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RESUMO

SILVA, Ricardo Piza de Toledo e. O dever de lealdade do administrador em
sociedades limitadas sem controle de cotas / sociedades igualitarias. Sdo Paulo,

2017. 106 p. LLM — Direito Societario. Insper Instituto de Ensino e Pesquisa.

O presente trabalho visa analisar as sociedades limitadas igualitarias e a posi¢cao do
administrador diante do seu dever de lealdade. Busca aferir o entorno acerca da
figura do administrador da sociedade limitada, sob o enfoque da natureza juridica do
dever de lealdade e da relacdo de fundo contratual entre presentante e sociedade.
Os estudos doutrinarios e posi¢cdes jurisprudenciais serdo avalizados com as
disposi¢cbes contidas no art. 1.011 do Codigo Civil e no art. 155 da Lei das
Sociedades Anbnimas (neste caso, quando utilizado como lei de aplicagédo
subsidiaria ao silencio do contrato social e da parte das sociedades limitadas no
CC). Em razdo da ampla e sistémica utilizacdo das sociedades limitadas igualitarias
no direito brasileiro, a atuacdo dos administradores se torna de extrema valia para
solucdo de impasses antes dos desdobramentos arbitrais e/ou judiciais. O espectro
do dever de lealdade como pedra angular das decisGes tomadas em condicdes de
conflitos nas sociedades limitadas igualitarias merece a analise de seu
direcionamento nas atividades sociais, sobretudo no sentido de se atingir a funcéo
social da empresa (preservacdo da atividade, a manutencdo do emprego, da
aplicacdo dos recursos econdmicos). O intuito final € colocar ao apreco do leitor o
exercicio do controle gerencial, ainda que realizado pontualmente nas situacdes de
impasse, e a validacdo de tais decisdes diante dos interesses sociais. Propde-se,
enfim, e de modo muito singelo, a avaliar como predispor solu¢des mediadoras para

casos em que se enfrente tais conflitos.

Palavras-Chave: Sociedades Igualitarias. Administrador. Dever de Lealdade.



ABSTRACT

The present work aims analyzing the limited egalitarian companies and the position
of the administrator in face of his duty of loyalty. It seeks to gauge the environment
about the figure of the administrator of the Brazilian limited company, focusing on the
legal nature of the duty of loyalty and the relationship of contractual background
between the “presenter” and the society. The doctrinal studies and jurisprudential
positions will be endorsed with the provisions contained in art. 1.011 of the Brazilian
Civil Code and in art. 155 of the Brazilian Corporate Law (in this case, when used as
a law of subsidiary application to the silence of the corporate contract and the part of
limited companies in the Civil Code). Due to the wide and systemic use of limited
egalitarian companies in Brazilian law, the performance of managers becomes
extremely valuable for solving impasses before arbitration and / or judicial litigation.
The specter of the duty of loyalty as the cornerstone of decisions taken in conditions
of conflict in limited egalitarian companies merits the analysis of its direction in social
activities, especially in the sense of achieving the social function of the company
(preservation of activity and the application of economic resources). The final aim is
to put to the appreciation of the reader the exercise of managerial control, even
though punctually performed in situations of deadlock, and the validation of such
decisions in the face of social interests. Finally, it is proposed, in a very simple way,
to evaluate how to predispose mediating solutions to cases in which such conflicts

are faced.

Keywords: Brazilian Limited Companies. Administrator. Duty of Loyalty.
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1 INTRODUCAO

Com o intuito de proporcionar um estudo que projetasse um resultado em
consonancia com a visao especial do INSPER sobre o Direito, ao final do curso de
LLM, este trabalho envida esforcos a permear os conflitos societarios cotidianos dos
veiculos legais mais utilizados no Brasil. Com efeito, o foco € a posi¢cdo dos
administradores das sociedades limitadas em que o capital entre os soécios é
igualmente proporcional, sobretudo em cenérios de impasse.

Numa primeira abordagem, visita-se o fendmeno brasileiro sobre as
sociedades limitadas em si, através das quais a maioria dos empresarios nacionais,
por vastas razdes, valem-se na modelagem societaria inaugural dos seus negocios.

Convalidando o fim proposto, a analise da posi¢cdo de sociedades sem poder
de controle definido, lastreado na importante pesquisa da Fundacédo Getulio Vargas?,
gue demonstrou que o numero de sociedades limitadas com capital dividido
igualitariamente é sobremaneira elevado. Corriqueiramente, fundamento para a
enorme quantidade de impasses, conflitos e guerras na Justi¢ca por todo Brasil

E ai que o administrador, imbuido de uma consciéncia objetiva sobre seu
dever de lealdade, nos casos societarios sem controle evidente que permita colocar
fim a impasses e que efetivamente envidem uma vontade plurilateral, ganha
destaque neste trabalho: na sua atuacdo a mediar, nas suas competéncias, na
tomada de decisdes que se alinhe com os objetos da empresa, sua continuidade,
preservagcao econdmica (empregos, renda, lucro, por exemplo) e fim social.

Aborda-se as situacfes do administrador-socio ou 0 que represente apenas
um deles que detenha a metade do capital. Como comparacéo sistémica, traz-se ao
exame do fenbmeno nos casos das sociedades anbnimas. A visdo permeia que o
administrador venha a se revestir no exercicio da ponderacdo objetiva, portanto,

como um mediador.

I MATTOS FILHO, Ary Oswaldo et al. Radiografia das Sociedades Limitadas. 2014. Estudo
realizado pelo Nucleo de Estudos em Mercados e Investimentos da Faculdade de Direito da
Fundagdo Getllio Vargas — FGV Direito SP (Outubro de 2014). Disponivel em:
<https://direitosp.fgv.br/sites/direitosp.fgv.br/files/arquivos/anexos/radiog rafia_das_Itdas_v5.pdf>.
Acesso em: 01 mar. 2017.
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Nesta linha de pensamento, importante dar contornos ao proprio sujeito
deste arranjo: o administrador que, como reflete a Professora Maria Eugénia
Finkelstein, é o executor da vontade social, ou seja, quem presenta, materializa as
vontades societarias?.

Esmilca-se o Dever de Lealdade, prostrando a sua natureza juridica de
efetiva relagdo contratual estabelecida, por si, entre administrador e sociedade e, por
fim, a validar como tal dever, no ambito das sociedades igualitérias servir de lastro
l6gico a contornar conflitos e impasses, projetando a investidura do administrador a
mediar interesses para o enderecamento das decisbes que almejem preservar a

sociedade e a empresa.

2 FINKELSEIN, Maria Eugenia. Direito Empresarial: De Acordo com as Leis: 12.529/2011 -
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, 12.431/2011 - Que Altera as Regras da
Sociedade por Ac¢des. 7. ed. Sao Paulo: Atlas, 2012, p. 62.
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2 AS SOCIEDADES LIMITADAS NO BRASIL:

2.1 Ambientacao:

O surgimento das sociedades anénimas remonta a Inglaterra e & Holanda do
século XVII2. O primeiro esboco de uma sociedade limitada surgiu na Inglaterra no
ano de 1862, nomeada naquele pais de limited by shares. Tipo societario
semelhante foi referido na Franca um ano mais tarde, designado de société a
responsabilité limitée.

Segundo doutrina de Itamar Gaino, foi criada na Alemanha em 29 de agosto
de 1892 uma sociedade limitada, mas com feic6es diversas da surgida na Inglaterra.
Em agosto de 1901, conforme o mesmo Autor, Portugal congregou ao seu sistema
societario novo tipo de sociedade, inspirado no modelo germanico, nomeado de
“sociedade por quotas de responsabilidade limitada’™.

Passados mais de 40 (quarenta) anos do seu surgimento na Europa, a
sociedade por quotas de responsabilidade limitada foi finalmente criada e
regulamentada no Brasil com a promulgacdo do Decreto n. 3.708, de 10 de Janeiro
de 1919 (Dec. n. 3.708/19). O texto do decreto aproveitou parte do projeto de
reforma do Cédigo do Comércio do Império do Brasil apresentado em 04 de janeiro
de 1911 por Inglez de Souza®.

E razoavel dizer que havia antes da vigéncia do Dec. n. 3.708/19 uma
lacuna no Direito Comercial brasileiro, o que reclamava a criagdo de um tipo
societario intermediario, capaz de segregar patrimbénio da sociedade e patrimbnio

pessoal dos sdcios, mas que fosse, todavia, menos burocratico e menos custoso do

3 BERLE, Adolf Augustus; MEANS, Gardiner Coit. A Moderna Sociedade Andnima e a Propriedade
Privada. 2. ed. Sdo Paulo: Nova Cultural, 1987. p. 39. Traducéo de: Dinah de Abreu Azevedo.

4 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 19. Ed. Sédo Paulo.
Saraiva. 2015. v. 2, p.396.

5 GAINO, Itamar; Responsabilidade dos Sécios na Sociedade Limitada, 3. Ed. Sdo Paulo.
Saraiva. 2012, p. 31.

6 GAINO, Itamar; Op. Cit., p. 31.
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gue as sociedades andnimas. Com as sociedades comerciais existentes a época
(em comandita ou nome coletivo), a segregacdo ndo se mostrava possivel’.
Sobre a necesséria limitacdo de responsabilidade para estimular o

empreendedorismo, leciona Tullio Ascarelli:

Afinal, cumpre ndo esquecer que, atras da sociedade, h& os soécios;
gue a personalidade da sociedade e o patriménio separado
constituem afinal, meios técnicos para disciplinar o exercicio do
comércio por parte dos sécios com responsabilidade limitada e com
um resultado que equivale ao que decorreria de um privilégio dos
credores sociais quanto aos bens destinados ao exercicio do
comércio em comum, ndo podendo entretanto atingir os bens que
permanecem alheios a este exercicio.?

O projeto do Decreto que criou as sociedades limitadas teve uma tramitagao
extremamente célere, o que obstou o aprimoramento do seu texto®.

A incompletude e consequente auséncia de disciplina para questbes
basilares rendeu ao Dec. n. 3.708/19 austeras criticas. Contudo, como muito bem
pondera Modesto Carvalhosa, o fato de ser o Dec. n° 3.708/19 conciso, em verdade,
foi o grande responsavel pelo sucesso da sociedade limitada no Brasil'°. A liberdade
contratual e a flexibilidade oferecidas pela concisdo do texto foram importantes
porque, tendo seus pilares na Civil Law, o sistema juridico patrio, baseado na
burocracia e dependente da edi¢cao de leis, ndo se mostrava (e nao se mostra, vale
ressalvar) suficientemente agil, tampouco eficaz em se adaptar no tempo adequado

aos anseios mercantis?.

” CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Cdadigo Civil: Parte Especial: Direito de Empresa
(artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2005. v. 13, p. 03.

8 ASCARELLI, Tullio. Panorama do Direito Comercial. 2. ed. Sorocaba: Editora Minelli, 2007. p. 99.
CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Codigo Civil: Parte Especial: Direito de Empresa
(artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2005. v. 13, p. 03.

10 Conforme Modesto Carvalhosa, o fato de ser o Dec. n° 3.708/19 conciso foi 0 grande responsavel
pelo sucesso da sociedade limitada: “(...) pois lhe imprimiu grande flexibilidade, permitindo que a
autonomia privada, no caso concreto, moldasse a sociedade segundo os interesses dos sécios, por
meio de seu contrato social. Foi justamente esta flexibilidade, aliada a limitacdo de responsabilidade
dos sdcios, que tornou as limitadas o tipo societario por exceléncia da pequena e média empresa
brasileira e, a partir dos anos 80, também das grandes empresas, especialmente das multinacionais.”
In CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Cédigo Civil: Parte Especial: Direito de Empresa
(artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2005. v. 13, p. 04.

11 Sobre o dinamismo como principal diferenca entre o Direito Comercial e o Direito Civil, escélio de
Waldirio Bulgarelli: “Por outro lado, nos contratos comerciais a norma é a inexisténcia de
formalidades, dada a necessidade de serem praticados com rapidez e em grande escala, enquanto
no campo civil eles se revestem n&o s6 de formalidades, chegando muitas vezes as solenidades. E,
portanto, o direito comercial informal, enquanto o civil € formalistico e solene. Basta para o contrato
mercantil, em regra, a vontade das partes, 0 que nem sempre ocorre na vida civil, preso a certas
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O sucesso do tipo societario em comento no Brasil € confirmado por dados
apresentados por Fabio Ulhoa Coelho, que demonstram que, “entre 1985 a 2005, as
Juntas Comerciais registraram 64.332 sociedades limitadas, 7.977 andnimas e 842
sociedades empresarias de outros tipos”*?.

Com base em dados extraidos da Junta Comercial do Estado de S&o Paulo
— JUCESP, Marlon Tomazette demonstra a ampla utilizacdo de sociedades limitadas
pelo empreendedor brasileiro ao observar que, “considerando a data de 01/06/2012,
existiam registradas na junta comercial de S&o Paulo 1.547.819 sociedades
limitadas, 14.824 sociedades andnimas, 9 comanditas simples e 5 sociedades em
nome coletivo”!3.

Com a entrada em vigor do Cédigo Civil de 2002 — CC, o legislador destinou
um capitulo para regulamentacdo das Sociedades Limitadas (arts. 1.052 a 1.087),
além de facultar a insercdo, nos atos constitutivos e alteracdes posteriores, de
clausula prevendo a aplicacdo supletiva da Lei 6.404 de 15 de Dezembro de 1976
(Lei das Sociedades Anonimas — LSA). Demais disso, o art. 18 do Decreto
3.708/19'* ja indicava a aplicacdo subsidiaria das disposicGes da Lei das
Sociedades Andnimas quando necessaria para supressao de eventuais omissdes.

No que diz respeito a tematica do presente trabalho académico, importa
ressaltar que, antes da vigéncia Codigo Civil de 2002, apenas 0s s6cios poderiam
gerir a sociedade. Era possivel ao socio-gerente transmitir, de forma parcial ou total,
0 exercicio de suas fungbes a terceiro estranho aos quadros sociais, ficando
vinculado e pessoalmente responsavel pelas obrigacbes que o seu delegado

contraisse em nome da sociedade?®.

formalidades para que tenha valor.” In BULGARELLI, Waldirio. Direito Comercial. 3. ed. S&o Paulo:
Atlas, 1980, p.12.

12 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 19. Ed. Sdo Paulo.
Saraiva. 2015. v. 2, p.397.

13 TOMAZETTE, Marlon In GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e Moura;
CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. Sao Paulo:
Quartier Latin, 2013. p. 193.

¥ Decreto 3.708/19: “Art. 18. Serdo observadas quanto &as sociedades por quotas, de
responsabilidade limitada, no que ndo for regulado no estatuto social, e na parte applicavel, as
disposi¢bes da lei das sociedades anonymas.” BRASIL. Decreto n° 3.708/19, de 1919. Regula a
constituicdo de sociedades por quotas, de responsabilidade limitada. Decreto n° 3.708, de 10 de
Janeiro de 1919. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto/historicos/dpl/dpl3708.htm>. Acesso em: 26 mar. 2017.
15 COELHO, Fabio Ulhoa. Manual de Direito Comercial. 7. ed. S0 Paulo: Saraiva, 1996. p.147.
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A inovacdo de 2002 foi importante porquanto a existéncia de um
administrador ndo sécio, desde que guiado pelo dever de lealdade, apartado de
gualquer interesse pessoal e com expertise no nicho mercadol6gico, podera conferir
a sociedade um aspecto mais profissionalizado. A Profissionalizacdo da sociedade
poder ser o fator determinante para que a sociedade possa colher os frutos do éxito
comercial.

A lealdade do administrador profissional pode se tornar a pedra angular
para a solucdo de impasses societarios, especialmente nas composicdes

empresariais cuja propriedade de cotas seja igualitaria.

2.2 Principio Majoritario e Quoruns de Deliberacdo Apdés o Advento Codigo
Civil de 2002:

Tem o poder de controlar® a sociedade limitada o s6cio que concentra
namero de cotas suficientes a determinar as deliberagbes sociais. Assim, nao
existird a figura do controlador nas sociedades limitadas igualitarias postas a analise
na presente monografia, porquanto seu eixo de debate confluir4 para a solugdes de
equilibrio, anteriores a solu¢des conflitivas judiciais.

No gue concerne ao poder de controle, se a sociedade limitada for regida
supletivamente pela Lei das Sociedades Anbnimas, o quotista controlador passara a

apresentar os contornos expressos no art. 116 da Lei n. 6.404/76'7. No caso de

16 A respeito de controle: “Denomina-se controle interno aquele exercido pelo titular de direito de
sécio, seja unipessoal, majoritario, minoritario, gerencial, mas sempre por determinacdo ou
representacdo deste. O seu centro decisério esta alocado na estrutura organica da empresa, na
pessoa de um sdcio ou grupo de socios ou eventualmente de um administrador por estes nomeados.”
In ANDRADE FILHO, Sérgio Teixeira de. Organizacdo do Controle Societario na Sociedade
Familiar. Sdo Paulo: Almedina, 2015. p. 32.

17 Esclarece Adalberto Simdes Filho sobre o pode de controle nas sociedades limitadas regidas
supletivamente pela Lei das Sociedades Anénimas: “O acordo para o exercicio do direito de voto ou
para o poder de controle tem previsdo no art. 118 da Lei n. 6.404/76, que pode ser utilizada na
sociedade limitada em carater supletivo. Entdo, o conceito de sécio quotista controlador sera
equiparado aquele proprio da sociedade por acdes, previsto no art. 116, entendendo-se como tal a
pessoa natural ou juridica, ou grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto, ou sob controle
comum, que é titular de direitos de sdcio que lhe assegurem, de modo permanente, a maioria dos
votos nas deliberacdes da assembleia geral e o poder de eleger a maioria dos administradores da
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regéncia supletiva da sociedade pelas disposi¢des atinentes as sociedades simples,
sera controlador o sécio que detiver ao menos trés quartos do capital social.

O contrato de sociedade é o instrumento adequado para disciplinar
especificamente determinadas matérias, observando sempre as disposicdes legais.
A respeito das peculiaridades inerentes ao contrato para constituicdo de sociedades,
lembra Tullio Ascarelli:

Visa, o0 contrato, a constituicdo de uma organizacéo, a disciplina de

uma atividade ulterior para a consecucédo de determinado escopo e,

portanto, mister se faz organizar a gest&o da sociedade. 18
Conforme Erica Gorga, o direito ao voto funciona como uma espécie de

‘complemento” ao contrato social:

Como o contrato de sociedade ndo pode disciplinar ex-ante todas as
decisbes a serem tomadas para a condugcdo do negdcio social, o
direito ao voto apresenta-se, assim, como uma espécie de

“complemento”, do contrato de sociedade original.1®

Para Luis André N. de Moura Azevedo & Guilherme Setoguti J. Pereira?°,
“deliberagéo social é o resultado final de um procedimento de formacdo da vontade
da pessoa juridica, regido por um conjunto de regras voltadas a atribuir ordem,
racionalidade e previsibilidade a referido iter formativo.”

O direito do sécio de participar das deliberacbes € proporcional a sua
participacdo, o que nao significa necessariamente deter o poder de influenciar os
designios sociais. Nas palavras de Fabio Ulhoa Coelho?, “embora os sécios devam
ser consultados nas decisdes mais importantes da sociedade, nem todos tém
condigées de influir com sua vontade ou entendimento no contetido destas”.

A reiterada constituicdo de sociedades limitadas com composi¢cdo societaria
é formada por modelos igualitarios de capital exige do administrador que a conducéao

dos negdcios sociais seja pautada pela observancia ao duty of loyalty, pelo duty of

sociedade e que usa efetivamente seu poder para dirigir as atividades sociais e orientar o
funcionamento dos érgdos da empresa.” In SIMOES FILHO, Adalberto. A nova sociedade limitada.
Barueri: Manole, 2004. p. 134.

8 ASCARELLI, Tullio. Panorama do Direito Comercial. 2. ed. Sorocaba: Editora Minelli, 2007. p.
103.

19 GORGA, Erica. Direito Societario Atual. Rio de Janeiro: Elsevier, 2013. p. 142.

20 AZEVEDO, Luis André N. de Moura; PEREIRA, Guilherme Setoguti. J. In AZEVEDO, Luis André N.
de Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. Sao
Paulo: Quartier Latin, 2013. p. 730.

21 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 19. Ed. S&o Paulo.
Saraiva. 2015. v. 2, p.456.
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care. Apenas a administracdo leal aos interesses sociais possibilitara ao
administrador a invocacdo da business judgment rule como matéria de defesa em
eventuais acdes de responsabilidade ajuizadas.

Antes de uma abordagem especifica, porém, mister se faz tecer abreviadas
consideragdes a respeito da forma de tomada de decisdes nas sociedades limitadas,
com reflexdes a respeito das mudancgas introduzidas no Direito Societario Brasileiro
com a entrada em vigor do Cdédigo Civil de 2002, que impds as sociedades limitadas
aspectos até entdo exclusivos das sociedades anénimas, como a obrigatoriedade de
realizacdo de assembleia em sociedades compostas por mais de dez sécios??.

No ambito das sociedades empresarias, prevalece o principio majoritario?3,
segundo o qual as decisbes tomadas pela maioria, desde que observados os
guoruns estabelecidos na Lei de Regéncia e demais formalidades legais, devem ser
respeitadas por significar, em uma apreciacdo perfunctoria, que objetivam o0s
desenvolvimento do objetivo social e avan¢o da sociedade.

Conforme magistério de Fabio Konder Comparato e Calixto Saloméo Filho,
1...] o titular do controle exerce a soberania societaria”?*.

Esta soberania, contudo, ndo é absoluta. Neste sentido, precioso escélio de
José Marcelo Martins Proencga, para quem o voto “deve ser exercido ex causa
societatis, ndo devendo configurar um instrumento de realizacdo de interesse

pessoal, egoisticol...] .

22 SALLES, Denise Chachamovitz Le&o In GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e
Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. Sao
Paulo: Quatrtier Latin, 2013. p. 543.

23 Modesto Carvalhosa assevera que antes da entrada em vigor do Cdadigo Civil de 2002 n&o havia
previsdo de realizacdo de qualquer modalidade de conclave entre os sécios de sociedade limitada. “O
Cédigo Comercial de 1850 ndo contemplou a figura da assembleia geral. A referéncia somente
ocorreu com o Decreto n. 2.711/60, que passou a conter alguns preceitos sobre a matéria,
atendendo, assim, a pratica societaria, pois as sociedades anénimas ja vinham largamente adotando
esse 0rgdo em seus estatutos. O cdodigo Civil de 1916 nada dispunha a respeito do conclave dos
sécios, também nédo o fazendo o Decreto n. 3.708/19. A matéria é prépria das sociedades andnimas,
gue adora o regime de comunh&o de interesses, em que prevalece a deliberacéo da maioria absoluta
ou qualificada, conforme o caso, no pressuposto da impossibilidade de reunir todos os sécios. Dai o
principio majoritario prevalecer, vinculando o deliberado pela comunhdo todos os demais socios,
como de resto prevalece o §5° do presente art. 1.072.” In CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao
Cédigo Civil: Parte Especial: Direito de Empresa (artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. Sdo Paulo:
Saraiva, 2005. p. 191. Coordenador Antonio Junqueira de Azevedo.

24 COMPARATO, Fabio Konder; SALOMAO FILHO, Calixto. O poder de controle na sociedade
anbénima. 6. Ed. Rio de Janeiro: Forense, 2014, p. 315.

25 PROENCA, José Marcelo Martins In FINKELSEN, Maria Eugénia Reis; PROENCA, José Marcelo
Martins. (coord.). Direito Societdrio — Sociedades Andnimas. 3. ed. 2. Tiragem. S&o Paulo:
Saraiva, 2014, p. 72.
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A respeito do exercicio do direito ao voto de forma adequada, cumpre

colacionar orientacdo do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa — IBGC:

[...] assim, serd adequado o voto que:
a. for exercido no exclusivo interesse da companhia,
subordinando-se a tais interesses;
b.  estiver em consonancia com as exigéncias do bem publico;
c.  for proferido com o fim de fazer a companhia realizar o seu
objeto e cumprir a sua funcéo social;
d. respeitar os demais acionistas da empresa, 0s que nela
trabalham e a comunidade em que a sociedade atua, cujos direitos e
interesses deve lealmente preservar;
e. nao for abusivo, assim considerados aqueles proferidos com o
fim de:
l. causar dano a companhia ou a outros acionistas; ou
I. obter, para si ou para outrem, vantagem a que néao faz
jus e de que resulte, ou possa resultar, prejuizo para a
companhia ou para outros acionistas;
f. estiver em consonancia com o préprio juizo de conveniéncia e
oportunidade do conselheiro.?®

Conforme o referendo de Fabio Ulhoa Coelho, “a prevaléncia da vontade da
maioria é, inegavelmente, um valor de organizagdo democrética das relagcdes entre
homens” 27, E resultado do processo de civilizacdo a imposicdo da vontade da
maioria. A questdo organizacional inerente a imposicdo de uma vontade sobre a
outra € bastante clara: de alguma forma, o principio majoritario possibilita o
desenvolvimento do objeto social®®.

Explica Marcelo Vieira von Adamek, que o principio majoritario traz
vantagens e desvantagens dentro da sociedade, mas a sua manutencdo é

importante e o equilibrio entre o minoritario e o majoritario € imperativo, in verbis:

O Paradoxo imanente entre principio majoritario e protecdo a minoria
deve ser solucionado de forma equacionada e equilibrada: o
fortalecimento unilateral do principio majoritario conduziria a perda
dos minoritarios como financiadores da sociedade, enquanto a
unilateral elevacdo da protecdo a minoria teria fatalmente a paralisia
da sociedade como consequéncia. Entretanto, ressalva-se, desde ja,
esse risco de paralisia da decisdo ndo pode chegar ao extremo de

26 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA (Brasil). Independéncia dos Conselheiros
de Administracdo — Melhores Préaticas e o Artigo 118 da Lei das Sociedades Andnimas. S&o Paulo: IBGC,
2013. (Série Cartas Diretrizes - 1). Coordenagdo Mauro Rodrigues da Cunha, p. 21.

27 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa. 19. ed. Sédo Paulo:
Saraiva. 2015. v. 2, p.392.

2 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa. 19. ed. Sdo Paulo:
Saraiva. 2015. v. 2, p. 392.
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conduzir errbneo entendimento de que, por isso, as deliberacdes
majoritarias seriam supostamente insindicaveis ou fora de controle:
uma decisao da maioria ndo é por isso sacrossanta — e, por razdes
diversas, ha de ser sempre contrastavel, ainda que pela via da
legitimidade, e ndo propriamente de mérito, da decis&o.2°

A respeito da liberdade imanente ao direito empresarial, valiosa ponderacao
de Tdallio Ascarelli:

O direito mercantil se afirma assim como um direito autbnomo de
classe profissional, fruto do costume dos mercadores, com uma
jurisdicdo especial fundada na autonomia corporativa dos
comerciantes e por isso sO a estes aplicavel. Precisamente por isto
as regras sao aplicaveis segundo um critério subjetivo; seguem na
sua aplicabilidade a competéncia da magistratura mercantil.3°

Como dito, o Dec. n® 3.708/19 nao disciplinava na integralidade matérias
essenciais ao dia a dia das sociedades limitadas. Nao havia no corpo de referido
decreto, por exemplo, determinacdo quanto ao quérum necessario para aprovacao
de matérias, 0 que conferia aos sécios uma margem de liberdade maior, principais
interessados em que a sociedade atinja o éxito comercial.

Para José Romeu Garcia do Amaral®!, estava a condicéo satisfatoriamente
regulada pela vontade dos socios, de maneira que o Autor considera que o Cdédigo
Civil de 2002 foi infeliz em regular a matéria impondo quéruns de deliberacéo
demasiadamente elevados e suprimindo a liberdade contratual dos soécios que

outrora existia3?.

2 ADAMEK, Marcelo Vieira von. Abuso de minoria em direito societario. S0 Paulo: Malheiros,
2014, p. 52.

30 ASCARELLI, Tullio. Iniciagdo ao Estudo do Direito Mercantil. Sorocaba: Editora Minelli, 2007, p.
48.

31 José Romeu Garcia do Amaral critica duramente o Codigo Civil de 2002 por ter se sobreposto a
vontade dos sdcios impondo quoéruns de deliberagédo elevados e criando uma estrutura deliberativa
hibrida: “A sociedade limitada que era muito bem regulada por disposicdo de vontade dos socios,
com acentuada liberdade contratual, passou a adotar um regime extremamente rigido para a validade
das deliberagbes sociais. O hibridismo da limitada, vista ora como sociedade de pessoas, ora como
sociedade de capitais, levou-a a adotar uma estrutura deliberativa também hibrida, amparando-se na
forma de deliberacdes das sociedades de capitais, por meio da instituicdo de um érgao deliberativo
(reunido ou assembleia), assim como nas sociedades anénimas, porém adotando quérum de
deliberacdo elevado, aproximando-se, neste ponto, as sociedades de pessoas.” AMARAL, José
Romeu Garcia do in AZEVEDO, Luis André N. de Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.).
Sociedade Limitada Contemporanea. S&o Paulo: Quartier Latin, 2013. p. 561.

