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Editorial

Como chefe do Departamento de Direito Comercial e do Tra-
balho da Faculdade de Direito da Universidade do Estado do Rio de
Janeiro — UERJ, cumpre-me, com imensa satisfacio, apresentar o dé-
cimo oitavo nimero da Revista Semestral de Direito Empresarial —
RSDE a comunidade juridica.

Em tematica de grande atualidade, o artigo inaugural, de auto-
ria do Professor norte-americano Robert Klitgaard e intitulado “Cor-
ruption”, enfrenta, dentre outros pontos, as instigantes questoes so-
bre o que seria efetivamente corrup¢io, como seria possivel mensu-
ra-la, quao prejudicial seriam as diversas formas de corrupcio e o que
um lider poderia fazer a respeito da corrupg¢io.

Na sequéncia, o Professor norte-americano Michael Johnston,
em trabalho intitulado “Making Transparency Real? Accounting and
Popular Participation in Corruption Control’, traga interessante ana-
lise entre contabilidade, transparéncia e corrupcio, concluindo que
técnicas de contabilidade rigorosas e qualificadas podem se tornar
um poderoso instrumento anticorrupg¢io, auxiliando na producio de
melhores governancas e negoécios, desde que contem com o apoio
ativo dos cidadaos.

Sob o titulo “A Conversdo de Divida em Participacio Acionaria
como Meio de Recuperacao Judicial”, o Professor e coeditor de nossa
RSDE Mauricio Moreira Menezes em coautoria com o advogado e
mestrando em Direito de Empresa e Atividades Econdmicas pela
UERJ Rodrigo Saraiva Porto Garcia oferecem relevante andlise sobre
a conversao de divida em participacdo acioniria como meio de recu-
peracao judicial de empresas, examinando o teor das clausulas inse-
ridas em planos de recuperacio judicial com o intuito de promover o
pagamento de credores por intermédio da conversao de sua divida
em acdes, debéntures conversiveis em acdes ou bonus de subscricao
emitidos pela companhia.



No artigo “L’impresa Agricola Tra Diritto Agrario e Diritto
Commerciale”, a Professora de Direito Comercial Monica Cossu dis-
corre sobre as reformas sofridas pela legislacao italiana que disciplina
o modelo de empresa agricola e aponta alguns dos efeitos dessas al-
teracdes, comparando os regimes juridicos das sociedades comerciais
com os das sociedades agricolas, notadamente no que se refere a su-
jeicao ao instituto da faléncia.

Em seguida, o Professor e Desembargador José Marcos Rodri-
gues Vieira e a Professora Maria Celeste Morais Guimaries contri-
buem com suas reflexdes, em artigo intitulado “Por um Calendario
Processual na Recuperacio Judicial de Empresas —uma Proposta para
Alteracao da Lei n® 11.101/2005”, sugerindo reforma pontual da Lei n®
11.101/2005 de modo a permitir a ado¢io, de comum acordo, de um
calendario para a pratica dos atos processuais na Recuperacao Judi-
cial de Empresas, instrumento ja admitido pelo Cédigo de Processo
Civil de 2015, com vistas a dar maior celeridade e efetividade ao pro-
cesso recuperatorio.

O Professor Marcelo Lauar, em seu trabalho “Limitacdao da Res-
ponsabilidade Patrimonial como Fator de Protecio ao Investimento:
Razdes e Propostas para uma Missdo de Resgate”, oferece encami-
nhamentos de ordem legislativa e jurisdicional que possam servir de
base pragmatica para a proteciao do investimento produtivo no Brasil,
debatendo os paradigmas da limitacao da responsabilidade patrimo-
nial e o fato de o papel garantidor do capital social ter sido esquecido
em prol de uma dilatada aplicacio do instituto da desconsideracao da
personalidade juridica.

