesar aos credores.

4.5.2. NATUREZA REPARATORIA DO DEVER

A responsabilidade civil ja teve um carater sancionatério, fundada no dever de néao
fazer2'7, Se esta caracteristica fosse aplicavel ao regime de responsabilidade dos

administradores perante os credores, poderia o titular do direito obter uma decisao

214 Spindler G. op. cit., p. 350.
215 Critérios encontram-se supra, 4.3.
216 Eidenmuller H. Trading in Times of Crisis... 2006. p. 241 et seq.

Alterum non laedere, expressdo latina que representa a imposicdo de limites imperativos, génese do
principio de nao fazer. Preceito juridico destacado por Cruz S. Direito Romano. lus Romanorum, Coimbra
1984, p. 13. Citado por Ramos MEG, op. cit. p. 145.
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expressa do juizo para que o administrador se abstenha de tomar certo ato ou, se
possivel, desfaca-o.

Os deveres dos administradores perante os sécios sao dotados deste poder de
sancdo ao ato dos administradores. Deverao ser satisfeitos os requisitos legais para a
acao, dentre os quais costuma exigir-se a prévia deliberacdo dos sécios ou representacao
por socio que detenha percentual relevante da empresa2’®. Estas normas sdo extensao
direta dos principios de governanca corporativa, motivo pelo qual encontram-se previstas
nos sistemas legais?1°.

A mais atual concepgdo da natureza juridica da responsabilidade civil determina
qgue o dano torna-se anGnimo e o carater sancionatério deixa de existir. Em substituicdo a
sancdo do ato, deve-se reparar o dano injusto a quem nao deveria suportar. Torna-se,
portanto, meramente ressarcitéria?0. Se o dano ja nao pode ser evitado, deve o sistema
garantir a reparacao dos prejuizos causados aos interesses juridicos relevantes22!, dentre
0S quais encontra-se o interesse dos credores.

O interesse juridico dos credores em que a sociedade seja administrada de forma
diligente é juridicamente tutelado apenas posteriormente (ex post). Os credores nao
dispdem de normas coercitivas ou remédios juridicos para impedir a atuacdo dos
administradores, mas possuem o direito de se ressarcir dos prejuizos causados por uma

administragdo n&o-diligente

218 Exemplos legais nos arts. 75 a 77 do CSC portugués e no art. 159, caput e §4 da LSA brasileira.

219 Conforme capitulo sobre os deveres gerais dos administradores. Estas normas podem ter o formato de
deveres gerais ou especificos, a depender da legisla¢do de cada pais.

220 Ramos MEG, op. cit. p. 144 et seq. desenvolve a evolugéo da responsabilidade civil perante os credores.
Destaca obras de Jorge Monteiro, Estudos sobre a responsabilidade civil, Coimbra, 1983, p. 13 et seq.;
Busnelli, lllecito civiile, Roma, 1991, p. 3; Rodota, Il Problema della responsabilita civile, 1964, p. 18. Alpa G
e Bessone M. Atipicita dellillecito, 1980, volume I, p. 4. Também sobre a responsabilidade civil e bem
juridicos tutelados discorre Frazéo A. Op. cit. p. 220 et seq.

221 Ramos MEG, op. cit. p. 146, conclui que a doutrina portuguesa € unanime em reconhecer o carater
reparatério da responsabilidade civil. S&o alguns os interesses juridicos que merecem ressarcimento (Alpa
G e Bessone M. La responsabilita civile, 2001, pp. 5-6), situacdo que é comum aos diversos sistemas de
responsabilidade (Van Dam, European Tort Law, 2006, p. 141 e ss), entre eles o BGB, a jurisprudéncia
inglesa sobre o duty of care e de forma mais incipiente na faute francesa.
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Busca-se nesta construcao priorizar a eficiéncia das sociedades. Se toda a decisao
da administracdo fosse questionavel pelos credores, estaria a criar-se uma legislacédo
burocratica que impediria a livre-atuacdo dos administradores e retiraria de suas decisdes
a celeridade exigivel na economia global. Por este motivo, o viés indenizatério da tutela
dos credores criara incentivos para que os administradores atuem de forma diligente e a
considerar o interesse dos credores.

A natureza da responsabilidade civil dos administradores ndo apenas da incentivos
prévios (ex ante) para que estes cumpram com os padrdes exigidos pelos deveres, como
também compensam os credores pelas perdas. Os credores terdo permanente interesse
em investir seus recursos para recuperar parte do montante que lhes é devido. Sao
vantagens claras se confrontadas a responsabilidade criminal, a qual dependera de
recursos publicos e apenas terd a consequéncia benéfica de coibir o ato, ndo sendo
suficiente para o ressarcimento222,

Ha certa dificuldade na criacdo de um sistema coerente de protecdo do crédito
enquanto ha divisdo entre situagdes de direito societario e situagdes de direito da
insolvéncia?23. No sistema privilegiado pelo direito societario, temos a responsabilidade
civil com seu carater reparatério. Entretanto, na insolvéncia teremos o desenvolvimento
deste dever em nivel sancionatério, a depender da previsdo de deveres especificos aos
administradores que tutelem os interesses dos credores.

Os credores, sendo stakeholders, também terdo o direito de cobrar o atuar diligente
do administrador. Essa cobranca tera a natureza indireta da responsabilidade civil e

devera ser pautada em critérios de conduta dos administradores.

222 Mulbert PO. op. cit. p. 382.

223 Braid DG. Legal Approaches to Restricting Distributions to Shareholders..., 2008, p. 199. Esta dicotomia
existe inclusive nas regras da Unido Europeia, direito societario é afetado pela concorréncia legislativa
(regulatory competition) e, de acordo com julgamentos do TJUE, aplicam a teoria da incorporagéo, enquanto
o direito da insolvéncia aplica as regras do centro dos interesses da empresa.
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4.5.3. CRITERIO DE CONDUTA - A BUSINESS JUDGMENT RULE COMO CRITERIO
DE ATUACAO DOS ADMINISTRADORES AO CONSIDERAR OS INTERESSES DOS

CREDORES

O dever dos administradores em observar os interesses dos credores nao devera
ter composicao exclusiva de deveres especificos224. Tal dever devera ser caracterizado no
formado de padrdes de conduta impostos aos administradores225. Por serem padrbes de
conduta, vincular-se-a0 a deveres gerais ou principios que regem uma boa governanga
corporativa. Este dever serd uma extensédo do dever de cuidado. Nas proximidades da
insolvéncia, devera o administrador ter o cuidado de manter a empresa solvente e tomar
medidas para evitar a perda de patriménio.

A protecdo dos credores desvincula-se da exclusividade da cobranca frente a
sociedade??6. Os administradores, responsaveis legais pelas decisbes empresariais,
responderao civilmente se atuarem de forma n&o diligente?27.

Assim como no dever de cuidado, a business judgement rule devera ser o critério
definidor dos limites de acado dos administradores228 quando estes tiverem de considerar
os interesses dos credores. O julgamento da decisdo racional deve considerar a
perspectiva dos credores e da sociedade, de forma especial quando a sociedade correr

riscos de insolvéncia.

224 Atos especificos para reduzir os riscos do oportunismo e de prevengdo ao wrongful trading ja estéo
prescritos em algumas legislacbes, conforme visto anteriormente. Entretanto, podem ser limitantes do atuar
dos administradores e gerar prejuizos para a sociedade.

225 Davies P. op. cit., 2008, p. 318.

226 Na existéncia de um dever de pagamento ndo cumprido no tempo estipulado (art. 331 e ss., CCB),
havera ato ilicito. O ndo pagamento de dividas dara direito a sanc¢des, desde ja a cobrangca das mesmas,
seja administrativa ou judicial (CPC brasileiro, processo de execugéo de titulos, arts. 556 e ss.). Trata-se de
normas de protecdo especifica dos credores frente ao devedor principal, no caso, a sociedade. Ha normas
equivalentes nos principais sistemas legais.

227 Em termos equivalentes aos vistos sobre o dever de cuidado.

228 Spindler G. op. cit, 2008, pp. 343-344, admite que alguma forma de business judgement rule deveréa ser
aplicada neste dever.
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A business judgment rule foi introduzida nos diversos sistemas legais com o
escopo de controlar a governancéo das sociedades. Ela tem papel importante em definir
parametros de atuagdo dos administradores ao observar o dever de diligéncia com a
empresa. A principio, o dever de diligéncia deve respeitar um atuar criterioso e ordenado
de um gestor que visa promover os interesses da sociedade e seus acionistas. A business
judgment rule definira os limites da negligéncia grave com a gestao empresarial?2.

A observéancia do dever de cuidado exige que a gestado da sociedade seja racional
e coerente. Significa que as decisdes ndo devam contradizer a informacéo obtida e deva
haver uma ponderag¢ao dos riscos.

Os fundamentos da business judgment rule preceituam que 0S riscos a serem
analisados seréao relativos ao interesse da sociedade, inclusive nas questdes que
envolvam a propria solubilidade empresarial. De sobremaneira, as decisbes que possam
levar uma empresa a insolvéncia interessarao aos credores.

A inverséo da relacdo do risco existira préxima da insolvéncia, situacdo em que o
risco do negdcio sera repassado aos credores. Nestas situagdes, deve haver a inverséo
dos valores no dever de cuidado?239, priorizando-se entdo os interesses dos credores em
detrimento dos interesses dos socios. O administrador devera ter em conta o interesse
dos credores ao cumprir com o dever de cuidado, assim evitando negdécios de alto-risco
guando estes puderem levar a sociedade a insolvéncia.

Gerald Spindler observa duas grandes vantagens em se aplicar a business
judgement rule nas proximidades da insolvéncia. A mais evidente € que as possibilidades

de recuperacdo da empresa aumentardo se os administradores puderem ser

229 Cfm. supra 3.1.2.

230 Eidenmuller H. op. cit., 2008, p. 241 e ss.
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responsabilizados por seus atos. Depois, as cortes terdao de definir ex post qual era a
chance de insolvéncia da empresa, o que da maior poder decisivo aos administradores231,

Se aplicarmos a business judgement rule, o critério de negligéncia grave sera de
facil verificacdo: a decisao devera ter razoabilidade econémica, n&o ser irracional e nédo
assumir riscos desmedidos. Em especial este Ultimo quesito interessara aos credores. A
business judgement rule sera a regra de excegdao que permitira a defesa dos
administradores.

Este dever devera ser o pilar tedrico da responsabilidade dos administradores
perante os credores. Estes critérios controlardo o wrongful trading232, preocupacgao
essencial da doutrina que busca o reconhecimento do dever dos administradores em
cuidar dos interesses dos credores na proximidade da insolvéncia, além de criar o
substrato tedrico para alguns deveres especificos ja existentes de responsabilidade de

administradores e s6cios.233

4.5.4. ONUS DA PROVA

O acesso a prova apresentara problemas praticos. Os credores terao,
potencialmente, menos acesso a informacdo necessaria sobre possiveis fraudes e
inobservancia dos deveres de cuidado e lealdade por parte dos administradores234. Esta
prova sera de facil obtencdo para membros da sociedade. Outrossim, legislagdes como a
portuguesa prevéem a presunc¢ao de culpa dos administradores somente nos casos em

que a prépria sociedade contestar o ato. Os terceiros nao costumam ter qualquer

231 Spindler G. op. cit., 2008, p. 354.

232 Negociacao fraudulenta, fraude a credores e outras situacées podem ser englobadas pelo “wrongful
trading”. Veremos algumas de suas formas no préximo capitulo.

233 \er capitulos 5 e 6, sobre responsabilidades especificas dos administradores e responsabilidades dos
socios.

234 Spindler G. op. cit., 2008, p. 353.
67



Responsabilidade Civil de Administradores e Sécios perante Credores

privilégio para a obtencdo de provas, circunsténcia que opera como limitador dos casos
de responsabilizacao civil de administradores perante credores.

Gerald Spindler sugere que a inverséo do 6nus da prova solucionaria o problema.
Caberia aos administradores provarem que agiram de boa-fé235 com razoabilidade
econdmicaz3é ou qualquer outro parametro que fosse utilizado como critério de conduta.
De outra senda, ndo parece justificavel que os credores devam provar a culpa dos
administradores, uma vez que sdo presumivelmente hipossuficientes para a obtengcao das
provas necessarias.

Na legislagcédo brasileira n&do havera qualquer regra especifica de inverséao de 6nus
da prova aplicavel a relacdo entre administrador e credores. Assim sendo, aplica-se a
regra geral na qual o autor devera provar o fato constitutivo do seu direito237. O regime
portugués prevé a inversao do Onus da prova somente para agbes da sociedade,
excluindo dos credores qualquer beneficio neste aspecto.

Constituido o direito, o administrador podera provar circunstancia extintiva do
direito de acéo dos credores. No caso, esta circunsténcia devera ser a razoabilidade do
negoécio, motivo pelo qual justifica-se a utilizacdo da business judgment rule como

principal defesa dos administradores perante os credores.

235 Spindler G. op. cit., 2008, p. 353.
236 Business judgement rule como critério de conduta.

237 Codigo de processo civil brasileiro, art. 333.
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5. ARESPONSABILIDADE DOS ADMINISTRADORES PERANTE OS CREDORES

SOCIAIS

5.1. AADMINISTRACAO DE SOCIEDADES NO BRASIL

As sociedades anb6nimas brasileiras operam sob o sistema “dualistico”. Neste, deve
haver dois érgaos: o conselho de administracéo e a directoria. O conselho € eleito pela
assembleia geral. A directoria sera o érgao responsavel pela efectiva administracédo da
sociedade, sendo indicada pelo conselho de administracdo. Nas sociedades anénimas
fechadas, ha a possibilidade da ado¢cédo de um sistema monistico, no qual existira apenas
a diretoria2ss.

A teoria organica explica que cabera aos administradores tomar as decisbes da
sociedade. A empresa atuara por intermédio dos administradores23°, em uma relacéo de
representacao sui generis240. O administrador sera nomeado por ato unilateral, devendo a
posteriori fazer o aceite do cargo pelo periodo previsto24!. A partir deste momento, o
administrador estara sujeito a uma relacdo de prestacdo de servigos24, cuja obrigacéo

sera de meio2*3 e regida pelos deveres de cuidado e lealdade. Por ser uma obrigacao de

238 Art. 138 da lei das S.A.
239 Brito AV. O Conselho de Administracao da Sociedade Andnima. Revista de Direito Empresarial, p. 125.

240 Divergira da relagdo de representacdo normal porque a pessoa juridica, sem seu representantes, nao
tem poder de atuacéo.

241 Cfr. Abreu JMC. Governagao das Sociedades Comerciais. Almedina, Coimbra. 2006, p. 72 et. seq.

242 Nunes PC. Dever de Gestdao Dos Administradores de Sociedades Anénimas. Teses. Coimbra: Almedina,
2012; conforme Frada MAC., op. cit., p. 206; Correia AF. Licbes de direito comercial. Coimbra: FDC; 1973.
p. 389; e Druey VN et al. Die Verantwortlichkeit des Verwaltungsrates. Zirich: SPV; 1994, p. 136.

243 Em oposi¢ao a obrigacao de resultados. O administrador deverad empregar os meios adequados a fungéao
de administragcdo, mas ndo serd obrigado a ter resultados satisfatérios. Sobre esta distingdo, diversos
estudos foram feitos.
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meio, ilicitude e culpa se sobrepordo na maior parte dos casos?#4, a resultar no dever
judicial de presumir a culpa (ou na irrelevancia da culpa frente a ilicitude).

O conselho de administracéo sera 6rgao intermediario entre a assembleia geral e a
diretoria. Essa estrutura foi criada com o intuito de acelerar decisdes cruciais para a
companhia e que ndo pudessem esperar pela reunido de uma assembleia geral dos
socios?45. Tera a funcdo essencial de representar os acionistas na atuacgdo direta da
sociedade?46. Havia exigéncia legal para que os membros do conselho de administracédo
fossem acionistas, porém tal disposicao foi removida em 2011247 por influéncia dos
desenvolvimentos recentes na doutrina internacional de governanga corporativa. Estes
desenvolvimentos buscaram dar certa independéncia ao conselho de administracdo2+8,
orgao criticado pela doutrina brasileira249.

Destaca-se ainda que a lei brasileira ndo obriga, porém permite a participacéo de
representante dos empregados da empresa no conselho de administragcdo2%0. Percebe-se

a clara influéncia do sistema alemao, no qual a presenca do representante dos

244 Conforme Nunes. 2006., op. cit. p. 479., nota 1942 varios autores dedicaram-se ao estudo da prestagéo
de meios, prestacdo de resultados e a culpa. Destacam-se Medicus D., Lorenz DS. Schuldrecht:
Allgemeiner Teil: ein Studienbuch. . H. Beck. 2008. p. 156-157. Allegri V. Contributo allo studio della
responsabilita civile degli amministratori. A. Giuffre. 1979. p. 147-156. Cordeiro, AM. Da responsabilidade
civil dos administradores das sociedades comerciais. Lisboa: LEX; 1997. Tratado, I, Tomo |, p. 399-470.
Murias P., Pereira ML. Obrigacbes de meios, obrigacbes de resultado e custos da prestagédo. 2008. p. 5.

A dificuldade da distingcdao entre ilicitude e culpa na gestdo empresarial também é tema abordado pelos
autores - Varela JMA., op. cit., p. 302 et seq.; Monteiro JS., op. cit., p. 300 et seq., Frada MAC., op. cit., p.
205., Vasconcelos PP. 2009., op. cit., p. 57. e outros.

245 Coelho, FU. op. cit., p. 214.
246 BRITO, AV. O Conselho de Administracdo da Sociedade An6nima, Revista de Direito Empresarial, p. 159.

247 Art. 146. “Poderéo ser eleitas para membros dos 6rgédos de administracdo pessoas naturais, devendo os
diretores ser residentes no Pais.”

248 O IBGC (Codigo das Melhores Praticas de Governanga Corporativa, pp. 29 et seq.) entende que o
conselho ndo deve interferir nos assuntos operacionais da empresa, tendo fun¢éo de supervisor, e que deva
gereniar 0s riscos corporativos a fim de mitiga-los. Recomenda que seja composto por administrador
independentes, ndo devendo serem administradores subordinados aos soécios.

249 Carvalhosa MSB., op. cit., p. 6, lembra que o 6rgao ¢ similar a “board of directors” dos EUA, a qual sofre
duras criticas por sua inutilidade.

250 Desde 2001, o art. 140 da LSA dispde em seu Paragrafo Unico: “O estatuto podera prever a participagéo
no conselho de representantes dos empregados, escolhidos pelo voto destes, em eleigéo direta, organizada
pela empresa, em conjunto com as entidades sindicais que os representem.”
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funcionarios & obrigatoria como sistema de controle sociak>!'. Este opgdo insere na
administracao um representante que tem o efetivo interesse na continuidade da empresa.
Entretanto, a forma facultativa escolhida ndo beneficia sua aplicacdo, visto que € uma
regra de controle que poucas empresas ousariam adotar, salvo se com o intuito de
beneficiar sua imagem de governancga corporativa2®2.

Também existem mecanismos para beneficiar os s6cios minoritarios que detiverem
ao menos 10% das acoes. Estes poderéo optar pela voto cumulativo?3, o qual da direito a
um voto por vaga a compor o conselho?%4, mas sem garantir um administrador dos
minoritarios como em outros sistemas255.

Além de eleger os membros da diretoria, cabe ao conselho de administracdo as
funcbes fiscalizar a atuagdo da mesma, determinar as diretrizes empresariais e deliberar
sobre qualquer assunto que ndo seja de competéncia exclusiva da assembleia geralk®¢. O
estatuto pode prever quorum especial para votagdes de certas matérias. Neste sentido,
parte da doutrina entenda que possa existir um poder de veto?57.

Supostamente, ndo existird subordinacdo legal entre os 6rgdos2%8. Entretanto,
sendo a directoria efetivamente indicada pelo conselho de administracdo, havera a

subordinacao estrutural. A estrutura daplice brasileira € verticalmente rigida e corrobora

251 Salomé&o Filho, C. O Novo Direito Societério, p. 33.
252 Conforme j& suscitado no que tange a governanga corporativa, o shareholder e stakeholder value.

253 O cumulative voting é permitido em alguns estados dos estados unidos. Entretanto, sua presenca tem
sido reduzida entre as empresas nos ultimos 20 anos. Cfm. Gompers P., Ishii J., Metrick A. Corporate
governance and equity prices. The Quarterly Journal of Economics. 2003;118(1):107-156.

254 Art. 141 da LSA
255 A exemplo de Portugal.
256 Coelho FU. op. cit., p. 215.

257 Carvalhosa MSB., op. cit., p. 97. acha que o poder de veto possa ser prejudicial. De outra senda, Brito
AV.,, op. cit, p. 155. cré que a modificagdo do quorum permite que certas matérias dependam de
unanimidade, o que pode ser pertinente a sua complexidade.

258 Frazado A. Fungédo social da empresa: repercussbes sobre a responsabilidade civil de controladores e
administradores de S/As. Renovar, 2011. p. 170.
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com a concentracé&o do poder do controlador, dificultando o controle pelo mercado?%. Isto
€, quando a administracao realizada pela diretoria for dissonante com os interesses do
conselho de administragcéo, o ultimo podera destitui-1a260.

O sistema brasileiro permite amplo controle dos sécios em comparacao ao anglo-
saxao. O modelo adotado para o conselho de administracédo facilita a concentracdo de
poderes. Trata-se de 6rgao representante dos socios que esta acima da diretoria, sendo
capaz de tomar decisdbes mais céleres do que a assembleia geral. O conselho de
administracdo é érgdo, na estrutura brasileira, com maior independéncia funcional. No
restante, a funcdo do conselho de administracdo sera muito similar & do conselho de
supervisao em Portugal?®t. A estrutura tratada como “dualistica”, em comparagcéo com 0s
sistemas encontrados na Europa continental?®2, ndo serd muito diversa do sistema
organico monistico italiano, visto que os 6rgaos estao hierarquicamente ligados.

A estrutura das funcbes mantém o controle nas maos do conselho de
administracdo. Fungdes indelegaveis sao atribuidas ao conselho, porém a diretoria nédo

restam funcdes que sejam-lhe privativas. Existe, ainda, a possibilidade de revisdo das

259 Estudos mais aprofundados sobre os aspectos da concentracdo de poderes na estrutura societéria
brasileira foram desenvolvidos (Saloméao Filho C. op cit., 2006, p. 64 et seq.). Inclusive, ha quem entenda
que o modelo de concentracdo de poderes na mao dos controladores é melhor se comparado com o
modelo de diluicdo acionéria e fortalecimento da directoria Nunes, MTG. Desconstruindo a Desconsideragdo
Da Personalidade Juridica. Quartier Latin, 2007, p. 326 et seq.