32 Conforme: AMARAL, José Romeu Garcia do in AZEVEDO, Luis André N. de Moura; CASTRO,
Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporénea. Sado Paulo: Quartier Latin,
2013. p. 561.
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Se é certo que, nas sociedades limitadas, o sécio detentor de mais da
metade do capital social®? delibera isoladamente em grande parte das matérias, néo
€ menos certo que esta posicdo € insuficiente para que ele possa ser apontado
como detentor da soberania societaria. Isto é assim na medida em que o Cddigo
Civil de 2002 nao apenas imp6s quéruns de deliberacdo elevados, como passou a
exigir unanimidade para a tomada de determinadas decisoes.

Nem todas as decisbes podem ser tomadas, no ambito das sociedades
limitadas, pela maioria simples (mais da metade dos sécios presentes a assembleia
geral ou reunido de sécios) ou mesmo por decisdo da maioria absoluta (mais da
metade do capital social).

Para a aprovacdo de alteracdo do contrato social e de matérias como
incorporacgéo, fusdo, dissolucdo da sociedade ou cessacao da liquidagdo, o Codigo
Civil vigente exige a concordancia de, no minimo, 3/4 (trés quartos) do capital social
(incisos V e VI do art. combinado com inciso | do art. 1.071 do CC)3*. Por
consequéncia, se determinado sécio minoritario detiver uma participacdo um pouco
superior a 25%, podera impedir inclusive a tomada de decisbes simples e
corriqueiras. Se desalinhado do interesse social, poderad criar embaracos ao
desenvolvimento da sociedade.

N&o basta que o sécio seja detentor de mais da metade das cotas, €
necessario que este detenha ao menos 75% do capital social, o que, nas sociedades
igualitarias em estudo, por impossibilidade matematica, jamais ocorrerd se nao

houver affectio societatis®> ou, no minimo, convergéncia de opinido entre os sécios.

33 Capital social €, nas palavras de Alfredo Assis Gongalves Neto, “a expressdo numérica em moeda
nacional do valor do patriménio fornecido pelos sécios para sociedade, por eles reputado necessario
ou adequado para que ela possa atuar no mercado.” In CARVALHOSA, Modesto (coord.). Tratado
de Direito Empresarial Il: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de
Pessoas. S&8o Paulo: Revista dos Tribunais, 2016. p. 420.

34 Para José Romeu Garcia do Amaral, o Codigo Civil foi infeliz ao exigir o quérum de 3/4 para toda e
qualquer alteracédo de contrato social: “O legislador, ao invés de se ater a natureza da matéria objeto
da deliberacdo dos sécios, preocupou-se demasiadamente em regular todas as hipéteses e usou a
férmula genérica que exige o qudérum qualificado, de trés quartos, para toda e qualquer modificacdo
de contrato social, ainda que de menor importéncia para os sécios.” AMARAL, José Romeu Garcia
do in AZEVEDO, Luis André N. de Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade
Limitada Contemporénea. Sao Paulo: Quartier Latin, 2013. p. 567.

35 Sobre a affectio societatis, discorre Adalberto Simdes Filho: “Partindo da idéia desenvolvida por
Bevildqua, no sentido de que affectio se refere a um sentimento de que o trabalho de um, dentro da
sociedade, reverte em proveito de todos, Walter Moraes menciona que se relacionaria a este
entendimento sobre a affectio societatis a deciséo de cooperacdo entre os sOcios para atingir o fim
social com a consciéncia e a percepcdo da necessidade de ser real e efetiva essa cooperacao,
devendo esta estar acima de fatalidades ou interesses patrticulares. Tal pratica, na visdo do autor, faz
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Para destituicdo de administrador socio ou ndo socio nomeado no contrato
social, o Cédigo Civil exige a aprovacao pelo quérum de 2/3 (dois tercos) do capital
social. Importa asseverar que é a regra geral a ser aplicada quando for silente o
contrato social, mas que este quérum podera ser dilatado ou reduzido por disposicao
contratual (artigo 1.063, 8§ 1° do CC).

No caso das sociedades limitadas igualitarias, a tomada de qualquer decisédo
podera se tornar impossivel se ocorrer o dilaceramento da affectio societatis®® ou
mesmo a simples discordancia sobre assuntos especificos postos a deliberacéo.
Nesta senda, o papel do administrador de bem observar o duty of loyalty podera ser
fundamental para evitar os possiveis conflitos societarios.

A lealdade do administrador podera proporcionar a sociedade a continuidade
de suas atividades, antes da exposicdo a processos judiciais morosos, muito
provavelmente julgados sem a necessaria especializacdo ou a minima disposicao

gue vise a continuidade da empresa.

nascer um sentimento de coesdo que leva os sdcios a lealdade igualitaria no conjugar de seus
empenhos e sacrificios, com reflexos patrimoniais e pessoais que deve se perenizar até a liquidagao
da sociedade.” In SIMOES FILHO, Adalberto. A nova sociedade limitada. Barueri: Manole, 2004.
p.19.

%6 Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes Franca e Marcelo Vieira von Adamek defendem que affectio
societatis € um conceito ultrapassado e que o mais adequado é utilizar o termo fim social: “Portanto, o
moderno direito societario deve, a bem da evolugdo da ciéncia societaria e da elaboracdo de
solucdes precisas e univocas, abandonar por completo a idéia de affectio societatis e aprofundar a
analise da nocao de fim comum em sentido amplo (compreendendo o escopo-meio e o escopo-fim da
organizacdo societaria, e as suas interacbes com o0s deveres de lealdade, colaboracéo e
contribuicdo). S6 assim conseguir-se-a realmente avancar no trato da matéria e nas solucfes para 0s
seus problemas praticos.” In FRANCA, Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes (coord). Direito
Societario Contemporéneo |. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2009. p.161.
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3 AS SOCIEDADES COM DIVISAO SOCIETARIA IGUALITARIA E A
DEADLOCK CONDITION:

Em sociedades limitadas constituidas sem evidéncia juridica de controle
eleva os niveis de propensédo ao surgimento de conflitos societarios. O administrador
leal, sendo o “executor da vontade social™, podera ser a chave para a superagao
dos impasses.

Conforme panorama tracado por Ary Oswaldo Mattos Filho, Mauricio
Chavenco, Paulo Hubert, Renato Vilela e Victor B. Holloway Ribeiro, “em regra as
sociedades limitadas sdo compostas por 2 soécios|...]”8. Ou seja, as sociedades
limitadas ja nascem com inclinacdo a formacdo da Deadlock Condition. As
deliberacdes sociais permitem apenas escolhas binarias (por exemplo, ou se altera
ou nédo se altera o contrato social, ou se aprova ou se rejeita determinada matéria
etc.) e cada um dos socios deterd o poder do “sim” e 0 do “nao”. Desta forma,
apenas a unanimidade serd capaz de propiciar a aprovacao ou rejeitar determinada
matéria.

As hipoteses legais de “desempate” estatuidas no §2° do art. 1.010 do
Caodigo Civil e no 82° do art. 129 da Lei n° 6.404/76 preveem que 0O tema seja
submetido ao Poder Judiciario ou Tribunal arbitral, se houver clausula
compromissoéria que assim obrigue. O sistema judiciario brasileiro, como se sabe,
nao da conta de responder as demandas trazidas pelos jurisdicionados de forma
satisfatéria e no tempo adequado, seja pela falta de especializacdo, seja pela
morosidade causada pelos acumulo de processos das mais diversas naturezas e

causas em tramitacéo.

S7 FINKELSEIN, Maria Eugenia. Direito Empresarial: De Acordo com as Leis: 12.529/2011 -
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia, 12.431/2011 - Que Altera as Regras da
Sociedade por Ac¢des. 7. ed. Séo Paulo: Atlas, 2012, p. 62.

% MATTOS FILHO, Ary Oswaldo et al. Radiografia das Sociedades Limitadas. 2014. Estudo
realizado pelo Ndcleo de Estudos em Mercados e Investimentos da Faculdade de Direito da
Fundacdo Getllio Vargas — FGV Direito SP (Outubro de 2014). (grafico 3 pagina 3 do trabalho)
Disponivel em:
<https://direitosp.fgv.br/sites/direitosp.fgv.br/files/arquivos/anexos/radiografia_das_ltdas_v5.pdf>.
Acesso em: 01 mar. 2017.
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Dados extraidos de relatorio confeccionado pelo Servi¢o Brasileiro de Apoio
as Micro e Pequenas Empresas — SEBRAE?®® de Julho de 2014 apontam que as
pequenas e médias empresas em existéncia somam cerca de 91% das sociedades,
e que, deste total, um numero consideravel de empresas apresenta configuracao do
capital social € igualitaria, de maneira que a unanimidade € necesséria para a
tomada de decisoes.

Em consequéncia desta configuragéo, o presentante de sociedade composta
nesta conjuntura esta imerso em ambiente com alta propensdo ao aparecimento de
impasses, mas nao existe escusa para violacdo ao dever de lealdade. Ainda o
Administrador tenha sido indicado por um ou outro socio, ou mesmo seja um dos
sécios, uma vez investido de poderes, havera que conduzir os negocios sociais de
forma leal, acima de qualquer interesse ou relagdo pessoal.

Compilando dados levantados no estudo realizado por Mariana Pargendler
acerca das sociedades limitadas registradas no Brasil entre os anos de 2002 e 2012,
Carlos Portugal Gouvéa logra demonstrar de forma cabal a sistematica constituicao

de sociedades compostas por apenas dois sicios detentores de igual participacdo:

[...] O que o estudo demonstrou foi que, entre as sociedades
limitadas registradas entre 2002 e setembro de 2012, 80% eram de
sociedades com apenas dois socios, 0 que, em principio, reafirmaria
0 preconceito contra esse tipo societario. Ocorre que dentre tais
sociedades de apenas dois soécios, 35% tinha um soOcio com
exatamente 50% do capital social e 33,8% tinha um sdcio com entre
99 e 99,9% do capital social. Ou seja, o modelo principal de
organizacao societaria para qual a sociedade limitada se presta no
direito brasileiro é para a formagédo de sociedades com dois socios
com igualdade de forcas, com 50% do capital para cada
quotista.[...]*°

39 SERVICO BRASILEIRO DE APOIO AS MICRO E PEQUENAS EMPRESAS - SEBRAE
(Brasilia). Participagao das Micro e Pequenas Empresas na Economia Brasileira. 2014. Unidade
de Gestdao Estratégica — UGE. Disponivel em: <http://www.sebrae.com.br/Sebrae/Portal
Sebrae/Estudos e Pesquisas/Participacao das micro e pequenas empresas.pdf>. Acesso em: 12 mar.
2017.

40 GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro
de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. Sao Paulo: Quartier Latin, 2013. p. 305.
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Marcelo Vieira Von Adamek define de forma eximia e com a limpidez que lhe
€ caracteristica, que estas sociedades compostas por dois sGcios com participacao

igualitaria seriam “sociedades burras”, conforme segue:

Sociedades igualitarias de duas pessoas — paritarias ou, como sao
também jocosamente conhecidas, “sociedades burras” — sdo aquelas
em que as participagdes sociais e os direitos de voto encontram-se
igualmente divididos (50%-50%) em dois solidos blocos ou
grupos.[...]*

O Duty of Loyalty podera equalizar este ambiente social potencialmente
hostil, possibilitando & sociedade o cumprimento do seu objeto social. Nesta senda,
dispbe o art. 1.011 do Codigo Civil que “o administrador devera ter, no exercicio de
suas funcbes, o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma
empregar na administragdo de seus proprios negoécios”, mas é imperioso ressaltar
que a expressao “na administragdo de seus proprios negocios” ndo autoriza uma
atuacao irresponsavel e a assunc¢éao de riscos elevados ou injustificados sob a batuta
de que o administrador apresenta “perfil agressivo”.

E claro o dever de que atuacio seja balizada pelo zelo, pela probidade e
pela lealdade, deveres impingidos a todos aqueles que tém sob sua administracao
bens e direitos alheios.

A despeito das criticas*? que podem ser tecidas em relacdo ao sistema de
deliberacao introduzido pelo Cédigo Civil de 2002, é nitida a importancia que o
legislador enxergou na figura do administrador da sociedade limitada. Para
nomeacdo do presentante ndo soécio, exige a lei unanimidade, na hipdtese de o
capital ndo se encontrar integralizado e de 3/4 (trés quartos) apoés a integralizacao.

Observa-se vasta preocupacao doutrinaria com a conciliacdo dos interesses
de cotistas majoritarios e minoritarios. O poder conferido ao controlador ndo é
absoluto ou ilimitado, sendo a cabivel a responsabilizacéo por deliberacbes tomadas

em manifesto abuso de direito.

41 ADAMEK, Marcelo Vieira Von. Abuso de minoria em direito societario — S0 Paulo; Malheiros,
2014, p. 41.

42 Neste sentido, José Romeu Garcia do Amaral critica severamente o Codigo Civil de 2002 por ter se
sobreposto a vontade dos sécios impondo quoéruns de deliberacdo elevados e criando uma estrutura
deliberativa hibrida. In AMARAL, José Romeu Garcia do in AZEVEDO, Luis André N. de Moura;
CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2013. p. 561.
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Mas a problematica exsurge-se grave quando se tem uma sociedade
limitada igualitaria, porque passa a ser impossivel, com a quebra da affectio
societatis, a condu¢do minimamente harmoniosa das atividades sociais. O poder de
gerir a sociedade resvalara das maos dos socios e sobejard para o administrador,
que serd investido de controle gerencial quase que ilimitado. Se ndo violar os
deveres estatuidos no art. 1.011 do Cadigo Civil, nem mesmo destituido podera ser
se ndo houver concordancia entre os sécios com posi¢des sociais igualitarias.

O judiciario, despreparado para julgamento de demandas societarias como
€, também sera incapaz de resolver tal demanda.

Este é o mister em que o dever de lealdade podera antecipar as hipéteses
de solucdo de conflitos que venham a se instalar entre cotistas em posicao
igualitaria no capital social. E esse dever de lealdade (duty of loyalty) subsistira

ainda que o administrador seja um dos sdcios em posi¢cao antagbnica a do outro.

3.1 Deadlock Condition:

Em sociedades limitadas que apresentam o seu capital social divido
igualmente entre sécios, tendo em conta os quéruns*?® especificos exigidos pelo
Caodigo Civil, determinadas matérias postas a deliberacdo social ndo serdo
aprovadas sem a concordancia de todos os shareholders.

Na sociedade € composta por apenas dois sécios, cada um sendo detentor
de 50% (cinquenta por cento) do capital social, se um deles votar contra a matéria e
0 outro votar a favor, entdo se poderia dizer que a deliberacdo terminou em

‘empate”.

43 A Respeito do Quorum no sistema da Common Law, lecionam Janet E. Ashcroft o seguinte: “A
stockholders’ meeting, in order to be valid, requires the presence of a quorum, or a minimum number
of shares that must be represented in order that business may be lawfully transacted. At common law
a quorum consisted of the stockholders actually assembled at a properly convened meeting. A
majority of the votes cast by those present expressed the will of the stockholders. Statutes, bylaws, or
the articles of incorporation now ordinarily require that a majority of the outstanding stock be
represented at the stockholders’ meeting in order to constitute a quorum. This representation may be
either in person or by proxy.” In ASHCROFT, Janet E., Law For Business. Printed in China;
THOMSON South-Western West, 15™ Edition, 2005, p. 431.
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A respeito do tema, discorre Flavio Augusto Picchi:

No particular universo das situagdes societérias, da mesma fora, 0s
empates deliberativos ndo sdo apenas aqueles em que h& divisao
binaria igualitaria dos votos validamente proferidos em assembleias,
mutuamente excludentes, que resultam em ‘meio-a-meio’. E certo
gue parcela substancial dos assuntos que sejam levados a
deliberagdo somente permitirdo escolhas bindrias: alterar ou ndo a
sede social, criar ou ndo uma reserva de lucros, aprovar ou reprovar
aincorporacéo de outra sociedade.**

Empate é o termo utilizado tanto pelo § 2° do art. 1.010 do Cddigo Civil
guanto pelo art. 129 da Lei n. 6.404/76. Defende-se, a despeito do quanto expresso
no dispositivo legal em referéncia, que o termo adequado para descrever a situagcao
de impossibilidade de deliberacédo é impasse, e ndo empate. Neste sentido, explana

Renato Berger:

Sendo assim, o0 que poderia existir na sociedade limitada ndo seria
um empate, mas um verdadeiro impasse, ou seja, uma situacdo em
gue nenhuma deliberacdo € aprovada porque o0s soécios tém
interesses antagbnicos e o quérum de deliberagdo nunca é

atingido.*

Seguindo este raciocinio, cumpre questionar a aplicabilidade do principio
majoritario nas sociedades limitadas cujo capital € divido igualmente entre dois
sécios porque, nesta Ultima hiptese, ndo haveria, em caso de divergéncia,
imposi¢ao da vontade da maioria.

Para certas deliberacdes, a rejeicdo da matéria se daria pela auséncia de
quérum, e ndo pela aplicagdo do principio majoritario. O impasse criado pela
impossibilidade de atingimento dos quéruns legais para deliberacdo das matérias
significara fatalmente a paralisia social grave causada pela eternizacao de conflitos
societéarios.

A sociedade limitada € chamada de contratual, sendo constituida com nitido

carater intuitus personae*®, embora também se constate presente o intuitus

44 PICCHI, Flavio Augusto In FRANCA, Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes (coord). Direito
Societario Contemporaneo |. Sao Paulo: Quartier Latin, 2009. p. 200.

4 BERGER, Renato in AZEVEDO, Luis André N. d e Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de
(Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. S&o Paulo: Quartier Latin, 2013. p. 449.

46 Para Hernani Estrella, hd uma tendéncia de cada vez mais se atenuar a importancia exercida pelo
intuitus personae sobre o vinculo societario. In ESTRELLA, Hernani. Apuracdo dos Haveres de
Socio. 5. ed. Rio de Janeiro: Editora Forense, 2010, p. 31 - Atualizador: Roberto Papini.



28

pecuniae. Na sociedade de pessoas, conforme magistério de Adalberto Simdes

Filho, ha a predominio da pessoa como principal elemento principal da sociedade:

[...]ha a preponderancia da pessoa como principal elemento
aglutinador da idéia de unido da sociedade, quer em razdo das
caracteristicas especificas, ou em razdo de suas caracteristicas
especificas, ou em razdo de suas caracteristicas técnicas ou
pessoais que possam por algum motivo ter contribuido para que os
sbcios se unam.”:

As sociedades anbnimas fechadas também sdo dotadas de tal
caracteristica. Modesto Carvalhosa e Nelson Eizirik, ao responderem a consulta feita
por sociedade andnima fechada acerca da tematica do deadlock, chegaram a
conclusdo de que é necessario buscar a verdadeira intengdo dos socios quando da
celebracdo do contrato da sociedade®. Para os mesmos autores, “a persecugéo da
vontade das partes €, com efeito, o principio geral da interpretacdo dos negocios
juridicos”*°.

Neste contexto, recorre-se mais uma vez a doutrina do Professor Marcelo
Vieira von Adamek:

O principal desafio nestas sociedades consiste em evitar ou superar
as situacdes de impasse ou bloqueio (Pattsituationem ou deadlocks),
gue podem se verificar até na conducéao diaria dos negocios e levar a
completa paralisia das atividades — dando ensejo ao fenbmeno que,
em doutrina, também é conhecido por “abuso de igualdade”|...]>°

pY

O que se deve observar é quanto a eternizacdo de uma negativa sem
resultados préaticos e/ou com condi¢Bes de travamento operacional da sociedade. E
guando surgem as deadlock provisions em conjunto com o poder mediador do
administrador leal.

Modesto Carvalhosa e Nelson Eizirik defendem na solucdo de consulta
acerca da deadlock condition que “se determinada matéria ndo foi aprovada, seja

pela maioria de votos contrérios, seja pela insuficiéncia de votos favoraveis, €

47 SIMOES FILHO, Adalberto. A nova sociedade limitada. Barueri: Manole, 2004. p. 29.

48 CARVALHOSA, Modesto; EIZIRIK, Nelson. Estudos de Direito Empresarial. S0 Paulo: Saraiva,
2010. p. 299

4 CARVALHOSA, Modesto; EIZIRIK, Nelson. Estudos de Direito Empresarial. Sdo Paulo: Saraiva,
2010, p. 299.

50 ADAMEK, Marcelo Vieira Von. Abuso de Minoria em Direito societario — Sdo Paulo; Malheiros,
2014, p. 41.
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porque foi recusada”>. Assim, de fato teria ocorrido, conforme fundamentacédo dos
Autores, uma manifestacdo de vontade, expressa de forma negativa, ainda em tal
hipétese a aprovacdo sé pudesse ocorrer se houvesse convergéncia de intencdes
entre 0s sOcios.

Ocorre que o ordenamento juridico estabeleceu um critério legal de
desempate, ou seja, ndo corrobora a tese de rejeicdo da matéria diante do impasse
criado. Desta forma, como defende Flavio Augusto Picchi, ndo ha que se falar em
rejeicdo da matéria, porque isso ‘implicaria verdadeira acefalia na condugdo dos
negocios ordinarios da sociedade, e esvaziaria a razdo de ser da previsdo legal de
critério de desempate”>2,

O impasse criado pela impossibilidade de alcance do quérum necessario
para deliberagdo de determinadas matérias recebera tratamento diferenciado, a
depender da regéncia supletiva escolhida para a sociedade. Se a sociedade limitada
for regida de forma supletiva pela Lei das Sociedades Andnimas, a forma de solucao

seguira os moldes do art. 129 da Lei n. 6.404/76, que reza o seguinte:

Art. 129. As deliberacbes da assembléia-geral, ressalvadas as
excegOes previstas em lei, serdo tomadas por maioria absoluta de
votos, ndo se computando os votos em branco.

8§ 1° O estatuto da companhia fechada pode aumentar o quorum
exigido para certas deliberacdes, desde que especifique as matérias.
8 2° No caso de empate, se o estatuto ndo estabelecer procedimento
de arbitragem e ndo contiver norma diversa, a assembléia sera
convocada, com intervalo minimo de 2 (dois) meses, para votar a
deliberacdo; se permanecer o empate e 0s acionistas nao
concordarem em cometer a decisdo a um terceiro, cabera ao Poder
Judiciério decidir, no interesse da companhia.>3

Para as sociedades regidas supletivamente pelas disposicdes aplicaveis as
sociedades simples, seria 0 caso entdo de incidéncia das disposicdes do § 2° do art.
1.010 do Cadigo Civil, que dispbe que:

Art. 1.010. Quando, por lei ou pelo contrato social, competir aos
sécios decidir sobre os negocios da sociedade, as deliberacdes

51 CARVALHOSA, Modesto; EIZIRIK, Nelson. Estudos de Direito Empresarial. Sdo Paulo: Saraiva,
2010, p. 302.

52 PICCHI, Flavio Augusto Picchi In FRANCA, Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes (coord). Direito
Societario Contemporaneo |. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2009. p. 202.

53 BRASIL. Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976. Dispbe sobre as Sociedades por Acdes. Lei
das Sociedades Anbnimas - LSA. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L6404compilada.htm>. Acesso em: 23 abr. 2017.
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serdo tomadas por maioria de votos, contados segundo o valor das
guotas de cada um.

§ 1o Para formagcdo da maioria absoluta sdo necessarios votos
correspondentes a mais de metade do capital.

8 20 Prevalece a decisao sufragada por maior nimero de sécios no
caso de empate, e, se este persistir, decidira o juiz.>*

Nas sociedades disciplinadas supletivamente pelas regras das sociedades
simples, a questao seria, no caso de bloqueio, decidida pelo voto per capita. Assim,
nas sociedades limitadas igualitarias cuja relacdo entre o0s sécios ja se mostra
ruidosa, o critério legal de “desempate” (seja pelo 8 2° do art. 1.010 do CC seja pelo
§2° do art. 126 da LSA) nado sera capaz de trazer nenhuma mudanca pacificadora.
Desta feita, o impasse apresentado apenas poderia ser resolvido através do Poder
Judiciario.

Como pondera Arnoldo Wald, com a propriedade que Ihe é particular, a
interferéncia judicial em sociedade comercial nhem sempre serd solucdo, pela

auséncia de critérios objetivos e pela propria morosidade estatal:

Na possibilidade de vir o juiz vir a ser chamado para decidir um caso
de empate, o principal problema estd na falta de critérios objetivos
para que o magistrado opine sobre o tema, em virtude de a
controvérsia, em geral, envolver divergéncias sobre opg¢oes
negociais, nas quais nem sempre existe uma escolha certa e outra
errada, pois ambas envolvem os riscos préprios da atividade
econdmica. Ademais, ndo se pode desconsiderar a morosidade da

justica estatal.>®
Objetivamente, o dever de lealdade se agiganta exatamente neste ponto: a
desembaracar os n6s que ndo possam ser desfeitos pela vontade diametralmente
oposta entre socios com forca proporcional numa sociedade, e que, seja no
judiciario ou no ambito das arbitragens, ndo consigam se resolver sem contenda.
Os socios detentores de igual participacédo de sociedade limitada podem, e é
recomendavel que assim procedam, definir regras de solucdo de impasses

societarios em Acordo de Quotistas. Nasce, portanto, o arsenal das deadlock

54 BRASIL. Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002. Institui o Cddigo Civil. Cédigo Civil - CC.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406.htm>. Acesso em: 23 abr.
2017.

% WALD, Arnold. Direito Civil: Direito de Empresa. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. Com a colaboragdo
de Luiza Rangel de Moraes e Alexandre de Mendonca Wald. p. 511.
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provisions sob as quais o administrador leal promovera a mediagcdo sem viés de
conceito ou visao pré-julgada.

Apenas para ilustrar, demonstram-se as clausulas de solucdo de conflitos
contratuais mais utilizadas: acordos de voto, put option (opcao de venda), call option
(opcao de compra), direito de preferéncia, direito de primeira oferta e direito de exigir
venda conjunta (chamadas de acordos de bloqueio), clausula buy or sell (também

denominada de texana, roleta ou shotgun)>®.

5% Conforme: ADAMEK, Marcelo Vieira Von. Abuso de minoria em direito societario. Sdo Paulo:
Malheiros, 2014, p. 410-423.
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4 SOBRE AS RESPONSABILIDADES DO ADMINISTRADOR DAS
SOCIEDADES EMPRESARIAS:

Sobre as responsabilidades do administrador das sociedades empresérias,
dispde o caput do art. 1.015 do Caodigo Civil que é permitido aos administradores, no

siléncio do contrato social, praticar todos os atos pertinentes a gestdo da sociedade:

Art. 1.015. No siléncio do contrato, os administradores podem

Y

praticar todos os atos pertinentes a gestdo da sociedade; nédo
constituindo objeto social, a oneracdo ou a venda de bens imoveis
depende do que a maioria dos sdcios decidir.>’

Diversamente da Lei das Sociedades Anénimas, o Cadigo Civil ndo prevé, para
as sociedades limitadas, a existéncia de um Conselho de Administracdo®®, até
mesmo por sua estrutura simplificada em relacdo as sociedades andnimas®®. Nao

existe, entretanto, qualquer 6bice legal para a sua instauracdo que, nos dizeres de

57 BRASIL. Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002. Institui o Cédigo Civil. Cadigo Civil - CC.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406.htm>. Acesso em: 02 mai.
2017.

8 Sobre o Board of Directors: “In theory, single-tier boards concentrate decision-making power, while
two-tier boards favor collective decision-making. For example, a single-tier board permits firms to
combine the roles of board chairman and chief executive officer (CEO), as commonly happens in the
U.S. and France. By contrast, two-tier jurisdictions as Germany bar supervisory boards from making
managerial decisions, and, as a statutory default, requires that management boards make majority
vote. Both approaches to the management of large firms potential advantages." But two
considerations caution against generalizing about these advantages in our core jurisdictions. First, the
extent of the distinction between the two board structures is often unclear. Informal leadership
coalitions can cross-cut the legal separation between management and supervisory boards; while
supermajorities of independent directors and an independent chairman can give single-tier boards a
quasi supervisory flavor.” In KRAAKMAN, Reinier et al. The Anatomy Of Corporate Law:
A Comparative And Functional Approach. Oxford: Oxford University Press, 2009., Second Edition,
p. 57.