O Professor e doutorando pela UER]J Claudio Luiz de Miranda
e o advogado e mestre pela UERJ Rodrigo da Guia Silva, em coauto-
ria, contribuem com artigo intitulado “Lucro da Intervenc¢iao: A Resti-
tuicao do Lucro Obtido Mediante Intromissao em Direito Alheio”, in-
vestigando qual seria o adequado enquadramento dogmatico do lu-
cro da intervenc¢ao no direito brasileiro.

No artigo “A Responsabilidade Civil das Corretoras de Valores
Mobiliarios em Razao de Incompleto Cumprimento das Ordens dos



Clientes e o Cilculo do Montante do Dano”, o Professor José Gabriel
Assis de Almeida estuda a obrigacio das corretoras de valores mobi-
lidrios em executar integralmente as ordens de seus clientes e a res-
ponsabilidade civil no caso de incompleta execucio de tais ordens,
defendendo que a melhor forma de se calcular eventual indenizacao
devida seria por meio da teoria da perda de uma chance.

Encerrando este nimero, o advogado e mestre Thiago Salles
Rocha, por meio de pesquisa que se utilizou dos métodos histoérico,
juridico interpretativo e comparativo, dedica-se a caracterizar e abor-
dar as peculiaridades do que chama de “regime juridico especial de
invalidades” aplicavel as deliberacoes assembleares ocorridas no am-
bito das sociedades andnimas, sob artigo intitulado “Do Regime Juri-
dico Especial de Invalidades dos Atos Juridicos Ocorridos nas Assem-
bleias das Sociedades Andnimas”.

Sempre imbuidos da missao de atender as expectativas de
nossos leitores, a todos desejamos uma 6tima leitura.

Prof. Sérgio Campinho
Chefe do Departamento de Direito Comercial e do Trabalho
Faculdade de Direito/UER]
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CORRUPTION'

CORRUPCAO

Robert Klitgaard

Abstract: What is “corruption” Is corruption a Western con-
cept that ill fits the global south and east? Second, how could we ever
measure corruption? Since bribery is illegal and secretive, hard evi-
dence about its extent and effects is episodic at best. And again,
doesn’t Western bias enter? Third, how harmful are various forms of
corruption? Finally, what can a leader or anyone else do about cor-
ruption?

Keywords: Corruption. Public Policy. Methodology. Compara-
tive Politics.

Resumo: O que € “corrupc¢do”™ Seria a corrupgdo um conceito
ocidental que nao se encaixa no sul e no leste do globo? Além disso,
como € possivel mensurar a corrupgio? Considerando que o suborno
¢ ilegal e secreto, verifica-se que, no melhor dos cenarios, é
esporadico existirem fortes evidéncias de sua extensao e de seus efei-
tos. Entdo, novamente, conclui-se que esse viés ocidental nao se en-
caixa? Ademais, quao prejudicial sao as diversas formas de cor-
rupc¢ao? Por fim, o que um lider ou qualquer outra pessoa pode fazer
a respeito da corrup¢io?

1 Artigo recebido em 08.08.2017 e aceito em 29.12.2017.
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Palavras-Chave: Corrupc¢io. Politicas publicas. Metodologia.
Politicas comparadas.

Sumdrio: 1. Introduction. 2. What is corruption? 3.
Measuring corruption. 3.1. Incoherent and frac-
tured up close. 3.2. Coherent and integrated from
afar. 3.2.1. Impartiality. 3.2.2. Rule of law index.
3.2.3. Public administration corruption index.
3.2.4. “Letter grades”. 4. How harmful is corrup-
tion? 5. What can be done? 5.1. What successful
strategies share. 6. An optimistic prediction.