260 Neste sentido, ndo sera muito diferente do sistema anglo-saxdo (Dignam & Lowry, op. cit. 2010, p. 293),
no qual considera-se que haja independéncia total da diretoria mesmo frente a possibilidade constante de
destituicdo do administrador por parte da assembleia.

261 Arts. 434 e ss. do CSC.

262 Abreu JMC. op. cit. 2010, p. 35 et seq., explica que, em Portugal, o sistema monistico “tradicional” é
composto de dois 6rgaos (conselho de administragdo e conselho fiscal), opondo-se a um sistema dualistico
com trés érgaos (direccédo, conselho geral e revisor oficial de contas) - ao qual prefere chamar “de tipo
germanico”.

Conforme Sandulli M., Santoro, V. La riforma delle societa. Torino: 2003. p. 388 et seq., em ltalia o
empresario podera optar entre trés sistemas: O “Tradizionale” contard com consiglio di amministrazione ou
amministratore unico/collegio sindicale; o “dualistico” terd o consiglio di gestione/consiglio di sorveglianza; e
0 “monistico” sera composto de consiglio di amministrazione, com um comitato per il controlo sulla gestione.
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decisbes da diretoria pela Assembleia Geral, o que retira-lhe grande parte de sua
independéncia funcional 263

Conclui-se que, embora néo exista subordinacéo legal entre os érgéos, a pratica
indica que a directoria possa ser controlada pelo conselho de administracéo. Este € um
dos aspectos que distorce as relacdes de poder entre diretoria e controladores no Brasil,
visto que “sé a independéncia funcional dos administradores € capaz de separar pessoa
juridica e seus controladores”264, Qutrossim, os sistemas de controle inseridos no Brasil

s&0 opcionais, nao garantindo a governanga corporativa.

5.1.1. RESPONSABILIDADE DOS ADMINISTRADORES NO BRASIL

Inseridas nesta realidade, as normas de responsabilidade civil dos administradores
aplicar-se-ao ao conselho de administracdo e diretoria, indistintamente65. Entretanto, ndo
havera solidariedade, sequer confusdo entre as responsabilidades. Vale dizer, portanto,
que a responsabilidade por ato da directoria sobre esta recaira, bem como a
responsabilidade por acto do conselho de administracdo Ihe sera exclusiva. Se existir

eventual concorréncia de ambos os 6rgaos no acto ilicito, ambos responderao.

263 Qs projetos de lei que buscaram mudar as estruturas de controle societarias foram severamente
modificados para a manuteng&o do modelo de concentracdo de poderes (Saloméao Filho C. op. cit., 2006, p.
85 et seq. Sobre a importancia das competéncias privativas, cita Wiedemann Gesellshaftsrecht, 1980, p.
339.

264 Salomao Filho C. op. cit., 2006, p. 78.

265 Conforme art. 145 da LSA brasileira.
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A natureza juridica da responsabilidade dos administradores existente no Brasil
procede de uma preponderante influéncia do modelo francés266. Desde 1882, com a lei
3.150, a responsabilidade civil dos administradores era fundada essencialmente na
culpa?’. Esta responsabilidade era valida tanto perante a sociedade como perante
terceiros. A evolugéo levou até o conceito de “faute de gestion”, conceito que € utilizado
até hoje na Franca.

A existéncia deste conceito fez com que se procurasse averiguar a culpa dos
administradores nos atos. A lei ndo exige a prova de fraude268, mas os tribunais
eventualmente utilizam-se deste critério.

A estrutura da responsabilidade civil dos administradores sera a mesma do direito

civil. Deve haver um ato ou omissao do administrador. Quando do ndo cumprimento da

266 Baudouin-Bugnet P., Gozard G. La direction des sociétés par actions en France et en Allemagne.
Librairie Générale de Droit et de Jurisprudence; 1941.

Ripert G., Vogel L., Roblot R. Traité de droit commercial: Commergants; Tribunaux de commerce; Fonds de
commerce; Propiété industrielle; Concurrence (droits communautaire et frangais). Librairie Générale de Droit
et de Jurisprudence, 2001. apud Frazao A., op. cit.

Os autores destacam que a construgéo juridica francesa deu-se em trés periodos. Em 1940 o principal
pacote de inovagdes criou a figura do 6érgdo de administracdo, atribuindo-lhe responsabilidades legais que
superavam as responsabilidades contratuais existentes. Houve o aumento do padrdo de diligéncia exigido
do presidente do “conseil du surveillance” e a responsabilizacdo dos demais membros por falta de
supervisao e vigilancia dos actos do presidente. Neste periodo, foi incluido no diploma a responsabilidade
pessoal dos administradores em caso de faléncia, com base no dever de diligéncia, sendo: "E inequivoco
que a maior rigidez do sistema de responsabilidade dos administradores, principalmente na parte em que os
sujeitava as dividas da faléncia, devia-se & necessidade de contenc¢ao de varios escandalos existentes apds
a liberalizacdo das sociedades anbénimas na Franga. Todavia, o efeito pratico disso foi que apenas as
companhias abertas subsistiram no pais." (Ripert e Roblot, p. 520) Neste caso, era invertido o 6nus da
prova contra os administradores, o que criou uma presuncao de ma-gestéo.

Em um segundo periodo, em 1966, a responsabilidade dos administradores estruturou-se na “faute de
gestion”. A faute de gestion era presumida em diversos casos. Perante terceiros, somente responderiam
pelas “faltas destacaveis ou separaveis”, o que certamente limitava o &mbito de aplicacdo, uma vez que
deveriam ser provados os excessos. A Ultima alteracdo, de 2000, deixou praticamente intocada a
responsabilidade dos administradores.

267 \/ide redacgéo do antigo art. 11: "Os administradores s&do responsaveis: a) a sociedade pela negligéncia,
culpa ou dolo com que se houverem no desempenho do mandado; b) & sociedade e aos terceiros
prejudicados pelo excesso do mandato; ¢) a sociedade e aos terceiros prejudicados solidariamente, pelas
infracGes da presente lei e dos estatutos."

268 O art. 158, | da LSA prevé que havera responsabilidade dos administradores quando estes agirem com
“culpa ou dolo”. A culpa € a negligéncia; o dolo equivale a fraude, o agir com intengcéo de prejudicar.

Sobre as diversas jurisprudéncias que evidenciam o conflito entre a exigéncia de culpa ou fraude para a
responsabilizacdo dos administradores na insolvéncia, cfr. supra capitulo 4.4.
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obrigacdo emergir um dano26? a empresa, credores ou terceiros, havera a possibilidade
de acédo por responsabilidade civil. Chamaremos de ilicito civil 0 ato de descumprimento
da obrigacédo pelo administrador. Quando o ato ilicito vincular-se ao dano, afirmaremos
gue ha nexo causal. Esta é a triade da responsabilidade civil: ato ilicito, nexo causal e
dano.

O dano ao credor podera ser direto ou indireto270. O dano direto ao credor ocorrera
quando o ato ilicito do administrador gerar prejuizos materiais ao credor. Este dano
existira em algumas situacbes praticas, como a recusa de pagamento ou abuso de
poderes de representacao.

O dano indireto ao credor sera mais habitual. Trata-se aqui de atos ilicitos dos
administradores que causam prejuizos a propria sociedade, afetando seu patrimdnio
social. Por esta redugdo do patriménio, o credor ficard impossibilitado de cobrar a
integralidade de seus créditos frente a sociedade. Nestas situagcdes, devera ter o direito
de buscar o ressarcimento ao administrador. Casos tipicos de dano indireto advém de
condutas como a atuagcédo sob conflitos de interesse, faltas com o dever de vigilancia,
distribuicdo de bens sociais e por assuncéo de riscos nas proximidades da insolvéncia.

Influenciada pela concepcéo francesa da falha de gestéao, a Lei das Sociedades por
Acdes prevé a nado existéncia de responsabilidade dos administradores como regra
geral7!. “O administrador ndo responde civilmente pela obrigagdes contraidas em nome

da sociedade e em virtude de ato regular de gestao™72.

269 Bonelli F. op. cit. 2004, p. 160, observa ao art. 2392 do Codice Civile italiano para concluir que deve,
primeiramente, existir uma falha no cumprimento de uma obrigacgéo.

270 Esta diferenga ensejard diferentes a¢des dos credores frente aos administradores. Ver capitulo 5.4,
sobre as a¢des judiciais.

271 Art. 158. “O administrador ndo é pessoalmente responsavel pelas obrigagcdes que contrair em nome da
sociedade e em virtude de ato regular de gestéo; responde, porém, civilmente, pelos prejuizos que causar”

272 Pges PRT. Responsabilidade dos administradores de sociedades. Revista dos Tribunais; 1999. Cfm.
Alvim A. Da inexecucéo das obrigagbes e suas consequéncias. p. 170 et seq.

75



Responsabilidade Civil de Administradores e Sécios perante Credores

Podera haver responsabilidade do administrador quando este atuar com culpa ou
dolo?73, ou violar lei ou estatuto274. A atuacdo com culpa e o ato ilicito decorrente de
inobservéancia legal ou estatutaria se confundem?275, 0 que permite concluir que a prova de
que o ato ilicito foi cometido é suficiente para a configuragdo da culpa e o indicio de
responsabilidade. Para a responsabilidade por abuso de direito, devera haver a prova da
culpa.

A caracteristica legislativa de excepcionar a responsabilidade e exigir a culpa para
caracteriza-la corrobora com a tendéncia legislativa de presumir a inocéncia dos atos dos
administradores. Presume-se que os atos dos administradores foram diligentes e leais.
Porém, a prova da existéncia de ato ilicito gera a presuncéo de culpabilidade, sobretudo
porque o dever de cuidado impOe que os administradores atuem de forma diligente e

informada.

5.2. CARACTERISTICAS DA RESPONSABILIDADE DOS ADMINISTRADORES

5.2.1. CRITERIOS OBJETIVOS DA RESPONSABILIDADE

A regra da responsabilidade civil dos administradores sobre atos licitos pressupde
a existéncia de culpa ou dolo?76. Havera ilicito quando o dano prescindir de um ato

negligente ou fraudulento por parte do administrador que viole o direito alheio277. Deve-se

273 Art. 158, | - dentro de suas atribuices ou poderes, com culpa ou dolo;
274 Art. 158, Il - com violagéo da lei ou do estatuto.

275 Cfm. Varela JMA., op. cit., p. 302 et seq.; Monteiro JS., op. cit., p. 300 et seq., Frada MAC., op. cit. p. 205
Vasconcelos PP. Business judgment rule, deveres de cuidado e de lealdade, ilicitude e culpa e o artigo 64.°
do Cabdigo das Sociedades Comerciais em Direito Das Sociedades Em Revista, vol. 2. Coimbra: Almedina,
2009, p. 57, e outros.

276 Art. 158, | da LSA Brasileira. O requisito da culpa também esta presente na lei portuguesa, art. 78 do
CSC e 59 e 189 do CIRE.

277 Ramos MEG, op. cit. 2002, p. 192, compara a disposicdo legal da legislagdo portuguesa com as
concepcdes adotadas pelo BGB e conclui que deve haver a violagao ao direito de outrem.
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evitar que a avaliacdo da culpa seja um critério subjetivo278, motivo pelo qual o limite da
negligéncia deve ser a business judgment rule2’®. Neste sentido, a aplicacdo da boa-fé
somente aumenta a discricionariedade das decisdes judiciais2g0.

Os administradores poderao ser responsabilizados por atos ilicitos decorrentes de
violacdo de lei ou estatuto28!. Por tratar-se de normas cogentes, o critério sera
preponderantemente objetivo. Vale dizer que, quando da violagcdo de normas de protecao
aos credores advir um dano, respondera o administrador, independente de culpa282,

Neste sentido, & valoroso lembrar estudos que indicam que ato ilicito e culpa se
confundem quando ha descumprimento de lei?83. Isto ocorre porque cabe aos
administradores cumprir com as normas vigentes na empresa (estatuto) e no pais (lei),
devendo a culpa ser presumida284. Nestes casos, a responsabilidade ndo dependera da
prova da culpa?8s.,

A responsabilidade civil dos administradores pode utilizar-se de critérios objetivos,
mas deve evitar a aplicacao a teoria do risco. A afirmacdao de que um administrador

assume o risco de ser responsabilizado em qualquer situacdo pode de gerar resultados

278 Em oposicdo, a pratica brasileira tenta manter a subjetividade dos critérios, o que torna o sistema
inconsistente. A inconsisténcia das decis6es nao é benéfica para a seguranca juridica.

279 Cfr. Abreu JMC, op. cit. 2010, p. 76, entende que o critério aplicavel é o do “gestor criterioso e ordenado”.
Em oposigéo, Silvio Rodrigues, op. cit., apud Paes PRT., op. cit., entende que a responsabilidade levissima
ja ensejaria a reparacao

280 Em sentido contrario, Paes, PRT. op. cit., 1999, entende que a norma da boa-fé foi introduzida para
evitar excessos. Esta constituida no art. 159, §6° da LSA brasileira.

281 Art. 158, Il da LSA.
282 A culpa é presumida da existéncia de ato ilicito.
283 Cfr. nota 39 deste capitulo

284 Toledo PFCS. O conselho de administracdo na sociedade anénima: estrutura, funcbes e poderes,
responsabilidade dos administradores. Sdo Paulo: Atlas; 1999, opta pela presungdo, que podera ser
descaracterizada a depender de prova (6nus do administrador de provar sua inocéncia). Havera, portanto,
nestes casos, a presuncéo de culpa.

285 Abreu JMC. 2010., op. cit., p. 77, lembra que a lei portuguesa presume a culpa dos administradores
frente a sociedade, mas nao perante credores (art. 78, 5° ndo remete ao n° 1 do art. 72 do CSC).
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indesejaveis?®. O ideal serd buscar a solucdo em que o administrador s6 seja
responsabilizado em casos de onde enfrente riscos previsiveis e tome decisdes
manifestamente incautas. Os casos onde 0s riscos ndo eram previsiveis ou a decisao
tinha uma ratio econémica n&o deverao ensejar a responsabilidade.

O Brasil adota um sistema misto entre responsabilidade objetiva e subjetiva. Sera
objetiva para atos ilicitos (deveres especificos) e subjetiva para o descumprimento de
deveres gerais. Entretanto, devemos considerar a adocéo de critérios do padréo de
conduta limitrofe para a negligéncia culposa para deixar os critérios o mais objetivos

possiveis, corroborando para a seguranca juridica.

5.2.2. BOA-FE

A boa-fé tem origem no antigo direito romano e estd disseminado em diversas
legislagdes. Porém, sua aplicagdo em governancga corporativa é limitada. H& doutrina que
eleva-a ao nivel de dever geral dos administradores?®’, outra entende que seja parte do
dever de lealdade2®® e uma Ultima que sequer considera a boa-fé um dever da
administragao?89.

A boa-fé pode ser definida pelo comportamento pessoal “honesto, correto, leal, no

exercicio dos direitos e deveres, ndo defraudando a legitima confianca ou expectativa de

286 Toledo PFCS., op. cit., p. 71
287 Eisenberg MA. The Duty of Good Faith in Corporate Law. Del. J. Corp. L. 2006;31(1).

288 Griffith, SJ. Good faith business judgment: A theory of rhetoric in corporate law jurisprudence. Duke Law
Journal; 2005. Analisa a jurisprudéncia norte-americana, que oscila entre considerar como um componente
do dever de lealdade ou do dever de cuidado. O autor também discorre sobre o uso do dever de boa-fé
como ferramenta de discurso.

289 Em Portugal raramente o assunto € trabalhado, pois ha uma tendéncia no CSC em ser objetivo e evitar
conceitos abertos. Ha sistemas que privilegiam uma analise do cumprimento dos deveres com base em
padrdes econdmicos, como balancetes e analise da situacéo financeira da sociedade.
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terceiros”9, Opde se a boa-fé o conceito de ma-fé, o qual podera existir nos casos de
abuso de direito.

A lei brasileira permite a exclusao da responsabilidade do administrador quando o
juiz “se convencer de que este agiu de boa-fé e visando ao interesse da companhia"291.
Se por um lado este dispositivo pode ser qualificado como de equidade2®2, também da
azo a decisOes subjetivas. Deve-se ter o cuidado de ndo permitir o uso da retérica da boa-
fé em detrimento de padrdes firmes de balangos empresariais e administracéo.

Frazao (2011) compara o critério da boa-fé a business judgment rule23, sem avaliar
as diferencas existentes. A business judgment rule permite objetivar a regra de exclusédo
de responsabilidade com base em decisbes econbmicas arrazoadas, podendo ter como
componente interno de sua apreciacdo a boa-fé2%4. A boa-fé pura apreciara detalhes
subjetivos do caso com base em um padrdo de ética, permitindo que cada juiz chegue a
uma conclusao diferente sobre o atuar do administrador.

Parece-nos que a utilizacdo do conceito de boa-fé pura e simplesmente nao
protege e ndo da a seguranca juridica necessaria. Outrossim, deve ser utilizada em
conjunto com os demais pressupostos da business judgment rule95.

A avaliacao de boa-fé sé podera existir em casos de responsabilidade subjetiva. O
descumprimento de lei ou estatuto ndo estara sujeito a avaliagdo da boa-fé dos
administradores. Isto ocorre porque se caracteriza no debate de avaliacdo de culpa, o

qual ndo existe para o descumprimento de norma de protecao aos credores.

290 Abreu JMC, Do abuso de direito. Coimbra: Almedina; 2006, p. 55.
291 Art. 159, § 6 da LSA.

292 Toledo PFCS., op. cit., p. 72. Bulgarelli W. Apontamentos sobre a responsabilidade dos administradores
das companhias. Rev Dir Merc, Indus, Econ e Finan. 1893;50:449.

293 Cfr. Frazao A, op. cit. 2011, p. 180.
294 Cfr. capitulo 3.2.1. sobre a business judgment rule.

295 No sistema juridico alemao a boa-fé sera parte integrante do critério da business judgment rule.
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Ha duas situagbes em que a boa-fé pode ser utilizada para casos de
responsabilidade de administradores. A primeira, como um dos critérios da business
judgment rule: o administrador ter4d de provar que agiu de boa-fé e nos melhores
interesses da companhia2®. A segunda, como critério negativo para o abuso de direito.
Para que seja configurado o abuso de direito, devera ser provada a ma-fé do

administrador.

5.2.3. CULPA IN ACEPTANDO

A culpa in aceptando é expressao do risco do neg6cio. O administrador, ao aceitar
0 cargo, esta a aceitar os bénus e 6nus do mesmo. Significa dizer que aceita o risco de
poder ser acionado por atuacao que divirja dos padroes de conduta que lhe sao
esperados. Alguma doutrina pde a questao da culpa in aceptando??”.

O administrador podera ser responsabilizado por aceitar o cargo, se 0 mesmo nao
deveria. Nao devera aceitar o cargo, a principio, quando nao for capaz de cumprir com 0s
deveres inerentes. O dever de cuidado exigira disponibilidade, competéncia técnica e
conhecimento da atividade da sociedade. Se o administrador ndo se considerar apto, nao
devera aceitar a funcéo.

O momento do aceite é, obviamente, de autoavaliacdo2®8. Entretanto, o
descumprimento com o dever de cuidado podera ser provado em momento posterior.
Dependera da existéncia de um ilicito que gere danos aos credores.

A inaptidao para o cargo nao sera fator determinante para que o administrador seja

responsabilizado. Nada impede que um gestor sem todas as competéncias para o cargo

2% Mas néo serd suficiente provar apenas a boa-fé. Também devera comprovar os outros requisitos.
297 Almeida AP. Sociedades Comerciais. 2006. p. 223.

298 Barreiros F., op. cit., p. 55.
80



Responsabilidade Civil de Administradores e Sécios perante Credores

desenvolva-o sem grandes problemas. Entretanto, perante problemas devera este
mostrar-se competente.

Sobre o aspecto da competéncia, ndo se exige a exceléncia, mas que o
administrador nao seja negligente ou incapaz. A imprudéncia s restara configurada

quando se tratar de ato economicamente irracional.

5.2.4. FRAUDE AOS CREDORES

A fraude sera caracterizada pelo dolo, devera ser provada e estara normalmente
associada a ma-fé do administrador. Por se tratar de evento doloso, costuma ensejar
institutos de maior coercao aos atos dos administradores. A exemplo, o CIRE prevé que
na existéncia de fraude os administradores devam ser condenados na totalidade da
insuficiéncia patrimonial da sociedade?2®. A configuracéo da fraude também sera usada
para agravar as responsabilidades criminais dos administradores.

A fraude aos credores podera existir nas diversas formas de responsabilidade dos
administradores. Dentre as mais citadas, a wrongful trading merece certo destaque. Ha
doutrina extensa sobre esta fraude, pois sera dificil provar a sua existéncia. Existira em
situacbes limitrofes da business judgment rule e sera caracterizada pela irrazoabilidade
da transacao comercial3®. A analise devera ser feita para cada transagdo que puser em
risco a solubilidade da empresa.

Entretanto, na maioria dos casos de responsabilidade civil dos administradores nao
ha necessidade da comprovacédo de fraude. Este tem sido um critério erroneamente

utilizado por alguns julgadores e devera ser evitado. A necessidade de comprovagéao de

299 Art. 182 do CIRE Portugués.

300 Situacao ja analisada no capitulo 4.5.3., sobre o critério de conduta no dever dos administradores em
considerar os interesses dos credores.
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fraude leva a discrepancias de tratamento em situa¢des similares. Além, gera inseguranca

juridica desnecessaria.

5.3. RESPONSABILIDADE DOS ADMINISTRADORES POR DANOS AOS CREDORES

5.3.1. ABUSO DE PODER DE REPRESENTACAO

Como vimos anteriormente, os administradores sdo dotados de poder de
representacao pelos quais vinculam a sociedade frente aos credores30!. H4 situagcdes em
gue excesso sao cometidos, principalmente sob a violagdo de lei, estatuto ou decisdo dos
Orgaos sociais.

O abuso de representacéo existe quando “o representante respeita os limites
formais do seu poder de representacdo, mas viola o fim da representacéo que é a tutela
do representado”32, Este abuso pode gerar prejuizos para a sociedade, lucros para
terceiros e sera indenizavel. Por tratar-se de dano ao patriménio da empresa, os credores
poderao ser tutelados, também, pela via indireta.

A doutrina entende que o terceiro que obtém lucro deva reconhecer o a existéncia
de abuso, bem como que o administrador reconheca que esta a lesar os interesses da
sociedades03, A possibilidade de conluio entre administrador e terceiro existe, mas é
improvavel que ambos assumam o abuso de poder. Quem tem a intencéo de lesar nao
vai admiti-lo a posteriori.

Portanto, deve bastar que o administrador vincule a sociedade de forma

inadequada para que esteja configurado o abuso de poderes de representagcdo. Isso

301 Cfr. supra, no capitulo 2.2.

802 “A tutela do representado” deve ser lida como “os interesses da sociedade”, no caso. Ou seja, ha
violacdo do dever de lealdade.