% A respeito da Diretoria das sociedades anénimas, Waldirio Bulgarelli discorre que: “Cabera a
Diretoria a representacdo (que Pontes de Miranda prefere chamar de presentagdo) como a pratica
dos atos necessérios ao funcionamento da sociedade, devendo agir segundo o parametro do bénus
vir, com o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na administracéo
de seus préprios negdcios e ainda exercer as funcdes legais e estatutarias, para lograr os fins e o
interesse da companhia, satisfeitas as exigéncias do bem publico e da funcédo social da empresa.” In
BULGARELLI, Waldirio. O Novo Direito Empresarial. Rio de Janeiro: Renovar, 1999. p. 366-367.
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Arnoldo Wald ‘passa a ser justificavel nas sociedades de maior porte e
administragdo mais sofisticada”°.

Para a existéncia do érgao colegiado, necessario se faz que a sociedade seja
regida subsidiariamente pela Lei das Sociedades Anbnimas, que o contrato social
expressamente o preveja e que restem estabelecidas as diretrizes de instalagcéao, de
funcionamento e atribuicoes.

Ainda conforme Arnoldo Wald, o conselho funciona “como uma insténcia
decisoria intermediaria entre 0os socios e os administradores executivos, trazendo
uma feicdo de profissionalismo a administragdo social”6?.

Para que um membro do conselho de administracdo ndo venha a ser
responsabilizado pela decisdo da maioria que venha a causar prejuizos a sociedade,
Alexandre Couto Silva defende que é exigéncia da pratica societaria brasileira que a
posicdo contraria esteja registrada na Ata de Reunido ou que seja encaminhada
comunicacgado por escrito imediatamente apds a deliberacdo da matéria®2.

Nas sociedades de pequeno e médio porte é pouco comum que se verifique
instalado um conselho de administracdo. O gerenciamento social tende a ser
desempenhado ou pelos proprios socios (ndo necessariamente todos) ou por
terceiro nomeado para tal finalidade. A nomeacdo pode ocorre no préprio contrato
social ou em ato separado, conforme expresso no art. 1.060 do Cddigo Civil.

Diante do siléncio do Decreto n° 3.708/19, discutiu-se, no passado, a
possibilidade de nomeacéo de pessoa juridica como administradora da sociedade®?,
esclarece com propriedade Arnoldo Wald que esta questdo foi definitivamente

superada, sendo evidente que a administracédo é privativa de pessoa fisica®, a teor

80 WALD, Arnold. Direito Civil: Direito de Empresa. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. Com a colaboragdo
de Luiza Rangel de Moraes e Alexandre de Mendonca Wald. p. 511.

61 WALD, Arnold. Direito Civil: Direito de Empresa. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. Com a colaboragdo
de Luiza Rangel de Moraes e Alexandre de Mendonca Wald, p. 511.

62 Conforme: SILVA, Alexandre Couto. Responsabilidade dos Administradores: Business
Judgment Rule. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007. p. 167.

83 Apenas a titulo exemplificativo, Alfredo de Assis Gongalves Neto defendia em seus escritos a
possibilidade de que a administracdo da sociedade fosse exercida por uma pessoa juridica. O Autor,
a despeito da posi¢cdo doutrindria sedimentada, se mantém em defesa da possibilidade de que
pessoa juridica possa ser administradora, porque entende que ndo ha expressa vedacdo legal a
respeito. NETO, Alfredo de Assis Goncalves In CARVALHOSA, Modesto (coord.). Tratado de Direito
Empresarial 1l: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de Pessoas. Séo
Paulo: Revista dos Tribunais, 2016, v. 2. p. 504.

64 WALD, Arnold. Direito Civil: Direito de Empresa. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. Com a colaboragdo
de Luiza Rangel de Moraes e Alexandre de Mendonca Wald., p. 515.
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do que dispbe o0 §2° do art. 1.060 do Codigo Civil. Nao faria sentido imaginar que a
vontade social pudesse de fato ser externada por outra pessoa juridica.

Estabelece o artigo 1.061 do mesmo diploma legal que a designacédo de
administradores nao socios depende de aprovacdo da unanimidade dos sdcios,
enquanto o capital ndo estiver integralizado.

Em complemento ao tema atinente & nomeacédo de administrador, a professora
Maria Helena Diniz assevera que, caso o sécio administrador designado nos atos
constitutivos ceda as suas cotas, “a administracdo nao se estende pleno iure aos
socios posteriores”®. E 0 que se extrai pela leitura do paragrafo Gnico do art. 1.060
do Novo Cadigo Civil.

A atuacdo do administrador, mesmo aquele que ndo seja detentor de
participacdo societaria, ndo é a mero representante ou mandatario®® da sociedade
limitada. Sua funcao precipua € a de integrante do 6rgao diretoria, sendo, portanto,
parte indissociavel da sociedade limitada. Neste sentido, ensinamentos de Fabio
Ulhoa Coelho:

Diretoria (ou, como era comumente chamada antes do Cddigo Civil
de 2002, “geréncia”) é o érgao da sociedade limitada, integrado por
uma ou mais pessoas fisicas, cuja atribuicdo €, no plano interno,
administrar a empresa, e, externamente, manifestar a vontade da
pessoa juridica. Sdo os administradores (também chamados
diretores) da sociedade, identificados no contrato social ou em
apartado.®’

Marlon Tomazette acrescenta que “‘por meio do 6rgdo se faz presente a
vontade da pessoa juridica, dai se falar que o 6rgdo é o presentante da pessoa
juridica, ndo seu representante™8. De Forma complementar, escélio de Alfredo de

Assis Gongalves Neto no sentido de que, “durante o viver da sociedade, o

8 DINIZ, Maria Helena. Ligdes de Direito Empresarial. 3. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2013. p. 87

86 Escrevera o renomado Clévis Bevilagua em edicéo histdrica de seus Comentarios ao Cédigo Civil
dos Estados Unidos do Brasil: “o socio preposto a administragdo é um mandatario.” In BEVILAQUA,
Clovis. Cdadigo Civil dos Estados Unidos do Brasil: Comentado por Clévis Bevilagua. Rio de
Janeiro: Editora Rio, 1975. p. 504. Entretanto, atualmente, ha consenso na doutrina societaria no
sentido de que o administrador € muito mais do que simples um mandatario, € o “presentante”,
incumbido de corporificar e externalizar a vontade social.

67 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 19. Ed. Sdo Paulo.
Saraiva. 2015. v. 2, p.474.

58 TOMAZETTE, Marlon. Direito Societario. 2. Ed. S&o Paulo; Juarez de Oliveira, 2004. v. 2, p. 176.
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administrador ou os administradores compdem a faceta juridica incumbida de
desenvolver a atividade econémica que é seu objeto”°.

Modesto Carvalhosa assevera que “a representagcdo € orgénica por inexistirem
duas pessoas, o representante e o representado. Ha apenas uma pessoa: a propria
sociedade®. O Autor conclui que a condicdo do administrador ndo é a de
mandatario, mas a de quem exerce uma funcdo visando a realizacdo do objeto da
sociedade’?.

O administrador, portanto, se presta a externalizar, a dar corpo a vontade
social.

Fabio Ulhoa Coelho defende a utilizagdo do termo “presentante”, como o mais
adequado a designacéao da funcéo exercida pelo administrador dentro da sociedade,
e pontua gue, inobstante os operadores do direito de uma forma geral se utilizarem

do termo “representante”, esta designagao é imprecisa:

[...JEm razdo desses atos, praticados pelos administradores em
nome da limitada, criam-se-lhes direitos e obrigacbes. Chamar os
administradores representantes legais € corriqueiro na comunidade
juridica. Nao ha duavida, de outro lado, sobre a pertinéncia da critica,
tecida por alguns doutrinadores, a expressdo sob o fundamento de
gue a relagcdo entre administrador e sociedade ndo se assemelha a
do representante, tal como se verifica noutras searas do direito
(contrato de mandato, manifestacdo da vontade do incapaz, etc.). O
administrador, assim, no rigor da critica, deveria ser chamado
presentante legal, por que lhe incumbe tornar presente a vontade da
sociedade empreséria (Miranda, 1965:385).72

O artigo 1.011 do Cadigo Civil, determina que, no exercicio de suas fungoes,
o administrador da sociedade devera ter o cuidado e a diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma empregar na administracdo de seus préprios negocios. A
questdo é posta, portanto, de forma subjetiva. E uma obrigacdo de meio, e ndo de
fim, posto que se impde um dever de atingimento de resultado positivo.

8 NETO, Alfredo de Assis Goncalves In CARVALHOSA, Modesto (Coord.). Tratado de Direito
Empresarial: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de Pessoas. S&o
Paulo: Revista dos Tribunais, 2016, v. 2. p. 546.

7 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Codigo Civil: Parte Especial: Direito de Empresa
(artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. S&ao Paulo: Saraiva, 2005. p. 109. Coordenador Antonio Junqueira de
Azevedo.

* Conforme: CARVALHOSA, Modesto. Comentéarios ao Cddigo Civil: Parte Especial: Direito de
Empresa (artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2005. p. 109. Coordenador Antdnio
Junqueira de Azevedo.

2 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial: Direito de Empresa. 19. ed. Sdo Paulo:
Saraiva. 2015. v. 2, p.480-481.
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No que diz respeito aos deveres do administrador, para Modesto Carvalhosa
existe latente diferenca entre as sociedades limitadas regidas subsidiariamente
pelos dispositivos aplicaveis as Sociedades Simples das sociedades as quais o
contrato social elegeu a Lei das Sociedades Andnimas com norma aplicavel de
forma supletiva’.

Para Marlon Tomazette, essa diferenca de tratamento torna as relagbes com
as empresas mais inseguras, o0 que exige sempre que se consulte o contrato social e

instrumento de nomeag&o do administrador:

[...] No caso de aplicacdo das normas sobre as sociedades simples,
a consulta ao contrato social é necessaria também para saber a real
extensdo dos poderes dos administradores. De outro lado, no caso
de aplicacdo das regras sobre as sociedades anbnimas, seria
necessaria a consulta ao contrato para se chegar a tal conclusao, o
gue ja permitiria 0 conhecimento da exata extensao dos poderes dos
administradores.’*

Para Modesto Carvalhosa, as sociedades de pessoas sao regidas pelo
intuitu personae, ao passo que as sociedades de capitais sdo regidas pelo intuitu

pecuniae’®. As sociedades limitadas podem se afigurar de um ou outro caractere, de

acordo com a sua forma de constituicdo e/ou a intencédo dos sécios’®. Por tal motivo

> Modesto Carvalho diferencia da seguinte forma as sociedades limitadas regidas supletivamente
pelos artigos do Cddigo Civil correspondentes as sociedades simples das sociedades regidas
também pela Lei das Sociedades Andnimas: “As primeiras plicar-se-80 os artigos do Codigo Civil de
2002: 1.011 (dever de diligéncia); 1.012 (responsabilidade pessoal e solidaria com a sociedade por
atos praticados antes da averbacdo do instrumento em separado de nomeacdo); 1.013, §2°
(responsabilidade pelas perdas e danos causados a sociedade por atos em desacordo com a
maioria); 1.015, paragrafo Unico (responsabilidade por atos praticados com excesso de poder); 1.016
(responsabilidade solidaria dos administradores por atos praticados com culpa no desempenho de
suas funcdes); 1.017 (responsabilidade pelos prejuizos e pela restituicdo do valor dos créditos ou
bens sociais aplicados pelos administradores pelo emprego da firma ou denominagdo da qual nédo
conste a palavra “limitada” ou sua abreviatura). As segundas serdo aplicados os seguintes artigos da
Lei n. 6.404/76: 153 (dever de diligéncia); 154 (dever de diligéncia); 154 (finalidade das atribuicbes
dos administradores e desvio do poder); 155 (dever de lealdade); 156 (conflito de interesses); 157
(dever de informar); 158 (responsabilidade dos administradores pelos prejuizos causados a
sociedade) e 159 (agdo para promover a responsabilidade dos administradores).” In CARVALHOSA,
Modesto. Comentarios ao Codigo Civil - Parte Especial: Direito de Empresa (artigos 1.052 a
1.195). 2. ed. S&o Paulo: Saraiva. 2005, v. 13, p. 137-138.

“ TOMAZETTE, Marlon. Direito Societario. 2. ed. Sdo Paulo: Juarez de Oliveira, 2004. v. 2, p. 182.
> CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Cadigo Civil - Parte Especial: Direito de Empresa
(artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. Sao Paulo: Saraiva. 2005, v. 13, p. 35.

® CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Cadigo Civil - Parte Especial: Direito de Empresa
(artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. S&o Paulo: Saraiva. 2005, v. 13, p. 35.
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€ que a professora Maria Helena Diniz defende que “a sociedade limitada é uma
sociedade contratual sui generis e hibrida”"".

A definicdo de sua natureza juridica se dard caso a caso. Dizer que a
sociedade limitada ser& intuitu personae, se regida pelas disposi¢cfes aplicaveis as
sociedades simples, e serd intuitu pecuniae quando regida supletivamente pelos
regramentos das sociedades anénimas € um pensamento simplista. A natureza da
sociedade serd extraida no caso concreto apresentado, como conclui brilhantemente

o ilustre jurista Arnoldo Wald:

Assim sendo, podemos concluir que, no direito brasileiro, o carater
personalista ou capitalista da sociedade por quotas deve ser
examinado em cada caso concreto, pois a disciplina legal desse
modelo de sociedade, em nosso pais, permite aos soOcios, no
contrato social, fazer com que prevaleca uma ou outra daquelas
estruturas. 8

Ainda assim, para Fabio Ulhoa Coelho, os artigos 153 a 155 da Lei n.

6.404/76 estdo na categoria de preceitos gerais e que devem ser observados por
todos que administram bens ou interesses alheios:

Os deveres de diligéncia e lealdade, prescritos aos administradores
de sociedade anbénima, embora referidos na LSA (arts. 153 a 155)
podem ser vistos como preceitos gerais, aplicAveis a qualquer
pessoa incumbida de administrar bens ou interesses alheios. [...] Tais
deveres representam, portanto, os parametros de afericdo do
desempenho dos diretores de limitada. Sua responsabilidade tem
lugar, assim, quando desatendidos os deveres gerais dos
administradores (CC, arts. 1.011, 1.016 e 1.017).7°

Assim, mesmo que seja silente o contrato social a respeito da regéncia
supletiva da sociedade pela Lei das Sociedades Andnimas, o administrador devera
observar e acatar o quanto disposto nos arts. 153 a 155 da Lei das Sociedades
Anbnimas. A reprobabilidade de determinada conduta danosa serd aferida tendo

como base o Dever de Diligéncia, o Dever de Lealdade e o Dever de Informar (full

disclosure)®°.

7 DINIZ, Maria Helena. Licdes de Direito Empresarial. 3. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2013, p. 87
®WALD, Arnold. Direito Civil: Direito de Empresa. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. Com a colaboragdo
de Luiza Rangel de Moraes e Alexandre de Mendonga Wald. p. 373.

® COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial: Direito de Empresa. 19. ed. Sdo Paulo:
Saraiva. 2015. v. 2, p.476.

80 Conforme Modesto Carvalhosa e Nelson Eizirik: “O legislador societario, consciente da importante
funcdo dos administradores de corporificar a vontade da companhia, lhes imp6s a observancia de
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Neste sentido, leciona Waldirio Bulgarelli qgue a responsabilidade no plano
empresarial se afasta das regras tradicionais de responsabilidades impostas pela Lei
Civil:

Veja-se, por exemplo, que no plano da responsabilidade empresarial,
afasta-se, de certa forma, das regras tradicionais do direito comum,

impondo ao aplicador do direito que volte para a realidade concreta
da vida negociall...].8*

Nesta senda, a possibilidade de responsabilizacdo do administrador sera
sempre analisada de um ponto de vista subjetivo. Exige-se um querer praticar uma
conduta danosa ou a intencdo de extrair beneficios pessoais da posi¢cao ocupada. O
Administrador da mesma forma sera responsabilizado pela pratica de atos de mera
liberalidade as custas da sociedade.

Conforme Pedro Caetano Nunes, “por forca da business judgment rule nao
existe responsabilidade por negligence substantive decisions. A responsabilidade
restringe-se a situacoes de negligéncia no iter decisional ou decisées irracionais”®?.

Para Alfredo de Assis Gongalves Neto, nem mesmo o0 administrador
desastrado, ousado em excesso ou até mesmo inabil para gestdo da sociedade
assumira responsabilidade por seus atos de gestdo, ainda que de tais atos resultem
danos, a menos que a sua atuacao esteja fora dos padrées de normalidade®3.

Atos de mera liberalidade dos administradores em prejuizo da sociedade
nao sado condutas incutidas nos padrdes de normalidade e razoabilidade e, portanto,
nao sdo admitidos como regulares e ensejam a responsabilizacdo dos presentantes.

Ao término de cada exercicio social, como parte do dever de informar, o
administrador de proceder a elaboragédo do inventario, do balangco patrimonial e do

balanco de resultado econdémico, em conformidade com o artigo 1.065 da Nova Lei

uma série de deveres, como forma de garantir o bom desempenho de seus encargos. Os principais
deveres estdo elencados nos arts. 153 a 157 da lei das S.A.. Sé@o eles: o dever de diligéncia (art.
153); o dever de atuar segundo suas atribuicbes e sem desvio de finalidade (art. 154); o dever de
lealdade (art. 155); o dever de evitar situacdes de conflitos de interesses (art. 156) e o dever de
informa (art. 157).” In CARVALHOSA, Modesto; EIZIRIK, Nelson. Estudos de Direito Empresarial.
S&o Paulo: Saraiva, 2010. p. 365

81 BULGARELLLI, Waldirio. O Novo Direito Empresarial. Rio de Janeiro: Renovar, 1999. p. 361.

82 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 25.

8 Conforme: NETO, Alfredo de Assis Gongalves In CARVALHOSA, Modesto (Coord.). Tratado de
Direito Empresarial Il: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de
Pessoas. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2016, v. 2. p. 536.
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Civil, e submeter as suas contas a deliberacdo dos socios em assembleia geral ou
reunido de socios.

O dever de diligéncia nao admite um comportamento passivo do
administrador de empresas. Ele deve se informar, se qualificar, vigiar, investigar e
intervir ao identificar qualquer situacdo atipica®. Ainda conforme Fabio Ulhoa
Coelho, o cumprimento do dever de diligéncia reclama do administrador um
comportamento cauteloso e ponderado. e traca um paralelo com a competéncia

profissional:

Para cumprir esse dever de diligéncia, o administrador deve
observar, na conducdo dos negOcios sociais, 0s preceitos da
tecnologia da administracdo de empresas, fazendo o0 que esse
conhecimento recomenda e deixando de fazer o que ele
desaconselha. O paradigma do administrador diligente é o

administrador com competéncia profissional.®>

O dever do administrador, mais do que meramente contratual, € acima de
tudo fiduciario, baseado na confian¢ca de que o administrador ndo violara o duty of
loyalty e o duty of care.

O administrador deve empregar o mesmo zelo, cautela e diligéncia que
empregaria na conducao dos proprios negécios, ao mesmo tempo em que deve ter
em conta que de fato apenas gerencia propriedade alheia, o que torna imperiosa a
observancia do dever de lealdade como parametro de atuacao.

Modesto Carvalhosa, ao comentar o art. 153 da Lei de Sociedades
Andnimas, observa o seguinte:

O dever do administrador decorre de sua situacédo juridica do poder
(organico e ndo mandato) de dispor de bens alheios — os da
companhia — como um proprietario, em decorréncia do exercicio da
gestdo da companhia, que Ihes advém da Lei e do Estatuto Social.
Assim dispondo a Lei Societaria, o administrador é revestido do
dever fiduciario, que decorre do poder de gestionar a sociedade,
cabendo-lhe fazé-lo visando a realizacdo do seu objeto, atendida a
sua fungao social (art. 154).

[...] Embora os administradores assumam tais deveres para com a
companhia e seus acionistas, ndo tém se poder-dever derivado da

84 Conforme: BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a Business
Judgment Rule. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2017. p. 60-68.

8 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial: Direito de Empresa. 19. ed. Sdo Paulo:
Saraiva. 2015. v. 2, p.476.
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vontade da companhia, mas da Lei, a qual pode ser complementada
pelo estatuto social e pelos usos e costumes (boa-fé objetiva).86

H& que se consignar que existe compatibilidade entre a aplicacao dos arts.
153 a 155 da Lei das Sociedades Anbénimas e o dispositivo do Cédigo Civil que trata
do dever do administrador da sociedade simples. O conceito geral € que € imperioso
gue o administrador exerca a funcdo com diligéncia e probidade, com atuacéo
pautada na observancia aos interesses sociais e sem se beneficiar de informactes
privilegiadas (insider trading®’).

Para Pedro Caetano Nunes, o duty of loyalty possui um aspecto positivo
(observancia ao interesse social)® e um aspecto negativo (ndo prosseguir em
interesses pessoais ou de terceiros em detrimento dos interesses da sociedade)?®°.

Mas nado se trata de exigir do presentante “altruismo”. Administrar é um
poder-dever®® dos administradores. Significa dizer que ao administrador é dada nédo
apenas a permissdao, mas também a incumbéncia de assuncdo de determinados
riscos®! para execuc¢édo da vontade social.

Ao administrador € licito atuar com certa margem de discricionariedade, o
gue evita 0 engessamento da atividade social, sem a possibilidade de
responsabilizacéo pelas decisdes, desde que haja razoabilidade e plausibilidade no
caminho escolhido. H& um padrdo de comportamento e exigido e esperado do

administrador.

8 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades An6nimas (arts. 138 a 205). 6. Ed.
S&o Paulo; Saraiva, 2014. v. 3, p. 369.

87 Conforme Modesto Carvalhosa, ‘insider trading é qualquer operagéo realizada por um insider, com
valores mobiliarios de emissdo da companhia, no periodo imediatamente seguinte ao conhecimento
da informacdo relevante e antes que tal informacdo chegue ao publico investidor pelos meios
institucionais de publicacdo (art. 289) e de divulgacdo adotados no mercado de capitais.” In
CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas (arts. 138 a 205). 6. Ed.
Séao Paulo; Saraiva, 2014. v. 3, p. 437.

8 Conforme: NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 53.

8 Conforme: NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006, p. 53.

% Conforme: CARVALHOSA, Modesto; EIZIRIK, Nelson. Estudos de Direito Empresarial. Sdo
Paulo: Saraiva, 2010. p. 366

91 Sobre os riscos inerentes a atividade empresarial, José Miguel Aguilera Avalos: “Os riscos sdo
enfrentados por todas as organizacgdes, independentemente de seu tamanho, natureza ou estrutura.
Os riscos interferem na possibilidade de a organizacao sobreviver, concorrer com éxito para manter
seu poder financeiro e a qualidade de seus produtos ou servigos. O risco é inerente aos negocios e
ndo existe forma préatica de reduzi-lo a zero. Portanto, a direcdo deve determinar o nivel de risco
considerado aceitavel e manté-lo nesse limite.” In AVALOS, José Miguel Aguilera. Auditoria e
Gestdo de Riscos: Inclui a Lei Sarbanes-Oxley e o Informe COSO. S&o Paulo: Saraiva, 2009. p.
62.
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No tocante ao dever de diligéncia, leciona Nelson Eizirik:

Na realidade nao existe uma forma Unica de se atuar com diligéncia,
mas um elenco de comportamentos que podem ser considerados
como diligentes. Os administradores dispdem de uma margem de
discricionariedade para escolher diversas op¢des razoaveis, ndo se
podendo responsabiliza-los por ndo terem adotado, numa analise
realizada a posteriore, a que se revelou a melhor.

Para afericdo do comportamento diligente do administrador, deve-se
examinar se ele atendeu ao (sic) deveres de: (i) se qualificar para o
cargo; (ii) bem administrar; (iii) se informar; (iv) investigar; e (V)
vigia.9?

Conforme Marlon Tomazette, a legislacdo brasileira incorporou do Direito
americano o duty of care, no sentido de que € impositivo ao administrador basear
sua conduta na boa-fé, com a prudéncia que qualquer pessoa empregaria em
circunstancias similares®3.

O exercicio da funcdo sem observancia aos deveres de diligéncia, lealdade
e probidade e em beneficio exclusivo da empresa limitada, conduzird o
administrador a ser pessoalmente responsavel perante a sociedade, os sécios e
terceiros de boa fé.

A segregacéo do patriménio da pessoa juridica e a garantia de limitagdo da
responsabilidade tém por objetivo estimular a iniciativa empresarial e, por
consequéncia, fomentar a economia e a geracdo de empregos. A empreitada
empresarial nem sempre é exitosa e ndo existe uma formula para o sucesso ou uma
cartilha a ser seguida pelos administradores. O sucesso da empresa depende de
fatores alheios a vontade do empreendedor, o qué nem todo o cuidado e dedicacéo

pode garantir. E o que leciona Fabio Ulhoa Coelho:

Os riscos sao inerentes a qualquer empreitada econémica. Por mais
prudente, criterioso, honesto e percuciente que seja 0 empresario,
fatores absolutamente fora do controle dele (e de qualquer um)
podem frustrar, por completo, as consistentes expectativas
depositadas numa empresa. Ao limitar a responsabilidade dos sécios
pelas obrigacdes da sociedade, o direito estimula os investimentos. %4

92 E|IZIRIK, Nelson; A Lei das S/A Comentada. Volume Il — Arts. 121 a 188. Sdo Paulo: Quartier
Latin, 2011. v. 2, p. 353.

9 Conforme: TOMAZETTE, Marlon. Direito Societario. 2. Ed. S4o Paulo; Juarez de Oliveira, 2004. v.
2, p. 202.

9 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 192 Ed. S&do Paulo.
Saraiva. 2015. v. 1, p.84.



42

A assuncéo de riscos deve ser plausivel para determinada situacdo. Sob o
viés das financas, risco é definido por Aswath Damodaran da seguinte forma:
In finance, our definition of risk is both different and broader. Risk, as
we see it, refers to the likelihood that we will receive a return on an
investment that is different from the return we expect to make. Thus,
risk includes not only the bad outcomes (returns that are lower than

expected), but also good outcomes (returns that are higher than
expected). In fact, we can refer to the former as downside risk and

the latter as upside risk, but we consider both when measuring risk. 9

O administrador ndo responde, via de regra, pelas obrigacfes contraidas
pela sociedade limitada, uma vez que atua no sentido de possibilitar o cumprimento
do seu objeto social, externando o que seria equivalente a sua vontade. O sucesso
ou fracasso da sociedade, se ndo houver violacdo aos deveres inerentes ao munus,
nao sao resultados da vontade dos administradores.

Sem a figura do administrador, a sociedade limitada, conquanto lhe o
conceda o ordenamento juridico a capacidade necessaria para ser titular de direitos
e obrigacBes, ndo conseguiria estabelecer relacdo juridica com terceiros, tampouco
desenvolver o seu objeto social.

No exercicio legitimo de suas fung¢fes, o administrador trabalha no sentido
de alcancar esses objetivos sociais e patrimoniais da sociedade limitada. Diz-se que
ele presenta a sociedade porque sua atuacdo vai além da de um mero representante
ou procurador. Ele é um 6rgao da propria sociedade.

E vedado ao administrador, assim, enquanto organismo, se aproveitar de
informacdes privilegiadas e desviar os beneficios para si. Também néo lhe é licito
extrapolar os poderes ou atuar em atividades estranhas ao objeto estampado no
contrato social, vez que, nesta hipotese, ndo estara protegido pelo manto da pessoa

juridica e respondera pessoalmente por tais atos.

% DAMODARAN, Aswath. Investment Valuation: Tools And Techniques for Determining the
Value of Any Asset. 2. ed. New York: John Wiley & Sons, Inc., 2002, p. 60 - Revised and Updated.
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E certo que se a sociedade for lesada em razdo de atos praticados pelo
administrador, indiretamente os sécios também o serdo. Todavia, a titularidade do
direito de reparacado pertence a quem foi prejudicado de forma direta. Os sdcios, que
incontestavelmente foram prejudicados de forma reflexiva, ndo podem cobrar
diretamente do administrador. Neste sentido, magistério de Fabio Ulhoa Coelho:

Quando a sociedade empresaria tem prejuizo, por deficiéncia na
administracé@o, os sécios, naturalmente, sofrem um dano indireto, na
medida em que, na melhor das hipoteses, havera menos resultado
social para distribuir como lucro. Pelos danos indiretos, contudo, os
sécios ndo tem agdo contra o administrador.%6

De todo o exposto se extrai a obviedade de que a administracao € obrigacéo
de meio (e ndo de resultado), o que conduz a conclusdo de que ao administrador
nao pode ser imputado o mero insucesso comercial. Apenas em caso de clara
inobservancia aos deveres de diligencia e lealdade sédo ensejadoras de
responsabilizacéo pessoal do administrador.