1. Introduction.

In Brazil and around the world, corruption is a remarkably sa-
lient political issue. In 2013, for example, WIN/Gallup International
surveyed almost 70,000 people in 69 countries, and corruption was
deemed the world’s number one problem. In autumn 2014, the World
Economic Forum and several collaborating institutions surveyed 1089
people aged 18 to 34 in 102 countries. Seventy-two percent of re-
spondents agreed that “corruption is holding my country back” and
that “corruption is causing lost opportunities for my generation”.
Only 10 percent agreed with the statement “corruption is a necessary
part of functioning in society”®. In the American Economic Review,
David Benjamin® and his colleagues assembled 136 different attrib-
utes of wellbeing. Then they asked individuals for their tradeoffs
among pairs of these. Among all the public goods (or policies) rated
by respondents, the most important contributor to people’s wellbeing

2 UNITED NATIONS OFFICE ON DRUGS AND CRIMES et al. The Impact of Corruption: Per-
spectives from Millennial Voices. Trondheim, 2015. Available at: “http://widgets.we-

forum.org/partnering-against-corruption-initiative/”. Access on: aug. 5%, 2017.

3 BENJAMIN, Daniel J. et al. Can marginal rates of substitution be inferred from happiness
data? Evidence from residency choices. American Economic Review, v. 104, issue 11, p. 498-528,
2014; BENJAMIN, Daniel J. et al. Beyond happiness and satisfaction: Toward well-being indices
based on stated preference. American Economic Review, v. 104, issue 9, p. 698-735, 2014.
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was “freedom from corruption, injustice, and abuse of power in your
country”.

Many elections feature corruption as a key issue, and protests
against corruption are widespread. In early 2014, I asked Kasit Pi-
romya, the former foreign minister of Thailand, how his Democrat
Party could be opposed to democratic elections. “What has been hap-
pening in Thailand during the past ten years,” he answered via email,
“is similar to Turkey, Tunisia, Egypt, Russia, Ukraine, Venezuela, etc.,
namely elected governments have become illiberal, abusive; using
the argument of the majority voice to overcome and ignore the con-
cept of check and balance, rule of law, independent media and judi-
ciary.” Soon after, Thailand experienced a military coup, which the
generals excused in part by the need to counter corruption.

Political leaders are also speaking loudly about the fight
against corruption. In 2014, Chinese President Xi Jinping told a
closed-door meeting of the Politburo that he is disregarding “life,
death and reputation” to combat corruption®. Bhutan is one of the
least corrupt of the developing countries, yet its government per-
ceives corruption as a threat. On December 17, 2014, King Jigme Khe-
sar Namgyel Wangchuck focused his National Day Speech on the
topic.

The main aspiration of the people is that the 11th
plan will succeed, and prosperity will grow all
around the country. The realization of this goal de-
pends more than ever on the government’s com-
mitment to good governance, which should in-
clude check and balance, openness and transpar-
ency [..] The highest probable risk to develop-
ment that I foresee is corruption. Our national de-
velopment efforts will be hindered by unchecked
corruption. Corruption is unambiguous — there is
no great or small corruption. And no one can be
above the law.

4 ZHAI K. Xi’s ‘shockingly harsh’ politburo speech signals tensions over anti-graft crackdown.
South China Morning Post, Politics, aug. 5™, 2014. Available at: “http://www.scmp.com/news/
china/article/1567026/xis-shockingly-harsh-politburo-speech-signals-tensions-over-anti-graft’p
age=all”. Access on: aug. 5™, 2017.
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Note one of the key costs of corruption that the King identi-

fied:

But there is an even greater threat — ignoring cor-
ruption. When the corrupt are not held to account,
those who observe due diligence, work hard and
professionally are most likely to be discouraged.
We mustn’t allow the latter to lose morale by re-
warding everyone indiscriminately, irrespective of
his or her performance. That is why, corruption
must be curtailed and, more than ever before, ex-
traordinary service must be recognized and re-
warded.

But what is it, exactly, that the King, President Xi, and people
in Brazil and around the world are talking about?

6]

(i)

(ii1)
(iv)

What is “corruption”? Isn’t the concept hopelessly diffuse?
And isn’t it culturally specific? In particular, isn’t corrup-
tion a Western concept that ill fits the global south and
east?