303 Martins AS. Os Poderes de Representacdo Dos Administradores de Sociedades Andnimas. Coimbra:
Coimbra Editora, 1998, p. 259 et seq.
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porque excede sua capacidade de representacéo, ferindo os deveres gerais para com a
sociedadeso4,

A lei portuguesa prevé a declaracao de ineficacia do ato305. Entretanto, ha de se
verificar quando os atos ineficazes geram resultados e, com isso, possiveis danos.
Imagine-se o0 cumprimento parcial do contrato pela outra parte. A certo momento, a
sociedade aponta o abuso de poderes de representacdo do sécio que vinculava a
sociedade e declara o contrato como inexistente. Ha um prejuizo ao terceiro, que é credor
de parte do servico, e este prejuizo € indenizavel.

Até mesmo na fase pré-executiva do contrato podem haver prejuizos. Os custos de
preparacdo do negécio - compras de matérias primas, custo de empregados e tempo
despendido para a execugao - devem ser ressarcidos.

Quando a culpa ou negligéncia do administrador gerar prejuizos ao credor, estes
sao indenizaveis. De outra senda, s6 devera o administrador arcar com o custo integral do
contrato quando este for integralmente cumprido. O cumprimento parcial gera
responsabilidade parcial.

Trata-se de um dano direto ao credor, motivo pelo qual este podera acionar
diretamente ao administrador. No Brasil, havera de responsabilidade total do

administrador por excesso de representacdo.306

5.3.2. CONFLITOS DE INTERESSE

304 Além de estar a violar normas de protecao da sociedade previstas no estatuto social.

305 O abuso de representacéo esta previsto no art. 269 do Codigo Civil Portugués. A doutrina portuguesa
considera que a declaracdo de ineficacia serd suficiente para estes casos. Noronha, Irina. Limitagbes
estatutarias ao poder de vinculagcao dos administradores, 2009, p. 61.
Abreu JMC. 2011., op. cit., p. 600 et seq.; Martins AS., op. cit., p. 118.

306 Codigo Civil Brasileiro, “Art. 892. Aquele que, sem ter poderes, ou excedendo o0s que tem, lanca a sua
assinatura em titulo de crédito, como mandatario ou representante de outrem, fica pessoalmente obrigado,
e, pagando o titulo, tem ele os mesmos direitos que teria 0 suposto mandante ou representado.” Este
dispositivo é sujeito a interpretagdo extensiva a outros documentos, como contratos.
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Como visto anteriormente30?, o dever de lealdade se desdobra em diversos
deveres especificos. Entre estes, tem grande relevancia o dever de néo agir em conflitos
de interesses, 0 qual se divide em uma série de obrigacdes. Esse conflito pode estar
expresso nos quadros definidos em lei. A legislacao brasileira prevé um rol ndo exaustivo
de situacdes de conflito de interessess®8. O administrador ndo deve atuar quando tiver
atendendo a interesses conflitantes, sejam pessoais ou de terceiros.

Por motivos pessoais, o administrador estara impedido de fazer negdcios com a
sociedade, exercer concorréncia ou aproveitar oportunidades de negdcio da sociedade.
Em todas estas situagdes, o consentimento da sociedade permitird o ato. Entretanto, o
administrador interessado deve se declarar impedido de votar nestas deliberagdes.
Também devera se abster de receber vantagens de terceiros, como luvas ou favores.

Por fim, o administrador devera absterster-se de aproveitar informagcao obtida no
exercicio do cargo, ndo podendo abusar desta e utiliza-la para ganhos préprios. Se o

interessado na informacao for terceiro, devera o administrador manter sigilo30°.

5.3.3. DEVER DE VIGILANCIA (CULPA IN VIGILANDO)

Os administradores podem delegar funcbes a subordinados ou a comissdes para a
execucdo de certas estratégias empresariais®’9, o que exclui a responsabilidade dos
demais administradores pelos atos e omissdes. O dever de vigilancia tem funcéo

organizativa e subsume-se do dever geral de cuidado3!!. Este dever se estendera sobre a

307 Capitulo 3.2. sobre o dever de lealdade.
308 Arts. 154-156 da LSA Brasileira.

309 Todos estes deveres citados de conflitos de interesses estéo previstos nos arts. 154 a 156 da legislagéo
brasileira e séo analisados de forma similar por Abreu JMC. op. cit. 2010.

310 Cfm. supra 2.4.1.

311 Bonelli F., op. cit., p. 52. Camilletti F. Breve note sull’'obbligo di vigilanza ed intervento degli amministratori
di societa di capitali. Giurisprudenza comm. 1995;22 (1):157. Ramos MEG., op. cit., p. 116.
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vigilancia material e a vigilancia de informagéao (subjetiva)3'2. O descumprimento do dever
de vigilancia ensejara responsabilidade civil objetiva.

O dever de vigilancia € indelegavel. Todos os administradores seguem com a
obrigacédo de controlar, vigiar e revisar os atos dos demais. E o que sustenta a legislacdo
portuguesa, a qual prevé excludente de responsabilidade através da interveng¢ao nos atos
praticados?'3, seja para impedir seu cumprimento ou para remediar seus danos materiais.

Do ponto de vista probatério, ha quem sustente que devera ser provada a
existéncia de nexo entre a omissao no dever de vigilancia e o ato ilicito praticado pelos
administradores delegados3'4. Entretanto, a prova da omissdo € prova diabodlica3'® (e a
prova do seu nexo sera ainda mais impossivel).

A solucédo correta sera solicitar a contraprova por parte do administrador: este
devera provar que interveio ou tentou remediar a situacdo téo logo soube do fato que
ensejaria a responsabilidade. Presume-se que o administrador deveria estar ciente do
ato, mesmo que este ndo tenha sido por ele tomado (ou esteja delegado a ouro
administrador ou comissao). A culpa nao sera avaliada, pois aqui néo se trata de acéo,
mas de omisséo.

O dever de fiscalizagdo € um dever individual de cada administrador. Entretanto,
entende-se plausivel que sob fungcbdes delegadas a fiscalizagcdo possa ser um apanhado
geral do exercicio e ndo uma verificagdo de todos os atos316. De outra senda, o dever de
intervencdo é um dever conjunto. As decisdes da sociedade em intervir na gestao

delegada serao decisdes colegiadas e que dependerao de maioria para serem acatadas.

312 Cebria LH. 2009, op. cit., p. 87-8.
313 Art. 407, n° 5 do CSC.

314 Borgioli A. L'Amministrazione delegata. Nardine: Centro Internazionale del Libro; 1982. p. 263. apud
Ramos MEG., op. cit., p. 115., que também concorda com tal ideia.

315 Probatio diabolica € expressao latina que remete a uma prova impossivel de ser produzida, como a
prova de ato negativo.

316 Cfr. Ramos MEG., op. cit., p. 120, sobre a doutrina italiana.
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De qualquer forma, um administrador podera se eximir de culpa se provar que buscou
solucionar a questao, convocando reunides e se posicionando de forma contraria ao ato
da comisséo delegada3'”.

A existéncia de comissbes de auditoria - as quais estardo incumbidas de fazer
analise financeira e de riscos - ndo eximira os administradores do seu dever, pois a eles
caberao as decisdes com base na informacaos'8. Em verdade, as comissdes de auditoria
seréo instrumento pelo qual o administrador pode utilizar-se para cumprir 0 seu dever de
vigilancia e ter maior seguranca de suas decisbes, mas ndo pode a elas imputar
responsabilidade.

A existéncia do dever de vigilancia visa o controle e a protecao do patriménio, o
que interessa a sécios e credores sociais3!?, salvo sob incentivos perversos320. Permitira
que os administradores possam ser acionados como responsaveis dos atos de seus

subordinados ou demais administradores.

5.3.4. RESPONSABILIDADE NA DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS

Trata-se de um dever especifico dos administradores que visa a protecao do capital
social. Como vimos, a protecao do capital social €, de certa forma, norma de protecao dos
credores. Em que pese seja licita a distribuicdo de dividendos entre os soécios, havera

situacdes em que a lei vedara a distribuicao dos bens sociais.

317 Art. 72, n°2 do CSC. Cfr. Ramos MEG op. cit. 2002, p. 121-122; Camilletti, op. cit. p. 164.

318 Cebria LH. El Deber de Diligente Administracion En El Marco de Los Deberes de Los
Administradores Sociales. La Regla Del Buen Juicio Empresarial.” Revista de Derecho Mercantil .
2009, p. 90-93.

319 Camilletti, Breve note sull’obbligo di vigilanza..., GC 22 1995(1), p. 155 apud Ramos MEG., op. cit., p.
115.

320 Cfr. supra capitulo 4.
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A lei brasileira prevé a responsabilidade solidaria de administradores e fiscais na
distribuicdo dos dividendos que ultrapassem os lucros e reservas. Os acionistas terdao de
devolver os dividendos recebidos em ma-fé. O conceito da ma-fé para estes casos sera
objetivo, ou seja, a distribuicdo em desacordo com os balangos financeiros da empresa.321

A lei portuguesa nao sera muito diferente, pois veda a distribuicdo de dividendos
que ultrapassem o capital social e a reserva legal ou prevista em estatuto32. Também
deverédo os socios devolver a sociedade o excesso recebido quando a existéncia deste
nao pudesse ser ignorada (6nus da prova é do credor)323. O que diverge em relacao a
legislacéo brasileira é a possibilidade legal dos credores sociais acionarem diretamente
aos socios para a restituicao do capital social.324

O que ha em comum entre essas leis € a defesa do principio da intangibilidade do
capital social e a vedagao de um oportunismo por parte dos s6cios325. Os administradores
detém o poder de decisdo sobre a distribuicdo dos lucros, o que faz com que sobre eles
recaia este dever especifico. Entretanto, nao limitara o dever dos socios se for provada a

influéncia®26 dos mesmos na decisédo de distribuicdo dos lucros.

5.3.5. RESPONSABILIDADE POR NEGOCIOS DE RISCO NAS PROXIMIDADES DA

INSOLVENCIA 327

321 No art. 201 da LSA. Entretanto, o uso do termo “ma-fé” acaba por ser um tanto genérico e pode implicar
em um entendimento dos tribunais em entender que a ma-fé deva ser provada nestes caso.

322 Arts. 32 e 33.

323 O critério do art. 34 acaba por ser menos objetivo que o existente na lei brasileira.
324 Art. 34, n° 3 do CSC.

325 Cfr. supra 4.2.

326 Cfr. capitulos 6.3.1 € 5.7.2.

327 Cfr. supra 4.5.
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Anteriormente, vimos a existéncia do dever dos administradores em considerar os
interesses dos credores nas proximidades da insolvéncia. Consequéncia deste
entendimento, os administradores deverdo evitar negocios de alto risco que possam
comprometer a solubilidade financeira da sociedade.

Trata-se de uma responsabilidade que nao decorre de artigo especifico de lei, mas
de um dever geral28. Seguindo um entendimento de que ha uma inversdo no risco do
negécio na proximidade da insolvéncia®??, os administradores que comprometerem a
solubilidade da empresa com neg6cios de alto risco poderdo ser responsabilizados.
Novamente aqui, a bitola para definir o limite da responsabilidade serda a business
judgment rule. Afirma-se que devera ser considerada como culposa a insolvéncia na qual
0S negocios operados pela sociedade se mostrem irrazoaveis ou assumam um nivel de
risco desmedido.

O reconhecimento desta responsabilidade estende-se sobre os negbécios da
empresa neste momento critico, no qual os administradores devem tomar decisdes
prudentes sobre continuar operando ou decretar a insolvéncia da empresas330. O
reconhecimento deste dever visa coibir os casos de wrongful trading e de negligéncia nos
atos administrativos. O administrador devera responder pelos danos que efetivamente
causar aos credores33!. Sera espécie de dano indireto, pois afetara essencialmente o

patriménio social.

328 Dever que esta protegido por normas de governanga corporativa, conforme recentes desenvolvimentos
legais

329 Os credores sdo stakeholders da sociedade.

330 O aktG 92(2) na Alemanha; o art. 18 do CIRE em Portugal; A sec. 214 do British Insolvency Act; A sec.
588 do Corporations Act 2001 da Australia. (cfr. nota 23 do capitulo 4). No Brasil este dever existe (art. 105
da Lei de faléncias e recuperacao judicial), mas nao prevé prazo ou sangoes.

331 Diferente do entendimento da legislagao portuguesa, na qual os administradores respondem por todo o
passivo da sociedade em casos de insolvéncia culposa.
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5.4. ACOES JUDICIAIS

5.4.1. ACAO POR DANO DIRETO

As regras de responsabilidade dos administradores seréo aplicadas aos casos em
que o dano estiver diretamente relacionado com o ato. No Brasil, os administradores
responderdo pelos danos causados a sociedades32. Quem terd legitimidade ativa sera a
sociedade, mediante deliberacdo da assembleia geral, ou aos sbécios como seus
substitutos. Em Portugal, os credores poderao substituir a empresa nesta agao33s,

O acionista podera mover acdo de substituicido em caso de omissédo da empresa
em propor a agao apoés trés meses da deliberacdo da assembleia. Nesta situacdo, os
resultados da acéo hao de ser revertidos a empresa. Havera a indemnizagéo do acionista
quanto as despesas da acéo, até o limite dos resultados.

A terceira opg¢ao legislativa da esséncia do artigo sera a acao ut singuli, que podera
ser promovida por acionistas que somem, no minimo, 5% do capital (ou quantia menor, a
depender da CVM?334). Novamente, os acionistas serdo somente indemnizados pelas
despesas com a acao, sendo o montante principal revertido a empresa.

Verifica-se, portanto, que a esséncia da lei estabelece o dever do administrador de

indemnizar a empresa. Casos em que a empresa for a prejudicada serdo tdo somente

332 Art. 159 da LSA
333 Art. 78, n° 2 do CSC.

334 Lei das S.A, art. 291
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casos de responsabilidade direta. Nado ha previsdo expressa de aplicagdo desta
responsabilidade ao so6cio controlador, mas ha a possibilidade de aplicagéo analogica3?5.
N&ao obstante, esta disposicao legal brasileira explicitamente ndo exclui o direito de
acao de terceiro diretamente prejudicado3. Isso significa que a acdo de credores e
terceiros por dano direto existira pelas regras gerais de responsabilidade civiP37.
A legislacéo portuguesa também tera o viés de permitir a responsabilizagdo por
danos diretos causados a terceiros338. Entretanto, os credores terdo opgdes diversas para

0s casos de violagc&do de normas existentes para a sua protecao.

5.4.2. ACAO POR DANO INDIRETO

Em casos nos quais o credor sofre prejuizo indireto, ter4 este o direito de acao
contra os administradores? A redacéo legislativa brasileira ndo é clara sobre este assunto.
Ha destaque expresso na norma para o dano direto, porém ndao ha meng¢ao ao dano

mediato. Por este motivo, ha doutrina que entenda que os credores n&o seriam titulares

835 Frazao A., op. cit, p. 364, entende que se imponha a aplicacdo analdgica porque ambos
(administradores e controlador) estdo sujeitos ao dever de diligéncia. Esta responsabilidade dos gestores
perante acionista e terceiros estara sujeita as normas de responsabilidade civil extracontratual do Codigo
Civil e sera responsabilidade subijetiva.

Cfr. Kann, Jv. Vorstand der AG. Fihrungsaufgaben, Rechtspflichten und Corporate Governance. Berlin: Eric
Schmidt, 2005, p. 100, o qual entende que a responsabilidade do Vorstand frente ao credores e acionistas,
além das regras especificas, podera ser tratada pelos principios gerais do direito civil. No direito francés,
Ripert e Roblot, op. cit. 2002, p. 517, explicam que a ag¢do do acionista tem fulcro na clausula de
responsabilidade do art. 1.382 do Cédigo Civil da Franca.

336 Art. 159, § 7°.
337 Art. 927 do CC. Estas regras ja foram explicadas no inicio do capitulo.

338 Art. 79, 1 do CSC.
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de direitos de reparacéo por danos indiretos, mediatos ou reflexos; somente a sociedade
teria direito de a¢ao339. Nao concordo.

Ha o reconhecimento de que normas de protecéo do patriménio social tem também
por objeto juridico protegido os interesses dos credores. Se o0 dano ao pratiménio social
pode levar a insolvéncia, evitar estes danos € proteger o credor do risco de insolvéncia e
da ndo satisfacéo dos créditos. A acéo da sociedade contra o administrador por danos ao
patrimonio social existe. Porqué o Brasil, diferentemente de Portugal4°, ndo dara também
legitimidade ativa aos credores?

A principio, a protecao do patrimdnio é interesse da sociedade. Nao deixa, porém,
de ser interesse dos credores. Como visto, havera momentos em que os credores terao
mais interesse na conservacdo do patriménio da sociedade do que os socios. Neste
sentido, o dispositivo legal brasileiro prevé que “respondem para com os credores da
sociedade quando, pela inobservancia culposa das disposi¢des legais ou contratuais destinadas a
proteccao destes, o patrimonio social se torne insuficiente para a satisfagdo dos respectivos
créditos.” O ordenamento portugués defende que as normas de protecdo de patrimbnio sejam
também de protecdo dos credores341.

Portanto, ndo ha razdes teoricas para que ndo haja a protecdo dos credores pelo dano
mediato conexo as regras de protecao do patriménio. Mesmo em sistemas juridicos nos quais néo

exista prescricdo legal que sobre acdo de credor por dano indireto, conclui-se que esta é

339 Bonelli F. op. cit. 2004, p. 214, afirma que a corte italiana de cassag¢ao que a afetacéo reflexa ao terceiro
ndo justificaria a responsabilizacdo. Neste sentido, s6 havera responsabilidade quando o dano for direto.
Frazdo A. op. cit. 2011, p. 364, segue a mesma linha, afirmando que esta “diferenciacdo nédo tem a
finalidade de restringir 0 nexo causal nessa hipétese, mas tdo somente de possibilitar um critério coerente
de separacdo entre os danos sofridos pela companhia e os danos sofridos por acionistas ou terceiros,
evitando, dessa maneira, o bis in idem.”

Por este motivo a solu¢do encontrada em Portugal tem maior sentido teorico, pois permite que os credores
substituam a sociedade caso esta ndo use seu direito de agdo no tempo adequado. Solugdo equanime
poderia ser adotada no Brasil, pois € evidente que na maioria dos casos 0s credores serdo 0s maiores
interessados na recomposicédo do ativo da sociedade para que sejam pagos. Sequer cita-se o debate da
insolvéncia dolosa, onde ndo havera nenhum interesse da sociedade em responsabilizar os
administradores.

340 O art. 78, 2 do CSC permite a agdo em substituicdo a sociedade.

341 O art. 34 do CSC da um claro exemplo deste entendimento, com o direito de acao do credor contra os
administradores.
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possivelR42, O credor que sofrer tal dano podera acionar aos administradores com a sociedade

para obter a satisfagéo dos créditos.

5.5. SOLIDARIEDADE ENTRE ADMINISTRADORES

A regra geral brasileira determina que a responsabilidade civil do administrador
seja individual. Porém, na maior parte dos casos devera ser presumida a solidariedade343.
E compreensivel que no ponto teorético a responsabilidade civil seja tratada como
individual, porém é simplesmente mais pratico assumir a solidariedade como regra e listas
as excecoOes, pois as decisbes da administracdo tendem a ser colegiadas (além da
existéncia do dever de vigilancia3+4). As legislagdes portuguesa3+® e italiana*® seguem
este formato.

Entretanto, a divergente legislacéo brasileira torna-se confusa ao reconhecer a
individualidade da culpa e propor exce¢cbes que abrangem a maior parte dos casos34’.

Além de ter implicagdes significativas no campo probatdrio348, esta construgdo leva a uma

342 Em sentido contrario, Nunes PC. 2012 op. cit., entende que nao havera legalidade em procedimento que
nao tenha o devido lastro legal. Sua teoria peca ao ndo reconhecer que o sistema legal brasileiro permite os
atos nao prescritos; sé a proibicdo deve estar legislada. Se o legislador tinha intencao de vedar a agédo por
dano indireto, poderia simplesmente te-lo feito. Nao obstante, a redacao do artigo ndo € boa e da margem a
estas duvidas.

343 O art. 1.016 do CC brasileiro prevé a responsabilidade solidaria dos administradores quando houver
culpa no desempenho das funcdes.

344 Cfr. supra 5.3.3.

35 E o que faz a legislagdo portuguesa, conforme o art. 73, n° 1 do CSC. Coutinho de Abreu
(responsabilidade civ, p. 54) lembra que cada administrador sera responsavel por sua culpa e fatos proprios.

346 Conforme Bonelli, p 242. Art. 2392 do Codice Civile.
347 Art. 158, §1 e 2 da LSA.

348 O 6nus da prova das excegdes sera dos administradores, enquanto a prova da solidariedade dependera
dos credores, que terdo de provar o envolvimento de cada administrador...
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confusdo da doutrinad49. Isto porque o descumprimento de deveres legais pela
administracdo normalmente advira de decisédo colegiada.

Por estes motivos, sera mais simples reconhecer a solidariedade e legislar sobre
as excecgoOes. Aos administradores cabera o 6nus de provar que foram contra a deciséo
em voto consignado em ata, ou que praticaram os atos possiveis para evitar a situacao

que gerou a responsabilidade ou amenizar seus danos.

5.6. RESPONSABILIDADE SOLIDARIA DA SOCIEDADE

Afirma-se que a responsabilidade do administrador é pessoal, embora presuma-se
a solidariedade entre eles. Deve a sociedade responder também pelos atos dos
administradores? Coutinho de Abreu’®® define que ha quatro possibilidades de
construcdes legais pertinentes para a relacédo de responsabilidades entre sociedades e
administradores.

A primeira teoria advoga que a sociedade seja inimputavel, pois os poderes
outorgados aos Orgaos sO6 permitem atos licitos. Os administradores e sécios,
exclusivamente, responderiam pelos ilicitos. Em sentido contrario, a segunda tese
defende que s6 haveria responsabilidade por parte da sociedade. A responsabilidade do
administrador seria questao interna da sociedade.

Nas concepg¢des mistas, a sociedade pode responder diretamente por fatos
proprios. Neste caso, a responsabilidade dos administradores somente reforca a tutela

dos credores. Por fim, podem os administradores responder diretamente pelos fatos. A

349 PAES PRT,, op. cit., p. 45, por exemplo, cria um rol de situagdes de solidariedade que abrangera a maior
parte dos casos. O art. 158 elenca essas “exce¢des”, as quais serao a regra.

350 Abreu JMC. 2010., op. cit., p. 96-98. Nesta obra estdo categorizadas as quatro possibilidades legais.
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sociedade terd responsabilidade objetiva por fato de outrem. Esta ultima é a forma
utilizada pelo direito portuguésss!.