Modesto Carvalhosa elenca os atos abusivos lato sensu que, uma vez
praticados pelo administrador, poderdo conduzir um processo de responsabilizagao.
Atuacdo com excesso de poderes, desvio ou abuso de poder, violagdo ao contrato

social ou a lei, sdo alguns destes atos abusivos lato sensu, in verbis:

Dentro desses atos abusivos lato sensu, pode-se distinguir os
praticados com desvio ou abuso de poder, que se caracterizam
guando o gerente, embora ndo agindo com violacdo da lei ou do
contrato social, e praticando ato formalmente inquestionavel,
extrapola a finalidade dos poderes de administracdo conferidos pela
lei, ferindo eu espirito, representando um ato fraus legis e nao contra
legem.

Por outro lado, também na categoria de atos abusivos lato sensu,
distinguem-se os praticados com excesso de poder, em que O
gerente ndo exerce com moderacdo as prerrogativas que lhes sdo
atribuidas pela lei ou pelo contrato social, fazendo-o contrariamente
ao interesse da sociedade, de seus sécios ou de terceiros. Trata-se
de um ato contra legem. Nesses casos incluem-se v. g., 0s
chamados ultra vires, ou seja, praticados fora do objeto social.®’

9% COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 192 Ed. Sédo Paulo.
Saraiva. 2015. v. 2, p.477.

9 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Cédigo Civil: Parte Especial: Direito de Empresa
(artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. S&o Paulo: Saraiva, 2005. v. 13, p. 134.
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A responsabilidade, na hipotese de atos praticados com desvio ou abuso de
poder ou mesmo com excesso de poder, € extracontratual, porque, como
argumentado, ndo se trata o administrador de simples representante ou mandatario
da empresa. Nas relaces tipicas do direito privado, a andlise da responsabilidade
do administrador é feita pelo ponto de vista subjetivo, com afericdo dos seus atos e
consequéncias, avaliado com o comportamento esperado de um homem probo e
leal.

O objeto € o elemento essencial para se determinar o limite de atuagdo do
administrador da sociedade, e consequentemente fixar os parametros necessarios
para a sua responsabilidade (ou ndo) por atos tidos como prejudiciais aos interesses
da empresa, dos shareholders e dos stakeholders.

Para Modesto Carvalhosa, a vedacdo ao desvio do objeto é relevante ndo
apenas do ponto de vista contratual, ou seja, da relacdo entre os so6cios, mas
principalmente do ponto de vista do interesse publico/coletivo®.

Ha& de se relevar que a simples pratica de atos singulares nao especificados no
objeto social ndo importam, a priori, em desvio ou abuso de poder, porgue no dia a
dia mercantil varios atos necessarios ou complementares a atividade® empresarial
sao praticados como forma de possibilitar que o cumprimento da sua funcéo social.

As boas praticas de governanga corporativa recomendam, apenas, que tais
atos sejam conexos com o objeto social. Conforme Nelson Eizirik, “0 objeto social
nao constitui a pratica de um ato singular, mas o exercicio de uma atividade, para

cuja realizacdo admite-se a concluséo de diversos negocios juridicos auténomos” 190,

% Conforme: CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Cadigo Civil: Parte Especial: Direito de
Empresa (artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. S&o Paulo: Saraiva, 2005. v. 13, p. 77

% Rachel Sztajn conceitua atividade da seguinte forma: “atividade compreende uma categoria de
atos, bastante larga e abrangente. Compreende todos os atos praticados por uma pessoa
naturalmente capaz que possa, também, ser considerados como fatos que implicam evento real
(material ou juridico), para os quais o agente deve estar em situacdo particular. A imputacdo de atos-
fatos que integram a atividade faz-se sobre o autor material, ao eventual substituto, tudo dependendo
da destinacéo dos efeitos juridicos conexos a seu cumprimento; portanto, o ordenamento pode prever
destinagdo uma ou plurima.” In SZTAJN, Rachel. Teoria Juridica da Empresa: Atividade
Empresaria e Mercados. Séo Paulo: Atlas, 2004. p. 97.

100 F|ZIRIK, Nelson; A Lei das S/A Comentada (artigos 121 a 188). Sdo Paulo. Quartier Latin, 2011.
v. 2, p. 33
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O dever de lealdade do administrador €, de forma direta, para com a
sociedade. O universo mercantil € extremamente dindmico e a atuacdo com certo
nivel de discricionariedade evita 0 engessamento da sociedade. Nao cabe, portanto,
responsabilizacdo do administrador pela pratica de atos intra vires societatis!O.

4.1 Da Ultra Vires Doctrine e Teoria da Aparéncia:

Superada a questdo da possibilidade de responsabilizagdo pessoal do
administrador por atos praticados com excesso de poderes, outra questdo surge e
merece ser balizada para estipular a base de suas decisdes em casos de conflitos
entre sécios com o mesmo poder societario: estaria a sociedade limitada, nesta
hipétese, ou seja, impossibilitada de tomar decisées em razdo de um deadlock,
vinculada as obrigacdes contraidas pelo administrador? Pode ela opor contra
terceiros de boa-fé a nulidade de atos alheios ao objeto social, contudo praticados
pelo administrador em seu nome?

Conforme explica Fabio Ulhoa Coelho, tais questionamentos foram
levantados pelas cortes inglesas em meados do século XIX102,

Como solucgéo para as questdes levantadas, fundou-se a ultra vires doctrine.
Segundo tal corrente tedrica, qualquer ato praticado em nome da pessoa juridica
pelo administrador, fora do seu objeto social seria nulo de pleno direito, néao
vinculando, de forma alguma, a companhia. Esta teoria foi adotada também nas

cortes norte-americanasio3,

101 Conforme: MARTINS, Fran. Comentarios a lei das Sociedades An6nimas — Artigo por Artigo.
4. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2010, p. 597.

102 Conforme: COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 192 Ed.
Séao Paulo. Saraiva. 2015. v. 2, p.481.

103 Conforme Alfredo de Assis Gongalves Neto: “Sendo assim, se a sociedade atua fora daquilo que
constitui seu objeto, ha de se concluir que nfo atuou. E a teoria dos atos ultra vires (do latim, além
das for¢as) — que se desenvolveu no direito inglés e que ressoou noutros sistemas juridicos, como o
francés, por meio do denominado principio da especialidade, segundo o qual a capacidade de
obrigar-se da pessoa juridica sé existe enquanto ela atua na busca dos fins para os quais foi
constituida. Como consequéncia — sustenta-se -, a pessoa juridica ndo deve responder por atos
praticados fora do objeto a que se propde realizar (como no caso da compra de um lote de animais
por uma sociedade dedicada ao comercio de tecidos). In CARVALHOSA, Modesto (coord.). Tratado
de Direito Empresarial Il: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de
Pessoas. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2016. p. 522.
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Neste sentido, licdo de Janet E. Ashcroft:

Directors may be held liable for some acts without evidence of
negligence or bad Faith, either because the act is illegal or bad faith
is presumed. Paying dividends out of capital and ultra vires acts
constitute illegal acts. Loaning corporate funds to officers and
directors constitutes an act to which the court will impute bad faith. 104

Fabio Ulhoa Coelho explica que a rigidez da teoria trouxe problemas para as
sociedades da época, porque todo aquele que fosse firmar contrato com a
sociedade buscava averiguar se 0 negdcio constava expressamente do objeto social
registrado, o que obrigava as sociedades da época a ter escrito como objeto social
uma lista imensa, extensa e ampla de atividades econdmicas'%.

O mesmo Fabio Ulhoa Coelho, entdo, defende que o Cddigo Civil de 2002
se inspirou em tal teoria no capitulo dedicado as sociedades simples, ndo obstante
tal teoria ter caido em desuso inclusive em paises nos quais gozava de prestigio.
Para o autor, a inspiracdo no conceito da ultra vires doctrine esta estampada no
artigo 1.015 do referido Cédigo©®.

Por seu turno, defende Modesto Carvalhosa que, diante da rigidez da teoria
ultra vires, o ordenamento juridico patrio, por consolidagdo doutrinaria e
jurisprudencial, promoveu o seu abrandamento, consagrando a Teoria da Aparéncia,
segundo a qual a sociedade ndo pode alegar a inefichAcia dos atos de seus
administradores perante terceiros de boa fé1%7. Nas palavras do mesmo autor, “nédo é

razoavel supor, a vista das circunstancias, que o terceiro (de boa fé) verifique antes

104 ASHCROFT, Janet E., Law For Business. Printed in China; THOMSON South-Western West, 15™
Edition, 2005, p. 437.

105 A respeito da ultra vires doctrine, Fabio Ulhoa Coelho alinha que “O rigor da teoria ultra vires, em
sua formulacé&o inicial, trouxe diversos problemas para as sociedades inglesas. Ninguém mais corria o
risco de contratar com elas sem que a inclusdo do negécio no objeto social registrado fosse
indiscutivel. Como o objeto social, até 1948 era inalteravel no direito inglés, os atos constitutivos das
sociedades passaram a ostentar, na clausula respectiva, uma lista imensa e variada de atividades
econbmicas, as quais poderiam dedicar-se (Davies, 1954:203).” In COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de
Direito Comercial — Direito de Empresa. 19. ed. Sdo Paulo. Saraiva. 2015. v. 2, p.482.

106 Conforme: COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa. 19. ed.
Sao Paulo. Saraiva. 2015. v. 2, p.483.

107 Conforme: NETO, Alfredo de Assis Gongalves In CARVALHOSA, Modesto (coord.). Tratado de
Direito Empresarial Il: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de
Pessoas. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2016, p. 139.
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0s atos societarios da companhia para s6 entdo confiar em sua representacédo pelo
administrador”108,

A regra geral é a de que os atos praticados extravasando o objeto social ou
contrariando disposi¢cdes do contrato social da sociedade sé&o nulos, nao vinculando,
portanto, a sociedade, sem prejuizo da responsabilizacdo pessoal do administrador.

Para Adalberto Simdes Filho, a decretacdo judicial da nulidade (ou néo) do
negocio juridico praticado pelo administrador que esteja fora do objeto social sera
realizada de acordo com o caso concreto posto a apreciacéol®®.

O Superior Tribunal de Justica - STJ corroborou o posicionamento de Fabio
Ulhoa Coelho no sentido de que o Cddigo Civil de 2002 de fato adotou a ultra vires
doctrine. Contudo, tem a Corte Superior confirmando a posicdo de Modesto
Carvalhosa, mitigado a sua aplicacdo como forma de proteger o terceiro de boa fé e
prestigiado a Teoria da Aparéncia, como se verificado acordao proferido pela Quarta
Turma no bojo do Recurso Especial REsp n® 704.546/DF10,

108 NETO, Alfredo de Assis Gongalves In CARVALHOSA, Modesto (coord.). Tratado de Direito
Empresarial Il: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de Pessoas. Sdo
Paulo: Revista dos Tribunais, 2016, p. 139.

109 para Adalberto Simdes Filho: “Parece-nos que, sempre que se invocar a idéia de oposicdo em
face de ato excessivo praticado por administrador, ha também que se buscar a efetividade em
relacdo as consequéncias do ato. Desta forma, dependendo do caso concreto e do enquadramento
legal que se facga, 0 ato que gerou por parte da sociedade o exercicio da oposi¢do podera ocorrer que
ndo exista elementos que autorize (sic) a decretagdo de nulidade ou anulabilidade do negdcio
viciado.” In SIMOES FILHO, Adalberto. A nova sociedade limitada. Barueri: Manole, 2004. p.160.

110 A ementa do referido acérdéo € a seguinte: “DIREITO COMERCIAL. SOCIEDADE POR QUOTAS
DE RESPONSABILIDADE LIMITADA. GARANTIA ASSINADA POR SOCIO A EMPRESAS DO
MESMO GRUPO ECONOMICO. EXCESSO DE PODER. RESPONSABILIDADE DA SOCIEDADE.
TEORIA DOS ATOS ULTRA VIRES. INAPLICABILIDADE. RELEVANCIA DA BOA-FE E DA
APARENCIA. ATO NEGOCIAL QUE RETORNOU EM BENEFICIO DA SOCIEDADE
GARANTIDORA. 1. Cuidando-se de ac¢do de declaracdo de nulidade de negdcio juridico, o
litisconsérecio formado no pélo passivo € necessario e unitario, razdo pela qual, nos termos do art.
320, inciso |, do CPC, a contestacao ofertada por um dos consortes obsta os efeitos da revelia em
relacdo aos demais. Ademais, sendo a matéria de fato incontroversa, ndo se ha invocar os efeitos da
revelia para o tema exclusivamente de direito. 2. Nado ha cerceamento de defesa pelo simples
indeferimento de producdo de prova oral, quando as partes, realmente, litigam exclusivamente em
torno de questdes juridicas, restando incontroversos os fatos narrados na inicial. 3. A partir do Cadigo
Civil de 2002, o direito brasileiro, no que concerne as sociedades limitadas, por forca dos arts. 1.015,
§ Unico e 1.053, adotou expressamente a ultra vires doctrine. 4. Contudo, na vigéncia do antigo
Diploma (Decreto n.° 3.708/19, art. 10), pelos atos ultra vires, ou seja, os praticados para além das
forcas contratualmente conferidas ao socio, ainda que extravasassem o objeto social, deveria
responder a sociedade. 4. No caso em julgamento, o acérddo recorrido emprestou, corretamente,
relevancia a boa-fé do banco credor, bem como & aparéncia de quem se apresentava como sécio
contratualmente habilitado a préatica do negdécio juridico. 5. Ndo se pode invocar a restricdo do
contrato social quando as garantias prestadas pelo sécio, muito embora extravasando os limites de
gestao previstos contratualmente, retornaram, direta ou indiretamente, em proveito dos demais sécios
da sociedade fiadora, ndo podendo estes, em absoluta afronta a boa-fé, reivindicar a ineficacia dos
atos outrora praticados pelo gerente. 6. Recurso especial improvido.” BRASIL. Superior Tribunal de
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5 O DEVER DE LEALDADE DO ADMINISTRADOR

Discutiu-se, no passado, o papel do administrador das sociedades
empresariais, mas a questao era analisada de um pronto de vista estritamente
contratual, ou seja, acreditava-se que a relagdo administrador-sociedade era a de
um representante legal ou de mandatéario. Esta visdo foi superada pela evolucado da

doutrina juridica, conforme explana Waldirio Bulgarelli:

A doutrina juridica, como se sabe, no plano da caracterizagdo da
posicéo juridica dos administradores evoluiu substituindo a teoria do
mandato pela do 6rgdo, passando assim os administradores a serem
considerados.!t!

A funcdo do administrador, a desta forma se observar, é organica, cabendo
a ele a execucdo do objeto social, tendo como primazia o respeito ao interesse da
sociedade. A atuacdo do administrador deve ser balanceada, entre outros deveres,

pelo duty of loyalty. Sobre o duty of loyalty, Luca Enriques, Gerard Hertig e Hideki
Kanda discorrem:

If nowadays rules are rarely used to regulate conflicted transactions,
standards are pervasive. All jurisdictions impose standards — which
we group under the umbrella phrase ‘duty of loyaty’ — to control
related-party conflicts and limit the risk of asset or information
diversion. In essence, the duty of loyalty is a fairness standard which
requires judges to determine ex post whether shareholders — as a
class or a minority — are worse off as an outcome of the related-party
transaction.112

O direito societario norte-americano trata da figura do administrador das

sociedades pelo viés dos fiduciaries aspects ou fuduciaru duties.

Justica. Documento n°® 977477 RECURSO ESPECIAL N° 704.546 - DF (2004/0102386-0). Relator:
MINISTRO LUIS FELIPE SALOMAO. Quarta Turma. Brasilia, DF, 01 de junho de 2010. Diario da
Justica Eletronico - Dje. Brasilia, 08 jun. 2010. Disponivel em:
<https://ww2.stj.jus.br/processo/revista/documento/mediado/?componente=ITA&sequencial=977477&
num_registro=200401023860&data=20100608&formato=PDF>. Acesso em: 02 abr. 2017.

111 BULGARELLI, Waldirio. O Novo Direito Empresarial. Rio de Janeiro: Renovar, 1999. p. 363.

112 ENRIQUES, Luca; HERTIG, Gerard; KANDA, Hideki in KRAAKMAN, Reinier et al. The Anatomy
Of Corporate Law: A Comparative And Functional Approach. Oxford: Oxford University Press,
2009., Second Edition., p. 173.
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Os deveres fiduciarios (fiduciary duties) remontam ao surgimento dos
trusts''3 e se traduzem no dever de atuar com diligéncia e cuidado, no dever de agir

em prol da companhia e apenas para execucdo dos interesses sociais e dever de

114

evitar conflito de interesses* e lucros secretos. Conforme Pedro Caetano Nunes:

Os deveres fiduciarios constituem uma criacao jurisprudencial (case
law) secular de origem britdnica, que se encontra associada ao
surgimento e ao desenvolvimento dos trusts. No trust € operada a
transmissdo de bens ou direitos pelo settlor para o trustee, em
beneficio de uma terceira pessoa. Para protecdo da posi¢cao deste
beneficiario, os tribunais britdnicos impuseram ao trustee deveres
fiduciarios perante o beneficiario. A evolugdo posterior determinou a
aplicacdo de deveres fiduciarios a outros institutos. Os deveres
fiducidrios foram aplicados em situacdo de partnership.
Posteriormente, foram aplicados em matéria de agency. No decurso
desta evolugdo e do alargamento do campo de aplicacdo dos
devedores fiduciarios, passaram igualmente a ser aplicados, em
matéria de direito societario, aos administradores (directors), bem
como aos executivos (officers) em geral. 11°

Seguindo a linha de comparacdo entre os deveres fiduciarios dos
administradores de sociedades e os deveres fiduciarios dos trusts, a professora da
renomada Duke Law, d. Deirdre Ahern sintetiza os aspectos comuns entre 0s

institutos da seguinte forma:

Therefore fiduciary duties which resemble those applicable to
directors of companies. The three duties recognized by the courts
are:

(i) The duty to exercise due care, skill and diligence in the
discharge of their duties

(i)  The duty to act bona fide and in the interests of the company as
a whole and for proper purposes;

(i) The duty to avoid conflicts of interest and secret profits. 116

113 Janet E. Ashcroft define trust da seguinte forma: “A trust is a form of contract by which one person
or entity agrees to hold property for the benefit of another. [...] Ownership of property in trust can be
described as a division at the same time of two ownership interests — the legal ownership and the
beneficial ownership. The legal owner of trust property is the person or entity who holds title to the
property and who has the authority to control, or administer, the way in which the is used. The legal
owner of trust property is usually referred to as the trustee. If no trustee is specified, a court will
appoint a trustee because there must be a person with title to the property.” In ASHCROFT, Janet E.,
Law For Business. Printed in China; THOMSON South-Western West, 15" Edition, 2005, p. 552.

114 Conforme Nelson Eizirik, ha conflito de interesses na seguinte situacdo: “Configura-se conflito de
interesses quando a satisfacdo do interesse meramente individual somente podera ocorrer mediante
o sacrificio do interesse coletivo, e vice-versa.” In EIZIRIK, Nelson et al. Mercado de Capitais:
Regime Juridico. 3. ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2011. p. 468.

115 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 51.

116 AHERN, Prof. Deirdre. Fiduciary Aspects of Corporate Law: Term 1. In: DUKE-GENEVA
INSTITUTE IN TRANSNATIONAL LAW, 2015, Genéve. Course Materials - Term 1. Genéve: Duke
Law - Université de Geneve - Faculté de Droit, 2015, p. 18.
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Mas ha que se ter em mente, no campo patrio, as ponderacdes tecidas por
Alexandre Couto Silvall’, que salienta que os deveres fiduciarios dos
administradores de sociedades e dos trusts!'®, embora comunguem de certos
elementos, possuem diferencas cruciais: aos administradores é imposto também o
dever de correr riscos a fim de executar os interesses sociais e possibilitar a
obtencao de lucros, ao passo que os “trustes tém a obrigacéo de preservar e manter
0s ativos sob seu controle, e tais ativos ndo podem ser submetidos a risco™1°,

Na mesma linha, a professora Deirdre Ahern chama a atencédo para a
importancia de se ter em mente que se existem elementos comuns, existem da

mesma forma muitas diferengas:

While both are managing ‘other people’s money’, the role of a director
is far more wide-ranging in nature given the profite-maximisation
function of corporations. In particular, the risk-taking an innovation
role given to directors to foster entrepreneurship and make profits
differs from the duty of trustees to act conservatively to safeguard
trust property.12°

Conforme Nelson Eizirik, “as obrigagbes e deveres dos administradores nao
decorrem do contrato, mas basicamente da lei”*?!, Para o autor, eventual violacédo
aos deveres e obrigacbes importa em delitos ex lege, ndo se resumindo a mero

inadimplemento contratuall??.

117 Conforme: SILVA, Alexandre Couto. Responsabilidade dos Administradores: Business
Judgment Rule. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007. p. 11.

118 Segundo Milton Barossi-Filho: “Teoricamente podemos associar essa definicdo ao trust, porém
com uma diferenca: em vez de encontrarmos uma estrutura simples de assimetria de informacéao,
como o é o caso do trust, verifica-se, entdo, um conjunto de assimetrias de informacao, que ecoa de
forma mais apropriada nas assembleias de acionistas. Da mesma maneira que a Corte de
Chancelaria, na Inglaterra, julga possiveis desvio de conduta dos trustes em exercer direitos que lhe
foram concedidos na criagdo do trust [...].BAROSSI-FILHO, Milton In GORGA, Erica; PELA, Juliana
Krueger (coord.). Estudos Avancados de Direito Empresarial: Contratos, Direito Societario e Bancario.
Sao Paulo: Campus Juridico, 2012, p. 49. Estudos em Homenagem a Professora Rachel Sztajn.

119 SILVA, Alexandre Couto. Responsabilidade dos Administradores: Business Judgment Rule.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2007, p. 11.

120 AHERN, Prof. Deirdre. Fiduciary Aspects of Corporate Law: Term 1. In: DUKE-GENEVA
INSTITUTE IN TRANSNATIONAL LAW, 2015, Genéve. Course Materials - Term 1. Genéve: Duke
Law - Université de Genéve - Faculté de Droit, 2015, p. 18.

121 EIZIRIK, Nelson et al. Mercado de Capitais: Regime Juridico. 3. ed. Rio de Janeiro: Renovar,
2011. p. 421.

122 Conforme : EIZIRIK, Nelson et al. Mercado de Capitais: Regime Juridico. 3. ed. Rio de Janeiro:
Renovar, 2011, p. 421.
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Marlon Tomazette assevera que “o administrador deve servir a sociedade, e
nao se servir dela, vale dizer, ele ndo pode sobrepor seus interesses aos interesses
da sociedade” 1?3,

Para Pedro Caetano Nunes, o dever de lealdade do administrador pode ser
traduzido como a proibicdo de atuacdo em conflito de interesses e se desdobra no
“dever de nédo concorréncia” e no “dever de nado apropriagdo de oportunidade de
negocios societarios”124.

Se a oportunidade é da sociedade, ao administrador € vedado apropriar-se,
mesmo ao argumento de que a sociedade ndo poderia aproveitar de determinada
chance de negocio por questdes de fragilidade financeira.

Alexandre Couto Silva leciona que a oportunidade de negocio pertence a
sociedade quando: “(i) a oportunidade foi oferecida a companhia; (ii) a oportunidade
poderia ser do interesse da companhia e (iii) a oportunidade esta relacionada com o
negoécio em que a companhia esta engajada” 12>,

Luca Enriques, Gerard Hertig e Hideki Kanda aduzem que o “duty of loyalty
is similar in common and civil law jurisdictions”*28.

Conforme Pedro Caetano Nunes, existe diferenca, no que diz respeito ao
dever de diligéncia, entre os sistemas de matriz romano-germanica e os sistemas da
Common Law, mas que ambos comungam dos conceitos de “lealdade” e de “conflito
de interesses”:

No que respeita a base juridica, existe uma clivagem entre os
sistemas de matriz romano-germanica e o sistema da common law.
Nos primeiros, o dever de lealdade constitui um dever acessorio de
conduta e tem origem no principio da boa fé. No ultimo, o dever de
lealdade constitui um dever fiduciario (fiduciary duty), com origem no
equity.

Todavia, importa realcar que a constru¢cao em torno dos conceitos de
‘lealdade” e de “conflito de interesses” é comum aos diversos

sistemas. 127

122 TOMAZETTE, Marlon In GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e Moura;
CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. Sao Paulo:
Quartier Latin, 2013. p. 203.

124 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 74-79.

125 SILVA, Alexandre Couto. Responsabilidade dos Administradores: Business Judgment Rule.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2007. p. 179.

126 ENRIQUES, Luca; HERTIG, Gerard; KANDA, Hideki In KRAAKMAN, Reinier et al. The Anatomy
Of Corporate Law: A Comparative And Functional Approach. Oxford: Oxford University Press,
2009., Second Edition., p. 178.

127 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 113.
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Para Luca Enriques, Gerard Hertig e Hideki Kanda, as doutrinas
relacionadas ao dever de lealdade tém uma variedade de rotulos em todas as
jurisdicGes, como a proibicdo de se aproveitar da posicdo ocupada para obtencao de
lucro ilicito, mais quaisquer que sejam os rotulos e os pormenores aplicados por
cada jurisdicdo, o epicentro da doutrina € 0 mesmo: as transa¢cdes injustas com

partes relacionadas séo ilegais:

Duty-of-loyalty doctrines have a variety of labels across jurisdictions,
such as the duty of entire fairness, the prohibition against ‘wrongful
profiting from position', or the ban on abus de biens sociaus.
Continental European jurisdictions define it differently in the context of
groups of companies. Whatever the labels and the details, these
doctrines have a similar thrust: unfair related-party transactions are
unlawful and it is for the courts to determine unfairness after the

fact.128
A violacdo aos conceitos comuns a respeito do dever de lealdade nao é
tolerada pelas jurisdicbes. Assim, cabe aos administradores a observancia aos
deveres inerentes a funcdo, de forma que sejam mantidos os padrbes esperados

pela sociedade.

5.1 Interesse Social, Interesse dos Shareholders e Interesse dos
Stakeholders:

Conforme Pedro Caetano Nunes, o duty of loyalty impde ao administrador
gue atue exclusivamente nos interesses sociais e dos shareholders, dando
prevaléncia a estes interesses sobre qualquer outro que seja de ordem pessoall?®.
Desta conciliagdo de interesses podem surgir davidas sobre qual deles deve

prevalecer sobre os demais em caso de divergéncias.

128 ENRIQUES, Luca; HERTIG, Gerard; KANDA, Hideki In KRAAKMAN, Reinier et al. The Anatomy
Of Corporate Law: A Comparative And Functional Approach. Oxford: Oxford University Press,
2009., Second Edition., p. 173.

129 Conforme: NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 23.
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Por outro lado, para Fabio Ulhoa Coelho, interesse social “é nada além de
uma metafora, para se referir ao interesse de um ou mais socios, que predomina
sobre o dos demais”13°,

Alexandre Couto Silva aduz que “o interesse social é aquele determinado
pela maioria dos sécios em busca da realizacéo da finalidade sociall...] 232,

O interesse social é definido por Nelson Eizirik!'32 como o resultado da
composigao dos elementos “consecugao do objeto social” e obtengao de lucros para
oportuna divisdo entre 0s soOcios. A respeito do tema, discorre Dante Pinheiro
Martinelli: “A busca do lucro é um principio fundamental, tanto para o sistema
econbémico como para o comportamento econémico individual” 132,

Conforme Deirdre Ahern, 0s interesses sociais sdo equiparados aos
interesses coletivos dos shareholders, o que no curto prazo pode ser refletido na
maximizacgéo de lucros e no longo prazo resultara na sobrevivéncia da empresat34,.

A diferencga entre os administradores e os sécios reside no fato de que estes
altimos podem levar ter em conta seus interesses pessoais quando do exercicio do
voto, desde gque haja convergéncia entre interesses pessoais e interesses sociais, 0

gue aos primeiros ndo é permitido, conforme Ana Frazao:

Os administradores diferenciam-se, portanto, dos sdcios, os quais
podem levar em consideracdo seus interesses pessoais ao
exercerem suas prerrogativas, tal como ocorre no caso do direito de
voto, desde que haja convergéncia com o interesse social, visto sob
0 aspecto da comunhédo societéria. Alids, o voto é nitidamente um
direito subjetivo do s6cio, e, exatamente por isso, é legitimo que seja
exercido em proveito pessoal, salvo se houver incompatibilidade com
o interesse social.3°

130 COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 19. Ed. Sdo Paulo.
Saraiva. 2015. v. 2, p.390.

131 SILVA, Alexandre Couto. Responsabilidade dos Administradores: Business Judgment Rule.
Rio de Janeiro: Elsevier, 2007. p. 25.