Second, how could we ever measure corruption? Since
bribery is illegal and secretive, hard evidence about its
extent and effects is episodic at best. And again, doesn’t
Western bias enter? Many prevailing measures concern
“perceptions” of corruption. Whose perceptions? West-
erners’?

Third, how harmful are various forms of corruption?

Finally, what can a President, a King, or anyone else do
about corruption?

2. What is corruption?

Almost all concepts that matter in the social and behavioral
sciences, and in public policy, are latent and contestable. By “latent”
I mean something we cannot directly measure. “Contestable” means
that people do not agree on definitions, and perhaps never can. Con-
sider these: mental health, democracy, economic development, sus-
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tainability, intelligence, and happiness. Even seemingly technical
terms like “unemployment,” “literacy,” and “poverty” are latent and
contestable. Just after winning the 2015 Nobel Prize, Angus Deaton,

an expert on poverty lines, said, “Focusing on the number of people

who are below the line is like chasing a unicorn through the woods™.

So, with regard to corruption, let’s not begin with an abstract
definition. Let’s start instead with real examples.

)

A President wins an election thanks to fraud. His cam-
paign and the fraud were importantly financed by organ-
ized crime.

(i) Procurement for road building is ostensibly competitive,

(iiD

but actually there is a parallel system where some un-
qualified firms can pay to be qualified, where losers in
the competition can pay to be winners, and where after
contracts are awarded, there are renegotiations that raise
the price, dividing the increase between contractors and
public officials. The cost of roads can rise by a third, and
quality declines.

Health systems for the rural poor involve practices such
as having to pay for an eligibility card. Warehouses for
duty-free pharmaceutical imports also contain massive
amounts of television sets and cases of alcohol.

(iv) When Congress builds an addition and does a renovation

V)

of another part, a congress member’s sibling gets the con-
tract without competitive bidding, and each member gets
a $5,000 gift.

In another country, many Congress members are fi-
nanced by organized crime — not only their campaigns,
but also their votes on particular bills.

5 GIULIAGNO, F. Nobel Prize Winner Angus Deaton Shares 3 Big Ideas. Financial Times,
London, 12 oct. 2015. Available at: “http://www.ft.com/intl/cms/s/0/b60c2e76-70f0-11e5-ad6d-
f4ed76f0900a.html#axzz423eMMu8n”. Access on: aug. 5™, 2017.
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(vi) The kinds and levels of public services are not decided by
a professional civil service or by local votes but by local
elites who have captured local governments. Contracts
favor the elites, not the poor. In one country, health ID
cards bear the picture of the local congress-person.

(vii) The police practice no-fault corruption. You were speed-
ing; please pay the fine to me.

(viiD) The tax system features bribery (a lower tax in exchange
for a bribe), extortion (pay me or I'll assess you more),
theft, counterfeiting (phony certificates for cigarettes and
alcohol), and nepotism (positions are bought).

(ix) Hospital employees routinely practice extortion for things
like pain medication.

(x) School officials accept bribes, or demand them, for stu-
dents to pass examinations.

(x1) Customs bureaus let trucks pass uninspected in exchange
for an envelope full of cash.

These acts are illegal in most countries of the world, whatever
their religion, culture, or historical background.

They share common features. The authority of office is abused
for illicit ends. Corruption classically referred to such things as “the
turning of the head” of a judge: instead of being blindfolded with a
fair scale, the judge shifts her gaze and tips the scale toward the one
who pays her a bribe. “The core of the concept of a bribe,” writes

Noonan®, “is an inducement improperly influencing the performance
of a public function meant to be gratuitously exercised”.