A responsabilidade da sociedade devera ser objetiva perante terceiros.
Respondera, independente de culpa e poderd ressarcir-se ao administrador pelos
prejuizos causados. Esta acdo de regresso podera ser feita através das normas de
responsabilidade interna dos administradores perante a sociedade.

Excepcional sera o caso em que o administrador assina acordo com terceiro com
menos assinaturas do que é determinado pelo contrato social (e lei). Deveria este
responder exclusivamente por exceder seus poderes? Sobre este controverso assunto a
lei e jurisprudéncias portuguesas entendem que a sociedade devera responder por
contrato assinado por seus administradores, ainda que com excesso de poderes3s2, Trata-
se de priorizagdo da seguranca juridica do crédito, responsabilizando a sociedade por fato
de outrem. Entretanto, parece desconsiderar os interesses da sociedade em proteger-se
do abuso de mandato por parte dos administradores e, por este argumento, ndo deveria a
sociedade responder conjuntamente com o administrador353. Havendo abuso de poderes
de representacéao3®4, a responsabilidade sera exclusiva do administrador que pratica o

ato. A sociedade respondera solidariamente pelo ato ratificado3%5.

5.7. PESSOAS EQUIPARADAS AOS ADMINISTRADORES

5.7.1. ADMINISTRADORES NAO EXECUTIVOS

351 Arts. 79 e 6°, 5 do CSC.

352 Art. 409, 1 do CSC. Desenvolvimento em Abreu JMC. 2011., op. cit., p. 597 et seq.; Cfr. Martins AS., op.
cit., p. 376 et seq.

353 Coutinho de Abreu (2011, p. 589 e 601)
854 Cfr. supra 5.3.1.

355 Cfr. supra 2.4.
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Os administradores nao executivos sao aqueles que possuem 0O cargo por
questdes politicas ou internas da empresa3®®, porém nao sao profissionais da gestéo de
empresas. Aos administradores ndo executivos serdo exigidas as fung¢des de vigilancia e
lealdade. O dever de cuidado ficara restrito a um atuar profissional, ja que destes nao
deve exigir-se a competéncia profissional para administrar a empresa.

Sustenta-se que o administrador executivo ausente e passivo ndao seja mais
aceitavel35’. De outra senda, se esta espécie de administrador adquirir um conhecimento
basico sobre o objeto da sociedade, atender as reunides e analisar os relatérios
financeiros, ja satisfard o que dele se esperass8.

Na estrutura empresarial brasileira, € comum vermos administradores né&o-
executivos a integrar o conselho de administragdo. O mesmo ndo costuma ocorrer para a
diretoria das empresas com estrutura “dualistica”, uma vez que este 6rgao tem funcéo

preponderantemente executiva.

5.7.2. SHADOW DIRECTORS 35°

Os administradores ocultos (shadow directors) sao aqueles que nao possuem
propriamente o cargo de administrador gerente, mas o exercitam. Alias, ndo exercitam
meramente como administradores de fato (aqueles que de direito ndo tem poderes, mas
agem como se fossem). Os administradores ocultos exercitam seu poder através da

influéncia sobre os atos dos administradores de direito.

356  Como representantes de grupos de sécios ou de classe, como o administrador eleito pelos
trabalhadores.

357 Nunes PC. 2012, op. cit., p. 483)
358 Caso Francis v. United Jersey Bank, citado por Nunes PC. 2012, op cit. p. 483).

359 Abreu JMC. 2010 op. cit., p. 100 et seq., define quem séo os shadow directors. As ideias expostas neste
capitulo podem ser conferidas na obra.
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Os casos mais comuns de administradores ocultos sdo os soOcios que tem um
administrador de sua confianca e, através dele, ordenam as decisbes empresariais3¢°. O
conceito do administrador oculto esta muito mais vinculado a influéncia exercida do que a
um poder de direito. Trata-se de um poder de fato que pode existir da relacdo de controle
ou de outras formas.

Entende parte da doutrina que o administrador oculto possa ser responsabilizado
da mesma forma que qualquer outro administrador. A diferenca sera a dependéncia da
prova: ha de ser provada a influéncia sobre as decisbées para responsabiliza-lo. A doutrina
dos administradores ocultos oferece facilidades, pois permite encurtar as distancias até o
verdadeiro poder decisorio. Além disso, permite que socios de controle possam vir a ser
responsabilizados da mesma forma que administradores.

Porém, estas extensdes da definicdo de administrador tem seus riscos. A extensao
do conceito de administradores aos sécios pode fazer com que haja uma reducéo de
interesse em empresarios se tornarem socios, reduzindo o investimento de uma forma
geral. Se o0os empresarios acharem que correm riscos de ter seu capital pessoal

comprometido, serdo desencorajados a investir6!,

5.7.3. RESPONSABILIDADE DOS ADMINISTRADORES DE SOCIEDADE DOMINADA

360 Na legislagéo brasileira, o acionista controlador responde pelos danos causados no exercicio do abuso
deste poder, solidariamente com o administrador que pratica o ato (art. 117 e § 2). Entretanto, o artigo néo
cobre a aplicagdo aos outros possiveis administradores ocultos. Nada impede que seja feita uma
interpretacdo extensiva do artigo para que a regra concorde com a doutrina mais atual.

361 Conforme Davies PL. Gower and Davies’ principles of modern company law, 7th ed. London: Sweet and
Maxwell; 2003. p. 314., os juizes britdnicos reconhecem a existéncia deste risco, vide Prentice D. Corporate
personality, limited liability and the protection of creditors in Corporate personality in the 20th century. Oxford:
1998. p. 114-115.
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Os administradores serdo solidariamente responsaveis pelos atos ilicitos
executados por ordem de sociedade dominante362, Responderdo da mesma forma no
caso de sociedade dominada. Embora haja a relacdo de dominio de fato, a administracéo
dominada ndo tem o dever de submissdo ao poder da dominante. Deverdo os
administradores ainda cumprir com os deveres de cuidado e lealdade perante a
sociedade dominada, a qual administram, bem como aos demais deveres. N&o
observados tais deveres, poderao incorrer em responsabilidade civil da mesma forma que
os demais administradores. 363

Ha excludente de responsabilidade para os administradores de sociedades sob
dominio total em Portugal. Isso ocorrera porque ha permissibilidade legal para a adocéo
de atos desvantajosos a sociedade subordinada. Desde que a ordem néo seja prejudicial
a dominada e compativel com seu interesse, a decisdo da dominante podera ser
acatada.364 Entretanto, no caso de adocéo de ato ou omissao com base em decisdo da
assembleia geral, manterao sua responsabilidade frente aos credores sociais - decorrente
do dever de lealdade. Porém, ndo se pode esquecer que isto ocorre num regime onde 0s
interesses dos credores €& plenamente satisfeito365, o qual permite acdo direta ao

patrimonio da sociedade dominante366,

362 A sociedade dominante é acionista controlador. Segundo a LSA brasileira, deve aplicar-se o art. 117 para
a responsabilidade da mesma, e o §2° define a responsabilidade solidaria do administrador. Ver capitulo
6.3.1, sobre a coagcédo de administrador.

363 Abreu JMC. Responsabilidade nas sociedade em relacao de dominio. Scie Ivrid. 2012; 241. et seq.
364 |dem.
365 Art. 501 do CSC.

366 Ribeiro MF. A tutela dos credores da sociedade por quotas e a “desconsideragdo da personalidade
juridica”. Coimbra: Almedina; 2009. p. 423-428.
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6. RESPONSABILIDADE DOS SOCIOS

6.1. PERSONALIDADE JURIDICA E AUTONOMIA PATRIMONIAL

Nos principais sistemas juridicos ha concessdo da autonomia patrimonial as
empresas, construcdo juridica que individualiza o patriménio social e separa-o dos
patriménios particulares dos seus sécios. Em especial, € 0 que ocorre nas sociedades
anbnimas e sociedades por quotas. Estas sdao chamadas de sociedades de
responsabilidade limitada.

Para a compreensdo da autonomia patrimonial, deve-se compreender a
personalidade juridica das empresas. As empresas adquirem personalidade através de
atos juridicos que variam a depender da natureza da empresa. Independente do ato
constituinte da sociedade (seja ato legislativo, contrato social, negocio juridico unilateral,
fusdo, cisdo, aquisicdo e outros), todas terdo sua personalidade juridica a partir do
registro social, i.€, s6 existem depois deste momento3¢7. A esséncia juridica da aquisicao
de personalidade pelas empresas sera a mesma nos diversos paises estudados, existindo
pequenas diferencas tdo somente no processo burocratico de sua constituicdo. Com a
aquisicdo da personalidade, as empresas terdo “nome préprio, sede, autonomia
patrimonial, 6rgdos e capacidade de gozo e exercicio de direito”368,

A autonomia patrimonial podera ser perfeita ou imperfeita. Imperfeita sera quando o
patriménio dos sécios também responder pelas dividas das sociedades. Perfeita sera a
autonomia quando nao houver tal confusdo patrimoniaP%. Sociedades comerciais por

quotas e andénimas tem autonomia patrimonial perfeita, 0 que implica na limitacdo da

367 Abreu JMC et al. Codigo das sociedades comerciais em comentario: Artigos 1° a 84°. 2010, p. 95 ss.
368 |[dem, art. 5° p. 96

369 |dem.
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responsabilidade sobre os soOcios, 0s quais néo responderdo pelas dividas sociaiss370.
Somente sobre estas sociedades havera debate sobre a desconsideracdo da
personalidade juridica. Nas sociedades com autonomia patrimonial imperfeita, os sécios
responderao subsidiariamente a sociedade3’.

A limitacdo ndo € consequéncia juridica da personalidade, pois surge ap6s a
concepg¢ao da sociedade. Do contrario, trata-se de justificativa posterior, uma fantasia
juridica que separa o empresario da empresa. E uma criacdo que desfaz com o principio
da responsabilidade ilimitada do devedor e cria a ideia de que o sécio ndo deva responder
pelas obrigacdes da sociedades’2. Os exemplos costumam ser criativos em analogias, t&do
somente para justificar o desprendimento material entre o patrimoénio da sociedade e o
patriménio do sbécio, entre a personalidade juridica da empresa e a do empresario. A
autonomia empresarial criara condi¢cdes tedricas para o surgimento da autonomia
patrimonial.

Vale concluir que, de certa forma, existira autonomia patrimonial somente se a
empresa for autbnomas’s. Entretanto, a autonomia empresarial podera existir sem a
existéncia de autonomia patrimonial.

A autonomia patrimonial se justifica para evitar que o socio responda pelo risco da
empresa. Quando se diz que o empreendedor arrisca na empresa a propria riqueza é
devido as regras que quebram com a autonomia patrimonial. Se ndo houver autonomia
patrimonial, o investimento ser4a uma perda, pois ao final os socios responderiam por

todos os débitos presentes e futuros da empresa, perdendo a riqueza em vez de

370 |bidem p. 98

371 Ribeiro MF. A tutela dos credores da sociedade por quotas e a “desconsideracédo da personalidade
juridica”. Coimbra: Almedina; 2009, p. 339.

872 Galgano F. Le istituzioni dell'economia capitalistica, 2.ed, 1980, p. 84, ambas as frases transcritas. Apud
Abreu JMC, op. cit. 2010, art. 5°, p.99.

3738 Condicional légico de dependéncia.
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aumenta-lad’4. Regras que quebram com a autonomia patrimonial retiram os incentivos ao
investimento empresarial, favorecendo a contragcao da economia.

A escolha das formas da sociedade por quotas ou sociedade anbénima para a
composicao das empresas é usual por ser privilegiada pela limitacdo da responsabilidade.
Sao formas juridicas que existem nos principais sistemas e cujas caracteristicas basicas
sdo comuns. As sociedades de responsabilidade limitada apresentam vantagens e
defeitos. Dentre as principais vantagens, ha a limitagdo do risco do investidor, o que
encoraja o investimento. A limitacdo da responsabilidade também equilibra o preco
acionariod7s,

Entretanto, a diminuicdo do risco do acionista transfere o risco para os credores,
razao pela qual os credores buscam solucdes cada vez mais efetivas para garantir seus
créditos. A realidade comprova que, tradicionalmente, os maiores credores costumam ser
0s mais garantidos376. Os credores involuntarios3’7 néo terdo poder de negociacao para
mitigar oS riscos.

A responsabilidade limitada faz com que o risco do negécio seja compartilhado
entre socios e credores em casos de insucesso comercial, gerencial, mas condi¢des de
negocios ou influéncia de fatos externos®78. De certa forma, os credores seréo avalistas

do negdcio, stakeholders®7°.

374 Galgano F. Diritto Civile e Commercialle. 2004, p. 112 questiona a efetividade da tese do risco da
empresa prevista no art. 2740 do CC ltaliano.

375 Conforme Dignam A. & Lowry J., op. cit. 2012, p. 48, as a¢Oes de uma sociedade com risco ilimitado
teriam menor valor para alguém rico, pois seu risco seria maior do que de alguém com menos recursos.
Potencialmente, o s6cio rico teria maior chances de ser acionado na justica. Para os credores, a existéncia
de um sécio com recursos pessoais garantiria o crédito. Hansmann & Kraakman (2000) destacam que os
efeitos seriam complicados para a separacao de bens de familia, onde o equilibrio de garantias mudaria e
os valores das agbes nao seriam palpaveis. A transmissao de agbes entre os familiares so6 tera valor (para
nivel de calculo patrimonial) enquanto houver limitacéo de responsabilidade.

376 Dignam A. & Lowry J., op. cit. 2012, p. 49.
377 Conforme visto ao capitulo 2.
378 Mulbert, op. cit. p. 378.

379 Gunning JP. “Incentive divergence and the global financial crisis”, em Macroeconomic Theory and its
failings. Edward Elgar Publ. Ltd., Cheltenham, UK, 2010. p. 80.
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Dentro do ambito das empresas de responsabilidade limitada, haverdo aquelas que
terdo controle diluido e outras com controle concentrado. Enquanto nas sociedades por
quotas as relagdes de controle costumam ser mais fixas, nas sociedades andnimas ha
uma maior tendéncia a alteracées de controle, especialmente no caso das sociedades

cotadas em bolsa.

6.2. SOCIOS DE CONTROLE

Primeiramente, devemos entender como funciona a intervencdo dos socios na
sociedade. No &dmbito das sociedades andénimas ha uma necessaria separagao entre os
acionistas e o 6rgao de administracdo. A orientacdo legislativa costuma ser rigorosa na
maior parte dos paises, tendo o objetivo de impedir que os sécios sejam também
administradores da sociedade, o que indiretamente reduziria a sua intervencdo no
controle. Desta forma, o conselho de administracéo teria a responsabilidade sobre todos
os atos da sociedades80. Esta busca pela efetiva dissociacdo entre socios e geréncia
levaria a uma situagcdo ideal onde houvesse correspondéncia entre controle e
responsabilidade (Herrschaft und Halftung)38

No Brasil era diferente, pois havia regra a obrigar que os administradores fossem

socios, mesmo na sociedade andonima. Entretanto, mudancas recentes eliminaram este

380 Ribeiro MF. 2009, op. cit. p. 51, lembra que a doutrina dominante em Portugal entende que o artigo 383°,
n°3 do CSC é imperativo, competindo a gestdo da SA exclusivamente ao conselho de administragao (exceto
casos do art. 405, n°1).

Cfr. Rodrigues ID, A administragdo das sociedades por quotas e andénimas. Organizagao e estatuto dos
administradores. Livraria Petrony, Lisboa; 1990, pp.81; Franca MA, A Estrutura das sociedades anénimas
em relacao de grupo, 1990, pp. 35; Silva JC. Estudos Juridicos (Pareceres). Coimbra: Aimedina; 2001, pp.
109 Maia P. Fung¢ao e Funcionamento do Conselho de Administragéo. Coimbra, 2002, pp. 137; Santos FC.
Direito Comercial Portugués. Coimbra, 2007, p. 376. Os autores admitem que o contrato social possa
permitir que os socios deliberem sobre matéria de gestao.

Abreu JMC, op. cit. 2010, pp. 49 entende que se restringe a sociedades com estrutura tradicional.

381 Ribeiro MF, 2009 op. cit., p.51, cita Reinhardt R. Gedanken zun identitatproblem..., p589; Immenga U.
Die personalistische kapitalgesellschaf, pp. 177; Grigoleit HC, Gesellschafterhaftung fur interne
einflussnahme, p. 18. Defendem o principio Immenga, pp. 188, e Ziemons H. Die Haftung der
gessellschafter..., p. 122.
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requisito. Esta estrutura pode justificar que a doutrina brasileira tenha se concentrado
exclusivamente na desconsideracao da personalidade juridica.

Diferente sera na sociedade por quotas, caso em que 0s so6cios terdo o poder de
intervir na sociedade. Trata-se de previsao legal (Portugal, Alemanha e Brasil), segundo a
qual somente soOcios poderdo ser gerentes das sociedades por quotas de
responsabilidade limitada, bem como ha o dever da geréncia em cumprir com as
deliberagbes sociais. Por este motivo, ndo podemos afirmar que o controle direto indicaria
uma responsabilidade ilimitada dos sécios (como ocorre nos outros tipos societarios)382.
Em verdade, as regras de controle terdo menor importancia para a justificacdo da
separacdo da personalidade juridica nestes paises, uma vez que a limitagcdo do controle
sera importante para a defesa dos interesses dos acionistas minoritarios.

Os socios-administradores acabam simultaneamente usufruindo de duas
vantagens: podem participar ativamente da vida da sociedade e gestdo da mesma,
enquanto mantém o véu da responsabilidade limitada a proteger seus patriménios
pessoais. Para corrigir problemas que possam derivar do controle concentrado nos sécios
majoritarios, existirdo as vias da responsabilizacéo direta dos sécios perante os credores
e, inclusive, o instituto da desconsideracdo da personalidade juridica (piercing the
corporate veil)383, que serdo construgdes juridicas complementares. Embora tenham o

mesmo objetivo, podem criar resultados diversosss4,

6.2.1. CONTROLE CONCENTRADO

382 Ribeiro MF, op. cit. p. 52, cfm. Wieland K. Handelsrecht. Tomo I, 1921, pp. 490.
383 |dem.

384 A exemplo, uma sociedade cujo controle acionario é do sécio A, maioritariamente. Entretanto, os
gerentes sao os sécios B, C e D, cuja participagado acionaria total soma 30%. Pela via da responsabilizacdo
dos administradores, responderao B, C e D. Pela via da responsabilizagdo do sécio de controle, respondera
A. Pela via da desconsideragao da personalidade juridica, poderiam responder todos (a depender da forma
que for aplicada a desconsideracao).
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O poder de dominio ou controle de uma sociedade pode existir de duas formas: de
direito e de fato. O poder de direito sera o poder exercido dentro da assembleia geral (ou
o6rgao deliberativo interno equivalente), onde o poder de voto majoritario determinara
parte da gestdo empresarial3®s,

O poder de fato € exercido pela influéncia externa do controlador. Essa influéncia
existira pela subordinacdo dos administradores a determinacdes extra-oficiais,
confidenciais. A possibilidade de eleicdo e destituicdo dos administradores e a livre-
determinagdo do estatuto determinardo a subordinagcdo de fato. Trata-se de poder de
controle que é exercido com naturalidade (da ordem natural das coisas). Entretanto, esse
poder “natural” ndo tem respaldo juridico, uma vez que a pré-determinacdo de
comportamento dos administradores ndo € prerrogativa juridica dos sécios, por maior o
controle acionario que detenham, assim como ndo ha o dever juridico do administrador
em cumprir com instrucdes extra-organicass38s.

Ha teorias que se firmam na ideia de que o controle diluido seria ideal para as
empresas, pois impossibilitaria as relacdoes de controle externo. Neste contexto, a
administracdo nao seria influenciada por um sécio controlador e poderia ter maior
liberdade de actuagao, motivo pelo qual nela estaria concentrada maior responsabilidade.

Entretanto, diz-se que “é inutil ao direito tentar modificar a forca a forma das
relagbes de controle. E possivel, no entanto, introduzir regras que desempenhem funcéo

equivalente a do controle diluido.”87 As experiéncias mostram que ha uma tendéncia a

385 A Assembleia Geral tera competéncia para decidir alguns aspectos de gestdo: maiores nas sociedades
por quotas do que nas sociedades anénimas (Coutinho de Abreu, 2010, p. 42 ss. e 2012, Sci.lvridica, n°
329, p. 224)

386 Abreu JMC. 2012, op. cit. p 224, lembra que n&o existira responsabilidade civil quando o exercicio deste
poder for “compativel com o interesse da sociedade dominada”.

387 Saloméao Filho C. op. cit., 2006, p. 80. A experiéncia analisada por Coffee JC, Privatization and Corporate
Governance: The Lessons from Securities Market Failure. New York: Columbia Law School; 1999, € um
exemplo desta realidade: na Poldnia e Tchecoslovaquia, a diluicdo obrigatéria ndo gerou resultados
satisfatorios. Em pouco tempo apds as privatizagdes, as acdes se concentraram em poucos controladores.
Ver também Bebchuk LA e Roe MJ. A Theory of Path Dependence in Corporate Ownership and
Governance, Cabridge (EUA): Harvard Law School; 1999.
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concentracao dos poderes dentro das empresas e que, mesmo quando esta tendéncia &
combatida por via legislativa, ndo ha efetivos resultados a evitar a concentracdo de
poderes. A concentracao de poderes € patologia que deve ser combatida?

No Brasil, Portugal e Alemanha, ha a possibilidade da existéncia de empresa
constituida por sécio unico. Trata-se de construgao juridica que buscou aceitar a realidade
de fato e parar de maquia-la de forma irrazoavePs8. A aceitacéo da realidade parece ser o
primeiro passo para a sua efetiva regulacéo.

A realidade brasileira mostra uma prevaléncia de concentracdo de poder nas
empresass8®. Devemos lembrar, entretanto, que ndo € uma realidade isolada. Em
verdade, € o que se verifica na maior parte dos paises (a exemplo dos paises da Europa
continental e Asia). A excecdo ocorrera nos paises anglo-saxdes. O mercado, que poderia
agir como agente externo de controle3%, ndo o faz porque o perfil dos investidores sera
de especulacao. Esse perfil, entretanto, n&o mudara enquanto ndo existir possibilidade de
participacéo directiva dentro de uma empresas3?t.

Parte da doutrina brasileira tentara justificar a existéncia de controle ao poder do
socio majoritario através de regras abstratas como a fungdo social da empresa3®2.
Construgao juridica mais simples sera aceitar que, quando um sécio majoritario estiver

influenciando as decisbes da diretoria, estard portando-se como um administrador nas

388 Andrade AG. A Responsabilidade da Sociedade Totalmente Dominante. Aimedina, Coimbra, 2009. p. 60,
nota 100, cita trecho de obra de Irujo JME. Trends and Realities in the Law of Corporate Groups. Rochester;
2005, p. 68, no qual o autor reconhece que estes paises anteciparam-se em legislar a legitimidade dos
grupos de empresas em face da realidade societaria nacional.