132 Conforme: EIZIRIK, Nelson; A Lei das S/A Comentada (artigos 121 a 188). Sdo Paulo. Quartier
Latin, 2011. v. 2, p. 654.

133 MARTINELLI, Dante Pinheiro. Negociagdo Empresarial: Enfoque Sistémico e Visdo Estratégica.
Reimpresséo. Barueri: Manole, 2010. p. 46.

134 Conforme: AHERN, Prof. Deirdre. Fiduciary Aspects of Corporate Law: Term 1. In: DUKE-
GENEVA INSTITUTE IN TRANSNATIONAL LAW, 2015, Genéve. Course Materials - Term 1. Genéve:
Duke Law - Université de Genéve - Faculté de Droit, 2015, p. 46-47.

135 FRAZAO, Ana In AZEVEDO, Luis André N. d e Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.).
Sociedade Limitada Contemporanea. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2013. p. 169.
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Para Alexandre Couto da Silva, interesse social pode ser conceituado com
base em uma gama de teorias, com pontos de vistas nem sempre convergentes.
Para o Autor, o interesse social se refere ao desenvolvimento da atividade
empresarial, a obtencéo dos resultados positivos na forma de lucro e até mesmo o

cumprimento da fungao social:

[...]Destarte, deve-se entender que o interesse social — que engloba
tanto a atividade, que é o ramo empresarial da sociedade, quanto o
fim, que é o lucro por meio da maximizagdo dos investimentos
realizados —, respeitados os diversos interesses em torno da
sociedade (trabalhadores, comunidade etc.), enfim, realizar o objeto
e cumprir a funcéo social. O direito de voto ndo pode prejudicar o
interesse social em prol da satisfacdo de interesse particular
antagénico do socio — nas hipoteses em que haja conflito de
interesses entre o sdcio e a sociedade. 136

Sobre a funcdo social das sociedades comerciais, A. J. Avelas Nunes

discorre da maneira irreprochavel que Ihe é peculiar:

A natureza e a funcado social das sociedades comerciais é que faz
delas de enorme interesse social, saltando para forma do ambito dos
contratos de mero interesse dos participantes. As empresas
comerciais representam um valor econémico de organizacdo que é
necessario conservar, para salvaguarda do esforco organizador dos
empresarios, do direito dos empregados ao trabalho, dos sécios a
ver frutificar o capital. 137

Rodrigo de Oliveira Botelho Corréa defende que o interesse social se divide
em dois: um interesse primario, correspondente a pretensdo dos socios e demais
stakeholders, e um interesse secundario da empresa, que “é tudo aquilo que seja
instrumental para a consecucao do interesse primario” 138,

Para Alexandre di Miceli da Silveira, “os stakeholders podem ser entendidos
como 0s publicos de interesse da companhia. Incluem funcionarios, clientes,
credores, fornecedores, comunidade e os préprios acionistas”3°. Para José Miguel

Aguliera Avalos, a tendéncia atual € de reconhecer a importancia de observancia ao

136 SILVA, Alexandre Couto da; Responsabilidade dos Administradores de S/A. Rio de Janeiro.
Campus Juridico, 2007. p. 25.

137 NUNES, A. J. Avelds. O Direito de Exclus&o dos Sécios nas Sociedades Comerciais. Coimbra:
Almedina, 2002. p. 48-49, Reimpressao da Edicao de 1968.

138 CANTIDIANO, Luiz Leonardo;, CORREA, Rodrigo (Org.). Governanca Corporativa: Empresas
Transparentes na Sociedade de Capitais. Sdo Paulo: Lazuli Editora, 2005. p. 21-22.

139 SILVEIRA, Alexandre di Miceli da. Governanga Corporativa no Brasil e no Mundo: Teoria e
Prética. 6. Tiragem. Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 30.
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interesse dos investidores, mas também de conciliar com esses interesses com a
responsabilidade social'4°.

O professor Roberto Lamb, que conjuga o cenario brasileiro com as
abordagens teoricas e praticas de financas contidas na obra de ROSS,
WESTERFIELD e JORDAN sobre os Fundamentos de Administracdo Financeira,
argumenta que até mesmo 0 governo tem interesse financeiro na empresa e pode

ser considerado como publico de relacionamento (stakeholder):

[...]funcionarios, clientes, fornecedores e até mesmo o governo tém
interesse financeiro na empresa.

Juntos, esses diversos grupos sao chamados publicos de
relacionamento. Em geral, uma parte interessada € alguém que nao
€ acionista ou credor e que tem um interesse potencial sobre os
fluxos de caixa da empresa. Tais grupos também tentardo exercer
controle sobre a empresa, talvez em detrimento dos proprietarios.4?

Dentre os stakeholders, os shareholders carregam mais riscos relacionados
ao desenvolvimento das atividades empresariais. Neste espectro, pertinente o
posicionamento de Alexandre Di Miceli da Silveira, ao dizer que as decisdes deviam
ser tomadas pelos administradores também em funcao destes ultimos, sempre que

0S interesses pessoais convergirem com 0s interesses sociais:

[...JAIém do aspecto conceitual da teoria da firma, a favor do direito
residual dos acionistas, argumenta-se também que, como 0s
acionistas sdo os stakeholders que carregam mais risco e menos
direitos legais em relacdo a companhia, é em favor deles que as
decisfes deveriam ser tomadas. Sob esse ponto de vista, todos 0s
participantes da corporacdo possuem contratos explicitos ou
implicitos que permitem saber de antem&o quanto e quando serdo
remunerados, com excec¢ao dos acionistas. 42

Conforme Erica Gorga, os shareholders possuem os incentivos apropriados,

porque ‘sdo detentores de pretensdo residual (residual claimants) do resultado

econdmico da empresa”43. Desta forma, seriam incentivados a votar “corretamente

140 Conforme: AVALOS, José Miguel Aguilera. Auditoria e Gestdo de Riscos: Inclui a Lei Sarbanes-
Oxley e o Informe COSO. S&o Paulo: Saraiva, 2009. p. 83.

141 ROSS, Stephen A. et al. Fundamentos de Administracdo Financeira. 9. ed. Porto Alegre:
AMGH, 2013. (Reimpressao 2014). Traducao de: Leonardo Zilio e Rafaela Guimaraes, p. 17.

142 SILVEIRA, Alexandre di Miceli da. Governanca Corporativa no Brasil e no Mundo: Teoria e
Pratica. 6. ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 65.

143 GORGA, Erica. Direito Societario Atual. Rio de Janeiro: Elsevier, 2013. p. 142.
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para que possam nao apenas obter o retorno do investimento feito, mas mitigar os
riscos da atividade empresarial.

Para Erica Gorga, o interesse dos shareholders se sobrepbe ao dos
stakeholders, por razdes de cunho econdmico-juridico: se coubesse aos
funcionérios, por exemplo, participar das deliberagBes sociais, por certo que estes
decidiriam apenas em beneficio préprio, ainda que em detrimento da empresa,
porque nao injetaram dinheiro na sociedade, sua remuneracdo independe do
sucesso empresarial e sobre eles ndo recaird as consequéncias de eventual
insucesso comerciall44.

Eduardo Benetti & Fabio da Rocha Gentilebem resumem a finalidade da

sociedade empresaria:

Independentemente do regramento ostensivo ou supletivo a que se
submeta a sociedade limitada empresaria. Parece-nos inequivoco
afirmar que o movel de sua existéncia é gerar a seus s4cios riquezas
(lucros) maiores das que conseguiriam gerar individualmente. 14°

Também néo é acertado dizer que o administrador profissional deve agir em
funcdo dos stakeholders, em detrimento do interesse dos shareholders. Neste

sentido, valiosa a ponderacao de Alexandre Di Miceli da Silveira:

Em razdo desses motivos, Jensen (2001b) afirma que ‘conceder o
controle a qualquer outro grupo que ndo 0s acionistas seria o
eguivalente a permitir que esse grupo jogasse pdquer com o dinheiro
dos outros, criando ineficiéncias que levariam a possibilidade de
fracasso da corporacao.

(...) Dessa forma, cabe aos executivos tomar decisbes no melhor
interesse dos acionistas, e nao procurar equilibrar interesses em
favor de todos os publicos envolvidos com a companhia, 146

144 Conforme: GORGA, Erica. Direito Societario Atual. Rio de Janeiro: Elsevier, 2013, p. 142-143.
145 BENETTI, Eduardo; & GENTILE, Fabio da Rocha. in AZEVEDO, Luis André N. de Moura;
CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2013. p. 487.

146 SILVEIRA, Alexandre di Miceli da. Governanga Corporativa no Brasil e no Mundo: Teoria e
Prética. 6. ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 65.
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A despeito de tais apontamentos, José Marcelo Martins Proenca assevera
gue, por vezes, é possivel identificar conflito entre os interesses sociais e 0s
interesses pessoais do shareholder'#’. Para 0 mesmo autor, a prépria exigéncia do
Cadigo Civil de 2002 de atendimento da sociedade a uma funcéo social'*® pode ser

conflitiva com os interesses da propria empresa:

O conflito entre a prépria sociedade e os acionistas se revela, entre
outras formas, em relagcdo aos beneficios imediatos, enquanto para a
empresa, como atividade, pode ser imprescindivel a retencao de
valores para novos investimentos. Esse tipo de conflito também
adquire contornos mais complexos quando se revive a ideia

BN

legislativa de atribuir a empresa objetivos diversos daqueles
tradicionalmente aceitos, como a funcdo social, o interesse da

coletividade etc.49

Nem mesmo os proprios sécios podem deliberar e aprovar matérias em
beneficio proprio quando isto importar em conflito com os interesses sociais, por
forca do disposto no §3° do art. 1.010 do Cédigo Civilt°0,

O interesse social é o0 desenvolvimento do objeto social. Aos
administradores cabe trabalhar em prol do desenvolvimento do interesse social e
para atingimento do objetivo também social, além de bem observar o interesse dos
shareholders quando e se houver convergéncia de interesses, porque o dever de

lealdade é para com a sociedade.

147 Conforme: PROENCA, José Marcelo Martins In FINKELSEN, Maria Eugénia Reis; PROENCA,
José Marcelo Martins. Coord., Direito Societario — Sociedades Andénimas. 3. Ed. 2. Tiragem. Séo
Paulo; Saraiva, 2014, p. 75.

148 Sobre 0 Cadigo Civil de 2.002 (Lei n. 10.406/2002), comenta Rachel Sztajn: “Se o novo Cdédigo
moderniza as relacdes entre particulares, abandona o individualismo que caracteriza o ordenamento
de 1916 para abracar a solidariedade entre pessoas, € de esperar que favorecerd modelos tendentes
a harmonizagdo das relagdes negociais que atendam aos interesses dos agentes econdmico e
facilitem processos de engenharia negocial.” In SZTAJN, Rachel. Teoria Juridica da Empresa:
Atividade Empresaria e Mercados. Sao Paulo: Atlas, 2004. p. 20.

149 PROENCA, José Marcelo Martins In FINKELSEN, Maria Eugénia Reis; PROENCA, José Marcelo
Martins. Coord., Direito Societario — Sociedades Andnimas. 3. Ed. 2. Tiragem. Sdo Paulo; Saraiva,
2014, p. 75.

150 DispGe o §3° do art. 1.010 do Cadigo Civil: “§ 30 Responde por perdas e danos o sécio que, tendo
em alguma operacgéo interesse contrario ao da sociedade, participar da deliberagdo que a aprove
gracas a seu voto.” Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/2002/L10406.htm>.
Acesso em: 24 abr. 2017.
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5.2 O Dever de Lealdade na LSA:

Conforme ja dito, o dever de lealdade, no &mbito das sociedades por acoes,
vem expressamente disciplinado no art. 1551°1, que determina ao administrador que
seja leal a sociedade, se abstendo de utilizar, em beneficio préprio ou terceiro
oportunidades comerciais as quais tenha conhecimento em razao do cargo ocupado
na companhia, ainda que de tal apropriacdo ndo resulte em prejuizo para a
sociedade.

Para Alfredo Sérgio Lazzareschi Neto, o dever de lealdade impde uma
obrigacdo de atuacao regulada pela boa fé e pela honestidade, guardando o sigilo
das informagbes societarias, sem obtencdo de lucros escusos as custas da
companhial®?,

Nelson Eizirik aponta que é a exigéncia de que os administradores de
sociedades andnimas exercam 0s seus poderes guiados ela boa fé e pela

necessidade de atendimento aos interesses sociais:

O artigo 155 da Lei das Sociedades Anénimas incorporou ao sistema
juridico brasileiro o padrdo de lealdade (standard of loyalty) dos
administradores frente a companhia, considerando o fato de que
estes se encontram numa posicdo fiduciaria, que Ihes impbe o

151 “Art, 155. O administrador deve servir com lealdade a companhia e manter reserva sobre os seus
negocios, sendo-lhe vedado: | - usar, em beneficio préprio ou de outrem, com ou sem prejuizo para a
companhia, as oportunidades comerciais de que tenha conhecimento em raz&do do exercicio de seu
cargo; Il - omitir-se no exercicio ou prote¢cdo de direitos da companhia ou, visando a obtencdo de
vantagens, para si ou para outrem, deixar de aproveitar oportunidades de negdcio de interesse da
companhia; 11l - adquirir, para revender com lucro, bem ou direito que sabe necessério & companhia,
ou que esta tencione adquirir. 8§ 1° Cumpre, ademais, ao administrador de companhia aberta, guardar
sigilo sobre qualquer informacg&o que ainda n&o tenha sido divulgada para conhecimento do mercado,
obtida em razdo do cargo e capaz de influir de modo ponderavel na cotacdo de valores mobiliarios,
sendo-lhe vedado valer-se da informacdo para obter, para si ou para outrem, vantagem mediante
compra ou venda de valores mobilidrios. § 2° O administrador deve zelar para que a violagdo do
disposto no § 1° ndo possa ocorrer através de subordinados ou terceiros de sua confianca. § 3° A
pessoa prejudicada em compra e venda de valores mobiliarios, contratada com infracdo do disposto
nos 88 1° e 2°, tem direito de haver do infrator indenizacdo por perdas e danos, a menos que ao
contratar ja conhecesse a informacéo. § 40 E vedada a utilizacio de informacéo relevante ainda n&o
divulgada, por qualquer pessoa que a ela tenha tido acesso, com a finalidade de auferir vantagem,
para si ou para outrem, no mercado de valores mobiliarios.” Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L6404compilada.htm>. Acesso em: 02 mai. 2017.

152 Conforme: LAZZARESCHI NETO, Alfredo Sérgio. Lei das Sociedades por A¢des Anotada. 4.
ed. - S&o Paulo; Saraiva, 2012, p. 451-453.



59

exercicio de seus poderes segundo os principios da boa-fé, tendo em
vista os interesses sociais.'>?

Deve, ainda, agir sempre visando ao atendimento dos interesses sociais,
jamais para obtencéo de vantagens. N&o se utilizar de informacdes privilegiadas em
beneficio préprio ou de terceiros e guardar sigilo das informacfes sociais e guardar
sigilo das informacdes obtidas em razdo do cargo ocupado (8 1° do art. 155 da Lei
6.404/76)%4,

Para Modesto Carvalhosa, a quebra da confianca decorrente de violagao ao
dever de lealdade é irreparavel e impossivel de convalidacao e a “simples conduta
desleal, em si, basta para a configuracdo da responsabilidade administrativa
sancionavel (CVM)”1%5,

O art. 156 da Lei das Sociedades Andnimas impde ao administrador o dever
de evitar o conflito de interesses. Como ja alinhado, esta obrigagéo se configura em
desdobramento do dever de lealdade®®. Para ser leal a sociedade, o administrador
deve evitar se colocar em situacées em que 0s seus interesses pessoais conflitem
com os interesses sociais. Esta vedacdo se aplica também a hipotese de o

administrador ser também sdcio.

153 EIZIRIK, Nelson et al. Mercado de Capitais: Regime Juridico. 3. ed. Rio de Janeiro: Renovar,
2011. p. 456.

154 A Comisséo de Valores Mobiliarios CVM propds a responsabilizacdo de membros do conselho de
administracédo de uma companhia com base no §1° do art. 155 da Lei 6.404/76. Neste caso, foi
proposto pelo Comité de Termo de Compromisso ao Colegiado da CVM a assinatura de “Termo de

Compromisso” entre os interessados: CVM - PARECER DO COMITE DE TERMO DE
COMPROMISSO - PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR CVM SEI 19957.002477/2016-
24 - Rio de Janeiro - 17/01/2017. Disponivel em: <

http://Amww.cvm.gov.br/export/sites/cvm/decisoes/anexos/2017/20170321/0618.pdf>. Acesso em: 10
mai. 2017

155 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas (arts. 138 a 205). 6. Ed.
Séao Paulo; Saraiva, 2014. v. 3, p. 412

156 Conforme: NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 74-79.
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5.3 O Dever de Lealdade no Codigo Civil:

Acertado o posicionamento de Fabio Ulhoa Coelho para quem os
dispositivos da Lei das Sociedades Andnimas que tratam dos deveres dos
administradores (arts. 153 a 155 da LSA) se aplicam também aos administradores
de sociedades limitadas, porque se constituem principios gerais'®’. Isso porque,
ainda que os soécios ndo tenham optado no contrato social pela regéncia supletiva
pela Lei 6.404/76, tais artigos podem e devem ser aplicados aos administradores de
sociedades limitadas por traduzir standards de atuacdo inafastaveis para que se
atenda ao comando do art. 1.011 do Caodigo Civil.

Corroborando este entendimento, Marlon Tomazette defende que tais
dispositivos devem sim ser invocados nas acdes de responsabilidade contra o
administrador sob o fundamento de que tais dispositivos sdo aplicaveis diretamente,
por opgdo dos sécios no contrato social, ou ao menos por analogial®®. Tomazette
enxerga que o dever de n&o concorréncia do preposto para com a sociedade
expresso no art. 1.170 do Coédigo Civil*>® se aplica com muito mais forca ao

administrador da sociedade limitada:

Diante desse dever de lealdade, o CC estabelece, em seu art. 1.170,
gue o0s prepostos ndo podem fazer concorréncia ao empresario
preponente. Ora, se tal proibicdo atinge o preposto, com muito mais
razdo deve atingir o administrador da sociedade, que em sua
condicdo de presentante também deve guardar um dever de
lealdade, de forma ainda mais incisiva que o preposto.169

157 Conforme: COELHO, Fabio Ulhoa; Curso de Direito Comercial — Direito de Empresa, 19. Ed.
Séao Paulo. Saraiva. 2015. v. 2, p.476.

158 Conforme: TOMAZETTE, Marlon In GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e
Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporanea. Sao
Paulo: Quartier Latin, 2013. p. 205.

159 Art. 1.170 do Cddigo Civil: “Art. 1.170. O preposto, salvo autorizagdo expressa, ndo pode negociar
por conta propria ou de terceiro, nem patrticipar, embora indiretamente, de operacdo do mesmo
género da que |he foi cometida, sob pena de responder por perdas e danos e de serem retidos pelo
preponente os lucros da operagéo.”

160 TOMAZETTE, Marlon In GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e Moura;
CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporénea. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2013. p. 205.
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Importa alinhar que ainda que o Cddigo Civil ndo traga expressamente o
termo “dever de lealdade” em seus artigos, parece clara a intencdo de limitar a
atuacdo do administrador com base no conceito que se extrai do duty of loyalty.

Um dos desdobramentos do dever de lealdade é o de priorizar o interesse
social e de evitar o conflito de interesses. Esta obrigacédo, conforme aduz Modesto
Carvalhosa, vem expressa no art. 1017 do Cédigo Civil'®, que veda “a participagéo
do administrador na decisdo de negocio em que tenha interesse conflitante com o da
sociedade”1%2;

Evitar conflito de interesses € tipico desdobramento do duty of loyalty. Desta
forma, o dever de lealdade ndo se restringe as sociedades limitadas regidas
supletivamente pelas disposicdes da Lei das Sociedades Anbnimas e deve ser
observado pelos administradores de sociedades limitadas como standard de

conduta e atuacao.

5.4 Sujeicdo das Decisdes a Deliberacdo dos Sécios:

Em que pese o controle gerencial ou management control'®3 seja pouco visto
nas sociedades andnimas brasileiras diante do fato de que poucas companhias
tendem a apresentar capital social pulverizado, quando se estid diante de uma
sociedade limitada composta por dois socios com igualdade de forgas e, portanto,

sem controlador, o poder de controle de fato podera ser exercido pela administracao.

161 Dispde o art. 1.017 do Cddigo Civil: “Art. 1.017. O administrador que, sem consentimento escrito
dos sécios, aplicar créditos ou bens sociais em proveito proprio ou de terceiros, tera de restitui-los a
sociedade, ou pagar o equivalente, com todos os lucros resultantes, e, se houver prejuizo, por ele
também respondera. Pardgrafo Unico. Fica sujeito as san¢Bes o administrador que, tendo em
qualquer operagao interesse contrario ao da sociedade, tome parte na correspondente deliberag&o.”
162 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios ao Cddigo Civil: Parte Especial: Direito de Empresa
(artigos 1.052 a 1.195). 2. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2005. v. 13, p. 106.

163 Conforme Anna Beatriz Alves Margoni e Susana Amaral Silveira: “(...) especialmente nas
companhias onde o controle é diluido, o poder concentra-se cada vez mais nas maos dos
administradores, que conduzem 0s negdcios sociais e a efetiva gestdo da empresa sem grande
ingeréncia dos acionistas. Esse fenbmeno é denominado pela doutrina como management control.”
MARGONI, Anna Beatriz Alves; SILVEIRA, Susana Amaral, Flavio Augusto Picchi In FRANCA,
Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes (coord). Direito Societario Contemporaneo |. S&do Paulo:
Quartier Latin, 2009. p. 333.
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Sobre o controle gerencial exercido em companhias com capital social disperso,

leciona Modesto Carvalhosa que:

Em consequéncia, o dever de lealdade dos administradores da
companhia com capital disperso (art. 137, Il, b) abrange a propria
formulacdo e a execucdo da politica empresarial, sem qualquer
vinculo juridico com o quadro acionario disperso, que exatamente por
ser disperso, ndo logra instituir um controlador (art. 116) a quem o
administrador pudesse atribuir a origem da conduta desleal por ele
empreendida.®

O mesmo raciocinio pode ser aplicavel as sociedades igualitarias. Na
conducao ordinaria dos negdcios sociais, obviamente dentro dos limites dos poderes
concedidos, atuard o administrador com certo grau de discricionariedade, sopesando
oportunidade e conveniéncia para tomada das decisdes societarias. Alfredo de Assis
Goncalves Neto, leciona que “O administrador, no desempenho de suas atribui¢ées,
precisa tomar decisdes rapidas e ndo pode ficar na dependéncia de consultas aos
socios para agir’1s,

N&o se pode olvidar, entretanto, o texto do art. 1.015 do Cddigo Civil que
autoriza os administradores, na omissao do contrato, a praticar todos o0s atos
pertinentes a gestdo da sociedade, mas ressalva que, se a oneracao ou a venda de
bens imdveis nao integra o objeto social, a oneracédo sera decidida pela maioria dos
sOcios.

N&o parecer ficar o administrador, como regra indeclinavel, obrigado a
consultar sempre o0s soOcios antes de tomar as decisdes. O 81° do art. 1.013,
prevendo a hipétese de divergéncias no caso de a administracao for compartilhada,
determina que em caso de discordancia, um administrador podera impugnar a
pratica de determinado ato, cabendo a decisdo aos socios, por maioria de votos. E o
gue explica Arnoldo Wald:

Por sua vez, o fato de a administracao competir a todos os sécios,

isolada e indistintamente, pode originar incertezas e dificuldades na
comunh&o de interesses e na atuagéo negocial.

164 CARVALHOSA, Modesto. Comentérios a Lei de Sociedades Andnimas (arts. 138 a 205). 6. Ed.
Sao Paulo; Saraiva, 2014. v. 3, p. 414

165 GONCALVES NETO, Alfredo de Assis In CARVALHOSA, Modesto (coord.). Tratado de Direito
Empresarial Il: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de Pessoas. Sdo
Paulo: Revista dos Tribunais, 2016. p. 528.
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Este problema somente ndo existira quando houver grande afinidade,
confianca e coordenacdo entre os soOcios gestores da sociedade.
Assim, ndo ignorando a possibilidade de divergéncias entre os
administradores, o 81° do art. 1.013 estabelece a possibilidade de
um administrador, quando ndo concordar com o0s atos de outro,
impugnar a préatica de determinado ato, operacdo ou estratégia. 166

A respeito do exercicio do direito ao voto de forma adequada, cumpre
colacionar orientacédo do Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa — IBGC que,
embora direcionada para os membros dos Conselhos de Administracdo de
sociedades anbnimas, deve ser também observada pelos administradores de
sociedades limitadas, em especial se vinculados por Acordo de Voto e entenderem
gue a tomada de determinada decisdo viola os interesses da sociedade, possa

causar danos aos soécios ou a sociedade:

Caso a orientagdo de voto desrespeite algum destes principios, o
membro do Conselho de Administracao indicado por signatario do
acordo de acionistas deve votar, de forma fundamentada, conforme
sua consciéncia e o presidente do 6rgao tem que respeitar a conduta
do conselheiro. Nesta hip6tese, é de extrema importancia que o
conselheiro formalize sua opinido em manifestacao de voto apartada,
ainda que seu voto venha, eventualmente, a ser desconsiderado pelo
presidente do Conselho de Administracdo. Esta manifestacdo sera
de vital importancia para assegurar a observancia do dever de
lealdade e diligéncia do conselho. [...]*¢"

A apresentacdo das contas aos sécios, hipotese em que as decisdes
tomadas pelos administradores serdo levadas ao conhecimento dos s6cios decorre
tanto de disposicdes do codigo civil e do dever de informar:

A apresentacdo das contas aos sOcios é essencial, ndo sé para que
conhecam os atos de gestdo, como para lhes revelar a performance
econdmico-financeira da sociedade o periodo e Ihes permitir uma
definicdo a respeito dos rumos que devem ser tomados dai por
diante.168

166\WWALD, Arnold. Direito Civil: Direito de Empresa. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. Com a colaboragéo
de Luiza Rangel de Moraes e Alexandre de Mendonca Wald. p. 306.

167 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA (Brasil). Independéncia dos Conselheiros
de Administracdo — Melhores Préaticas e o Artigo 118 da Lei das Sociedades Andnimas. S&o Paulo: IBGC,
2013. (Série Cartas Diretrizes - 1). Coordenacdo Mauro Rodrigues da Cunha, p. 22.

168 NETO, Alfredo de Assis Gongalves In CARVALHOSA, Modesto (coord.). Tratado de Direito
Empresarial Il: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de Pessoas. Sdo
Paulo: Revista dos Tribunais, 2016. p. 531.
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Ainda neste sentido, o Art. 1.071 elenca matérias que necessariamente
passardo pelo crivo dos sécios, ou seja, aos administradores cabe apenas a
convocacao para a reuniao de sdcios/assembleia geral: (i) a aprovacdo das contas
da administracdo; (i) a designacdo dos administradores, quando feita em ato
separado; (iii) a destituicdo dos administradores; (iv) 0 modo de sua remuneracao,
guando néo estabelecido no contrato; (v) a modificagdo do contrato social; (vi) a
incorporacdo, a fusdo e a dissolugcdo da sociedade, ou a cessacdo do estado de
liquidacdo; (vii) a nomeacdo e destituicdo dos liquidantes e o julgamento das suas

contas; (viii) o pedido de concordata.

5.4.1 Administrador que Represente um dos Sécios:

No exercicio da funcao, devera agir segundo o comando da boa fé, visando
o atendimento do interesse social, envidando os seus melhores esfor¢os para que a
sociedade se torne lucrativa, e se abstendo de se colocar em situacdes de conflito

de interesses. Na visao de Modesto Carvalhosa e Nelson Eizirik:

[..]Jo administrador eleito por determinado grupo ou classe de
acionistas tem, para com a companhia, 0s mesmos deveres que 0S
demais, ndo podendo sacrificar 0s interesses sociais para beneficiar
os interesses de seus eleitores.”16°

7

O dever de ser leal € intrinseco a funcdo de presentar a sociedade

comercial. Luiz Kignel, Marcia Setti Phebo e José Henrique Longo assim ponderam:

As relagbes interpessoais ndo podem sobrepor-se &s relagfes
empresariais. A personalizacdo das questdes administrativas é
perigosa, uma bomba-reldgio. A questdo gerencial, como ja se disse,
deve ser pautada pela competéncia, pelo mérito [...].17°

169 CARVALHOSA, Modesto; e EIZIRIK, Nelson. Estudos de Direito Empresarial. Sdo Paulo:
Saraiva, 2010, p. 374

170 | ONGO, José Henrique; KIGNEL, Luiz; PHEBO; Marcia Setti. Planejamento Sucessoério. S&o
Paulo: Noeses, 2014. p. 167.
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N&o se admite que o administrador conduza os negoécios sociais com base
nas relacdes pessoais mantidas com qualquer dos socios. Novamente recorre-se a
doutrina de Modesto Carvalhosa, que diz que o dever de lealdade do administrador
prevalece “(...) ainda que, de fato, possa ter alguma relagdo material com um
determinado grupo de acionistas dispersos, 0 que € absolutamente irrelevante em
termos de configuragdo de sua responsabilidade™*.