Corruption can occur in government, business, civil society
organizations, and international agencies. Corruption goes beyond
bribery to include nepotism, neglect of duty, and favoritism. Corrupt
acts can be internal to an organization (theft, embezzlement, some

6 NOONAN JR., John. Bribes. New York: Macmillan, 1984.
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kinds of fraud) or involve parties outside the organization (in transac-
tions with clients and citizens, such as extortion and bribery). Each of
these varieties of corruption has the dimension of scale, from epi-
sodic to systemic.

At the broadest level, then, corruption is the misuse of office
for unoftficial ends. Office is a position of duty, or should be; the of-
fice-holder is supposed to put the interests of the institution first. A
society deems that certain goods and services are not for sale but
should be apportioned by need, merit, seniority, election, or random
allotment. Systemic corruption undermines duty, office, merit, and
democracy. It creates shells of institutions, full of official ranks and
rules but hollow, cynical, and ineffective.

What about those cultural differences? The propensities do
vary across cultures. But this is not to say that corruption is differently
defined or valued. In fact, every religion condemns bribery. In fact,
every country has laws against it. In fact, in most countries large num-
bers of citizens and businesses are angry about corruption and the
abuse of power.

3. Measuring corruption.

The sociologist Troy Duster once described social movements
this way: “No movement is as coherent and integrated as it seems
from afar, and no movement is as incoherent and fractured as it seems
from up close™.

”» o«

His remark also applies to measures of “corruption,” “rule of
law” and “governance”. Up close, the measures seem incoherent and
fractured. Stepping back, though, they may appear coherent and in-

tegrated.

7 DUSTER, Troy. Introduction. In: NAPPER, George. Blacker Than Thou: The Struggle for Cam-
pus Unity. Michigan: Eerdmans, 1973.
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3.1. Incoherent and fractured up close.

Up close, the concepts and measures of corruption look com-

plex, if not chaotic.

Conceptually, Rothstein and Teorell® say that it has proven im-
possible to reach agreement on definitions of corruption, rule of law,
government efficiency, normative and procedural fairness, etc. In his
criticism of “governance,” Fukuyama’ notes that existing definitions

confuse process, capacity, outcomes, and autonomy.

Empirically, up close there are signs of chaos. During the past
decade, Ciudadanos al Dia, a Peruvian non-profit organisation, has
sponsored large-scale surveys of citizens to rate the quality of service
and the corruption across Peruvian agencies, cities and hospitals. In
2013, 79% of Peruvians believed that “corruption has gained ground
in the country.” Across agencies, an average of 70% of respondents
believed the staff is not honest. And yet, only 4% of respondents said
they were asked to pay bribes. If “corruption” does not refer to brib-
ery, to what does it refer'??

8 ROTHSTEIN, Bo; TEORELL, Jan. Defining and Measuring Quality of Government. In: HOLM-
BERG, Soren; ROTHSTEIN, Bo. Good Government: The Relevance of Political Science. Massa-
chusetts: Edward Elgar Pub, 2013.

9 FUKUYAMA, Francis. What Is Governance? Governance, v. XXVI, n. 3, july 2013, p. 347-308.

10 Boza, a founder of Ciudadanos al Dia, hypothesises that what Peruvians mean by corruption
is not limited to bribery. When government employees use their monopoly power and discre-
tion to avoid providing proper public services, she says, this is perceived as an “abuse of power”
and “dishonesty,” and then equated to corruption. Author’s Translation: “When a public entity
offers a service monopolistically and is the only entity that can make the changes to offer the
service in better conditions, not to do so is to use inadequately the power that this institution
has received to offer the service. And this improper use of power is perceived by citizens as
evidence of dishonesty. It is dishonest for a public servant to have accepted a job that he does
not know how to fulfill or does not want to fulfill. And this dishonesty on the part of the public
servant, in the mind of the citizen who is not thinking of a legal or penal concept, is an act of
corruption” (BOZA, Beatriz. Manual CAD de Anticorrupcion. Lima: Ciudadanos al Dia, 2013).
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Analysing questions about governance-related issues (such as
how long it takes to start a business or get a license) in relevant sur-
veys'!, answers given by firms do not coincide. Firms’ responses in
Enterprise Surveys reveal “massive variance across firms,” which may
reflect corruption and “favoured firms.” This variation is said to un-
dercut the meaningfulness of the Doing Business country averages

and rankings'?.