389 Saloméao Filho C. op. cit., 2006, p. 80.

3% Exemplo das estruturas anglo-saxdnicas, nos quais a empresa devera manter-se atrativa para os
investidores externos.

391 Trata-se de um circulo vicioso, como relata Salomao Filho C. 20086, op. cit. p. 81. Para um estudo das
alternativas estruturais, recomenda-se o estudo da estrutura alema de representacéo dos trabalhadores
dentro da directoria (Charny D, The German Corporate Governance System; e outros) e os administradores
independentes (Abreu JMC, Governacéo de Sociedades, 2006; e outros)

392 Frazao A. op. cit., 2011. Sobre estas, cfr. capitulo 3, interesses na sociedade.
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sombrass®. Quando tal situacdo verificar-se, ja justificavel a extensdo dos deveres
impostos aos administradores também ao sécio de controle. Outrossim, além da extensao
dos deveres, também devera ser estendida sobre ele os regimes de responsabilidade dos
administradores. Em outras palavras, 0 sécio de controle que efetivamente exercer seu
poder devera responder da forma mais ampla cabivel, cumulando as responsabilidades
de administrador, sécio de controle e estando ainda sujeito ao rol de possibilidades de

desconsideracdo da personalidade juridica.

6.2.2. GRUPOS SOCIETARIOS E DOMINACAO

No universo societario, pode verificar-se a existéncia de controle exercido de uma
sociedade sobre a outra. Nestes casos de subordinacdo estrutural, a sociedade
dominante controla as decisdes da sociedade dominada. Nestas relacées de hierarquia,
havera normalmente um beneficio para a dominante (“quem possui poder econémico usa-
0 em proveito préprio”), 0 que ndo exclui também algumas vantagens para a dominada.
Entretanto, a regra demonstra que o socio empresario dominante visa maximizar seus
lucros da relagao de dominagéo a custa da sociedade dominada, seus s6cios minoritarios
e credoress94,

N&o ha, no direito portugués e brasileiro, legalizacdo dos grupos societarios.
Portanto, utilizam-se as regras e principios do direito societario geral. As deliberacdes

abusivas ensejam responsabilidade do s6cio controladorB® da sociedade dominante e a

393 Shadow Directors, cfr. capitulo 5.6.2.

394 Abreu JMC. Responsabilidade nas sociedade em relagcao de dominio. Scie Ivrid. 2012, p. 225). Cita
exemplos de Lutter M. Dieci anni di diritto tedesco dei gruppi: valutazione di un‘esperienza. Revista delle
Societa, 1975, p. 1298; e Koppensteiner HG. Grupos no direito societario aleméo, em IDET Miscelaneas n°
4 Almedina, Coimbra, 2006, p. 12.

395 Art. 83 do CSC, art. 117 da LSA.
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desconsideracdo da personalidade juridica da sociedade dominada3%. O CSC tem
dispositivos para o tratamento de grupos de direito em casos de dominio total®7, regra
quase ausente na LSA brasileira3%. Devido a esta falta de construg¢éo juridica no Brasil, o
tratam-se também os casos de controle total com as regras e principios gerais.
A sociedade dominante responde pelas obrigagbes da dominada, compensando
perdas3®. Os administradores da sociedade dominante poderao responder pelos danos
causados a subordinada.4® Em Portugal, sopesa-se a liberdade de poder dar instru¢des
desvantajosas e vinculantes*0! para a sociedade sob o dominio total.
Estas regras ndo se aplicardo ao controle por companhia estrangeira (extra-comunitaria).
Ha possibilidade de constituicdo de sociedade andnima por sociedade cuja sede ndo seja
em Portugal, excluindo-se as SA unipessoais.402 Sao formas de se evadir da aplicagao da
lei...

No caso de voto abusivo, a sociedade responde pelos prejuizos causados a

dominada‘3. Na mesma acdo €& possivel pedir a anulacdo da deliberagcdo e a

3% Desconsidera-se também a responsabilidade dos administradores da sociedade dominada, pois
subordinados a vontade da sociedade dominante. Cfr. Abreu JMC. 2012, op. cit. p. 226 e Abreu JMC. Da
empresarialidade, 1999, p. 272; Antunes E. Os grupos de Sociedades..., p 573; e Oliveira AP. Codigo de
Sociedades Comerciais anotado, 2011, p. 1234)

397 Arts. 325-A, 325-B, 486, n° 3 do CSC

398 Um dos poucos dispositivos € o art. 276, que limitara a responsabilidade a qual os sécios de empresas
dominadas estardo sujeitos.

399 Art. 501 e 502 do CSC. Art. 276 da LSA.

400 Abreu JMC. Responsabilidade nas sociedade em relagcao de dominio. Scie lvrid. 2012, p. 227). Art. 504
do CSC. No Brasil, o0 §3° do art. 276.

401 Art. 491 e 503 do CSC

402 Cfr. arts. 481, n°2, 488, n°1 e 2 do CSC. Mais sobre esse assunto em Abreu JMC. 2012, op. cit. p. 227,
Dias R. As sociedades em comércio internacional, IDET Miscelaneas n° 5. Aimedina, Coimbra, 2008, p. 86
et seq., Soares MAB. “A sociedade anénima europeia: sociedade de direito comunitario?”, em 20 anos do
CSC, v.I, Coimbra, 2007, p. 751. Andrade AG. A responsabilidade da sociedade totalmente dominante,
Almedina, Coimbra, 2009; Monteiro P, Maia P. Sociedades an6nimas unipessoais e a reforma de 2006. v. IV,
Coimbra, 2011, p. 221 et seq.; e outros.

403 Art. 58, n°3 do CSC.
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indenizacdo.4%4 Aqui também valera a responsabilidade dos administradores quando da
adocédo de deliberagdes abusivas anulaveis: Os gerentes que deliberarem e executarem,
nao votarem contra ou promoverem anulagcao serao solidariamente responsaveis40s.

No sistema da common law também apresentam-se problemas concernentes ao
tratamento de grupos de sociedade. Em grupos sociais estruturados, a faléncia de uma
empresa controlada ndo comprometera a liquidez da dominante406, N&o havendo
confusdo entre os objetos e patriménios das empresas, a responsabilidade limitada
protegera as demais empresas conectadas (controladora e demais controladas). Ou seja,

s6 havera responsabilizacdo na confuséo patrimonial das empresas97.

6.3. RESPONSABILIDADE DOS SOCIOS PERANTE CREDORES

Atuacéo dos socios esta a lesar os credores através de lesdo a propria sociedade.
Seria a transferéncia do risco do negécio da sociedade para os credores*98. QOcorre a
assuncao de riscos demasiados, “especulando a custa dos credores™0. Embora se
admita a assunc¢do de riscos pelas empresas e a limitacdo da responsabilidade, néo

podera ser aceito a transferéncia total do risco da empresa para os credores. Se houver

404 Abreu JMC. 2012, op. cit., p. 230 e Xavier L. Anulagdo de deliberacgado social e deliberagdes conexas.
Coimbra, 1976, °. 321, nota 72; e Duarte DP. Aspectos do levantamento da personalidade coletiva...,
Coimbra, 2007, p. 330 et seq.

405 Arts. 72,n° 1, 3, 4, e 73 do CSC, cfm. Abreu JMC. Governagao das Sociedades Comerciais, 2006, p. 128
et seq.

406 Dignam A & Lowry J. Company law. 7th ed. Core Text Series. Oxford: University Press; 2012, p. 49
propde um exemplo da faléncia de uma sociedade controlada, onde a controladora néo é responsabilizada
(ndo cometeu qualquer ilicito). Entretanto, no ano seguinte a controladora simplesmente inicia nova
empresa com 0 mesmo objeto social da falida, para cumprir com o mesmo objetivo. Como néo ha ilicito,
mistura de patrimdnio, nem abuso da personalidade juridica, ndo havera responsabilidade da empresa
controladora ou desconsideracao da personalidade juridica.

407 Conforme regras de desconsideragédo da personalidade juridica.
408 Ribeiro MF. 2009, op. cit. p. 54, cita o caso Trihotel, BGH 07.2007.

409 Caso EDV, 1994, Alemanha. Utiliza esta expressao o Bundesgerichtshof (BGH). Citado por Ribeiro MF.
2009, op. cit., p. 54)
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desproporc¢éo entre o nivel de operacéo e o risco assumido pelos credores, normalmente
sera caso de subcapitalizacdo da sociedade.

A doutrina propde solucdes dispares, em diferentes modelos de responsabilizacéo,
como a responsabilidade civil contratual ou obrigacional, ou a responsabilidade aquiliana.
Nos diferentes modelos, ha regras que divergem quanto as presung¢des de culpa,
pluralidade passiva, etc.4’© Também havera distingcdo entre a responsabilidade interna da
sociedade e externa (a doutrina e a jurisprudéncia usam especialmente a
desconsideracdo como modelo de responsabilidade externa)*''. Havendo
responsabilidade externa, serdo nas situacbes em que o soécio responderia somente
perante credores, porém nao teria implicacdes de responsabilidade interna.

A legislacédo brasileira explicita os casos de responsabilidade do acionistas de
controle por abuso de podert*'2, a qual serve de modelo das responsabilidades dos

administradores.

6.3.1. COACAO DE ADMINISTRADOR (ABUSO DE PODER)

Existe previsdo na lei brasileira a configurar o abuso de poder sujeito a
responsabilidade civil quando o sdcio coagir administrador a praticar ato ilicito413. Por ato
ilicito praticado por administrador, podemos reconhecer desde os crimes aos quais um

administrador possa cometer no exercicio do seu cargo, até os casos de responsabilidade

410 O problema em Portugal é descrito por Ribeiro MF. 2009, op. cit., p. 57, nota 65). Cita diversos autores.

411 Ribeiro MF. 2009, op. cit., pp. 58 et seq.), cita Menezes Cordeiro, Da Responsabilidade Civil dos
Administradores de Sociedades Comerciais, 1997, pp. 26 e Vassali, Il falimento per abuso. in Studi in onore
di Ragusa Maggiore, vol. I, 1997, p. 1179 ss.

Responsabilidade externa podera ser civil ou patrimonial. Existira responsabilidade civil quando preenchidos
0s pressupostos legais - ilicito, nexo causal e dano. Responsabilidade patrimonial derivara de garantias
patrimoniais no cumprimento de obrigacdes alheias, independente da existéncia de ilicito.

412 Art. 117 da LSA prevé as modalidades de abuso de poder exercido pelo s6cio controlador.

413 Art. 117, §1°, e) da LSA: “Induzir, ou tentar induzir, administrador ou fiscal a praticar ato ilegal, ou,
descumprindo seus deveres definidos nesta Lei e no estatuto, promover, contra o interesse da companhia,
sua ratificacéo pela assembleia geral;”
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civil. A responsabilidade do soécio através da coacdo de administrador tera grande
relevancia em casos praticos.

O sécio que coagir, pelo uso do seu poder societario*'4, o administrador a pratica
deste ato devera responder como se administrador fosse. Outrossim, substituira o
administrador no polo passivo da acdo de responsabilidade civil, uma vez que seja
provada a coacéo.

A prova desta coacdo pode ser dificil de ser feita por credor ou terceiro, por néo
estar presente na ocasido. Entretanto, o administrador podera provar que foi constrangido
a praticar o ato415. Os danos que advirem do ato estardo seréo ligados por nexo causal ao
sbcio, que respondera civilmente. Esta regra terd grande importancia, pois sera
instrumento de defesa do administrador e forma de responsabilizacédo do soécio. Nesta
espécie, 0 soOcio podera responder perante terceiros e credores sempre que O
administrador também pudesse, inclusive por dano indireto.

A lei também prevé a forma tentada. Entretanto, como & Obvio, a tentativa nao
gerara dano ao credor, ndo sendo aplicavel no ambito da responsabilidade civil. Trata-se

de previséo legal que nao tem utilidade pratica.

6.3.2. DESVIO DE INTERESSE

O desvio de interesse de caracteriza ato do s6cio de orientar a companhia para fim
estranho ao objeto social. Também existe nos casos em que o soécio favorecer outra
empresa em detrimento dos interesses dos acionistas minoritarios.

Enquanto esta espécie de responsabilidade parece inicialmente fazer referéncia

aos danos aos acionistas minoritarios, estes nao serdo os Unicos afetados. O desvio de

414 A cooptacao que nao decorrer de abuso de poder néo podera eximir o administrador de culpa.

415 A prova da coacao ira eximir o administrador de culpa.
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finalidade podera causar prejuizos a companhia, o que refletird indiretamente nos
credores em uma eventual insolvéncia da companhia. Em tese, ndo s6 os shareholders
poderdo sofrer danos pela ma condugdo da companhia, mas também os stakeholders.
Entre os stakeholders encontraremos trabalhadores e credores.

O credor podera acionar os socios de controle por promover o desvio de interesse
da sociedade. Se for provado o dolo ou a negligéncia grave dos socios, podera o credor
exigir diretamente destes o montante em que foi prejudicado.

A existéncia de referéncia ao “interesse nacional” é resquicio do interesse do
estado pré-constituicdo de 1988416, Entretanto, este dispositivo podera ser usado contra

0s socios em caso de dividas tributarias, face ao interesse nacional.

6.3.3. LIQUIDAGAO DE COMPANHIA PROSPERA

Define-se pela acdo de promover a liquidacdo de companhia prdspera (inclusive
através de fusbes, cisbes e incorporagdes) para obter vantagem, prejudicando
minoritarios, trabalhadores ou investidores. Trata-se de espécie tipica de responsabilidade
que recaira exclusivamente sobre os sécios. A decisdo de descontinuar uma empresa €
decisdo que deve ser tomada em assembleia geral'”. Os administradores néo teréo
envolvimento nesta decisdo. Ndo é uma situagdo comum a empresas com controle
diluido, pois raramente haveria o consenso em liquidar a companhia. O caso surge
principalmente nas situagcées onde ha um socio de controle e este, por interesse proprio,

resolve extinguir a companhia e capitalizar-se.

416 Uma das muitas gafes legislativas brasileiras que nao dever ser utilizada pelos juizes. Pode entrar em
conflito com normas constitucionais atuais. Do nosso ponto de vista, trata-se de dispositivo arcaico e que
deveria ja ter sido removido da lei.

417 Art. 122 da LSA.
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Além do evidente prejuizo aos trabalhadores, os sdcios minoritarios também poderao ter
perdas financeiras consideraveis. Entretanto, afetara de sobremaneira aos credores que
terdo que executar todos os seus créditos simultaneamente. Se a empresa continuasse a
operar, teria a possibilidade de pagar a todos os credores. Entretanto, a corrida crediticia
podera impossibilitar alguns credores de receber seus créditos. Os credores que forem
prejudicados poderao acionar diretamente aos socios que votaram a favor por prejuizos

diretos.

6.3.4. CULPA IN ELIGENDO

Define-se pela falta de cuidado ao escolher administrador que represente a
companhia. A avaliacdo das competéncias técnicas dos administradores é importante
para o cumprimento do dever de cuidado. Devera o administrador ter disponibilidade,
competéncia técnica e conhecimento da atividade da sociedade418.

De certa forma, o dever de cuidado estd intimamente ligado ao atuar criterioso e
ordenado do administrador, sobre o0 qual o s6cio nao tera controle. Portanto, neste
aspecto, interessara somente a responsabilidade dos administradores.

Excecéo sera feita quando o socio de controle influir nas decisbes da sociedade
com o seu poder. Neste caso, sera considerado abuso de poder “eleger administrador ou
fiscal inapto, moral ou tecnicamente”, situagcdo na qual o s6cio de controle respondera
pelos danos causados#*'?, inclusive aos credores. A culpa in eligendo sera atribuida ao

sécio quando este promover ou corroborar com a nomeagao de administrador

418 Barreiros F. 2010, op. cit. p. 55.

419 Conforme a redacéo do artigo 117 da LSA brasileira. Coutinho de Abreu (2012, p 231 e ss.), ao referir ao
art. 64 do CSC, conclui que “O sécio dominante tera culpa in eligendo quando sabia ou deveria saber que o
administrador nao possuia 0s requisitos necessarios (de ordem técnica, experimental, moral) para ser um
“gestor criterioso e ordenado”.
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incompetente. Esta incompeténcia serd medida pela verificacdo das competéncias do
administrador, que deverao ser adequadas ao mandato por ele exercido.

Quando um sécio assim designar um administrador, estard a avalizar a sua
suposta competéncia. Caso este administrador venha a violar o dever de cuidado, podera
0 s6cio que 0 nomeou responder solidariamente42 por culpa in eligendo.

Seré critério indireto de responsabilizacdo dos sécios. Para a responsabilizacéo,
devera o credor provar que o0s sdcios sabiam ou deveriam saber das incapacidades do
administrador que ensejaram a violacdo do dever de cuidado. O entendimento do dever
saber implicara em responsabilidade objetiva, ou seja, desassociada de culpa. Trata-se
aqui de um entendimento de uma capacidade média, onde ndo se exige o nivel de
exceléncia na area, tdo somente um conhecimento minimo. A falta desta capacidade
minima que ensejara a responsabilizacdo dos socios.

Se a capacidade técnica é mais facil de ser provada, a capacidade moral sera
terreno mais complexo. Neste aspecto, estard ligada ao dever de lealdade dos
administradores. Porém, como se pode saber se um administrador ou fiscal tera
integridade moral? A legislacdo veta a nomeacdo de administradores condenados por
crimes empresariais ou com impedimentos legais4?'. Também determina que
administradores de concorrentes ou com interesses conflitantes s6 possam ser nomeados

com a prévia autorizacdo da assembleia geral*??, retirando a responsabilidade pela

420 Art. 83 do CSC.

421 A lei das S.A. brasileira prevé, no art. 147, que “S&o inelegiveis para os cargos de administragcéo da
companhia as pessoas impedidas por lei especial, ou condenadas por crime falimentar, de prevaricagao,
peita ou suborno, concusséao, peculato, contra a economia popular, a fé€ publica ou a propriedade, ou a pena
criminal que vede (...) 0 acesso a cargos publicos”, ou declaradas “inabilitadas por ato da Comissao de
Valores Mobiliarios.”

A lei de faléncias prevé, no seu art. 181: “Sao efeitos da condenacéo por crime previsto nesta Lei: | — a
inabilitacéo para o exercicio de atividade empresarial; Il — o impedimento para o exercicio de cargo ou
fungéo em conselho de administracéo, diretoria ou geréncia das sociedades sujeitas a esta Lei; lll — a
impossibilidade de gerir empresa por mandato ou por gestao de negécio.”

422 § 3° O conselheiro deve ter reputacgéo ilibada, ndo podendo ser eleito, salvo dispensa da assembleia
geral, aquele que: | - ocupar cargos em sociedades que possam ser consideradas concorrentes no
mercado, em especial, em conselhos consultivos, de administracédo ou fiscal; e Il - tiver interesse conflitante
com a sociedade.
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eleicdo dos administradores e colocando-a nos socios. Estes impedimentos seréo de facil
verificacdo e podem ser usados como critério objetivo da moralidade dos administradores.
Serd caso de responsabilidade solidaria entre s6cio e administradores. Os so6cios
responderdao pela culpa in eligendo, enquanto os administradores responderdo pela
responsabilidade que lhes for atribuidat23.

Quando a decisao ainda for anulavel, ndo responderd o administradort24, e
consequentemente nao respondera solidariamente o socio, inclusive quando este estiver
impondo seu poder de controladort2s,

No Brasil, a responsabilidade sera subsidiaria perante sociedade ou sdcios*26. Nao
obstante, ha possibilidade de responsabilizacdo dos administradores e,
consequentemente dos controladores quando nao forem cumpridos deveres*?’, pelos
credores através da acao subrrogatériat28. Acdo subrrogatoria que ndo é prevista no
Brasil, devendo os sécios responder por danos indiretos aos credores na forma geral da
responsabilidade civil.

A responsabilidade dos soécios sera subsidiaria*?® e obrigacional*3. Isso porque
decorre de uma escolha culposa do administrador ou de influéncia dos sécios, violando o

dever de lealdade a estes imposto43l. A culpa in eligendo € presumida, invertendo-se o

423 E construcdo existente também no direito civil. Em Portugal, esta circunscrita no art. 83 do CSC. No
brasil, a disposigéo € constante no art. 117, § 1 e. da LSA.

424 Em Portugal, art. 72, n° 5 do CSC.
425 Vaz TA. A responsabilidade do accionista controlador, 1996, p. 376.
426 Ribeiro MF. 2009, op. cit., p. 622 e ss.

427 Administrador abster-se de executar deliberagbes anulaveis e ndo executar decisdes validas quando
manifestamente prejudiciais a sociedade. Cfr. Abreu JMC. 2006. op. cit., p. 59 et seq.

428 Em Portugal, consta do art. 78, n° 2 e 3 do CSC.

429 Ha quem defenda tratar-se de responsabilidade solidaria, vide Andrade AG. A responsabilidade da
sociedade totalmente dominante, Alimedina, Coimbra, 2009.

430 Segundo Abreu JMC. 2012, op. cit., p. 235.

431 O dever de lealdade também é imposto aos sécios, conforme visto anteriormente.
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Onus da prova. A responsabilidade decorrente da influéncia exercita por sécio dominante

devera ser provada.+32

6.3.5. DEVER DE VIGILANCIA

N&o havera obrigacdo dos soOcios controladores em vigiar a atuacdo dos
administradores. Nesse contexto, a estrutura organica brasileira ja criou o conselho de
administracdo, que tera o dever de fiscalizar a atuacdo da diretoria. Este érgéo
intermediario acumulara o dever de vigiar a diretoria e informar os s6cios controladores.
Desta forma, a culpa in vigilando s6 ensejara a responsabilizacdo dos administradores
(estes teréao o dever especifico de vigiar).

A implicacéo desta propositura é grande: enseja afirmar que, como regra geral, ndo
havera a culpa por omissdo dos sécios controladores frente a atos de administradores. A
culpa por omissao devera depender de prova sobre a existéncia de informacao prévia aos
socios. A partir deste momento, o sécio informado que néo atuar para impedir certos

danos podera ser responsabilizado pela conivéncia.

6.4. POSSIBILIDADE DE ACAO POR CREDOR CONTRA 0S SOCIOS

Sobre a possibilidade de acédo do credor diretamente ao sécio no direito societario
brasileiro, ha debate entre trés teses. A primeira, defendida por Calixto (1998), Comparato
(2005) e outros, acredita que n&do ha possibilidade de aplicacdo extensiva das regras

sobre abuso de podert33 aos credores. A tese sustenta-se na falta de artigo que dé

432 Abreu JMC. 2012, op. cit., p. 235, somente a influéncia devera ser provada, ndo sendo codependente da
existéncia de culpa.