No caso das sociedades limitadas igualitarias nas quais o capital social €
divido em 50%-50%, a nhomeacdo do administrador, seja ele socio ou ndo, exigira o
consenso. Mas durante toda a vigéncia da administracdo, veda-se a atuacado
divorciada do interesse social e baseada em interesses pessoais ou de terceiros,

ainda que este terceiro seja qualquer dos socios.

5.4.2 Administrador Profissional e Corporate Governance:

A corporate governance € um movimento surgido da década de 1990, que
tem como precursores Reino Unido e Estados Unidos, que congrega um conjunto de
praticas que visa a melhoria de relacionamento entre investidores minoritarios e
controladores de sociedades!’?. Para seus académicos, tais praticas tém por

objetivo a otimizagcdo do desempenho da sociedade. Neste sentido, Marcella Blok:

As boas praticas de governanca corporativa convertem principios em
recomendacdes objetivas, alinhando interesses com a finalidade de
preservar e otimizar o valor da organizacao, facilitando o acesso ao
capital e contribuindo para a sua longevidade. As praticas de governa
corporativa estdo diretamente relacionadas com a protecdo e o
atendimento das demandadas dos agentes envolvidos com a
atividade empresarial (stakeholders).”173

71 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas (arts. 138 a 205). 6. Ed.
S&o Paulo; Saraiva, 2014. v. 3, p. 414

172 Conforme: SARAIVA, Luciana Pontes de; In CANTIDIANO, Luiz Leonardo; CORREA, Rodrigo
(Org.). Governanca Corporativa: Empresas Transparentes na Sociedade de Capitais. S&o Paulo:
Lazuli Editora, 2005. p. 129.

173 BLOK, Marcella. Conpliance e Governanga Corporativa: atualizado de acordo com a Lei
Anticorrupgo Brasileira (Lei 12.846) e o Decreto-Lei 8.421/2015. Rio de Janeiro: Freitas Bastos
Editora, 2017. p 241.
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Para Luca Enriques, Henry Hansmann e Reinier Kraakman, é concebivel
imaginar que a ampla divulgagcado de informagdes (disclosure) contribua de forma
significativa para a qualidade da governanca corporativa, 0 que se torna
particularmente importante em empresas nas quais o poder saiu das maos dos
Shareholders para a mado dos diretores, porque as informacdes servirdo de baliza

para a tomada de decisdes!’*:

It is quite plausible that such extensive disclosure makes a large
contribution to the quality of corporate governance directly, by
informing shareholders, and indirectly, by enlisting market prices in
evaluating the performance of corporate insiders. Moreover, it is
particularly important in firms without powerful inside shareholders,
where mandatory disclosure may be the basis on which the
shareholder majority can exercise its appointment and decision
rights.17®

Mesmo nas sociedades limitadas com poucos socios, é possivel dispor de
uma administracdo profissionalizada, pautada na observancia as diretrizes tracadas
pela corporate governance. Corroborando esta posi¢éo, Marcella Blok defende que o
Codigo Civil incutiu nas sociedades limitadas um sistema novo de governanca
corporativa, com delineamento proprio das sociedades por acdes: ‘houve uma
delimitacdo consideravel a autonomia da vontade dos socios em dispor sobre suas

préprias regras de governanca”!’e.

174 Sobre o Processo de tomada de decisdes: “O processo de tomada de decisGes envolve
julgamento que ndo se baseia apenas em aspectos de ordem técnica, mas também nos de natureza
ética (principios e valores). Algumas decisbes geram os chamados conflitos de ordem ética, que
podem ser divididos, por exemplo, em: problemas (ethical decisions), quando nédo se quer fazer aquilo
que julga correto, e dilemas (defining moments), quando qualquer deciséo ira violar questdes éticas.
A seguir, alguns exemplos de dilemas de ordem ética: | Ganhos imediatos antepdem-se a
investimentos prudentes e duradouros; 1l Ganhos individuais rivalizam com interesses da
comunidade; Ill Ser honesto consigo mesmo exige quebrar um compromisso com outro (s); IV Aplicar
a lei pode exigir sacrificios.” In INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA
(Brasil). A Préatica da Sustentabilidade: Desafios Vividos por Agentes da Governanca
Corporativa. S&8o Paulo: IBGC, 2009. (Experiéncias em Governanca Corporativa 1). Coordenacéo
Cibele de Macedo Salviatto e Carlos Eduardo Lessa Brand&o, p. 15.

175 ENRIQUES, Luca; HANSMANN, Henry; KRAAKMAN Reinier In KRAAKMAN, Reinier et al. The
Anatomy Of Corporate Law: A Comparative And Functional Approach. Oxford: Oxford University
Press, 2009, Second Edition, p. 81-82.

176 BLOK, Marcella. Conpliance e Governanga Corporativa: atualizado de acordo com a Lei
Anticorrupgo Brasileira (Lei 12.846) e o Decreto-Lei 8.421/2015. Rio de Janeiro: Freitas Bastos
Editora, 2017., p 246.
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Assim, ndo é apenas recomendavel a observancia aos principios da
governancga corporativa, como a préopria Lei que rege as sociedades limitadas,
vislumbrando a importancia dos preceitos pregados pela governance corporate
theory, incorporou ao seu texto conceitos relacionados a transparéncia e informagéo
na conducado dos negocios sociais.

Um administrador leal a sociedade, que tenha como objetivo precipuo
apenas a execuc¢do do interesse social, poderd ser um elemento-chave para que a
sociedade ndo entre em colapso pela quebra affectio societatis. Um terceiro, alheio
as paixdes pessoais dos sécios e que goze da confiangca dos shareholders podera
conduzir a sociedade mesmo diante da turbuléncia advinda da desarmonia entre os
sOcios.

Nas palavras de José Henrique Longo, Luiz Kignel e Marcia Setti Phebo, “o
entendimento de que ninguém melhor do que os donos para conhecer o negécio e
dele cuidar ndo é uma verdade absoluta [...]"1"".

A Governanca Corporativa esta pautada na ideia de que a melhor forma de
se assegurar a boa administracdo é que esta seja calcada na transparéncial’®, na
equidade, na prestacdo de contas e na responsabilidade coorporativa. Considera
gue a assimetria de informacdes é causa de graves problemas, como explica Carlos
Eduardo Lessa Brandéo:

Governanca Corporativa € o sistema pelo qual as organizacfes sao
dirigidas, monitoradas e  incentivadas, envolvendo  os
relacionamentos entre proprietarios (sécios), Conselho de
Administracdo, Diretoria e 6rgdos de controle [...]. As boas praticas
de governanca corporativa convertem principios em recomendacdes
objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e
otimizar o valor da organizacao, facilitando seu acesso a recursos e
contribuindo para sua longevidade. As boas praticas de governanga
corporativa seguem quatro principios basicos: transparéncia,
equidade, prestacéo de contas e responsabilidade coorporativa.1”®

7 LONGO, José Henrigque; KIGNEL, Luiz; PHEBO; Marcia Setti. Planejamento Sucessorio. Sdo
Paulo: Noeses, 2014. p. 24.

178 Conforme: GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e Moura; CASTRO, Rodrigo
R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporéanea. S&o Paulo: Quartier Latin, 2013. p.
302.

17 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA (Brasil). Sustentabilidade nos
Conselhos de Administragdo: Praticas de Algumas Empresas Listadas Brasileiras. S&o Paulo:
IBGC, 2013. (Experiéncias em Governanca Corporativa 2). Coordenacado Carlos Eduardo Lessa
Brandéo e Josefa Maria Fellegger Garzillo, p. 43
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A assimetria de informacfes é descrita por Dinir Salvador Rios Rocha da

seguinte forma:

Trata-se da assimetria de informagdes, no linguajar econdmico.
Consubstancia-se essa na dispersdo das informacdes no ambiente
em que negocios se dao, fazendo com que alguns agentes tenham
maiores prejuizos ou lucros em fungdo da quantidade e qualidade de
informacdes de que dispdem para concretizagcdo dos negoécios.
Segundo Leandro Aragdo (2005, p. 58), uma das causas de tal
assimetria se da em virtude da dificuldade natural que tem o ser
humano em externar a sua vontade. Ou seja: nem tudo o agente diz
no mercado é exatamente o que ele quis dizer.*®

Alexandre Di Miceli da Silveira demonstra dois beneficios da boa
governanca: um, externo, corporificado na facilitacdo na obtencédo de recursos e
reducdo do custo de capitacdo, o outro beneficio, de cunho interno, consistente no
aperfeicoamento do processo decisério na alta gestdo!8l.

Para Carlos Portugal Gouvéa, a corporate governance aceita determinados
desvios de comportamentos predeterminados, mas que tal hipotese exige que o0s
interessados sejam informados a respeito, mas rechaca a assimetria de

informacoes:

O principio da governanca corporativa € o de que sédo estabelecidos
determinados comportamentos-padrdao, mas que desvios sdo aceitos,
considerando-se que é necessario permitir que empresas inovem
suas estratégias nhegociais. Mas, quando tais inovacdes
representarem confltos com padrées de comportamentos
predeterminados, toda a sociedade deve ser informada das

razdes.182

Alexandre Di Miceli da Silveira pondera que, embora por vezes o resultado
positivo da aplicagdo da governancga corporativa seja visivelmente refletido em um
melhor desempenho operacional e até mesmo se corporifigue em valor de mercado,

em determinados casos se torna impossivel demonstrar de forma cabal que o

180 ROCHA, Dinir Salvador Rios; QUATTRINI, Larissa Teixeira (Coord.). Fusbes, Aquisicoes,
Reorganizagdes Societarias e Due Diligence. Sao Paulo: Saraiva, 2014, p. 41 22 tiragem (2010).

181 Conforme: SILVEIRA, Alexandre di Miceli da. Governanca Corporativa no Brasil e no Mundo:
Teoria e Pratica. 6. ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 7.

182 Conforme: GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e Moura; CASTRO, Rodrigo
R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporéanea. S&o Paulo: Quartier Latin, 2013. p.
302.
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resultado superior tenha correlacdo direta da implementacdo da corporate
governance theory:

Logo, embora seja facil constatar uma relagdo positiva entre certas
praticas de governanca e melhor desempenho operacional ou valor
de mercado, isso ndo significa necessariamente que o resultado
superior de uma companhia seja consequéncia direta de suas
praticas de governangca. E a diferengca entre correlacdo e
causalidade: melhores praticas de governanga podem simplesmente
ter uma correlagéo positiva com melhor desempenho devido a outros
fatores como tamanho da empresa, poder de mercado etc.), sem que

iSso necessariamente impacte o outro. 183
A ideia de administracdo profissionalizada esta intimamente ligada as
premissas introduzidas pela corporate governance, no sentido de estabelecimento
de regras de conduta e padrbes comportamentais com a finalidade de se chegar as
melhores praticas empresariais. A base da governanca corporativa é fixada nos
deveres fiduciarios dos administradores'®*. Adalberto Simdes Filho, no ambito
especificos das sociedades limitadas, conota que a governanca corporativa deve ser
entendida como a aplicacdo das melhores praticas mediante regras procedimentais
capazes de tornar a sociedade suficientemente competitiva no seu nicho

mercadolbgico, o que a tornaria mais atrativa a investimentos:

A sociedade limitada nos moldes concebidos pelo legislador, habilita-
se a buscar a possibilidade de administracdo com vistas as melhores
praticas mediante regras procedimentais que podem gerar a
modificacdo da forma como a sociedade se inter-relacionara no
mercado em que atua, tornando-se mais competitiva no seu
segmento especifico e atraente para absorver novos investimentos,

no que se convencionou designar por governanca corporativa. 18°

Luca Enriques, Henry Hansmann e Reinier Kraakman explicam que a
existéncia de administradores independentes e desvinculados nos conselhos de
administracdo tem sido uma estratégia para a tutela dos interesses dos minoritarios

adotada por legisladores de algumas jurisdicdes'86.

183 SILVEIRA, Alexandre di Miceli da. Governanga Corporativa no Brasil e no Mundo: Teoria e
Pratica. 6. ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. p. 114-115.

184 Conforme: SILVA, Alexandre Couto. Responsabilidade dos Administradores: Business
Judgment Rule. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007. p. 7

185 SIMOES FILHO, Adalberto. A nova Sociedade Limitada. Barueri: Manole, 2004. p. 201.

186 A principal estratégia de tutela adotada pelas jurisdicdes para protecdo dos interesses dos
acionistas desagregados e de acionistas minoritarios tem sido a adi¢cdo de diretores "independentes"
ao conselho de administracdo das companhias: “Among our core jurisdictions, the principal
trusteeship strategy today for protecting the interests of disaggregated shareholders - as well as
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No caso de sociedade limitada, ainda que ndo tenha nela instalado o referido
orgado colegiado, é de se concluir que 0 mesmo raciocinio se aplica: a independéncia
da administracdo pode possibilitar uma atuacdo pautada na lealdade e confianga.
Em qualquer estrutura de gerenciamento de uma sociedade empresaria, seja esta
estrutura um sofisticado conselho de administragdo ou a administracdo exercida por
um uanico presentante, ‘frustee-like directors are widely considered to be a key
element of good governance”187.

A simples retirada do poder das maos dos maiores interessados no sucesso
da empreitada empresarial (os shareholders) e a transferéncia de tal poder a uma
gestdo profissionalizada ndo é a férmula preditiva do sucesso, muito menos se
mostra alternativa aplicavel indistintamente a toda e qualquer empresa. O
administrador ndo pode olvidar que os interesses sociais refletem em certa medida
também o interesse dos soOcios, que investiram dinheiro e tempo para
implementacao do negdcio com a expectativa de obter retorno financeiro.

Conforme Ross, Westerfield, Jordan e Lamb, os interesses dos
administradores podem inclusive conflitar com o interesse dos socios/acionistas, o0
gue levaria uma administracao divorciada do dever de lealdade a tomar decisbes em
beneficio préprio, mas disfarcadas com a finalidade de aparentar a consecuc¢éo do
objetivo social: “no caso de empresas dominadas pelos gestores, a administragéo
pode tender a enfatizar excessivamente a sobrevivéncia organizacional para garantir

0S empregos 88,

minority shareholders and non-shareholder corporate constituencies - is the addition of ‘independent’
directors to the board. Of course, ‘independence’ (and trusteeship is a matter of degree. At minimum,
lawmakers create a measure of trusteeship simply by defining a subset of the firm's managers as
‘directors’, who are equipped with unique powers and face unique liabilities. Such manager-directors
assume more of the credit or blame for company performance than other managers, and a therefore
likely to have greater allegiance than other managers to the welfare of the company and its
shareholders. At the other extreme, corporate law might rely entirely upon the trusteeship strategy,
and entirely abandon the appointment strategy, by mandating that the board be self-appointing with no
dependence on, or duty to represent, any constituency other than the corporation in this entirety.” In
KRAAKMAN, Reinier et al. The Anatomy Of Corporate Law: A Comparative And Functional
Approach. Oxford: Oxford University Press, 2009, Second Edition., p. 64.

187 KRAAKMAN, Reinier et al. The Anatomy Of Corporate Law: A Comparative And Functional
Approach. Oxford: Oxford University Press, 2009., Second Edition., p. 66.

188 ROSS, Stephen A. et al. Fundamentos de Administracdo Financeira. 9. ed. Porto Alegre: AMGH,
2013. (Reimpresséo 2014). Traducéo de: Leonardo Zilio e Rafaela Guimarées, p. 13.
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Como assevera José Miguel Aguilera Avalos, “em funcao desta dualidade de
interesses, € preciso implementar mecanismos de controle para a e pela seguranca
dos proprietarios e gestédo saudavel dos diretores da empresa™®,

A aplicacdo das regras de Governanca Corporativa pode garantir a
profissionalizagdo necesséria ao desenvolvimento exitoso da sociedade empreséria.
E necessario, porém, que ao conceder o poder de administracdo a terceiro que ndo
os sdcios, estes fixem os rumos a serem seguidos'®®, balizem o interesse social e
fixem os limites de atuacdo dos administradores.

No caso de sociedades limitadas igualitarias que, pela forma pela
composicado do capital social, jamais permitird a sobreposi¢cdo da vontade de um
shareholder sobre a do outro, o papel do administrador profissional, observado o
dever de lealdade, podera ser o de um mediador diante de conflitos societarios, um
elemento de equalizacdo capaz de devolveu a coeséo abalada pelos mais diferentes

motivos.

189 AVALOS, José Miguel Aguilera. Auditoria e Gestdo de Riscos: Inclui a Lei Sarbanes-Oxley e o
Informe COSO. S&o Paulo: Saraiva, 2009. p. 53.

190 Conforme: AVALOS, José Miguel Aguilera. Auditoria e Gestédo de Riscos: Inclui a Lei Sarbanes-
Oxley e o Informe COSO. Séo Paulo: Saraiva, 2009. p. 83.
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5.5 A Business Judgment Rule

A business judgment rule € regra jurisprudencial originada do Direito norte-
americano, sendo a qual os tribunais locais ndo exercerdo juizo de merito sobre as
decisGes tomadas pelos administradores quando se evidenciar que, embora possa
ter dado causa a prejuizos, a decisdo tomada bem observou o duty of care e resta
evidente que se trata de reasonable decision®,

Entretanto, remonta a Inglaterra no ano de 1742 a primeira decisdo em que
o Tribunal demonstrou certo grau de relutdncia em adentrar ao mérito de decisdes
empresariais'®?. Conforme Pedro Henrique Castello Brigagdo, esta relutancia foi
verificada por parte de um Lord Chancellor quando do julgamento do caso Charitable
Corporation v. Sutton193,

O sistema introduzido pela business judgment rule visa possibilitar ao
administrador que atue com a necessaria discricionariedade, sem estar amarrado ao
alvedrio dos sécios ou ter as suas decisfes sempre sujeitas a intervencao nociva do
poder judiciario®®*.

O senso de conveniéncia e oportunidade € (ou ao menos deveria ser) muito
melhor aplicado pelo administrador, que detém experiéncia e proximidade com o dia
a dia da sociedade. Nas palavras de Pedro Caetano Nunes € necessario conceder
aos administradores o necesséario nivel de conforto para que estes corram
determinados riscos, porque o desenvolvimento do objeto social imprescinde de que

0 administrador assim atue:

Repare-se que a limitacao de sindicabilidade do mérito das decisbes
empresariais é fulcral. Como foi referido supra, € economicamente

181 Conforme: NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 23.

192 Conforme: BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a
Business Judgment Rule. S&o Paulo: Quartier Latin, 2017. p. 108.

193 Conforme: BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a
Business Judgment Rule. S&o Paulo: Quartier Latin, 2017. p. 108.

194 A respeito do visdo distorcida que o judiciario lanca sobre as sociedades empreséarias, com
propriedade impar discorre Armando Luiz Rovai: “Ocorre que o assunto ndo é tdo obvio como parece,
pois, quando a questdo € levada ao Poder Judiciario, em especial na seara trabalhista e na seara
fiscal, percebe-se a efetiva banalizacdo que o instituto sem sofrendo, via de regra, pelo equivoco em
confundir o imponderavel risco negocial — inerente a atividade produtiva -, com expedientes relativos
a malversagdo na administragdo dos negoécios sociais.” ROVAI, Armando Luiz in AZEVEDO, Luis
André N. de Moura; CASTRO, Rodrigo R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada
Contemporéanea. S&o Paulo: Quartier Latin, 2013. p. 282.
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desejavel a tomada de decisdes arriscadas, sendo que um sistema
em que fosse exercido um apertado controlo ex post da adequacao
das decisdes empresariais inibiria os administradores a tomarem
decisGes arriscadas. E preferivel incentivar os administradores a
tomarem decisbes arriscadas, exigindo no entanto que se informem
devidamente antes de tomar essas decisfes. Estd em causa o
desenvolvimento econémico e a competividade das empresas e da

economia.1®®
A assuncdo de riscos € inerente a atividade empresarial, conforme
exemplifica Pedro Henrique Castello Brigagéao, “um executivo, quando diante de uma
nova tecnologia ainda nao testada e cara, deve decidir entre nela investir ou
abandonar o investimento, sendo certo que ambas as alternativas envolvem
riscos™%. Desta forma, qualguer que seja a decisdo tomada (investir ou ndo em
determinada tecnologia), a carga de risco esta intrinseca ao processo decisorio.

Nelson Eizirik defende esta posicéo:

A business judgement rule tem por finalidade oferecer protecdo as
decisdes de negocios bem informadas, constituindo uma espécie de
‘porto seguro’ pra os administradores, que devem ser encorajados
nao apenas a assumirem cargos de administragcdo, como também a
correrem determinados riscos inerentes gestdo empresarial, sem o
receio da possibilidade de terem seus atos questionados no caso de

insucesso.197
Cumpre reforcar que a business judgment rule se presta apenas a analisar
decisGes tomadas (as acOes). Eventuais omissdes nédo serdo contempladas pela
protecdo oferecida pelos seus dominios. A aplicabilidade da business judgment rule
fica adstrita aos casos de alegagéo de violagdo do duty of care, mas as situacdes
enquadradas em violacdo ao duty of loyalty do administrador ndo sao acobertadas
pela teoria em apreco. A business judgment rule também ndo acoberta atos ultra
vires praticados pelo administrador, além de ndo admitir a pratica de atos com gross

negligence (desconhecimento indesculpavel)!®,

195 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 37.

196 BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a Business
Judgment Rule. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2017. p. 30.

197 EIZIRIK, Nelson et al. Mercado de Capitais: Regime Juridico. 3. ed. Rio de Janeiro: Renovar,
2011, p. 440

198 Conforme: SILVA, Alexandre Couto. Responsabilidade dos Administradores: Business
Judgment Rule. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007. p. 154.
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Nas palavras da Professora Deirdre Ahern, “although the courts retain an
understanding that a certain amount of risk-taking is necessary, they are more willing
to suggest that a certain level of monitoring and supervision is required /[...J199,

Nelson Eizirik ressalta que o dever de diligéncia foi desenvolvido a partir do
julgamento de acdes de responsabilidade movidas contra administradores?%. A
business judgment rule busca examinar o cumprimento do duty of care e é também
uma forma de encorajar a assungao de cargos de administracdo, porque seria um
contra sensu exigir do administrador de determinada sociedade uma postura
conservadora se 0 objeto de determinada sociedade atua no mercado de capitais,
conforme exemplo dado por Alfredo de Assis Gongalves Neto?0L.

Pedro Caetano Nunes aduz que a business judgment rule é comumente
decomposta em quatro aspectos?®?, elencados por ele da seguinte forma: Primeiro
aspecto?®: para aplicacdo da business judgment rule, a decisdo deve ter sido
tomada pelo administrador de forma consciente, ou seja, exige-se um decision
making process. Da mesma forma, a aplicacdo ndo sera admitida também violacao
ao dever de vigilancia®®4; segundo aspecto?®: ndo se aplica ao caso concreto em
gue se verificar que o administrador possui interesse financeiro de cunho pessoal no
mérito da decisdo; terceiro aspecto: também ndo se aplicar4 se violado o que o
Autor?%6 chamou de “dever de produzir um reasonable decision making process.”. O

quarto aspecto é, conforme leciona Pedro Caetano Nunes?%’, no sentido de que,

199 AHERN, Prof. Deirdre. Fiduciary Aspects of Corporate Law: Term 1. In: DUKE-GENEVA
INSTITUTE IN TRANSNATIONAL LAW, 2015, Genéve. Course Materials - Term 1. Genéve: Duke
Law - Université de Geneve - Faculté de Droit, 2015, p. 44.

200 Conforme: EIZIRIK, Nelson et al. Mercado de Capitais: Regime Juridico. 3. ed. Rio de Janeiro:
Renovar, 2011. p. 437.

201 Conforme: GONCALVES NETO, Alfredo de Assis In CARVALHOSA, Modesto (coord.). Tratado
de Direito Empresarial Il: Empresa Individual de Responsabilidade Limitada e Sociedade de
Pessoas. S&8o Paulo: Revista dos Tribunais, 2016. p. 528.

202 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Aimedina, 2006. p. 24.

203 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 24.

204 Sobre o dever de vigilancia, Henrique Castello Brigag&o explica que € outro aspecto do dever de
diligéncia, que consiste na obrigatoriedade de que o administrador monitore 0os negécios sociais:
“Outro aspecto do dever de diligéncia, o dever de vigildncia manifesta-se na obrigagdo do
administrador de acompanhar os negécios de sua companhia. Também chamado de dever de
monitoramento, esse aspecto exige dos administradores ‘uma vigildncia geral, no sentido de
monitorar o andamento dos negocios e a execugdo das deliberagbes e decisbes tomadas.” In
BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a Business Judgment
Rule. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2017. p. 65.

205 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006. p. 24.

206 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Alimedina, 2006, p. 24.

207 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Aimedina, 2006, p. 24.
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apenas se restarem reunidas as condicdes listadas, entdo ndo se adentrara 0 meérito
das decisdes tomadas pelos Administradores.

Pedro Caetano Nunes?® finaliza o seu raciocinio de maneira primorosa:
“...)ndo sera analisada a razoabilidade substancial da deciséo, restringindo-se a
analise a sua razoabilidade. Isto €, apenas é admitida a responsabilidade em caso
de decisbes irracionais (egregious ou irracional decisions).”. Preenchidos os
requisitos listados, entdo a Corte presumird que a atuacdo de boa-fé e no melhor
interesse da sociedade e o administrador ndo sera responsabilidade pelo resultado
das decisdes tomadas.

A business judgment rule sera aplicada quando a decisdo tomada pelo
administrador estiver revestida de razoabilidade, ainda que reste caracterizado um
dano a sociedade, justamente pelos riscos que circundam a atividade empresarial.

Neste sentido, magistério de Janet E. Ashcroft:

As fiduciaries of the Corporation, directors incur liability for losses
when they are caused by bad faith and by negligence. They do not
incur liability for losses when they act with due diligence and
reasonably sound judgment. Directors make countless errors of
judgment annually in operating a complex business organization.
Only when losses are caused by errors resulting from negligence or a
breach of good faith can a director be held personally liable.

The test of whether the directors failed to exercise due care depends
upon exercised under the circumstances. If they did that, they were
not negligent and do not incur liability for the loss that follows.

The test of whether directors acted in bad faith is whether they acted
in a way that conflicted with the interests of the corporation. The
corporate directors have a duty of loyalty to the corporation similar to
the duty of loyalty an agent has to a principal, or a partner has to the
partnership and the other partners.299

A doutrina traga um paralelo entre o administrador de sociedade e o bonus

pater familias?'® e exige do presentante a prudéncia e cautela que qualquer homem

208 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Aimedina, 2006, p. 24-25.

209 ASHCROFT, Janet E., Law For Business. Printed in China; THOMSON South-Western West, 15"
Edition, 2005, p. 436-437.

210 Conforme Alexandre Couto Silva: “O administrador tem dever para com a companhia de exercer
os cuidados adequados ao administrar os negdcios da companhia. As regras para a definicdo desse
dever sdo semelhantes na maioria dos estados norte-americanos que derivaram da regra da se¢éo =
8.30(a) do Revised Model Business Corporation Act de 1984, anterior a alteracdo de 1999. Tal
dispositivo estabelecia que o administrador deveria desempenhar seus deveres: (i) de boa-fé; (ii) com
a cautela que um homem médio prudente em igual posicao teria em circunstancias semelhantes —
regra derivada do bbénus pater familia; e (iii) acreditando que esta, até certo ponto, atuando de acordo
com os melhores interesses da companhia.” In SILVA, Alexandre Couto. Responsabilidade dos
Administradores: Business Judgment Rule. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007. p. 14.
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médio empregaria em circunstancias similares. Para Waldirio Bulgarelli, € um dever
de “agir segundo o pardmetro do bénus vir’?*,

Mas ha que se anotar que a business judgment rule € apenas um standard,
ndo se impde ao administrador uma atuacdo pautada em comportamentos
especificos?!?. Ndo existe, portanto, um padrdo de conduta predefinido ou pré-
moldado, ou uma cartilha para conducdo dos negdcios sociais que seja aplicavel
indistintamente a toda e qualquer empresa em qualquer situacédo. A esse respeito,

vide Pedro Caetano Nunes:

Em 13 de maio de 1992, o American Law Institute adoptou e
promulgou os Principles of Corporate Governance. Os Principles Of
Corporate Governance constituem um modelo de regulamentacéo
juridica sobre variados temas do governo das sociedades. Ndo séo
uma lei. Sdo uma proposta de regulamentacdo que podera ser
acolhida pelos tribunais, pelos legisladores estaduais e pela
sociedade civil. Sdo soft law. Constituem um vector de uniformizacdo

do direito societario norte-americano extremamente relevante.?!3

No caso do Brasil, no que respeita a Businness Judgment Rule, parte da
literatura defende que a Lei das Sociedades Anonimas acolheu a exclusao de
responsabilidade do administrador no 86° do art. 159, que dispde que: “o juiz podera
reconhecer a exclusao da responsabilidade do administrador, se convencido de que
este agiu de boa-fé e visando ao interesse da companhia’.