Consider the example of Norway. Its national measures of
governance are superb, including world-class political rights and civil
liberties, strong rule of law, effective bureaucracy, and low corrup-
tion. Yet the five-year Norwegian Study of Power and Democracy re-
vealed how Norwegians disparage the quality of their government in-
stitutions". How can macro measures and micro perceptions differ so
radically?

The challenges of concept and measurement are exacerbated
when cultural differences are considered. For example, does the
word “corruption” mean the same thing in Mauritania as in Mexico or
Myanmar? Do “impartiality” and “fairness” mean the same thing in
cultures characterised by differences in Geert Hofstede’s cultural
measures such as individualistic-collectivistic or power distance?
These rhetorical questions seem to lead to only one answer: “No”.

11 World Bank Enterprise Survey and World Bank Doing Business Survey.

12 HALLWARD-DRIEMEIER, Mary; PRITCHETT, Lant. How business is done and the ‘Doing
Business’ indicators: The investment climate when firms have climate control. Policy Research
Working Paper, Washington, n. 5563, feb. 2011. Available at: “https://openknowledge.world-
bank.org/bitstream/handle/10986/3330/WPS5563.pdf?’sequence=1&isAllowed=y”. Access on:
aug. 5, 2017.

13 HAUGSVAR, Steinar; ECKMANN, Carol. Main Conclusions of the Norwegian Study on Power
and Democracy. Paris: OECD, 2003. Available at: “http://www.oecd.org/nor-
way/33800474.pdf”. Access on: 14 ago. 2017; RINGEN, S. Wealth and Decay: Norway Funds a
Massive Political Self-Examination — and Finds Trouble for All. Times Literary Supplement, 13
feb. 2004. Available at: “https://www.the-tls.co.uk/articles/private/wealth-and-decay/”. Access
on: aug. 5™ 2017.
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3.2. Coherent and integrated from afar.

Stepping back, much of the apparent chaos dissipates, but
new puzzles arise.

Condemning corruption is virtually universal. No culture or re-
ligion endorses corruption'®. All governments have laws against brib-
ery, extortion and related practices. Anthropological studies in Bang-
ladesh, Ghana and the Philippines show that peasants understand
well the difference between a gift and a bribe — and they loathe the
latter.

Across cultures and countries, different measures of concepts
such as corruption, rule of law, impartiality and efficiency turn out to
be well-behaved in terms of statistical criteria such as coherence and
stability. Importantly, most of the measures turn out to be highly cor-
related.

For example, at the country level the bivariate correlations
among three widely used measures — Transparency International’s
Corruption Perceptions Index (“CPI”) and the World Bank’s Rule of
Law Index and Government Effectiveness Index — exceed 0.90, which
is about as high as correlations between imperfect social science
measures can be. The CPI is correlated 0.91 with a composite of three
quality-of-government indicators of the PRS Group’s International
Country Risk Guide (“ICRG™)Y.

High correlations also exist among very different country-level
measures. In 2013, the International Finance Corporation’s Ease of

14 For example, the Malaysian sociologist Syed Hussein Alatas argued strenuously against the
Western idea that non-Westerners accept corruption for cultural reasons (ALATAS, Syed
Hussein. The Sociology of Corruption: The Nature, Function, Causes and Prevention of Corrup-
tion. Singapore: D. Moore Press, 1968). His book provided copious evidence of concern about

the abuse of public office in Muslim and Chinese cultural traditions.