433 Art.117 da LSA.
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fundamento positivo a agao do credor, porém falece pela existéncia legal da prescricdo de
direito de acéo de credores contra 0s acionistas*34.

Frazdo (2011) defende a ideia de que poderiamos concluir que a funcéo social da
empresa poderia conferir legitimidade de acéo aos credores*35. Sua tese inclui o uso da
definicdo da funcdo social da empresa para justificar sua posicdo em relacdo a
responsabilidade do acionista. Sustenta-se no rol de legitimados pelo artigo 166 §1°,
reconhecendo legitimidade ativa ordinaria para estes sujeitos436. Entretanto, a tese
subsiste de uma interdependéncia com a funcao social da empresa - uma construcao
recorrente na doutrina brasileira, mas quase ausente no direito comparado.

A terceira hipétese é a aplicagdo analégica do § 7 do art. 159 também para ato do
controlador.437 As teses de aplicacdes analdgicas costumam ser bem-vindas em diversos
sistemas, pois reconhecem similaridades entre situacbes que justifiquem o tratamento
igualitario. Porém, corre-se sempre o risco de passar a vontade do legislador com tais
aplicacoes.

Dentro destas trés teses, a que tem maior sentido no sistema juridico é a da

analogia. Nao obstante, o regime de responsabilidade civil existente no cddigo civil438

434 Art. 287, b da LSA.
435 Através de uma interpretagcéo extensiva do art. 116 da LSA.

436 Conforme Salomao Filho C e Comparato FK. O Poder de Controle na Sociedade Anénima. Sao Paulo:
Ed. Forense, 2005, p. 384): “Em primeiro lugar, da defini¢do institucional-organizativa do interesse social
aqui defendida, decorrem certas consequéncias processuais. Ainda que nao redutivel ao interesse publico,
a concepcao institucional moderna do interesse social, ao identificar interesses dignos de tutela societéria,
cria legitimacéo ativa ordinaria (art. 6° di Codigo de processo civil) ao menos para os sujeito identificados no
art. 116, paragrafo Unico, da lei societéria. Isso significa que decisdes sociais que possam afetar a vida dos
trabalhadores ou da comunidade em que atua a empresa (além, é ébvio, dos demais acionistas que ja
contam com legitimidade expressamente prevista em lei) poderdo ser contestadas por trabalhadores ou
membros da comunidade em que atua a empresa.”

437 Em sentido contrario, Saloméo Filho C e Comparato FK. 2005, op. cit. e Eduardo Munhoz ES. Empresa
contemporanea e Direito Societario. Poder de controle e grupos de sociedade. Sdo Paulo, 2002, p. 41,
afirmam essencialmente que “na lei acionaria brasileira, a acéo de responsabilidade por abuso de poder do
controle fica restrita aos acionistas, o que permite concluir que a definicdo de novos interesses protegidos
(dos trabalhadores, da comunidade local, da nagéo) néao veio acompanhada da indispensavel designagéao
do agente legitimado para sua defesa.”

438 Aplicavel integralmente as empresas desde a extingdo das diferenciacdes entre regimes de direito civil e
comercial, com o c6digo de 2002.
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permite a acdo de reparacdo de danos com base em ato ilicito (existéncia da triade do
ilicito, nexo causal e dano)43°. Se o ilicito tem como participe o sécio, a lei civil permite a
acéao propria do credor diretamente a este.

A verdade € que a simples aplicacédo da regra geral civil ndo altera a esséncia da
acao direta do credor frente a acionista. A aplicagdo analdgica é a que se coaduna com o
direito comparado. Em Portugal, ha permissdo legal para a acdo do credor contra os

sOCi0s440,

6.5. SOCIOS MINORITARIOS

A principio, ndo havera responsabilidade atribuivel especialmente aos sbécios
minoritarios. As regras de responsabilizacédo de s6cios remetem aos sécios de controle ou
grupos de controle#4'. O pequeno acionista nao podera ser responsabilizado, pois néao
participa de forma decisiva para a tomada de decisbes empresariais.

A personalidade juridica ndo podera ser desconsiderada de forma direta contra
companhias de capital aberto ou acionistas passivos+42, nestes ultimos incluidos os socios
minoritarios e os acionistas sem opcédo de voto. Deve ser garantida a defesa dos
acionistas minoritarios contra a responsabilizacédo e desconsideracdo de personalidade
juridica, evitando-se o dano injusto. Significa dizer que o credor ndo podera buscar o
ressarcimento contra acionista minoritario, salvo em caso de dolo. A regra sera que 0s

credores nao tenham possibilidade de acionar diretamente o s6cio minoritario.

439 O Recurso Especial 798264 (Mn. Nancy Andrighi, 2007), ndo dispensara a prova da existéncia do dano.
Frazao (2011) entende que somente o dano direto podera ser provado. O acérdao também frisa a
desnecessidade de prova da inteng&o subjetiva do sécio controlador.

440 OQu ao menos nao é excluida pelo dano indireto causado pela perda do patriménio social, art. 78°, 1 do
CSC.

441 Art. 117 da LSA.

442 Herig G e Kanda H. Creditor Protection. Op. Cit. p. 93.
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Entretanto, casos como a descapitalizacdo da sociedade afetardo a totalidade dos
socios, inclusive os minoritarios. Os sécios minoritarios terdo alguns direitos de protecéo
que variam conforme o pais*43, que Ihes dara o direito de ressarcimento contra os socios

majoritarios ou administradores pelos prejuizos sofridos.

6.6. DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE JURIDICA

Trata-se de teoria que, buscando salvaguardar os interesses dos terceiros, implica
na desconsideracdo dos limites da personalidade juridica da empresa. Embora haja
diferencas legislativas nos diversos paises estudados, a base tedrica que sustenta a
teoria sera muito similar e respaldar-se-a na tipificacdo de casos444.

A autonomia empresarial sera o elemento central da personalidade, e a sua falta
sera o principal motivo para a desconsideracéo dos limites juridicos. Deve compreender-
se que, embora haja limites a personalidade juridica (e a personalidade da empresa néo
se confunde com de seus membros), deve-se perceber que a empresa € um meio de

satisfacéo da vontade de outros, nomeadamente 0s sOCi0S445.

443 No Brasil, alguns exemplos s&o as alineas a e ¢ do art. 117.

444 Muito embora a casuistica seja mais importante ao sistema anglo-saxao, os sistemas romanos
germanicos costumam utilizar da identificagéo de casos tipicos para justificar a aplicagdo da doutrina. Cfr.
Duarte D. 2007, op. cit. p. 156.

445 Abreu JMC. Da empresarialidade, 1999.
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Existem dois grupos distintos de casos em que este limite podera ser
desconsiderado: casos de imputacéo juridica*4® e casos de responsabilidade. Ha inclusive
vertentes doutrinarias que reconhecerao a existéncia de somente uma ou outra forma de
desconsideracao4’. O interesse deste titulo serd somente sobre o Ultimo.

Na desconsideracao da personalidade juridica em casos de responsabilidade, sera
derrogada a limitacdo do regime de bens sociais perante credores, o que possibilitara a
execucado das dividas diretamente dos bens particulares dos socios (e dos
administradores?*48).

A doutrina teve sua génese no direito anglo-saxdo com caso Salmon v. A Salmon &
C. Ltd.#49, muito embora o desenvolvimento da “disregard doctrine” tenha se iniciado com
alguns casos anteriores. Também pode ser encontrada sob a expressao do “levantamento

do véu da personalidade™?0. Ha importante desenvolvimento tedrico na Alemanha?1.

446 (Os casos de imputagao existirdo quando determinados conhecimentos, qualidade ou comportamentos
dos sécios forem imputéaveis aos socios (e vice-versa), especialmente quando ha o uso da méscara da
empresa para a realizagdo de atos impedidos por disposic¢ao legal ou contratual. Abreu JMC. Cédigo das
sociedades comerciais em comentario, Comentarios ao art. 5°, 2010, op. cit. p. 100 et seq., descreve alguns
exemplos, como o caso da existéncia do dever de ndo concorrer (dever contratual, na maior parte das
vezes) em que a pessoa obrigada constitui pessoa juridica que fagca a concorréncia. A personalidade devera
ser desconsiderada para a aplicagdo do dever. Também havera equiparacéo ao regime de venda das
empresas quando for alienada a totalidade ou maioria das participagbes sociais, com base no mesmo
motivo. O véu sera removido, por fim, nos casos em que forem feitos negoécios juridicos entre impedidos por
intermédio de empresas de sua propriedade, como a alienacdo de bens da empresa dos genitores para um
de seus filhos sem a autorizagdo dos demais herdeiros. No mesmo sentido, Duarte D. 2007, op. cit. p. 143
et seq.). Estes casos de imputagéo de personalidade ndo séo alvo do presente estudo, que recai tédo
somente sobre os efeitos da desconsideracao da personalidade juridica sobre a responsabilidade civil
perante credores.

447 Ribeiro MF. 2009, op. cit., p. 310, notas 386 e 387.

448 Lgow, CWC. Pessoas Juridicas: Autonomia patrimonial e desconsideracao da personalidade juridica.
Revista Semestral de Direito Empresarial n° 8, p. 25-57, Renovar, RJ, 2011.

449 Caso Salomon vs. A Salomon & Co, 1897, conforme David Goddard, Corporate Personality Limited
Recourse and its Limits, in Corporate Personality in the 20th Century, Oxford, 1998. Neste caso, a
constituicdo da sociedade visou, fundamentalmente, frustrar a execugéo do patriménio por credores. Citado
por Tepedino G. “Notas sobre a desconsideragédo da personalidade juridica” em Dialogos de direito civil.
2008, p. 7; e Alves AFA. Fundamentos da desconsiderag¢ao da personalidade juridica no sistema juridico da
common law e sua aplicagéo nos direitos inglés e norte-americano - influéncia no cédigo brasileiro de
defesa do consumidor. Temas de direito civil-empresarial. RJ, Renovar, 2008.

450 Referéncia ao modo como foi designado nos EUA, “piercing the veil”.

451 Abreu JMC. Da Empresarialidade, 1999, p. 206 et seq., refere a dilaética entre Serick (teoria do abuso) e
Muller-Freinfels (teoria da aplicacdo da norma). Referéncia em Rehebinder E. Zehn Jahre Rechtsprechung
zun Durchgriff im Gessellschaftsrecht, FS Robert Fisher, 1979, p. 580.
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6.6.1. DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE JURIDICA NO BRASIL

A teoria da desconsideracdo da personalidade juridica tem histérico respaldo no
Brasil. A existéncia de um perfil acionario concentrado justificou sua introducdo no pais.
Em casos onde o sécio havia tomado a decisdo de prejudicar credores, ainda que de
forma indireta, deveria este responder subsidiariamente a empresa pelos danos
causados.

Ha duas formas de fixar os limites da desconsideracéo da personalidade: A teoria
majoritaria entende possivel a desconsideracdo em casos de fraude, abuso de direito452
ou confusdo patrimonial. A doutrina minoritaria admite a quebra do véu diante da
constatacdo de prejuizo do credor; a mera insuficiéncia patrimonial da sociedade ja
autorizaria a utilizacdo do instituto4%3. Estas teorias divergem em aspectos essenciais,
como 0s elementos objetivos e subjetivos que justificam sua aplicagao.

A teoria majoritaria tem aspectos subjetivistas no que tange a constatacdo de
fraude ou abuso de direito, onde se exigem a “demonstracdo de fatos atribuiveis ao socio
ou administrador que frustrem o legitimo interesse do credor mediante a manipulacéo
fraudulenta da pessoa juridica”54.

De outra senda, sera objetiva a confusao patrimonial. Provas de existéncia de
confusdo ja seriam suficientes, por si sb, para a desconsideracdo dos limites da
personalidade juridica. Cita-se o exemplo da utilizagdo do patriménio da pessoa juridica

para o pagamento de despesas pessoais?ss.

452 No Brasil esta definido em lei, como se repete na maior parte dos paises. Onde ndo ha definicao legal, a
doutrina trata de explicar e definir de forma similar.

453 Lgow, CWC. 2011. op. cit., p. 39-40.
454 Tepedino G. Op. cit., p. 9-10. Citado em Lgow CWC, op. cit. p. 40

455 Lgow CWC, op. cit. p. 40-41 e Tepedino G. Op. cit., p. 11.
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Entretanto, devera este requisito ser objetivo? Imagine-se que haja confusdo
patrimonial em valor inferior ao crédito cobrado. Neste caso, deverd ser quebrada a
personalidade? Entendemos que n&o. A confusdo financeira devera ser suficiente a
justificar o dano patrimonial ao credor. Desta forma, evitar-se-4 que pequenos atos
habituais da empresa - como o pagamento de refeicbes de negbdcios ou gastos com
transporte - venham a causar aos sdcios prejuizo desproporcional.

A teoria minoritaria tem aspectos puramente objetivos. A insuficiéncia patrimonial
da empresa para o pagamento dos credores seria suficiente para justificar a
desconsideracdo da personalidade juridica. Como vimos, este requisito sera o0 mesmo
que caracterizara o dever dos administradores perante os credores456,

Atualmente, a quebra da personalidade juridica € muito usada pela jurisprudéncia
brasileira, sendo a principal forma de atribuicdo de responsabilidade aos sdécios.
Incorporada ao sistema legal por influéncia de Rubens Requido+57, aparece pela primeira
vez em forma normativa através do Codigo de Defesa do Consumidor em 1990. Desde
entdo, diversas leis trataram da matéria, de forma ligeiramente diversa.

A regra geral sera a existente no cdodigo civil. Neste, aplica-se a teoria majoritaria
da desconsideracao da personalidade*s8. O dispositivo s6 sera eficaz em casos de abuso
da personalidade juridica por confusado patrimonial ou desvio da finalidade. Entretanto, ha
regras excepcionais em legislacbes esparsas, senao vejamos.

O cédigo de defesa do consumidor permite a desconsideracéo da personalidade de

forma ampla, i.é, sempre que houver prejuizo para o credor decorrente de infracéo a lei,

456 Capitulo 4.

457 Cf. Coelho, FU. Desconsideragéo da personalidade Juridica. Sao Paulo, Revista dos Tribunais, 1989, p.
33. Em Lgow, CWC. 2011. op. cit., p.41

458 “Art. 50. Em caso de abuso da personalidade juridica, caracterizado pelo desvio de finalidade, ou pela
confusao patrimonial, pode o juiz decidir, a requerimento da parte, ou do Ministério Publico quando lhe
couber intervir no processo, que os efeitos de certas e determinadas relagdes de obrigacdes sejam
estendidos aos bens particulares dos administradores ou sécios da pessoa juridica.”
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abuso de direito, excesso de poder ou ato ilicito#%9. A redacdo deste ja foi duramente
criticada pela doutrina brasileira*¢%, muito embora os tribunais fagam a aplicagao literal do
texto legalé!. Neste artigo, nota-se que ha confusdo entre figuras de abuso e excesso462
com figuras de violacédo da lei ou atos ilicitos. Entretanto, deve-se lembra que este artigo
seré aplicavel tdo somente na seara do direito do consumidor. A Legislacdo ambiental
também aplica a desconsiderac¢ao de forma similar ao CDC.

A lei da concorréncia, no seu artigo 34463, possibilita a desconsideragcdo da
personalidade juridica de empresas que infrinjam a ordem econémica. Desta forma,
violagbes ao direito de concorréncia que gerem danos poderdo ser cobradas por via da
desconsideracdo da personalidade juridica. Em verdade, como ja vimos anteriormente,
nos casos de violagdo a ordem econdmica haverd responsabilidade solidaria dos
administradores, das empresas componentes do grupo econdmico e, por fim, atingem ao
socio por meio da desconsideracdo da personalidade juridica. Entretanto, como a
desconsideracdo é subsidiaria, os socios serdo os Ultimos a responder nestes casos. E

uma inovacdo recente da lei brasileira*¢4, motivo pelo qual ndo ha experiéncia

jurisprudencial sobre o tema. Novamente, a disposicao da lei concorrencial € muito similar

459 “Art, 28. O juiz podera desconsiderar a personalidade juridica da sociedade quando, em detrimento do
consumidor, houver abuso de direito, excesso de poder, infracéo da lei, fato ou ato ilicito ou violagéo dos
estatutos ou contrato social. A desconsideragdo também sera efetivada quando houver faléncia, estado de
insolvéncia, encerramento ou inatividade da pessoa juridica provocados por ma administracéo.”

460 Coelho, FU, op. cit. p. 50, afirma que a primeira lei brasileira a se referir a desconsideragéo da
personalidade juridica foi o Cédigo de Defesa do Consumidor, apesar da pouca correspondéncia com a
doutrina da época. Outros 0 acompanham, tais como Lgow, CWC. 2011. op. cit., Tepedino G. Cédigo civil
interpretado conforme a constituicdo da republica, p. 130; Nicolas GR. in Alvaro Azevedo, Cédigo Civil
Comentado. Sp, Atlas, 2007. p 132 et seq.; e Borba JT. Direito Societario, 11ed., Renovar, RJ, 2008, p. 35.

461 Lgow, CWC. 2011. op. cit., cita 0 Recurso Especial n°® 279273 e também o ac6rdao da apelacédo ao TJSP,
19° C. Priv. n° 7270948700, 2008.

462 As quais séo atos licitos utilizados para a inflicdo de danos ao consumidor e, por isso, repreensiveis.

463 “Art. 34. A personalidade juridica do responsavel por infragdo da ordem econémica podera ser
desconsiderada quando houver da parte deste abuso de direito, excesso de poder, infragcdo da lei, fato ou
ato ilicito ou violagao dos estatutos ou contrato social.”

464 Embora decorra de disposi¢ao existente na antiga lei antitruste.
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a redacdo do codigo de defesa do consumidor, possibilitando a desconsideracdo da
personalidade juridica por atos licitos e ilicitos.

No direito trabalhista a desconsideragao é aplicada de forma ampla pelos tribunais.
Apesar da nao existéncia de dispositivo especifico, isto ndo tem impedido o uso da
disciplina na forma da teoria minoritaria. O Tribunal Superior do Trabalho entende que “da
teoria da desconsideracdo da personalidade juridica do empregador aplicavel na
execucao trabalhista, de acordo com o art. 2° §2°da CLT, e consagrada no art. 28 do
Cédigo de Defesa do Consumidor, resulta o reconhecimento da responsabilidade do
socio, caso evidenciada a incapacidade da empresa em satisfazer suas obrigacdes
trabalhistas, revestidas, como é cedico, da natureza alimentar e privilegiadas em relacéo
a quaisquer outros créditos”46s,

Percebe-se que o uso do privilégio crediticio é o fomentador do uso indiscriminado
da figura na justica trabalhista. Antes de preocuparem-se com possiveis ilegalidades - o
gue ensejaria responsabilizacdo dos administradores pela violacdo de normas especificas
de proteccéo dos trabalhadores e credores -, as decisdes visam buscar diretamente ao
responsavel subsidiario com base em construcéo juridica duvidosa. Se o privilégio do
crédito fosse o suficiente para a quebra da autonomia patrimonial da empresa, também
poderia assim agir o fisco - sob o risco de gerar um caos econémico no pais.

Podemos afirmar, portanto, que ha uma tendéncia na legislacédo brasileira -
acompanhada pela jurisprudéncia - de utilizar em demasia o instrumento da
desconsideracdo. Em resposta, ha uma tendéncia doutrinaria de opor-se a tais excessos.
Opdem-se a aplicacao equivocada e sem critérios da teoria, sobretudo quando ha outras
formas de abordar a responsabilidade.

Nao se pode, também, deixar de aplicar a teoria quando os fatos indicarem a sua

aplicacédo. Havendo situagbes que justifiguem a desconsideracdo da personalidade

465 Lgow, CWC. 2011. op. cit., p. 43-44 cita TST 12 Turma, Agravo de Instrumento no Recurso de Revista n°
1048/2005-008-19-40.0.
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juridica da sociedade, deverao ser os soOcios responsabilizados. A ndo aplicacéo da teoria
poderia causar sérios prejuizos a credores de boa-fé46s.

O excesso da aplicacédo desta doutrina parece estar, essencialmente, na (l) a
presuncdo de controle sobre as decisbes da directoria. Outro ponto problemético da

aplicacéao utilizada no brasil € (II) a execugao aplicavel a todos os soécios, solidariamente.

6.6.2. PRESUNCAO DE CONTROLE

A ideia de que o controle acionario exercido pelo sécio majoritario tem fulcro
analise econdmica do direito e na estrutura das “empresas fechadas™é7, bem como em
um regime que pressupde uma regra geral de irresponsabilidade e baixa aplicacdo das
regras de governanca corporativa. Em um cenario empresarial em que pode o socio de
controle escolher a maioria dos membros da diretoria, este tera controle sobre as
decisbes da mesma. A tendéncia é que a dualidade entre os s6cios e administradores+68
seja comprometida. Quanto mais o controle acionario pender para a unipersonalidade,
maior sera o desequilibrio decisorio46e,

A estrutura brasileira fomenta essa ideia, uma vez que a diretoria estara

subordinada ao conselho de administracdo, que sera escolhido pelos so6cios em

466 Coelho FU, Curso de direito comercial V. 2, p.39-40. Também em Lgow, CWC. 2011. op. cit.

467 Conceito que difere das “empresas publicas”, definido no direito dos Estados Unidos (Partnership Act).
As empresas fechadas seréo as sociedades com poucos acionistas, enquanto as publicas serdo as que
estdo naturalmente mais abertas a existéncia de um controle difuso. Segundo Duarte D. 2007, op. cit. p.
170, o Partnership Act define a sociedade fechada pelas seguintes caracteristicas: (i) conta com limitado
nuamero de sécios; (ii) proibe a oferta publica de ages; (iii) limita a transmisséo das participac¢des; e (iv) os
socios dirigem diretamente o negécio.

Historicamente, o estado de Delaware foi precursor. Cfr. Karjala DS. An Analysis of Close Corporation
Legislation in United States, em “Corporation Law Anthology”, 1997, p. 276.

468 |nvestidor/decision makers, na doutrina norte americana. Duarte D. Aspectos do levantamento da
personalidade colectiva nas sociedades em relagdo de dominio: contributo para a determinagéo do regime
da empresa plurissociétaria. Coimbra: Almedina; 2007, p. 171.

469 |dem.
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assembleia geral*’0. Assim sendo, o sécio de controle escolhe o conselho de
administracao que fiscalizara a diretoria, outorgando-lhe indireto poder de fiscalizagao.

O conselho de administracdo, composto exclusivamente por socios, tem amplos
poderes sobre a administracdo da sociedade. Dentre suas principais fungdes atribuidas,
h& a fixacdo da orientacdo geral dos negécios sociais - com clara influéncia sobre o objeto
social da empresa - e o poder de nomear, destituir e fixar atribuicbes dos
administradores*71.