A recepcao, pelo sistema juridico brasileiro, da regra do Business Judgment
pelo 86° do artigo 159 da Lei das Sociedades Anbénimas ndo é consenso. Para
Nelson Eizirik, tal dispositivo consagrou de forma inequivoca a regra que impede a
revisao de decisdes tomadas pelos administradores no interesse da companhia e de

boa-fé214,

211 A respeito da Diretoria das sociedades an6nimas, Waldirio Bulgarelli discorre que: “Cabera &
Diretoria a representacédo (que Pontes de Miranda prefere chamar de presentagdo) como a pratica
dos atos necessarios ao funcionamento da sociedade, devendo agir segundo o parametro do bénus
vir, com o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo e probo costuma empregar na administracao
de seus préprios negdcios e ainda exercer as funcdes legais e estatutarias, para lograr os fins e o
interesse da companhia, satisfeitas as exigéncias do bem publico e da fungdo social da empresa.” In
BULGARELLI, Waldirio. O Novo Direito Empresarial. Rio de Janeiro: Renovar, 1999. p. 366-367.

212 Conforme: BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a
Business Judgment Rule. S&o Paulo: Quartier Latin, 2017. p. 114.

213 NUNES, Pedro Caetano. Corporate Governance. Coimbra: Almedina, 2006, p. 60-61.

214 Conforme: EIZIRIK, Nelson. A Lei das S/A Comentada: Volume Il - Artigos 121 a 188. S&o Paulo:
Quartier Latin, 2011, p. 357.
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Osmar Brina Corréa-Lima?!® defende que tal regra foi transplantada do
direito norte-americano para o direito brasileiro de forma consciéncia e inconsciente
pela Lei das Sociedades Andnimas.

Para Pedro Henrique Castello Brigagdo?®, o referido artigo é incompativel
com a regra em comento, porque nao abrange todos os seus elementos. Segundo 0
mesmo Autor, para aplicacdo da regra, € indispensavel a presenca concomitante
dos quatro elementos da business judgment rule: “(i) ocorréncia de uma decisdo
negocial; (ii) desinteresse e independéncia; (iii) diligéncia; e (iv) boa-fé” 217, mas,
segundo Brigagdo, o 86° do art. 159 da LSA cuidou de apenas dos requisitos da
boa-fé e da atuacéo no interesse da companhia?!8.

A Comissao de Valores Mobiliario — CVM ja decidiu pela aplicacdo da
business judgement rule as companhias brasileiras, conforme trecho de aresto que

segue:

Via de regra, consideracdes sobre a conveniéncia de uma operacao
devem ser feitas pelos administradores e acionistas. A CVM deve
tentar evitar se substituir a essas pessoas no julgamento de se algo é
bom ou ruim, conveniente ou ndo para companhia. Sempre que for
adequado aplicar a business judgement rule, a andlise de mérito
sobre uma decisdo deve ser evitada.?!°

E mais coerente defender a que a business judgment rule se encontra na Lei
das Sociedades An6nimas como um todo, e ndo apenas em dispositivos especificos.
Eventuais prejuizos que eventualmente resultem de decisbes tomadas pelo
administrador visando o desenvolvimento do objeto social, no interesse da

sociedade, de boa-fé e sem interesses pessoais como plano de fundo ndo poderao

215 Conforme: CORREA-LIMA, Osmar Brina. Responsabilidade Civil dos Administradores de
Sociedades Anbnimas. Rio de Janeiro: Aide, 1989, p.126 apud SILVA, Alexandre Couto.
Responsabilidade dos Administradores: Business Judgment Rule. Rio de Janeiro: Elsevier,
2007. p. 167.

216 Conforme: BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a
Business Judgment Rule. S&o Paulo: Quartier Latin, 2017, p. 167.

27 BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a Business
Judgment Rule. Sao Paulo: Quartier Latin, 2017, p. 167.

218 Conforme: BRIGAGAO, Pedro Henrique Castello. A Administracdo de Companhias e a
Business Judgment Rule. S&o Paulo: Quartier Latin, 2017, p. 167.

219 BRASIL. Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM. Pedido de Dispensa de Requisitos da Instrucio
CVM N° 10, de 1980 e da Instru¢do CVM N° 390, de 2003 - n° Reg. Col. n°® 9537/2015, Processo
Administrativo N° Rj2014/11297. Interessado: Oi S.A. Rio de Janeiro, RJ, 04 de marco de
2015. Pedido de Autorizacdo Para Negociacdo Privada Com Acgbes de Prépria Emissao -
Instrugdo CVM 10/1980 e Instru¢cdo CVM 390/2003 - Oi S/A - Proc. RJ2014/11297. Rio de Janeiro.
Disponivel em:  <http://www.cvm.gov.br/export/sites/cvm/decisoes/anexos/2015/20150304/9537 -
VOTO.pdf> Acesso em: 10 mai. 2017
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ser imputados ao presentante, porque correr riscos é parte do dever de gestdo e é
essencial ao desenvolvimento das atividades sociais.

Decisbes racionais e razoaveis e balizadas pelo dever de lealdade sao
essenciais. Em acdes de responsabilidade em desfavor do administrador, este

espectro sera objeto do julgamento e da afericdo da correicdo ou ndo das condutas.
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6 IMPASSES E POSSIVEIS SOLUCOES ESTATUTARIAS OU EM ACORDOS
DE QUOTISTAS:

Como visto, a ampla utilizacdo de sociedades limitadas cujos soécios
possuem igualdade de for¢cas pode ser o plano de fundo da geracdo de conflitos
societarios. Conforme Dante Pinheiro Martinelli, as principais razdes para surgimento
de conflitos dentro e fora das organizacdes sao: “falta de confianga, perspectivas
diferentes e enfoques individuais no seu tratamento” 220,

Os conflitos advindos de impasses em deliberacbes ocasionados pela
auséncia do quérum necessario para aprovacao de matérias essenciais a execucao
do objeto social poderédo significar o encerramento da sociedade, por meio do
ingresso no Poder Judiciario de uma acdo para dissolugdo total ou parcial??l.
Entretanto, necessario se faz observar os fatos que permeiam a constituicdo de uma
sociedade nestes moldes.

Evidentemente, quando se inicia uma sociedade, os socios imbuidos da
affectio societatis ndo conseguem, sem a necessaria orientagdo profissional, prever
0s problemas que a distribuicdo igualitaria do capital social poderd causar no médio
e longo prazo.

Os quoruns para deliberacdo de determinadas matérias da forma como
exigido pelo Coédigo Civil serdo sempre inalcancaveis em sociedades limitadas
compostas por apenas dois sécios, cada um detendo o equivalente a 50% do capital

social, se ndo houver convergéncia de entendimento entre eles.

220 MARTINELLI, Dante Pinheiro. Negociagcdo Empresarial: Enfoque Sistémico e Visdo Estratégica.
Reimpresséao. Barueri: Manole, 2010. p. 17.

221 Sobre a agdo para dissolugéo parcial de sociedade, discorre Paulo Sérgio Restiffe: “A agdo de
dissolug&o parcial das sociedades, rectius, resolu¢do do contrato de sociedade em relacdo a um ou
mais socios, minoritarios ou majoritarios, é procedimento judicial que, sem extinguir a personalidade
juridica, visa, reconhecendo um dos casos estabelecidos no ordenamento juridico, seja legal, seja
convencional, desfazer o contrato de sociedade quanto a um ou mais de seus contraentes, que saem,
voluntariamente ou n&do, com ou sem culpa, liquidando-se, por conseguinte, a sua quota, com a
reducdo proporcional do capital social ou a sua encampacao, por meio de subscricdo e pertinente
integralizagdo, pelos sécios remanescentes, mediante, ainda, a formagéo de titulo executivo judicial,
caso ndo ocorra 0 espontdneo pagamento do valor devido por reembolso.” In RESTIFFE, Paulo
Sérgio. Dissolucéo de Sociedades. Sdo Paulo: Saraiva, 2011, p.48
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A possibilidade de surgimento de conflitos pelo simples desalinhamento de
visdo entre os sécios € latente em uma sociedade em que inexistente o poder de
controle diante da divisdo igualitaria do capital social.

Quando alguém se lanca ao empreendedorismo, busca um parceiro de
negocios que esteja alinhado aos seus ideais e a sua visdo do negocio. Nao se
pensa, em um primeiro momento, que a relacdo com 0 sOcio podera se tornar
ruidosa. Assim, em ndo sendo possivel evitar a constituicdo de uma sociedade
nesses termos, cabe desde a constituicAo delinear alternativas adaptadas a
conjuntura das sociedades limitadas. Nas palavras sempre pertinentes de Waldirio

Bulgarelli:

[..]Jo exame e a compreensdo dos problemas e das questdes
emergentes das sociedades por cotas devem sempre estar
conectados a essa visdo do texto legal ajustada as realidades da
vida econémica.???

A solucéo para os potenciais conflitos podera ser a assinatura de um acordo
de quotistas??3, que estabeleca a forma de solucéo de conflitos societarios (deadlock
provions), por meio do detalhamento de regras aplicaveis em caso de impasse, ou

mesmo para dar estabilidade necesséria a administracdo, como expde Modesto
Carvalhosa:

Também se verifica tal bilateralidade, nas companhias fechadas, em
clausulas nos acordos celebrados entre grupos que tém participacao
igualitaria, visando a estabilidade da administracdo intuiu personae,
assegurando-se a determinados acionistas a permanéncia na
administrac&o e a estipulacdo das respectivas remuneragées.?24,

222 BULGARELLI, Waldirio. O Novo Direito Empresarial. Rio de Janeiro: Renovar, 1999. p. 376.

223 A respeito do acordo de quotistas: “O acordo de acionistas ou de quotistas é negocio juridico
firmado entre os sécios interessados, que tem por objeto regulamentar o exercicio dos direitos que
Ihe séo inerentes, quer para exercer o controle, que para se organizar como minoria.” In ANDRADE
FILHO, Sérgio Teixeira de. Organizagcdo do Controle Societario na Sociedade Familiar. Sao
Paulo: Almedina, 2015. p. 54.

224 CARVALHOSA, Modesto. Acordo de Acionistas. 2. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015, p. 187 -
Homenagem a Celso Barbi Filho.
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A existéncia de um abrangente acordo de quotistas pode ser o fator
determinante para a sobrevivéncia do negocio, ja que cuidara de regular
devidamente os direitos e também as obrigacdes dos sécios, como explicam José

Henrique Longo, Luiz Kignel e Marcia Setti Phebo:

Ao lado das regras do estatuto ou do contrato social, o acordo de
socios/acionistas € a chave do equacionamento, da adequacéo e da
defesa dos interesses dos sécios, ajustando suas relacdes,
protegendo seus interesses e, por conseguinte, protegendo o
negocio, o patrimonio, as relagcbes materiais e familiares. 22°

A administracdo de sociedades se relaciona diretamente com a negociagao.
Conforme Dante Pinheiro Martinelli, a negociacdo, ‘embora possa até ser
classificada por muitos como um trabalho ndo gerencial, trata-se de uma parte vital
da funcédo de um administrador”228,

Aqui, neste ponto, algo pode servir como ferramenta de solu¢éo de conflitos:
as deadlock provisions, acionadas pelo administrador como uma espécie de Melhor
Alternativa Sem Acordo (conceito conhecido nas técnicas de negociacdo pelo
apelido de “MASA”). Neste sentido, complementa o seu raciocinio Dante Pinheiro

Martinelli:

Seja qual for a maneira pela qual se encara uma empresa, como
uma maguina, organismo ou sistema social (ackoff, 1994 viii), ou, de
maneira mais ampla, através dos relacionamentos entre pessoas, 0
gue transcende a visdo tradicional de uma fronteira estabelecida
entre a organizagdo inter e os seus clientes externos (Flood,
1995:19), fica evidente a importancia fundamental da Negociacéo
para os sistemas administrativos.**’

O papel do administrador de conciliar eventuais conflitos podera significar a
continuidade da atividade empresarial. Conforme A. J. Avelds Nunes, é interesse do
ordenamento juridico a preservacao de organismos produtivos:

Efetivamente, o ordenamento juridico ndo pode deixar de reflectir as
razbes de ordem econdémica que impdem a necessidade de evitar a
extincdo de organismos produtivos que sdo as empresas, facultando

225 LONGO, José Henrique; KIGNEL, Luiz; PHEBO; Marcia Setti. Planejamento Sucessério. S&o
Paulo: Noeses, 2014. p. 162.

226 MARTINELLI, Dante Pinheiro. Negociacdo Empresarial: Enfoque Sistémico e Visdo Estratégica.
Reimpresséo. Barueri: Manole, 2010. p. xxi.

22T MARTINELLI, Dante Pinheiro. Negociagdo Empresarial: Enfoque Sistémico e Visdo Estratégica.
Reimpressédo. Barueri: Manole, 2010. p. xxi



82

0s meios juridicos para as expurgar de todos o0s elementos
perturbadores, jA& que o0 seu desaparecimento pode causar
dificuldades na vida dos negécios, especialmente quando se
encontrem em situac&o de prosperidade. 228

O acordo de quotistas também podera ter por objeto o direcionamento de
votos nas deliberacdes sociais.

No seio das sociedades igualitarias, a disciplina desta matéria devera ser
clara. Nesta hip6tese, conforme Adalberto Simdes Filho, “(...) sera oportuno para
manter certa hegemonia de controle quando nenhum dos sécios separadamente
consiga deter o percentual necesséario para sacramentar as deliberacdes sociais
com seus votos”??°.

Os sécios poderdo, de antemdao, estabelecer o chamado “voto de minerva”,
hipétese em que, se houver impasse acerca de determinada matéria, um dos sécios
podera “desempatar” a questao.

E preciso ter em mente que a existéncia de acordo de quotistas que trate do
exercicio do direito de voto ndo exime de responsabilidade por aprovacdo de matéria
em violacao ao interesse social, conforme leciona Alexandre Pinheiro dos Santos:

Com efeito, acionista e administrador vinculados a acordo de voto
podem e devem inobservar qualquer orientacdo supostamente
baseada em tal acordo que, flagrantemente, conflite com o interesse
social, o qual, vale enfatizar, engloba ndo apenas a egoistica
perspectiva da companhia, mas também a constitucional e
legalmente exigida “fungéo social da empresa”. Exemplo de situagao
envolvendo orientagcdo colidente com o interesse social: comando
ndo manifestamente ilegal de voto no sentido da pratica de ato

empresarial que afete, desnecessaria e negativamente, 0 meio
ambiente, o qual, como sabido, interessa ao corpo social como um

todo e a cada um de seus integrantes.23°
A validade de acordo de quotistas perante a sociedade e terceiros pode ser
questionada nas sociedades limitadas em raz&o do Paragrafo Unico do art. 997 do
Cadigo Civil, que dispde que “é ineficaz em relacdo a terceiros qualquer pacto

separado, contrario ao disposto no instrumento do contrato”.

228 NUNES, A. J. Avelas. O Direito de Exclusdo dos Socios nas Sociedades Comerciais. Coimbra:
Almedina, 2002. p. 48, Reimpressédo da Edicdo de 1968.

229 5IMOES FILHO, Adalberto. A nova sociedade limitada. Barueri: Manole, 2004. p. 133.

230 CANTIDIANO, Luiz Leonardo; CORREA, Rodrigo (Org.). Governanga Corporativa: Empresas
Transparentes na Sociedade de Capitais. Sdo Paulo: Lazuli Editora, 2005, p. 53.



83

Nas sociedades limitadas regidas supletivamente pela Lei n. 6.404/76 é clara
a validade de pactos parassociais?3!, a dlvida exsurge-se com menos forca,
principalmente se o contrato social fizer mencao a existéncia de pacto em separado
vinculando os quotistas. Carlos Portugal Gouvéa defende que estas acdes trazem a
publicidade necessaria?®2.

Gladston Mamede e Eduarda Cotta Mamede defendem que os acordos
desta natureza podem ser estabelecidos em qualquer sociedade, seja ela de
natureza contratual ou estatutaria. Para validade do acordo, os Autores alinham que
€ necessario 0o preenchimento de dois requisitos: “(1) nao afrontar determinagées
legais e (2) ndo afrontar ato constitutivo 233,

Firmando sua jurisprudéncia no sentido de que acordo de sécios em
sociedade limitada produz efeitos, o Tribunal de Justica de S&o Paulo — TISP, diante
de conflito entre as disposicdes do contrato social e do acordo de quotistas, fez valer
0 pacto parassocial. O objeto do acordo de quotistas, nos termos do acérdao
proferido pela 12 Céamara Reservada de Direito Empresarial no Agravo de
Instrumento Al n® 2090577-05.2014.8.26.0000, Registrado sob n°® 2014.0000403921,
era o exercicio do cargo de administrador de sociedade limitada por dois anos, mas

o controlador de dita sociedade intentava destituir o administrador antes do termo:

ACAO CAUTELAR. Pedido de liminar indeferido. Decis&o reformada
em parte. Autores, ora agravantes, que demonstram a justa
expectativa de usufruir dos beneficios inerentes ao cargo de
administrador da sociedade, para o qual haviam sido nomeados pelo
periodo de dois anos. Destituicdo em prazo anterior, com base no
contrato social. Acordo de quotistas, contudo, que prevalece. Liminar

231 Gladston Mamede e Eduarda Cotta Mamede conceituam “pacto parassocial” da seguinte forma: “O
acordo de soOcios é um pacto parassocial, vale dizer, convencéo (contrato) que se compreende nas
relacdes intestinas (interna corporis) da companhia, mas concretizada para quem de suas regras
universais, legais, contratuais ou estatutarias, embora sem poder desrespeita-las. E contrato que diz
respeito a sociedade. A permite estabelecer obrigagdes e faculdades relativas a sua atuagéo social
(comportamento social e/ou patrimonial), sem que se trate de uma deliberacdo social e, portanto, sem
vincular a companhia, mas apenas 0s seus signatarios. S&o obrigacdes pessoais, resultantes do
exercicio da liberdade de livre atuacéo juridica e econdmica, liberdade de contratar, nos limites
licenciados pela Constituicdo e pelas leis (artigos 1°, IV, e 5°, Il, da Constituicdo da Republica),
respeitados mesmo os principios juridicos ndo positivados.” In MAMEDE, Gladston; MAMEDE,
Eduarda Cotta. Manual de Redacéo de Contratos Sociais, Estatutos e Acordos de Sécios. 2. ed.
Sao Paulo: Atlas, 2014, p.488.

232 Conforme: GOUVEA, Carlos Portugal in AZEVEDO, Luis André N. d e Moura; CASTRO, Rodrigo
R. Monteiro de (Coord.). Sociedade Limitada Contemporéanea. S&o Paulo: Quartier Latin, 2013. p.
325.

233 MAMEDE, Gladston; MAMEDE, Eduarda Cotta. Manual de Redacdo de Contratos Sociais,
Estatutos e Acordos de Sécios. 2. ed. Sdo Paulo: Atlas, 2014, p.487.
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concedida, para determinar que sejam mantidos os beneficios
previstos no acordo, ainda que nao exercam a administracdo da
sociedade. Recurso provido em parte.?34

Desta forma, a despeito das controvérsias a respeito do tema e da sua
oponibilidade ou ndo perante a sociedade e terceiros de boa fé, diante da maxima
do pacta sunt servanda, o acordo de quotistas firmado vinculara os signatarios,
dando ensejo a execucdo especifica do objeto?3®. Conforme Marcelo Vieira von
Adamek, “a hipétese ndo € de nulidade, como antes previsto, e sim de ineficacia
(relativa) do ato perante terceiros”?3°.

E recomendavel que os socios na situacéo de divisdo igualitaria do capital
social possuam acordos parassociais contendo as chamadas clausulas de opcéo de
compra (call option) ou de opcdo de venda (put option). Estas clausulas séo
estabelecidas para que um soOcio possa obrigar o outro signatario a comprar suas
guotas, 0 caso da put option, ou obrigar ou outro a vender a sua participacéo
societaria, o caso da call option?3”.

Outra possibilidade € o estabelecimento de uma clausula de shotgun, que
pode ser nomeada como buy or sell, em que é facultado a um dos sécios acionar o
trigger para dar inicio ao procedimento de comprar e/ou vender sua participacao

para o outro?,

23 Tribunal de Justica de Sdo Paulo — TJ/SP — Agravo de Instrumento Al n® 2090577-
05.2014.8.26.0000 — Acoérdao registrado sob n° 2014.0000403921 - Primeira Camara Reservada de
Direito Empresarial do Tribunal de Justica de Sao Paulo — Relator Desembargador Teixeira Leite —
Julgado em 3 de julho de 2014. Disponivel em:
https://esaj.tisp.jus.br/cjsa/getArquivo.do?cdAcordao=7685618&cdForo=0&viCaptcha=ceuax -
Acesso em: 28 abr. 2017.

2% Sobre a natureza juridica de acdo que intenta obrigar o acionista/quotista a cumprir com o
contetdo do pacto parassocial de que € signatario, recorre-se mais uma vez a doutrina de Modesto
Carvalhosa: “Trata-se, portanto, a execucao especifica do acordo de acionistas (de controle, de voto
minoritario e de compra e venda de ac¢bes regulares), de um procedimento judicial ou arbitral de
cognicdo plena e exauriente, completamente diverso, portanto, da tutela sumaria, antecipada, ou
cautelar, que é incompativel com a sua natureza.” In CARVALHOSA, Modesto. Acordo de Acionistas.
2. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015, p. 334 - Homenagem a Celso Barbi Filho.

236 VON ADAMEK, Marcelo Vieira. Abuso de Minoria em Direito Societario. Sdo Paulo: Malheiros
Editores, 2014. p. 411.

237 Conforme: CARVALHOSA, Modesto. Acordo de Acionistas. 2. ed. S0 Paulo: Saraiva, 2015, p.
298 - Homenagem a Celso Barbi Filho.

238 Conforme: NASCIMENTO, Jo&o Pedro Barroso do. Direito Societario Avangado: FGV Direito Rio
Graduacdo 2015.1. 2015. Pesquisadores: Arnaldo Vieira Ferreira, Daniela Gueiros Dias, Pedro
Armando Castelar Pinheiro. p. 149 - Disponivel em:
<http://direitorio.fgv.br/sites/direitorio.fgv.br/files/u100/direito_societario_avancado_2015-1.pdf>.
Acesso em: 05 maio 2017.
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A clausula buy or sell, como assevera Marcelo Vieira von Adamek, é
bastante aplicada em sociedades com divisao igualitaria de capital social. Ndo ha
escolha: ou o sécio vende a sua participacdo ou compra a do outro socio pagando
preco equivalente?3°,

No caso das sociedades limitadas 50%-50% em estudo, um dos soécios
passara a concentrar a totalidade do capital social. A pluralidade de sécios devera,
nesta situacéo, ser recomposta no prazo de 180 dias, a teor do que dispde 0 inciso
IV do art. 1.033 do Cddigo Civil, ou o sb6cio remanescente podera promover a
transformacdo de Sociedade Limitada para a Empresa Individual de
Responsabilidade Limitada de que trata o art. 980-A do Cadigo Civil.

Tais mecanismos de saida, quando existentes, podem ser acionados em
situacdes de conflitos societarios, sendo que um dos socios deixa a sociedade e
recebe o preco conforme critérios de avaliacdo definidos no acordo de cotistas, e 0
outro se mantém na empresa, que pode ganhar uma sobrevida diante da resolucéo

do conflito.

6.1 Alternativas de Solu¢cdo Fundadas no Dever de Lealdade: Balanceamento
entre o Dever de Lealdade, Decisbes Administrativas e a Solucdo de

Conflitos em Casos de Impasse:

A relacdo societaria ruidosa podera ser balanceada pelo administrador leal,
gue podera atuar como mediador diante dos possiveis conflitos societarios. Na
auséncia da figura do controlador da sociedade limitada diante da configuracéo
igualitaria, o controle de fato sera exercido pela administracgéo.

O controle gerencial ndo permite a adocao de acdes que exigem alteracao
do contrato social, mas é suficiente para conducdo dos negdécios sociais por meio da
tomada das decisbes administrativas. Com a devida observancia aos deveres
fiduciarios, o administrador podera se tornar o epicentro da mediacdo dos conflitos e

negociacdo da solugdo mais adequada aos designios sociais. Sobre os possiveis

239 Conforme: VON ADAMEK, Marcelo Vieira. Abuso de Minoria em Direito Societario. S&o Paulo:
Malheiros Editores, 2014. p. 421-422.
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estilos de negociacdo a serem adotados pelos administradores, Dante Pinheiro

Martinelli discorre o seguinte:

Ao desempenharem se papel de negociadores, os administradores
tenderdo a seguir seus perfis globais pessoais e profissionais, que
poderdo ser caracterizados por um dos sete tipos de Kinston & Algie:
racionalista, empirico, pragmatico, dialético, sistémico, estruturalista
e intuitivo, ou por uma combinacéo de alguns deles [...]. A avaliacdo
realista das caracteristicas proprias e das caracteristicas das outras
partes, em relacdo [...] os caminhos de negociacao e pode evidenciar
possibilidades de uso de diferentes estilos de negociacdo ou de
como evitar determinados estilos. 240

N&o se trata, portanto, de um sistema binario ou de uma composi¢do de
antagonismo pragmatico. Também ndo se assemelha a um composto algoritmico
que, uma vez que determinadas premissas e condicbes casuisticas ocorram,
confiram uma tipologia decisoria ao administrador.

O dever de lealdade é um indutor das decisGes que, ao avaliar ambientes e
cenarios que visem o equilibrio entre a business judgment rule e a corporate
governance theory, calibra o encaminhamento da gestdo pela 6tica da sociedade, e
nao de nenhum sécio ou sua razdo provavel. Nao se determina, como dito, pela
compilagcdo de dados ou escolha de uma metodologia, mas pelo exercicio refinado
da sensibilidade pautada pela lealdade ativa e objetiva. Extravasa ser um mote de
comportamento para ser um definidor de conduta, o que de fato importa na analise
juridica dos conflitos expostos numa deadlock condition.

240 MARTINELLI, Dante Pinheiro. Negociagdo Empresarial: Enfoque Sistémico e Visdo Estratégica.
Reimpresséo. Barueri: Manole, 2010. p. xxv
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6.2 Solucdo de Impasses Através da Mediacdo (Limites das Func¢des do

Administrador):

Tratando-se de direitos disponiveis, em caso de conflitos societarios, 0s
sécios podem langcar méo, antes da tomada de a¢des mais drasticas, da mediacdo
como instrumento de autocomposi¢do. A respeito da mediacdo como método de

autocomposicao, Adriana dos Santos Silva diz que:

E, por ultimo, ha a mediagéo, que se faz por meio da aproximacao
das partes por um terceiro alheio ao litigio, que tenta encontrar uma
saida para o conflito, mas ndo as obriga a adotar a solu¢do que se
apresenta. Portanto, esse instituto € uma tentativa de solucao de
conflito, que pode ter éxito ou ser frustrada por ndo haver
obrigatoriedade.?4!

Luiz Fernando do Vale de Almeida Guilherme define autocomposi¢cdo da

seguinte forma:
A autocomposi¢ao consiste em um método de resolucao de conflito
pelas proprias partes que o vivenciam, sem a participagdo de outro
agente no processo de pacificacdo do entrave. Percebe-se o
despojamento unilateral de outrem da vantagem, por ela almejada.
N&o ha, em tese, nenhum exercicio de coercéo pelos individuos. 242

A mediacdo, no ambito das sociedades, pode se apresentar como meio
efetivo para solucdo de controvérsias e conflitos instalados. Os sOcios em posicao
antagonica mas com igualdade de forcas podem contar com o administrador para
gue desempenhe também a missdo de um mediador.