15 PRS Group. International Country Risk Guide methodology. New York: PRS Group Inc.,
2012. Available at: “https://www.prsgroup.com/wp-content/uploads/2012/11/icrgmethodol-
ogy.pdf’. Access on: aug. 5", 2017.
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Doing Business aggregate measure was correlated 0.83 with the
World Economic Forum’s Global Competitiveness Index (“GCI”). Al-
though these two measures do not directly gauge governance or cor-
ruption, they correlate highly with the CPI, the World Bank’s World-
wide Governance Indicators and the three ICRG indicators. For exam-
ple, the GCI rating turns out to be correlated 0.84 with the CPI and
0.84 with the combination of three ICRG measures.

A number of researchers and groups have recently developed
new measures of corruption and the quality of governance. Remark-
ably, they turn out to correlate highly with the existing measures, as
discussed below.

3.2.1. Impartiality.

Rothstein and Teorell'® have criticised existing measures of
governance and corruption as theoretically ungrounded. In response,
they and their colleagues developed a new measure of “impartiality”
in government. After a multi-year data collection effort, their measure
turns out to correlate over 0.86 with existing measures of good gov-
ernance such as the CPI and the various World Bank Worldwide Gov-
ernance Indicators.

3.2.2. Rule of law index.

The World Justice Project (“WJP”) decomposes the rule of law
into eight concepts: absence of corruption, constraints on govern-
ment powers, open government, fundamental rights, order and secu-
rity, regulatory enforcement, civil justice, and criminal justice. These
nine are in turn disaggregated into 47 “sub-factors.” The WJP carried

16 ROTHSTEIN, Bo; TEORELL, Jan. Defining and Measuring Quality of Government. In: HOLM-
BERG, Soren; ROTHSTEIN, Bo. Good Government: The Relevance of Political Science. Massa-
chusetts: Edward Elgar Pub, 2013.
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out two surveys in countries around the world, one of the public and
another of local legal experts. The most recent iteration surveyed
over 100,000 respondents and 2400 in 102 countries.

It turns out that the WJP’s dimensions of the rule of law are
highly intercorrelated, despite their conceptual differences and wide
variety of measures. This was revealed in an outside “statistical audit”
of an earlier year’s results, which found that the WJP’s dimensions
“share a single latent factor that captures 81% of the total variance.
This latter result could be used as a statistical justification for aggre-
gating further the nine [the previous version included informal justice]
dimensions into a single index by using a weighted arithmetic aver-
age”!.

Two other new measures go beyond perceptions to more ob-
jective indicators.

3.2.3. Public administration corruption index.

Escresa and Picci'® created another new measure of corrup-
tion across countries. Their Public Administration Corruption Index
(“PACI”) is based on the geographic distribution of public officials in-
volved in cross-border corruption. The index examines 816 cross-bor-
der corruption cases pursued between 1998 and 2012 by courts in
Germany and the United States with 122 foreign countries. Various
ways to compute the PACI have rank correlations between 0.80 to
0.93. The log of the authors’ preferred version of the PACI turns out
to be correlated over 0.85 with both the Transparency International
Corruption Perceptions Index and the World Bank’s Control of Cor-
ruption Index.

17 SAISANA, Michaela; SALTELLI, Andrea. The World Justice Project: Rule of Law Index Statis-
tical Audit. World Justice Project 2012. Available at: “http://worldjusticeproject.org/sites/de-
fault/files/statistical_audit.pdf”. Access on: aug. Slh, 2017.

18 ESCRESA, Laarni; PICCI, Lucio. A New Cross-National Measure of Corruption. World Bank
Economic Review, v. XXXI, n. 1, p. 196-219, feb. 2017.
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3.2.4. “Letter grades”.

Chong! mailed letters to non-existent business addresses in
159 countries (10 per country, 2 to each of the 5 largest cities). They
measured whether the letters came back to the return address in the
United States and, if so, how long it took. They argued their results
“provide new objective indicators of government efficiency across

countries, based on a simple and universal service”.