Porém, esta tese faz com que os deveres dos administradores sejam esquecidos,
tanto para a estrutura da diretoria, quanto para o conselho de administragao. Lembra-se
gue 0s primeiros responsaveis pelas decisdes empresariais e rumos da companhia serao
os administradores.

Se a doutrina brasileira dogmatiza a expressdao de que o controle acionario é
concentrado no pais*’2 e os dados indicam que ainda seja a regra, nota-se uma mudancga
no perfil dos acionistas nas empresas que adotam a governancga corporativa*’3. Em um

mercado mundial cada vez mais célere e unificado, ndo podera o Brasil portar-se como

470 Raciocinio desenvolvido previamente, no capitulo 5.
471 Art. 142, 1 e Il da LSA, respectivamente.

472 Salomao Filho C, op. cit. 2006, p. 169, Comparato FK. O Poder de controle na sociedade anénima.
Forense; 1983, p. 68; Frazédo A. 2011, op. cit.; Coelho FU. Desconsideracdo da personalidade juridica.
Editora Revista dos Tribunais; 1989, p. 33; CLEMENTE ES. “Governanga corporativa e questoes juridicas
concretas” em Governanga corporativa: empresas transparentes na sociedade de capitais. Sao Paulo:
Lazuli, 2004, p. 235; e outros.

473 As referéncias costumam ser feitas a uma estrutura existente no final do século XX, conforme destacam
FINANCAS — FINANCAS CORPORATIVAS NO BRASIL Ricardo Pereira Camara Leal — Richard Saito
(2003), em referéncia aos estudos de Procianoy (1994), Procianoy e Comerlato (1994), Valadares e Leal
(2000), Valadares (1998, 2002a) e Leal et al. (2002).

N&o ha estudos consistentes que indiguem a manutencgéo deste parametro desde 2002, especialmente
apods a crescente entrada de investimentos estrangeiros acentuada a partir das crises econémicas mundiais.
Ha possibilidade que a realidade anteriormente reportada néo seja mais a mesma.
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uma ilha onde ndo ha normas cogentes de governanga corporativa*’4, sob o risco de toda
a especulacéo financeira concentrar-se no pais*’s.

Outrossim, vale dizer que a busca por governanga corporativa e a aplicacao das
regras de responsabilidade dos administradores tem resultados+76 diretos na mudanca do
perfil dos investidores no Brasil. Estes resultados tendem a levar a um novo equilibrio
societario onde o controle tornar-se-& menos concentrado*’” ou, a0 menos, similar ao
encontrado nos outros paises+78.

A introdugdo da governanca corporativa no sistema legal brasileiro, ainda que de
forma timida, j& vem demonstrando algum impacto no perfil acionario. Esta mudanca
circunstancial gera a necessidade de uma revisdao das regras de responsabilidade no
Brasil. E necessario que a responsabilidade de administradores e socios seja leva mais a
sério.

Veja-se que a presuncédo do controle (necessaria para justificar o excesso na
aplicacao da desconsideragao da personalidade juridica) s6 tera respaldo fatico dentro de
um universo juridico que também pressuponha a ineficacia dos deveres dos
administradores*’® como forma de controle sobre a governanca corporativa. Aplica-la

como regra geral seria um exagero, na atual conjectura. Também o controlador estara

474 Empresas que praticam Governanga Corporativa tiveram melhores desempenho e procura no mercado
acionario brasileiro, conforme estudo feito por Vieira e Mendes (2004) e com base nos dados do Ibovespa
para o ano.

475 Embora as regras de governancga tenham introduzidas no Brasil pela lei 10.303/2001, Saloméo Filho C.
2006 op. cit., destaca que as alteragbes nao sao suficientes e, inclusive, incentivam que o perfil do
investidor minoritario seja de especulagéo. Cfr. Vieira S e Mendes AT. Governanca Corporativa: Uma analise
da sua evolugao e impacto no Mercado de Capitais Brasileiro, 2004, Revista do BNDES, RJ.

476 Segundo Braga C et al. A Influéncia da Origem do Controle Acionario no Nivel de Disclosure Ambiental
no Setor de Energia Elétrica no Brasil. 2011, p. 2, a “governanca corporativa tem contribuido para uma
mudanca nesse contexto, favorecendo uma descentralizagdo de acionistas controladores, uma gestdo mais
profissional nas empresas e um modelo de gestao que minimize os conflitos de agéncia.”

477 Resultado das sociedades abertas.
478 Abreu JMC. 2012, op. cit., afirma que o controle acionario europeu é bastante concentrado.

479 Ha longa lista de deveres previstos nos arts. 115, 116 e 117 da lei societaria, conforme j& explicitado nos
capitulos anteriores.
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sujeito a deveres amplos, sem numeragao exaustiva*®0. O seu atuar ndo € livre e este
pode ser responsabilizado civiimente, especialmente os socios de controle.

Devemos também ter em mente que a estrutura contraria a concentracdo, onde os
administradores n&o correm o risco de serem destituidos pelos seus atos (controle
diluido), determinara uma maior possibilidade de que o concelho comprometa a
sociedade a maiores riscos. A assungcao de maiores riscos, pode representar lesao aos
interesses dos credores?*8!. Conclui-se que os administradores serdao, em uma primeira
fase, controlados pelos sécios e, em uma segunda esfera, controlados pelos regime de
responsabilidade dos administradores.

Outrossim, o regime de responsabilidade dos administradores e responsabilidades
dos socios (bem como a possibilidade de desconsideracédo da personalidade juridica) séo
complementares dentro da governanca corporativa. Havera situacées em que o regime de
responsabilidades por atos ilicitos sera suficiente para controlar as decisées sociais. Para

0s outros, poder-se-a utilizar a desconsiderac¢ao da personalidade juridica.

6.7. DEFINICAO DE QUADROS PARA A DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE

JURIDICA

480 Pedro Oliva Marcilio de Souza no processo CVM RJ 2005/1443, manifestou-se sobre o paragrafo Unico
do art. 116 da seguinte forma: “o disposto na segunda parte do paragrafo Unico tem importantes
consequéncias juridicas. Ele fala em “deveres e responsabilidades para com os demais acionistas da
empresa, 0s que nela trabalham e para com a comunidade que atua, cujos direitos e interesses deve
lealmente respeitar e atender”. Ou seja, estabelece a necessidade de o acionista controlador ser leal para
com os acionistas, trabalhadores e comunidade. Além disso, determina que a atuacao do acionista
controlador respeite e atenda direitos dessas pessoas (...) Embora delimitar a extenséo e profundidade da
necessidade de se levar em consideracéo os interesses de empregados e da comunidade na decisé&o
empresarial imponha a mesma dificuldade enfrentada na observancia da fungéo social, ndo pode haver
davida, no entanto, de que os interesses deles devem ser levados em consideracéo, de alguma forma,
quando se toma uma deciséo.”

481 No mesmo sentido, Duarte D. Aspectos do levantamento da personalidade colectiva nas sociedades em
relagdo de dominio: contributo para a determinacéao do regime da empresa plurissociétaria. Coimbra:
Almedina; 2007, p. 171. Cfr. supra, capitulo 4.2.
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A desconsideracao da personalidade juridica em sua lista de deveres exaustivos do
direito portugués (auséncia de autonomia patrimonial, abuso de personalidade coletiva,
etc.) aplicar-se-4 também quando do controle exercito por sociedade dominante2. Ha
uma clara opc¢éao pela adocéo da teoria maior, evitando que excessos sejam cometidos+83.
Esta deveria ser a regra no Brasil, entretanto a jurisprudéncia exagera na sua aplicagcao.
Ha casos em que claramente deve-se responsabilizar o administrador ou sécio e que, por
falta de uma doutrina que separe-lhes os &mbitos de aplicacdo, utiliza-se o instrumento da
desconsideracao da personalidade juridica.

Com o fim de trazer esclarecimentos para a doutrina brasileira, parece-nos
importante definir os quadros nos quais sera pertinente falar em desconsideracédo da
personalidade juridica. Até 0 momento, os quadros de aplicagao de responsabilidade civil
dos administradores e sécios ja foram esclarecidos. A desconsideracao da personalidade
juridica devera ser o ultimo recurso e utilizavel tdo somente nos casos em que houver um

ato licito, porém excessivo.

6.7.1. FRAUDE AOS CREDORES

Dentro do conceito de fraude aos credores, podemos enquadrar algumas formas
tradicionais de sua concepc¢éo. A ideia central é que a personalidade juridica da empresa
nao pode-se constituir em instrumento de inflicdo de danos aos credores?*84. A valoracao

deste dano dependera também de tratar-se de credor voluntario ou involuntario.485

482 Abreu JMC. 2012, op. cit., p. 236 et seq.

483 Embora se verifique que, por vezes, as cortes portuguesas confundam as formas de responsabilidade,
conforme bem explicita Ribeiro MF. 2009, op. cit., p. 311 e seguintes) ao citar uma série de casos confusos
e incertos sobre a aplicacéo da teoria da desconsideragdo em Portugal.

484 Abreu JMC. 2012, op. cit.

485 Conforme capitulo 2.1.
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Existem diferentes nuéncias para a fraude aos credores, constituindo a mais clara
delas a utilizacao de sociedades fantoches*6 como “escudos” ao patriménio pessoal dos
socios. Neste contexto, a constituicdo de uma empresa e a transferéncia de ativos para
esta a fim de evitar uma cobranca de crédito sobre outra pessoa (juridica ou fisica), com
sinais de descapitalizacdo provocada, foram o suficiente para penetrar o véu corporativo
em caso exemplar nos Estados Unidos, onde foi reconhecida a possibilidade de cobranga
dos créditos frente a outra empresa, pois esta havia sido constituida com o propédsito de
prejudicar o credor.487

Também se consideram casos nos quais séo constituidas varias empresas que
operam conjuntamente e no mesmo local, porém com patriménios diversos entre si. A
confusdo espacial e operacional pode levar a interpretacdo da confus&o patrimonial.
Exemplo de caso nos Estados Unidos*88 de se reconheceu que as corporagbes podem
ser muitas vezes organizadas como mantos legais para fraudes?*89, casos em que devera
ser desconsiderada a personalidade juridica.

Importante destacar que as situagdes que autorizam a desconsideragao de personalidade
juridica dependem da fraude, o qual decorre de dolo do agente. A intencdo dos sécios
devera ser avaliada para que haja a desconsideracédo da personalidade juridica. A

intencao de lesar poder ser presumida em alguns casos.

486 “Dummy corporations”

487 Segue trecho do acordao (1985) 33 N.Y. 139: “Deeds, obligations, contracts, judgments, and even
corporate bodies may be the instruments through which parties may obtain the most unrighteous
advantages. All such devices and instruments have been resorted to for the purpose of covering up fraud,
but whenever the law is invoked all such instruments are declared nullities. They are a perfect dead letter.
The law looks upon them as if they had never been executed.” Citado por Wormser IM. Disregard of the
Corporate Fiction and Allied Corporation Problems. Beard Books, 2000, p. 28, e Duarte DP. 2007, op. cit. p.
147.

488 Donavan v. Purtell, 216 11, 629, 75 N. E. 334

489 Do mesmo acordao: “Hence it is that a corporation is often organized to act as a "cloak" for frauds. Such
cases as these are becoming common, and the courts are becoming more and more inclined to ignore the
corporate existence and thereby circumvent the fraud.” Worsmer IM. 2000. Op. cit. p. 31; e Duarte DP. 2007,
op. cit. p. 148.
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6.7.2. AUSENCIA DE AUTONOMIA PATRIMONIAL

A autonomia patrimonial € um dos pilares que sustentam a tese de separacao das
personalidades da empresa e dos seus séOcios*0. A sua auséncia, i.6, quando da
existéncia de confusdo patrimonial, ensejara a desconsideracdo dos limites da
personalidade juridica da empresa. Entretanto, &€ importante verificar que essa confusao
seja relevante, o que devera ser analisado caso a caso.

Bom exemplo de critério em casos de confusdo patrimonial pode ser encontrado na
teoria da manifestacéo do alter ego#1, cujos requisitos essenciais seriam (i) a existéncia
de confusdo de interesses e titularidade entre sécio e sociedade e (i) que os atos
considerados estejam em desacordo com a equidade.

Constatada a confusdo de interesses e a existéncia de atos desarrazoaveis,
considera-se que ha confusdo patrimonial. Deve haver presuncdo de fraude no caso de

confusdo patrimonial, a qual atuara em beneficio do credor social*®2.

6.7.3. SUBCAPITALIZAGCAO E DESCAPITALIZACAO PROVOCADA

490 Cfr. supra, capitulo 6.1.

491 Duarte D. 2007, op. cit. p. 156-157, lembra que o caso Automatriz etc. de California v. Resnick, 1957, 47
Cal. 2d 794, um leading case da California, esclareceu os limites da autonomia patrimonial.

492 Coelho, FU, op. cit. 2003. Quando decorre de confuséo patrimonial, a principio, presume-se a utilizagéo
fraudulenta do patriménio. A contraprova sera 6nus do socio.
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A subcapitalizacdo € defina como capitalizagcdo desproporcionalmente pequena ao
tamanho e natureza do objeto da sociedade e os riscos do negdcio*93.494 Entretanto, a
jurisprudéncia tem dificuldade de definir claramente o que sera capital inadequado49.

Ha quem defenda que deva ser feita a diferenciacéo entre capital minimo inicial e
capital minimo na manutencao do negoécio. Esta diferenciagdo seria importante porque o
requerimento inicial de capital minimo é in6cuo para prevenir a faléncia de sociedades?%,
até mesmo para os alemaes+¥’. Isso porque o requerimento sé tem efeitos indesejaveis
na concorréncia**8, mas nao tera qualquer relacdo com a capacidade de
autossustentacdo da empresa. Nao ha dados que indiquem que uma empresa com
capital social maior tera menos possibilidades de falirt99. A regra de capital minimo é, tao
somente, anticoncorrencial.

Quanto ao capital durante a operacdo da empresa, a segunda diretiva do conselho
dispbe sobre as regras de recapitalizagdo social. Estas requerem que a sociedade que
ficar com menos de 50% do capital social deve se recapitalizar ou ser dissolvida por lei.
Entretanto, em sistemas que permitam capital minimo tal regra acaba sendo teoricamente

inbcuad0o,

493 Cfr. Duarte D. 2007, op. cit. p. 160.

494 Santos JAVP. Sociedade Andnima, Subcapitalizagdo, Desconsideracdo da Personalidade Juridica da
Sociedade Anénima. In: Revista da EMERJ. Vol. 4, no 14, 2001. p. 74. Vide Borges LPF. Mecanismos
Juridicos de Prote¢do aos Credores Sociais, em Congresso de Direito das Sociedades 2012, p. 59.

495 Hackney e Benson, Shareholder Liability... Corporate Law Anthology, 1997, p. 66. Conforme Duarte D.
2007, op. cit. p. 161.

496 Davies P. Principles of modern company law, 2003, p. 229. em Mulbert PO. A Synthetic View of Different
Concepts of Creditor Protection - Or a High-Level Framework for Corporate Creditor Protection. Rochester:
SSRN, 2006. p. 390 nota 57.

497 Mulbert PO. op. cit., p. 390, cita Schon, The future of legal capital, p. 439; Eidenmuller, “Europaches und
deutches Gesellshcafsrecht...”, 2005, p. 581.

498 Previne a entrada no mercado de pequenos investidores - os quais n&o terdo fundos préprios suficientes
para operar no mercado.

499 Mulbert PO. op. cit. p. 390.

500 Mulbert PO. op. cit. p. 391 . Refere a Enriques L e Macey JR. Creditors Versus Capital Formation: The
Case Against the European Legal Capital Rules. Cornell Law Review 86, 2001, p. 1201, para maiores
estudos sobre as legislacoes.
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Na pratica, muitas sociedades tém capital minimo incompativel com seu objeto
social. Movimentos financeiros que envolvam empréstimos dos socios para a sociedade
faz com que hajam menos distribuicbes de dividendos e, na pratica, o pagamento de
maiores lucros aos socios. Situagdes como estas podem configurar fraude de
subcapitalizacdo do capital e ensejar a desconsideracdo da personalidade juridica da
sociedade.501
Conforme o ordenamento juridico brasileiro estabelece que o valor do capital social sera
determinado pelo estatuto da companhia e somente podera ser alterado com a
observéancia desta lei e do estatuto social. Este ordenamento néo estabelece um capital
social minimo para a qualificagdo da companhia®®2. A Unica exigéncia do ordenamento
juridico brasileiro é que o estatuto da sociedade estabeleca o valor de seu capital social
em moeda corrente nacional, formado por quantias em dinheiro ou bens a serem
avaliados e sendo de responsabilidade dos subscritores, como forma de garantir a
realidade do capital inclusive para os credores.503

A doutrina norte-americana®* sugere o critério de confronto entre o capital
existente e as exigéncias previsiveis ao negocio, natureza e riscos presumiveis, inclusive
frente a credores e terceiros®%5. A percepcéo da subcapitalizacdo podera ser comprovada
pelo fluxo financeiro da sociedade muito superior ao seu capital social, inclusive quando

vinculado a empréstimos bancarios, leasings e outros instrumentos de crédito%%. Pode-se

501 Lamy Filho A e Pedreira JLB. Direito das Companhias. 2009, p. 211.

502 Art. 5° da LSA. Exceto para empresas individuais de responsabilidade limitada, nas quais o capital
minimo sera de 100 vezes o maior salario minimo vigente (art. 980-A do CC).

508 Bulgarelli W. Manual das Sociedades Anénimas. S&o Paulo: Editora Atlas S.A., 13a Edi¢éo, 2001. p. 101.
504 Nos Estados Unidos, a tese da subcapitalizacéo tem consideravel importancia.
505 Duarte D. 2007, op. cit. p. 161, seguindo o entendimento de Hackney e Benson (1997, p. 67)

506 Neste sentido, para concessao de crédito a uma empresa subcapitalizada presume-se um conhecimento
prévio de tal situacé@o pelo credor. Nao podera este mesmo credor, no momento da execugao, requisitar a
desconsideragao da personalidade juridica com base na subcapitalizagdo quando esta ja era ou devia ser
de seu conhecimento.
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utilizar a teoria do risco do negocio para explicar quais seriam 0s riscos que nao poderiam
ser ignorados pelos sécios na constituicao do capital social.

As regras da subcapitalizacdo utilizadas pela jurisprudéncia tem como referéncia
tal capital “suficiente” para a operacdo da empresa. Nesta situacdo, as companhias
podem ter o véu penetrado quando seus recursos forem “manifestamente insuficientes”.
Parece o maior problema é que n&o existe uma definicdo do que seria tal capital
suficiente, sequer entre economistas ou advogados. Tal critério n&o prescreve qualquer
atitude ex ante, mas serve apenas para um ressarcimento ex post baseados em conceitos
abstratos como noc¢des de fairnessso7.

Lembramos que nao sera ato ilicito ter capital social da empresa inadequado ao
tamanho do negécio. Ha possibilidade de constituicdo de empresas de diversos
tamanhos, desde que obedecam ao capital minimo exigido pela legislacdo. Na Uniéao
Europeia ha, inclusive, empresas que tem capital de um euro por so6cio%%. Portanto,
somente o abuso de direito na utilizacdo da personalidade social sera ilicito®%, o qual
ensejara a desconsideracdo do véu empresarial e consequente responsabilizacdo dos
acionistas.

Uma das formas mais claras deste abuso sera a descapitalizagdo provocada da
empresa. Digamos que uma sociedade estd a enfrentar problemas de liquidez e, a certa
altura, passa transferir sua produgcao para outra empresa formada pelos mesmos socios,
empresa essa que se encontra com maior equilibrio financeiro. Evidentemente, o
deslocamento dos ativos da empresa para outra, deixando sOG 0s passivos para
responderem as dividas sociais implicara no reconhecimento de uma descapitalizagao

provocada. E evidente que os sbcios ndo tém a obrigacdo de reinvestir em uma empresa

507 Mulbert PO. Op. cit. p. 396 et seq.

508 Sobre o capital social na Europa, ver Domingues PT. Variagbes sobre o capital social. Aimedina,
Coimbra, 2009.

509 Duarte D. 2007, op. cit. p. 160, lembra que o critério da equidade sera utilizado pela doutrina dos
Estados Unidos como o definidor do uso licito ou abuso de direito.
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quando esta encontrar-se com problemas de liquidez. Entretanto, a transferéncia dos
ativos da empresa para descapitaliza-la sera uma violagao aos limites da personalidade
juridica, o que ensejara a desconsideracdo da mesma para que 0s credores possam
buscar seus créditos junto aos sécios. “Nao é permitido aos socios agravar ou espoletar a
crise descapitalizando a sociedade, liquidando-a a frio ou inanindo-a em detrimento dos
credores sociais”>10

Sera o caso de abuso de direito, o qual é ilicito. Comprovada a culpa dos sécios
(dolo ou negligéncia), existéncia de danos aos credores e nexo de causalidade, estaréo
constituidos os trés pressupostos para a responsabilizacéo dos sécios frente aos credores
sociais através da desconsideracao da personalidade juridicad'".

Podera também haver responsabilidade dos administradores na subcapitalizacéo.
Quando da ocorréncia de perdas consideraveis do capital social, estes terao a obrigacéo
de convocar a assembleia geral para tratar do assunto. Nao ha a obrigagdo de oferecer
um plano de reinvestimento dos so6cios. Entretanto, a auséncia da convocagdo podera
levar a responsabilidade penal*'2 e civil dos administradores5'3. Os credores poderao
responsabilizar os administradores no regime portugués.

O capital social minimo pode ser a garantia de diversos credores®'4. A reserva legal
também é forma de manutencéo do capital que interessa aos credores e € estabelecida

pela LSA brasileira. Ha também normas para a reducéao do capital social em hipoteses

510 Coutinho de Abreu, op. cit. 2012, p. 237.
511 No mesmo sentido, Abreu JMC. 2012, op. cit.
512 Art. 523° do CSC.

513 Conforme Domingues PT. Variagdes sobre o capital social. Aimedina, Coimbra, 2009, p. 355), podera o
administrador ser responsabilizado quando, em conjunto com a nao efetivagédo do dever legal de
convocagédo da assembileia (art. 248, 3° ou arts. 375 e 377 do CSC), configurarem-se os pressupostos da
responsabilidade civil (arts. 72, 78 ou 79 do CSC).

514 | amy Filho A. 2009, op. cit.
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especificas, permitindo aos credores que se manifestem acerca da reducéo, sendo norma
de protecao dos seus interesses.>5

A subcapitalizagcdo pode também ser posterior a formacéo da sociedade, devendo
ser feita pelas regras de reducéo do capital social*'6. Embora haja percentuais minimos a
serem obedecidos, ndo ha mais a necessidade de fazer a reducado pela via judiciab'7. A
tutela dos credores frente a subcapitalizacdo existe conforme a segunda directiva
2006/68/CE518. Segundo estas normas, cabera os credores a possibilidade acionar a
empresa quando da reducdo do seu capital, desde que provem que a reducao
comprometera a satisfagcdo dos seus créditos®'9. A finalidade desta lei é evitar confusbes
patrimoniais decorrentes de atos licitos (distribuicdo de dividendos e bens aos soOcios)
possam prejudicar os credores sociais. Em casos de créditos futuros, podera a sociedade

oferecer garantias suficientes520, o que removera o objeto da acéo.