Para Fernanda Tartuce, a sociedade contemporanea vive uma espécie de
“sindrome de litigiosidade”, agravada, segundo a Autora, pela diminuicdo da
capacidade de dialogar?*3. Fernanda Tartuce enumera como possiveis razées para
ocorréncia de conflitos a “limitagdo de recursos, a ocorréncia de mudancgas, a
resisténcia a aceitar posicdes alheias, a existéncia de interesses contrapostos, 0

desrespeito a diversidade e a insatisfagdo pessoal?*4.

21 SILVA, Adriana dos Santos. Acesso a Justica e Arbitragem: Um Caminho para a Crise do
Judiciario. Barueri: Manole, 2005, p. 5

242 GUILHERME, Luiz Fernando do Vale de Almeida. Manual dos MESCs: Meios Extrajudiciais de
Solucéo de Conflitos. Barueri: Manole, 2016. p. 7

2483 TARTUCE, Fernanda. Mediag&o nos Conflitos Civis. 3. ed. Sdo Paulo: Método, 2016, p. 10.

244 TARTUCE, Fernanda. Mediac&o nos Conflitos Civis. 3. ed. Sdo Paulo: Método, 2016, p. 5.
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Nas palavras de Marcia Setti Phebo, “o confiito é gerado pela diferenga entre
duas ou mais partes, que acreditam que suas aspiracdes sejam incompativeis, e que
seus objetivos ndo possam ser alcangados simultaneamente 24,

Em verdade, os conflitos nada mais sdo do que reflexo da propria natureza
humana e a tendéncia natural de que se busque a satisfacdo dos préprios interesses
a despeito da resisténcia da outra parte.

Os métodos autocompositivos prescindem da intervencdo de terceiros,
porquanto a solugdo é negociada pelas proprias partes envolvidas no conflito.
Ocorre que, por vezes, a comunicacdo entre as partes esta tdo debilitada que o
didlogo se torna impossivel. Conforme Fernanda Tartuce, ‘pela mediagcdo, um
terceiro sera adicionado a relacdo polarizada entre as partes para permitir uma
mudanga na dindmica até entdo verificada”?45.

Para esses casos, a saida pode ser buscar a mediacdo de um terceiro
isento. No ambito societario e empresarial, em especial naquelas sociedades com
divisdo igualitaria do capital social, a alta propensdo a ocorréncia de situacdes
conflitivas pode e deve ser equalizada pela adocéo de meios alternativos de solucéo
e 0 administrador pode ser a peca-chave para encerramento de animosidades, antes
gue os conflitos tomem o caminho pedregoso do litigio judicial ou arbitral, o que
fatalmente afetara a operacao social.

Frise-se que e muitas vezes, os conflitos sequer serdo resolvidos pela via
contenciosa. Sobre a dificuldade do judiciario em oferecer ndo apenas uma resposta
adequada, como também uma resposta no tempo adequado, leciona Fernanda

Tartuce:

A presente sociedade, tdo hiperdinamica, requer, imperiosamente, a
existéncia de um sistema juridico e de métodos de resolver
controvérsias que sejam igualmente ageis, atualizados e iddéneos
para pacificar uma sociedade convulsionada. Sendo cada vez maior
o numero de transacgdes efetuadas, tém sido potenciados os conflitos
gue delas emergem, bem como as formas de sua solucao.

O inusitado e crescente aumento das transgressées juridicas pode
ser ainda creditado ao profundo desequilibrio dos valores éticos pelo
gual passa a humanidade em nossos dias, sendo praticamente
impossivel que os quadros judiciarios acompanhem o intenso
crescimento de demandas.?*’

245 LONGO, José Henrique; KIGNEL, Luiz; PHEBO; Marcia Setti. Planejamento Sucessério. Sédo
Paulo: Noeses, 2014. p. 181.

246 TARTUCE, Fernanda. Mediag&o nos Conflitos Civis. 3. ed. Sdo Paulo: Método, 2016, p. 222.

24T TARTUCE, Fernanda. Mediac&o nos Conflitos Civis. 3. ed. Sdo Paulo: Método, 2016, p. 9.
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A intervencao do administrador podera fazer com que os sécios em situacao
de animosidade encontrem o caminho para restaurar a visao de interesse social que
tinham quando iniciaram sociedade. Conforme estatisticas apesentadas por Dante
Pinheiro Martinelli, a mediagdo tende a ser exitosa entre 60% e 80% dos casos em
que o método é utilizado?*8.

Se a administracdo for profissionalizada, os sdcios, antes de acionarem 0s
mecanismos de saida porventura existentes e antes de recorrer ao poder judiciario
(ou ao juizo arbitral se houverem optado por estabelecer uma clausula
compromissoria), poderdo tentar a autocomposicao.

No caso da mediacdo, a solucdo ndo vem imposta por um terceiro. Cada
envolvido cede em alguma medida, de tal maneira que nenhum deles saira da
situacdo como perdedor. As proprias partes envolvidas, por meio de uma
negociacdo do tipo “ganha-ganha” solucionam as controvérsias. Esse tipo de
negociacao € tipica do “negociador cooperativo” e apresenta como uma de suas
principais vantagens a possibilidade de preservacdo do relacionamento entre as
partes?49,

Nas palavras de Luiz Fernando do Vale de Almeida Guilherme, “é preciso
entender que o mediador facilita a comunicacdo e aproxima pessoas, enquanto, por
outro lado, o juiz e mesmo o arbitro tendem a concluir pela adjudicagdo™>°.

Nos termos do paragrafo Unico do art. 1° da Lei n° 13.140 de 26 de junho de
2015, “considera-se mediacdo a atividade técnica exercida por terceiro imparcial
sem poder decisorio, que, escolhido ou aceito pelas partes, as auxilia e estimula a
identificar ou desenvolver solugdes consensuais para a controvérsia?°!.

Muito embora o art. 92da Lei n°® 13.140/2015 disponha que para atuacao
como mediador extrajudicial a pessoa capaz seja capacitada para fazer mediagéo,
cabe ponderar que a esséncia do instituto da mediacdo pode ser alcancada com a

atuacao especifica do administrador.

248 Conforme: MARTINELLI, Dante Pinheiro. Negociacdo Empresarial: Enfoque Sistémico e Visdo
Estratégica. Reimpresséo. Barueri: Manole, 2010. p. 38.

249 TARTUCE, Fernanda. Mediac&o nos Conflitos Civis. 3. ed. Sdo Paulo: Método, 2016, p. 43.

250 GUILHERME, Luiz Fernando do Vale de Almeida. Manual dos MESCs: Meios Extrajudiciais de
Solucéo de Conflitos. Barueri: Manole, 2016. p. 30

1Disponivel em: <  http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2015/Lei/L13140.htm>.
Acesso em: 30 abr. 2017.
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Nesta senda, considerando-se que o0 administrador deve lealdade a
sociedade e ndo aos soécios, bem como o fato de que ele conhece melhor do que
gualquer outra pessoa o dia a dia social, a convocacéo do presentante para ser o
mediador pode encurtar o caminho para a solucao dos conflitos societarios.

O administrador leal & sociedade certamente preenche os requisitos para ser
mediador, posto que sera imparcial diante do fato de que o seu compromisso é com
0 interesse social, além de tratar os sOcios com a necesséria isonomia. Ainda,
Pautard a conducdo do procedimento de mediagdo pela busca do consenso,
confidencialidade e boa-fé2°2. Obviamente, esta solugdo apenas sera efetiva se os
socios estiverem abertos ao didlogo, elemento indispensavel para seja possivel a

autocomposicao.

6.3 Arbitragem Interna — a Proposta de Arbitragem do Conselho de
Administracdo ou Conselho Especial;, Mediacdo e Arbitragem

Profissional:

A arbitragem é um meio heterocompositivo de solugdo de conflitos, ou seja,
a solucdo sera imposta por um terceiro. A disciplina da arbitragem € dada pela Lei
N° 9.307, de 23 de setembro de 1996, com as altera¢gdes introduzidas pela vigéncia
da Lei n°® 13.129, de 26 de maio de 2015. Carlos Alberto Carmona conceitua

arbitragem como:

Trata-se de mecanismo privado de solucao de litigios, através do
gual um terceiro, escolhido pelos litigantes, impde sua deciséo, que
devera ser cumprida pelas partes. Esta caracteristica impositiva da
solucdo arbitral (meio heterocompositivo de solucdo de
controvérsias) a distancia da mediacdo e da conciliagdo, que séo
meios autocompositivos de solugdo de litigios, de tal sorte que nao
existira decisdo a ser imposta as partes pelo mediador ou pelo
conciliador, que sempre estardo limitados & mera sugestao (que nao
vincula as partes).2°3

252Art. 2° da Lei n® 13.140/2015 - Disponivel em: < http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-
2018/2015/Lei/L13140.htm>. Acesso em: 30 abr. 2017.

253 CARMONA, Carlos Alberto. Arbitragem e Processo: Um Comentéario a Lei n°® 9.307/96. 2. ed.
S&o Paulo: Atlas, 2007, p. 52.
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A arbitragem apenas sera aplicada aos casos em que 0s soécios
expressamente assim tenham escolhido e definido. A instituicdo do tribunal arbitral
sera, portanto, compulsoria quando um pacto escrito (contrato social ou pacto
parassocial) contenha clausula compromissoria®®,

Ao contrario do que possa parecer, a arbitragem ndo € um instrumento novo,
posto que, historicamente, foi um dos primeiros métodos de solugcédo de conflitos de
gue se tem noticias, sendo aplicado desde a Grécia Antiga por volta do ano 2000
a.C.?%, No Brasil, o0 método é adotado desde as Ordenagdes Filipinas de 1603

conforme explica Claudio Finkelsen:

Trata-se de um instituto legislativo e conhecido ha muito no Brasil,
substantivado no direito brasileiro inicialmente pelas Ordenacdes
Filipinas de 1603, e expressamente adotado pela constituicdo
brasileira de 1824, sendo efetivamente consagrado como forma de
prevenir litigios nas Constituicdes de 1891 e 1969.2%°

Sobre os principais beneficios para estabelecimento de clausula
compromisséria, Arnoldo Wald elenca a celeridade, a especializacdo e a

confidencialidade:

Ademais, o objetivo em que se funda o litigio envolve, sem duavida,
direito patrimonial disponivel, qual seja, a deliberagdo sobre negdcios
da sociedade. Acresce que a arbitragem oferece as vantagens de
celeridade, da especializacdo e da confidencialidade, evitando que a
exposi¢ao da desavenca societaria venha a prejudicar a imagem da
sociedade. 2%’

254 A definicdo de Clausula Compromissoria € dada pelo Art. 4° da Lei n° 9.307/1996 — Lei de
Arbitragem: “Art. 4° A clausula compromissoria € a convencao através da qual as partes em um
contrato comprometem-se a submeter a arbitragem os litigios que possam vir a surgir, relativamente a
tal contrato.” Disponivel em: < http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L9307.htm>. Acesso em: 10
mai. 2017.

255 Conforme: SILVA, Adriana dos Santos. Acesso a Justica: Um Caminho para a Crise do
Judiciario. Barueri: Manole, 2006, p. 9.

256 FINKELSEN, Claudio In FINKELSEN, Maria Eugénia Reis; PROENGCA, José Marcelo Martins.
(Coord), Direito Societario — Sociedades An6nimas. 3. Ed. 2. Tiragem. Sao Paulo; Saraiva, 2014,
p. 315.

BTWALD, Arnold. Direito Civil: Direito de Empresa. Sdo Paulo: Saraiva, 2012. Com a colaboragdo
de Luiza Rangel de Moraes e Alexandre de Mendonca Wald. p. 297.
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A respeito da confidencialidade, cumpre assinalar que este requisito se
tornou muito mais forte com a tendéncia irreversivel de que os processos judiciais
tramitem na forma eletrénica?®8. Assim, acesso as informacdes, dados dos litigantes
e até mesmo coOpia dos autos processuais estd cada vez mais simples através da
rede mundial de computadores. O processo arbitral, por outro lado, permanece
sigiloso.

Os custos com arbitragem, ao contrario do que se costuma pensar, ndo sao
baixos. O procedimento pode ter melhor custo-beneficio, se calculado o tempo e o
desgaste de um processo judicial, mas no curto prazo, € necessario que as partes,
antes de optarem pela arbitragem, verifiquem os custos que terdo com a camara de
arbitragem escolhida, incluindo a Taxa de Administragcdo e Honorarios Individuais
dos Arbitros259,

No que guarda relagdo com a especializacdo, é de conhecimento geral o
despreparo do Poder Judiciario para decidir a respeito das questdes relacionadas ao
dia a dia social. A falta de preparo especifico e vivencia empresarial podera conduzir
o conflito por meio da tomada de decisbes andmalas desprovidas de embasamento
juridico e sem apresentar efetiva solucdo a lide posta a apreciacao.

Antes de instituida a arbitragem, as partes poderdo recorrer ao Poder
Judiciario para a concessédo de medida cautelar ou de urgéncia (art. 22-A. da lei n°
9.307/96).

A aplicabilidade da arbitragem se dard de maneira diversa das sociedades
limitadas e nas sociedades anbnimas. Nas primeiras, apenas 0S SsOci0osS que
expressamente concordaram com a clausula compromissoria estarédo vinculados ao
procedimento arbitral. Nas Sociedades An6nimas, por seu turno, por for¢ca do art.
136-A que dispde que a aprovacdo da insercdo de convencdo de arbitragem no

estatuto social, observado o quérum do art. 136, obriga a todos os acionistas,

258 A Lei n° 11.419, de 19 de dezembro de 2006 dispde sobre a informatizacdo do processo judicial.
Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2006/lei/111419.htm>. Acesso
em: 10 mai. 2017. No mesmo sentido o Novo Cédigo de Processo Civil — Lei n°® 13.105, de 16 de
marco de 2015 cuidou de disciplinar também as questdes pertinentes aos processos eletrdnicos.
Disponivel em: < http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2015-2018/2015/1ei/l13105.htm>. Acesso
em: 10 mai. 2017.

29 Apenas para ilustrar, de forma exemplificativa, tabelas de custas e honorarios de duas das
Camaras de Arbitragem: Camara FGV: Disponivel em: <http://camara.fgv.br/conteudo/regulamento-
da-camara-fgv-de-mediacao-e-arbitragem> - Acesso em: 10 mai. 2017. - AMCHAM Disponivel em: <
http://www.amcham.com.br/centro-de-arbitragem-e-mediacao/mediacao/regulamento-arbitragem-
mediacao-2016.pdf>. Acesso em: 10 mai. 2017.



93

assegurado ao acionista dissidente o direito de retirar-se da companhia e se ver
reembolsado do valor de suas acfes, a rigor do que dispde art. 45, a aprovacdo da
convencao obrigara a todos os acionistas.

A funcdo de Tribunal Arbitral podera ser exercida pelo Conselho de
Administracdo ou Conselho Especial, por meio da Arbitragem Interna. A tendéncia
atual é a de conjugacao de dois métodos para solugcdo de controvérsias, criando-se
uma “clausula escalonada”. As partes recorrerdo primeiro a solugdo autocompositiva
(mediagéo) e, no caso de insucesso, entdo poderdo se valer do acionamento da

clausula compromissoria?®© e dar inicio ao procedimento arbitral.

260 Conforme Maria Setti Phebo in LONGO, José Henrique; KIGNEL, Luiz; PHEBO; Marcia Setti.
Planejamento Sucessoério. Sdo Paulo: Noeses, 2014. p. 186.
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7 ATUALIDADES:

Ao analisar a jurisprudéncia, € possivel se observar que em determinadas
situagbes nem mesmo o Poder Judiciario poder4 desatar os nos advindos do
impasse gerado pela divisdo igualitaria do capital social em sociedade limitada
composta por apenas dois sOcios.

Serdo colacionados a seguir arestos proferidos pelo Tribunal de Justica de
Sado Paulo exatamente em situacbes de deadlock, tais arestos sao aptos a
demonstrar a importancia de se estabelecer critérios para solucdo de conflitos
societarios através de acordo de quotistas. Ndo apenas o tempo que um processo
judicial possa levar para chegar a uma conclusao, como também a falta de critérios
objetivos para que os magistrados possam decidir de forma coerente as questbes

societarias postas a apreciacgao.

7.1 Decisbes Recentes em Casos de Responsabilizacdo do Administrador:

Ao julgar Agravo de Instrumento n® 0270509-89.2011.8.26.0000, o Tribunal
de Justica de S&o Paulo entendeu pela possibilidade de afastamento de socio, em
sede de antecipacdo da tutela, com base no critério da quebra da affectio societatis.

O caso também era de sociedade limitada igualitaria:

Acéo de dissolucao parcial de sociedade empresaria cumulada com
apuracdo de haveres. Sociedade constituida por dois sécios, com
igual participacdo, e que foram casados e agora litigam em divércio
litigioso. Alegacdo de quebra da affectio societatis. A possibilidade de
se deferir a retirada do sécio de sociedade limitada constituida por
apenas dois soécios, com participacfes igualitarias e por periodo
indeterminado, em sede de antecipacdo da tutela, € plenamente
possivel se comprovada, liminarmente, a quebra da affectio
societatis, ja que, no minimo, o provimento final redundaria nessa
solucéao, tendo em vista que a lei ndo ampara a manutencao de socio
gue ndo mais se afina ao objetivo social e a vontade dos demais



95

sécios. Tutela antecipada concedida e agravo de instrumento
provido. 26t

Apenas para exemplificar, decisdes semelhantes foram proferidas pelo
Tribunal de Justica de S&o Paulo em sociedades com a mesma configuracao:
Apelacdo com Revisdo n° 0003421-27.2010.8.26.00732%62 e Apelacédo n° 0146267-
34.2006.8.26.0000263,

Em sentido diametralmente oposto, o TJSP, ao julgar Acdo de Dissolucéo
Parcial de Sociedade e analisar questdo atinente a quebra da affectio societatis em
sociedade limitada composta por dois sécios, cada qual titular de 50% das quotas
sociais e com iguais poderes de administracdo, entendeu pela impossibilidade de
afastamento de sécio/administrador unicamente pelo critério da desarmonia social.
Decidiu o TISP gue a exclusdo de socio ou afastamento da administracdo requer a

demonstracéo de préatica de falta grave:

DISSOLUCAO PARCIAL DE SOCIEDADE. EXCLUSAO DE SOCIO.
Sociedade composta por dois sécios, autor e ré, cada qual titular de
50% das quotas sociais e com iguais poderes de administracao.
Autor que fundamenta seu pleito em quebra da "affectio societatis" e
em cometimento de suposta falta grave por parte da ré. Inviavel no
atual regime juridico elevar a simples desarmonia entre 0s sOcios
como elemento determinante para o afastamento de um deles da
sociedade. Configuracdo da falta grave que depende de elementos
objetivamente apuraveis, para além do mero desentendimento entre
0s soOcios. Autor que exige da ré atendimento a suas "determinacdes”
em franca desconsideracdo a idéntica participacdo e poder de
administracdo dos socios. Decisfes desencontradas de autor e ré
gue denotam falta de harmonia, mas ndo configuram falta grave
ensejadora de exclusdo da socia. Reconvengdo igualmente
improcedente. Suposta falta grave do autor que consistiria nas
imputacdes desairosas feitas na inicial, que ndo se amolda a
hipétese prevista no artigo 1.030 do Cddigo Civil. Juntada de

261 BRASIL. Tribunal de Justica de S&do Paulo - TJSP. Agravo de Instrumento N° 0270509-
89.2011.8.26.0000. n° do Registro: 2012.0000035728. Relator. Desembargador Romeu Ricupero.
S&o Paulo, SP, 07 de fevereiro de 2012. Orgéo julgador: Camara Reservada de Direito Empresarial -
Data de registro: 08/02/2012. Disponivel em: < https://esaj.tjsp.jus.br/cjsg/consultaCompleta.do>.
Acesso em: 20 mar. 2017.

262 BRASIL. Tribunal de Justica de Sdo Paulo - TISP. Apelagdo N° 00003421-27.2010.8.26.0073.
n° do Registro: 2011.0000200544. Relator: Desembargador Romeu Ricupero. S&o Paulo, SP, 27 de
setembro de 2011. Orgéo julgador: Camara Reservada de Direito Empresarial - Data de registro:
28/09/2011. Disponivel em: < https://esaj.tjsp.jus.br/cjsg/consultaCompleta.do>. Acesso em: 20 mar.
2017.

263 BRASIL. Tribunal de Justica de S&o Paulo - TISP. Apelagdo N° 0146267-34.2006.8.26.0000. n°
do Registro: 03408450. Relator: Desembargador Paulo Alcides. Sdo Paulo, SP, 17 de fevereiro de
2011. Orgéo julgador: 62 Camara de Direito Privado - Data de registro: 28/02/2011. Disponivel em: <
https://esaj.tjsp.jus.br/cjsg/consultaCompleta.do>. Acesso em: 20 mar. 2017.
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documentos novos pela ré com a deducdo de pesadas acusacdes de
desvio de recursos em face do autor apés a estabilizacdo da lide.
Possibilidade de juntada dos documentos novos, nos termos do
artigo 397 do Codigo de Processo Civil, que, entretanto, ndo da azo a
ampliacdo da causa de pedir, apés a estabilizacdo da demanda por
ocasido do saneamento do processo. Acdo e reconvencao
improcedentes. Recurso da ré provido em parte. 264

Ao longo do decisum, o Relator analisa a questdo também pelo viés do
dever de lealdade. Por fim, o Desembargador Relator questiona “se a permanéncia
dos dois socios beligerantes na sociedade néo levaria ao seu perecimento”. Conclui
que ‘parece menos gravoso que ambos 0s sOcios permanegam em ambiente hostil
na administracdo da sociedade, do que criar um falso motivo relevante (...) para
alijar um deles de seus direitos e da permanéncia na pessoa juridica.”26°

O direito de ambos os soécios de permanecer na sociedade foi respeitado,
porque ndo provado fato relevante nos artigo 1.030 do Codigo Civil para justificar o
afastamento de um deles da administracdo e da sociedade. Contudo o conflito
permaneceu societario sem solu¢ao do ponto de vista pratico.

Decisdo emblematica do Tribunal de Justica de Sdo Paulo ocorreu nos
Autos da Apelacédo n° 0006903-35.2011.8.26.0400:

Sociedade limitada. Procuragcdo outorgada pela sociedade,
presentada por um Unico sécio. Amplos poderes conferidos para
administracdo social. Atuacdo do procurador como administrador-
delegado, em fun¢des primordiais para o desempenho das atividades
sociais. Desrespeito ao art. 1.018 do CC. Reconhecimento da
invalidade da procuracdo que € de rigor. Sentenca revista neste
ponto. Sociedade limitada. Destituicdo de sécio administrador
nomeado no contrato social. Quadro societario composto por dois
s6cios, com igual participacdo no capital social. Impossibilidade de
alcance do quorum do art. 1.063, § 2° do CC. Previsdo as
sociedades simples, do art. 1.019, paragrafo Unico, do CC, que exige

264 BRASIL. Tribunal de Justica de S&o Paulo - TISP. Apelacdo N° 9000025-65.2011.8.26.0100. n°
do Registro: 2013.0000397489. Relator: Desembargador Francisco Loureiro. Sdo Paulo, SP, 04 de
julho de 2013. Orgéo julgador: 12 Camara Reservada de Direito Empresarial - Data de registro:
12/07/2013. Disponivel em: < https://esaj.tjsp.jus.br/cjsg/consultaCompleta.do>. Acesso em: 20 mar.
2017.

265 BRASIL. Tribunal de Justica de Sdo Paulo - TISP. Apelacdo N° 9000025-65.2011.8.26.0100. n°
do Registro: 2013.0000397489. Relator: Desembargador Francisco Loureiro. Sdo Paulo, SP, 04 de
julho de 2013. Orgéo julgador: 12 Camara Reservada de Direito Empresarial - Data de registro:
12/07/2013. Disponivel em: < https://esaj.tjsp.jus.br/cjsg/consultaCompleta.do>. Acesso em: 20 mar.
2017. Dispositivo do Acérdao.
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justa causa, no caso inexistente. Improcedéncia. Sentenca mantida
nesta parte. Recurso parcialmente provido.256
O aresto supra colacionado da a dimensao exata dos problemas que podem

surgir em sociedades sem poder de controle definido:

Mesmo assim, o impasse persistiria para a escolha do substituto se o
administrador vier nomeado no contrato social ou se hem mesmo a
maioria simples puder ser alcancada sem a participacdo do
administrador destituido, por exemplo, em sociedades compostas por
dois sdcios com igual participagdo no capital social, como no caso.
[...JEnfim, s6 restava mesmo a improcedéncia do pedido de
destituicéo.”267
O fundamento para manutencdo do administrador na sociedade foi a
impossibilidade de, ndo seria possivel se atingir o quérum necessario para

nomeacao de um substituto, mesmo utilizando o critério do voto per capita.

7.2 Andlise e Critica do Posicionamento Jurisprudencial:

O conceito de affectio societatis é insuficiente para afastamento de sdcio.
Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes Franca e Marcelo Vieira von Adamek defendem
que deve ser adentrar ao conceito de “fim comum em senfido amplo
(compreendendo o escopo-meio e 0 escopo-fim da organizagdo societaria, e as suas

interacdes com os deveres de lealdade, colaboracéo e contribuicdo)™68.

266 BRASIL. Tribunal de Justica de S&o Paulo - TISP. Apelagdo N° 0006903-35.2011.8.26.0400. n°
do Registro: 2015.0000228345. Relator: Desembargador Claudio Godoy. Sédo Paulo, SP, 07 de abril
de 2015. Orgéo julgador: 12 Camara de Direito Privado - Data de registro: 08/04/2015. Disponivel em:
< https://esaj.tjsp.jus.br/cjsg/consultaCompleta.do>. Acesso em: 20 mar. 2017. Dispositivo do
Acérdao.

267 BRASIL. Tribunal de Justica de Sdo Paulo - TISP. Apelacdo N° 0006903-35.2011.8.26.0400. n°
do Registro: 2015.0000228345. Relator: Desembargador Claudio Godoy. Sdo Paulo, SP, 07 de abril
de 2015. Orgéo julgador: 12 Camara de Direito Privado - Data de registro: 08/04/2015. Disponivel em:
< https://esaj.tjsp.jus.br/cjsg/consultaCompleta.do>. Acesso em: 20 mar. 2017. Dispositivo do
Acordao.

2688 FRANCA Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes; VON ADAMEK, Marcelo Vieira In FRANCA,
Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes (coord). Direito Societario Contemporaneo |. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2009. p.161.
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Como se vé, os problemas de sociedades limitadas igualitarias ndo sao
meramente académicos. Diante da ampla e sistémica constituicAo de sociedades
com apenas dois soécios, cada um detendo metade do capital social, é necessario
estabelecer critérios objetivo de saida de um dos sécios em caso de conflitos e
estabelecer em acordo de quotistas mecanismos que viabilizem a sobrevida da
empresa. O dever de lealdade é, sem duvida, a pedra angular da continuidade
empresarial, seja a lealdade entre os sécios, seja a lealdade do administrador para

com a sociedade.
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CONCLUSOES E CONSIDERACOES FINAIS

Ao longo desta monografia buscou-se avaliar as contingencias geradas
pelos impasses decisorios nas sociedades limitadas com posigdo igualitaria entre
seus socios e o potencial de solugéo calcado no dever de lealdade do administrador.

A fluidez operacional que releve a continuidade dos negdécios, a manutencao
do emprego/geracao de riquezas e a funcéo social da empresa deve ser canone do
administrador leal. Sobretudo quando em face de conflitos entre sécios que
possuam a mesma posicao societaria de poder, a lealdade finalistica aos objetos
sdcio-empresariais incumbe solucionar tais impasses.

No enredo do tema acrescentaram-se as condicbes gerais em que se
encontram os deadlocks e as fontes que servem de baliza ao administrador leal
prover solugcdes no ambito da propria sociedade, por mais que o0 impasse pareca
intransponivel. A governanga corporativa, a business judgement rule, as provisées
gue visam a decisdo interna corporis e tudo mais que objetive dois ideais: a
continuidade da funcao social e econdmica da sociedade e, sem duvidas, a solucao
gue evite o conflito societario nos tribunais.

A proposta de se estabelecer mediacdes em organismos internos da prépria
corporacdo, através dos quais o administrador leal podera desempenhar papel de
inclusdo das diversidades e canalizar a decisdo de acordo com o resultado do
antagonismo trabalhado, pode permear solu¢cdes que preservem 0 quanto exposto
acima.

Dai a dizer que, como final apontamento, ao administrador respeitoso e leal
aos interesses da sociedade, cumpre a missdo de pacificar posi¢cdes conflitivas e
exercer o munus de presentacdo empresarial, ainda que sob as dificultosas posicoes

opostas em sociedades divididas em por¢ées iguais entre seus sOcios.
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