6.8. RESPONSABILIDADE DA SOCIEDADE DOMINANTE ENQUANTO SOCIA

CONTROLADORA

O grupo controlador podera ser composto de pessoas singulares ou sociedades

colectivas®2!. A composicao por pessoas singulares existirda com o controle por um socio

515 Faria LP. Mecanismos Juridicos de Prote¢do aos Credores Sociais, em Congresso de Direito das
Sociedades. 2012, p. 83

516 O regime de redugao do capital social é regido pelo art. 95 CSC de Portugal.

517 A redacao do CSC anterior a 2007 previa que a redugéo do capital social superior a 20% deveria ser feita
pela via judicial, salvo a reducéo por perdas. Domingues PT. Variacbes sobre o capital social. Almedina,
Coimbra, 2009, p. 544.

518 Art. 96 do CSC.

519 Em Portugal, esse direito devera ser exercido dentro de um més apés a publica¢do do registro da
operacéo. A acédo tera o viés de suspender a altera¢do por tempo a ser fixado pelo juiz da causa.
Domingues PT. 2009. Op. cit., p. 545.

520 Domingues PT. 2009. Op. cit., p. 545, explica que a garantia de créditos futuros ndo decorre da directiva,
mas existe na legislacdo portuguesa.

521 Em Portugal, conforme art. 83 do CSC.
134



Responsabilidade Civil de Administradores e Sécios perante Credores

unico ou acordos parassociais e existira controle quando formar votos suficientes para
eleger administrador por si s6 (inclusive quanto a eleicdo de administrador por direito
especial).

As razbes que admitem a responsabilizacdo da sociedade controladora séo
conexas ao abuso de direito. O credor ndo podera ficar a mercé do arbitrio da sociedade
controladora, que se utiliza de técnicas de organizacdo empresarial cujo risco de
confusdo patrimonial é alto%22, especialmente sobre os resultados (os resultados da
dominada comporéo o ativo da dominante). Tratam-se de grupos onde ha alto grau de
“permeabilidade” patrimonialb23. Existe ainda um potencial de subcapitalizacdo que néo
pode ser ignorado524,

Trés razdes justificam a responsabilizacao da sociedade dominante: dificil equilibrio
entre capacidade de autonomia da sociedade dominada e autonomia da personalidade
juridica, similaridade com o regime de representacdo e 0s riscos que estas situacdes
trazem aos credores®25.

Em situagdes onde ha perda da autonomia de gestdo da sociedade, hd como se
sustentar a tese da autonomia da personalidade? A partir do momento que uma
sociedade € amplamente dominada por outra, esta torna-se meio, nao tendo um fim em si
propria. A dependéncia sera econémica e juridica.526

O proéprio objeto social da sociedade controlada é alargado a ponto de favorecer a
sociedade controladora, bem como sua direc¢céao é reordenada para os fins do grupo527. A

mudancga de perspectiva de atuacéo e lucratividade da empresa devera justificar uma

522 Andrade AG. 2009, op. cit. p. 89, cita Correia LB. “Grupos de sociedades”, in Novas perspectivas de
direito comercial, Coimbra. Almedina. 1988, p. 383.

523 Ribeiro MF. 2009, op. cit., p. 407.

524 Andrade AG. A Responsabilidade da Sociedade Totalmente Dominante. Aimedina, Coimbra, 2009 p. 92.
525 |dem, p. 52.

526 |dem, p. 63.

527 |dem, p. 54.
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garantia maior aos credores, a fim de reequilibrar a relagdo. Do contrario, acumular-se-ia
nos credores todos os riscos da empresa dominada®2®. O credor, muitas vezes, sera
levado a crer que estd negociando com o grupo, caso em que a imagem da sociedade
controladora sobrepora a da controlada.529

Quando o administrador for responsabilizado, sera solidariamente responsavel o
grupo de sécios que o elegeu®®. Casos de responsabilidade que nédo dependem da
influéncia no voto, decorrem naturalmente do controle.

O controle também pode ser exercido pela capacidade de destituicdo dos
administradores®3'. Quando houver controle de votos suficientes para a destituicdo, o
controlador respondera solidariamente com o administrador que teve capacidade para a
pratica do ato. Tal situacdo podera manifestar-se inclusive quando for imposto aos
administradores comportamentos prejudicais a sociedade por deliberacbées com base em
voto de sécio dominante, em algumas circunstancias.532

A sociedade dominante é directamente responsavel pela dominada, mas
indiretamente responsavel pela obrigacédo533. Isto ocorre porque a sociedade que esta
vinculada ao credor serd a dominada, entdo esta deverd responder primeiramente.

Somente no caso de insuficiéncia, subsidiariamente respondera a dominantes34,

528 No mesmo sentido, Ribeiro MF. 2009, op. cit., p. 408 e cfm. Antunes E. Os grupos de sociedades, 2002,
p. 140, onde constata que a relagdo de dominio gera uma “externalizagéo virtualmente total dos riscos da
exploragdo empresarial sem quaisquer contrapartidas”.

529 Andrade AG. 2009, op. cit. p. 70.

530 Abreu JMC. 2012, op. cit., p 231 et seq., refere expressao do art. 64. Ver capitulo 6.3.4. Culpa in
Eligendo.

531 Em Portugal, art. 83, n° 4 do CSC.

532 Abreu JMC. 2012, op. cit., p. 233). Abreu JMC e Ramos MEG. Responsabilidade civil de administradores
e socios controladores, IDET Miscelaneas n° 3. 2004, p. 51. Contra, Vaz TA. A responsabilidade do
accionista controlador, 1996, p. 376.

533 Andrade AG. 2009, op. cit. p. 83.

534 Em sentido contrario, Andrade AG. 2009, op. cit. p. 84, entende que a exoneracao pelo cumprimento da
obrigacgao, a exclusdo do beneficio da execugao prévia (art. 518 CC portugués) e a invocagao por parte da
dominante das excec¢des de defesa apresentéveis pela dominada corroboram com a existéncia de
solidariedade.
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Quebrar as regras de vinculagdo de transformar titulos executivos frente a uma
empresa em executivos frente a outra parece um salto irresponsavel e desnecessario.
Irresponsavel porque pode gerar prejuizos imediatos a sociedade dominante
(insuficiéncia) nao contingenciados (a contingéncia ocorreu na dominada). Desnecessario
porque, no primeiro sinal de insuficiéncia da dominada, podera o credor buscar a
dominante.

A natureza da responsabilidade da empresa dominante sera objetiva, pois deriva
do risco do neg6cio?35. A dominag¢ao € um risco que foi adotado e por este devera arcar a
empresa dominante.

Lei da concorréncia brasileira define que serdo solidariamente responsaveis as
empresas de um grupo econémico se uma delas violar a ordem econémica536. Esta lei

dita a excecdo a regra, que devera ser de subsidiariedade.

6.8.1. CONTROLE DE FATO E DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE JURIDICA

Pbe-se a questdo da possibilidade de responsabilizacédo da sociedade dominante
como administradora de fato (ou nas sombras537). Para que tal seja consideravel, primeiro
ha de verificar-se a existéncia de um dominio qualificado ou grupo de fato qualificado538.

O direito comparado prové algumas pistas para o enquadramento destes casos:

535 Andrade AG. 2009, op. cit. p. 88.

536 Art. 33. da lei de concorréncia de 2011: “Serao solidariamente responsaveis as empresas ou entidades
integrantes de grupo econdmico, de fato ou de direito, quando pelo menos uma delas praticar infragcdo a
ordem econbmica.”

537 Cfr. capitulo 5.7.2.

538 Koppensteiner HG. 2006. op. cit. p. 25
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Ha doutrina que defenda a aplicagao analdgica das normas de grupos de direito53°,
Corrente doutrinal oposta considera-se que nao ha lacuna juridica para tal5*0. Afirma-se
também que é importante diferenciar dominio total e juridico (relagdo legal) do dominio
qualificado e de fato (comportamentos ilicitos e abuso de direito)41.

Considera-se também a possibilidade do dominio equiparado: se a sociedade
poderia emitir instrucbes vinculantes, mas néo o faz abertamente, ainda assim estaria
sujeita a mesma regra, por maioria de razao#2. QOutros autores véem dificuldades para
chegar a tal conclusao por logica juridica (ilicito ndo é igual ao ato licito)543. Coutinho de
Abreu defendia 0 uso da desconsideracdo da personalidade juridica para tal caso, o que
levaria a responsabilizagdo do sécio dominante344. Hoje, mudou o entendimento para a
responsabilizacao da sociedade dominante enquanto administradora de facto, o que
considera mais simples e direto345.

Ao considerar-se uma sociedade como administradora de fato, impde-se sobre

esta todas as outras regras de responsabilidade dos administradores®4. Inclusive a

539 Ha normas que regulam os grupos de sociedades em diversos paises. Na unido europeia, existe a
directiva das empresas mae-filhas, a qual foi incorporada de forma similar nos sistemas legais dos paises
membros. E o caso de Portugal, conforme determinam os arts. 501 e 502 do CSC. Esta aplicacdo é
defendida por Antunes E. Op. cit. p. 601. Coloca também a alternativa da desconsideragéo da
personalidade para esses casos.

540 Duarte DP. 2007, op. cit., p. 346.

541 Koppensteiner HG. 2006. op. cit., também aponta para a desconsideragéo da personalidade juridica,
tese corroborada pelos tribunais alemées (p. 26-27)

542 Aplicacao do art. 501 do CSC, cfm. Vogler Guiné (A responsabilidade solidaria nas relagdes ..., ROA,
2006, p 309). Seguido por Pereira de Almeida (Sociedades comerciais, VM e Mercados, 2011, p. 602) e
Pinto Monteiro/Pedro Maia (p. 224, nota 15)

543 Neves AC. O Actual Problema Metodoldgico da Interpretacdo Juridica. Coimbra: Coimbra; 2003.

544 Abreu JMC. Dialogo com a jurisprudéncia Il - Responsabilidade dos administradores para com credores
sociais e desconsideracéo da personalidade juridica. 2010, p. 63-64.

545 Desde Abreu JMC e Ramos MEG. Op. cit. p. 43; Abreu JMC. 2010, p. 101. V. Costa R. Responsabilidade
civil societaria dos administradores de facto, IDET, 2006, p. 27.

546 Cfr. supra, capitulo 5.7.2, sobre shadow directors.
138



Responsabilidade Civil de Administradores e Sécios perante Credores

responsabilidade penal por insolvéncia dolosa, frustracdo de créditos, insolvéncia
negligente e favorecimento de credores®47 .

Entretanto, a legislagdo brasileira é restritiva no quesito da personalidade do
administrador. Ha exigéncia legal de que o administrador seja uma pessoa fisica, o que
impede que uma empresa possa ser considerada administradora de fato. E uma questéo
criticada pela doutrina brasileira®¥® por ndo andar em consonéancia com O0s
desenvolvimentos recentes da legislacdo societaria comparada®#9. Esta questao que
devera ser superada para a aplicacdo da doutrina dos shadow directors no controle de
fato por pessoa juridica. Atualmente, € impossivel seguir tal entendimento por opor-se a
lei explicita.

Ha também a solucéo de utilizar a desconsideracao da personalidade juridica das
empresas dominadas para alcancar ao patriménio das dominantes. Embora seja um uso
que pode ser considerado excessivo da doutrina da desresponsabilizacdo, é a opcéo
juridica dentro do sistema legal brasileiro. Desconsiderando a personalidade juridica da
empresa dominada, o patriménio da dominante respondera subsidiariamente pelos danos
causados aos credores.

Parece-nos que todas as solugdes geram resultados equivalentes. Ao considerar-
se uma sociedade como administradora de facto, tem-se como alvo da responsabilizacéo
o patriménio da sociedade controladora®®9, enquanto a desconsideragao levara ao socio
dominante, i.é, a sociedade dominante. Resta a duvida sobre qual seria a solucdo mais
conveniente e mais justa. Parece-nos, entretanto, que a solugdo mais abrangente sera a

de considerar a sociedade dominante como shadow director.

547 Vler arts. 227, n°3, 227-A, n 2, 228, n° 2 e 229, n° 2 do CP Portugués.

548 Rocha JLC. Particularidades do conselho de administracdo das sociedades an6nimas. Revista de Direito
Mercantil, p. 62.

549 Ripert e Roblot, Traité de Droit Commercial, p. 441 destacam que em Franca ha a possibilidade de
pessoa juridica ser administradora de outra sociedade. O mesmo acontece em Portugal.

550 Equivalente a solugdo com base no art. 501 do CSC.
139



Responsabilidade Civil de Administradores e Sécios perante Credores

Entretanto, sem que haja uma reforma mais profunda na legislacdo societaria
brasileira, fica impedida a aplicacdo imediata da tese dos shadow directors para 0s casos
de controle da sociedade por outra sociedade (entretanto, o caminho esta aberto para
maiores desenvolvimentos). Neste contexto, 0 caminho ja reconhecido como possivel por
diversos autores sera o da desconsideracao da personalidade juridica.

Esta foi a solucdo adotada pela doutrina norte americana e em diversos paises
onde ndo ha leis especificas a regular a relagcdo entre grupos de empresas®s!. Alguns
entendem que a relacdao de dominio €&, por si, o ilicito punivel com a desconsideracao da
personalidade juridica552. Outros entendem-se que se trata de abuso de direito, o que
permite a aplicagcdo da desconsideragdo®53

A analise dos aspectos processuais forca a conclusdao de que a obrigagcao
controvertida € uma sé, a justificar que seja categorizado como litisconsoércio voluntario.
Sendo obrigacdo objetiva, podera a sociedade dominante alegar em defesa a inexisténcia
do dominio e a extemporaneidade da divida (s6 a divida posterior a relacao de dominio &

excluida)?54.

6.9. RESPONSABILIDADE SUBSIDIARIA DOS SOCIOS

551 Antunes, JE. Liability of Corporate Groups: Autonomy and Control in Parent-Subsidiary Relationships in
U. S., German and EEC Law: An International and Comparative Perspective. Kluwer Law and Taxation
Publishers. 1994, p. 281.

552 Incluem-se aqui Duarte D. 2007, op. cit. p. 20; Correia LB. Op. cit., p. 395.

553 Ascenséo JO. Direito comercial, 1993, p. 69; Cordeiro P. A desconsideragdo da personalidade juridica
das sociedades comerciais. Universidade Lusiada Editora, 2008, p. 13; e entendimento prévio de Abreu
JMC. 2012, op. cit.

554 Andrade AG. 2009, op. cit., p. 116-135.
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O primeiro responsavel pela obrigacao frente aos credores sera a sociedade. Esta
regra aplica-se a todos os tipos societarios e para a generalidade dos créditos. Por isto, o
credor sempre podera acionar a sociedade?%® para obter a satisfacéo dos seus créditos.

Nas sociedades de autonomia patrimonial imperfeita os soécios responderdo
somente de forma subsidiaria, pois nao ha limitador de responsabilidade ao patriménio da
mesmad%6, Nos casos em que devam ser desconsiderados os limites da personalidade
juridica, os soOcios também respondem de forma subsidiaria. As duas situagées sao
similares, porque a desconsideracdo promove a perda da vantagem da limitacao da
responsabilidade ao patriménio da empresa e, neste contexto, o sécio respondera como
se a sociedade nao limitada fosse.

A responsabilidade dos sécios também sera subsidiaria®s? e obrigacional% nos
casos da culpa in eligendo do administrador. Isso porque decorre de uma escolha culposa
do administrador ou de influéncia dos sobcios, violando o dever de lealdade a estes
imposto%%9. A responsabilidade decorrente da influéncia exercita por s6cio dominante
devera ser provada®®, diferentemente no que ocorrera no caso dos administradores.

Nas situagcdes onde ha a dominagdo de sociedade por outra, a sociedade
dominada respondera por seus atos. Somente no caso de insuficiéncia da sociedade
dominada, subsidiariamente respondera a dominantes6!. Tal entendimento justifica-se pela

natural separagcdo de ambas as personalidades juridicas. Ha de observar-se, ainda que

555 A sociedade sempre podera integrar o polo passivo da demanda.

556 Ribeiro MF. 2009, op. cit., p. 339.

557 Ha quem defenda que trate-se de responsabilidade solidaria. Cfr. Andrade AG. 2009, op. cit.
558 Segundo Abreu JMC. 2012, op. cit., p. 235.

559 O dever de lealdade também é imposto aos socios, conforme visto anteriormente.

560 Abreu JMC. 2012, op. cit., p. 235, somente a influéncia devera ser provada, ndo sendo codependente da
existéncia de culpa.

561 Em sentido contrario, Andrade AG. 2009, op. cit. p. 84, entende que a exoneracao pelo cumprimento da
obrigacgao, a exclusdo do beneficio da execucgao prévia (art. 518 CC de Portugal) e a invocagao por parte da
dominante das excec¢des de defesa apresentéveis pela dominada corroboram com a existéncia de
solidariedade.
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inicialmente, a separacao entre os patriménios de ambas as empresas. No momento em
que esta separacdo € respeitada, somente na insuficiéncia da empresa dominada
justificar-se-ia a cobranga dos créditos frente a dominante.

Estes exemplos mostram que a responsabilidade dos sécios frente aos credores
sera, em geral, subsidiaria. Os casos de responsabilidade exclusiva serdo especificos,
excepcionais. Por vezes a excecdo decorrera de lei; noutros casos, decorrerd da
construcéo logica e doutrinaria. Uma destas excecdes existira pela violagdo de normas
econdbmicas de concorréncia, caso em que a lei prevé a solidariedade entre empresa
dominada e dominante562,

Por vezes, o socio devera responder solidariamente com administrador. E o que
acontece nos casos de coacao dos administradores ou culpa in eligendo, nos quais o ato
do administrador fard com que sobre este recaia a responsabilidade. Se o sécio de
controle tiver elegido o administrador sobre o qual recai a responsabilidade ou coagir

administrador a praticar ato lesivo aos credores, respondera solidariamente com este.

6.10. DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE JURIDICA PARA

ADMINISTRADORES

A jurisprudéncia portuguesa é clara: “pela via da desconsideragdo da
personalidade juridica séo responsabilizados sécios (enquanto tais), ndo administradores
(s6cios ou nédo).”?%3 Nenhuma novidade em relagdo aos outros paises. Evidente € que a
técnica da desconsideracdo da personalidade juridica permite remover o véu da

responsabilidade limitada. Do outro lado do véu estardo os socios, seja pessoa fisica ou

562 Art. 32 da Lei da Concorréncia do Brasil.

563 Abreu JMC, Cédigo das sociedades comerciais em comentario. Comentarios art. 5°, p.102, nota 19.
2010.
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empresa. Os administradores ndo estdo do outro lado do véu, sédo a parte deciséria da
empresa.

Ha de evitar-se a confuséo da teoria. Os administradores serdo responsabilizaveis
pelas regras préprias de sua responsabilidade, conforme previstas nas leis nacionais. Os
socios serao responsabilizaveis nos casos legais (e quando forem equiparados a
administradores para este efeito) e pela desconsideracdo da personalidade juridica. O

socio-administrador estara sujeito a todas as formas de responsabilidade.
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7. CONCLUSAO

Nesta obra vimos a importancia que tem o sistema de responsabilidade civil para
que as sociedades melhorem sua governanga corporativa. A busca por um
desenvolvimento econdmico mais estavel requer uma maior seguranca juridica sobre os
riscos do negocio de cada investidor. Partindo destes principios, o sistema legal aplicavel
devera ser objetivo e cada agente devera responder civilmente por seus atos (deve-se
evitar que presuncgdes justifiquem uma extensao de responsabilidade indevida).

Os empresarios devem ter ciéncia sobre 0s riscos e responsabilidades assumidas
ao iniciar um investimento. Para isso, € importante desenvolver a prote¢cado do patrimdnio
pessoal dos sOcios nos casos em que estes nao tenham cometido erros suscetiveis de
responsabilizacao.

Vimos que os so6cios ndo devem correr um risco indiscriminado pela utilizagéo
exagerada da desconsideracao da personalidade juridica da empresa. Devem responder
somente quando estejam a usar de tal personalidade para infringir danos aos credores.
Os quadros para a desconsideracao da personalidade juridica foram-se determinados e
nao devem ser excedidos. Somente os socios de controle deverao ser acionados por este
instituto, pois sdo aqueles que detém poder decisoério na esfera empresarial.

Os s6cios também responderao pela atuacdo com abuso de poder. Esse abuso sé
pode existir em casos de dominio (seja total ou parcial) da sociedade e muitas vezes se
daré através da cooptacdo dos administradores. Se a atuagcdo com abuso causar danos
aos credores, estes poderdo se ressarcir frente ao socio de controle.

Os administradores que nao forem probos em sua funcao poderao responder frente
aos credores em diversas situagcdes, além de ter responsabilidades internas para com a
sociedade. As situagdes nas quais os administradores podem ser responsabilizados sé&o
mais amplas que 0s s6cios, pois seus deveres sd0 mais estritos.
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Além dos deveres especificos e gerais perante a sociedade, os administradores
também estdo sujeitos ao dever de cuidado para com os interesses dos credores nas
proximidades da insolvéncia. Esse dever decorre do risco que os credores tém no negocio
e justifica-se pela inversdo da balanga de risco. No momento em que os sécios e
administradores se sentem mais inclinados a operar em alto-risco, os interesses dos
credores devem ser especialmente protegidos.

Os interesses dos credores sdao o escopo principal desta obra, pois sdao os
stakeholders que terdo menor influéncia sobre o curso das atividades sociais. Enquanto
administradores detém o poder de comando da empresa e os sécios podem utilizar seu
poder de desconstituicdo de administradores para pressiona-los a proteger seus
interesses, os credores sao desprotegidos. Entretanto, o investimento dos credores é de
extrema importancia para as sociedades e eficiéncia economica do mercado. Quanto
maior for a seguranga dada aos credores, menores serao os juros de mercado e maior o
crescimento economico.

Por estes motivos e conforme a estrutura descrita, esta obra demonstrou que
grande parte dos desenvolvimentos internacionais (em especial na Europa continental) na
matéria sao aplicaveis no Brasil sem a necessidade de alteracdo legal, pois os diplomas
ja possibilitam a compreensdao do sistema da forma proposta. Devem, entdo, os
julgadores se ater a dogmatica ora apresentada para possibilitar maior eficiéncia
econOmica e seguranca juridica na aplicacdo deste sistema de responsabilidades civis

perante os credores das sociedades comerciais.
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