Their new indicators turn out to be significantly correlated
with 25 existing measures of the quality of government. “[Ilt is ‘better’
governments — more democratic, more accountable, less corrupt —
that perform better on returning letters, even if we hold per capita
income constant”. The authors observe: “Interestingly, when we
conduct the principal components analysis that includes our postal
variables and several other measures of quality,*' only the first princi-
pal component is significant. It appears that the quality of govern-
ment is driven by a one factor model”*%.

Despite the chaos from up close, measures of corruption,
good governance, and competitiveness are highly correlated at the
national level. These measures are capturing something at the na-
tional level that has important statistical associations: they also corre-

late strongly with development outcomes.

19 CHONG, Alberto; LOPEZ-DE-SILANES, Florencio; SHLEIFER, Andrei; LA PORTA, Rafael. Let-
ter grading government efficiency. Journal of the European Economic Association, v. 1, n. 2, p.
277-299, 2014.

20 Ibidem.

21 Such as the Property Rights Index (Heritage Foundation), the Doing Business Rank, the
government effectiveness score (Worldwide Governance Indicators, World Bank), the Infra-
structure Quality Index (World Economic Forum), the ICRG Corruption Index, and the Democ-
racy Index (PolityIV).

22 CHONG; LOPEZ-DE-SILANES; SHLEIFER; LA PORTA, op. cit.
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4. How harmful is corruption?

Some of the older scholarly literature, whose main points are
sometimes heard today, noted that corruption might not be nega-
tively related to development outcomes. “What is the problem about
corruption?” was the title of a 1965 article by Colin Leyes®. With rea-
soning reminiscent of Robert Merton or Niccold Machiavelli, Leys’ an-
swer was that corruption is not much of a problem for development.
Leys noted that corruption has its functions, sometimes even its bene-
fits. Under awful conditions, bribery may be socially, not just pri-
vately, beneficial. A few years later, Samuel Huntington noted: “In
terms of economic growth the only thing worse than a society with a
rigid, over-centralized, dishonest bureaucracy is one with a rigid,
over-centralized, honest bureaucracy”®*. For years it was impermissi-
ble to mention corruption in dialogues between countries. Even re-
searchers shied away, in what Gunnar Myrdal in the 1960s called “di-
plomacy in research”®2°. Myrdal recounted the excuses used by
South Asians and Westerners to avoid taking corruption seriously —
excuses that occasionally heard today, around the world.?’

23 LEYES, Colin. What Is the Problem about Corruption? Journal of Modern African Studies,
v. III, n. 2, p. 215-230, 1965.

24 HUNTINGTON, Samuel. Political Order in Changing Societies. New Haven: Yale University,
1968.

25 MYRDAL, Gunnar. Asian Drama: An Enquiry into the Poverty of Nations. New York: Twen-
tieth Century, 1968, v. II.

26 “The taboo on research on corruption is, indeed, one of the most flagrant examples of this
general bias [which] is basically to be explained in terms of a certain condescension on the part
of Westerners” (MYRDAL, Gunnar. Asian Drama: An Enquiry into the Poverty of Nations. New
York: Twentieth Century, 1968, v. II, p. 938).

27 Corruption “is rationalised, when challenged, by certain sweeping assertions: that there is
corruption in all countries (this notion, eagerly advanced by students indigenous to the region,
neglects the relative prevalence of corruption in South Asia and its specific effects in that social
setting); that corruption is natural in South Asian countries because of deeply ingrained insti-
tutions and attitudes carried over from colonial and pre-colonial times (this primarily Western
contention should, of course, provide an approach to research and a set of hypotheses, not an
excuse for ignoring the problem); that corruption is needed to oil the intricate machinery of
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However, by the late 1980s, informed by theory, case studies,
and quantitative research, corruption’s many costs had become
clear®. Later research has elaborated how systemic corruption dis-
torts incentives, undermines institutions, and redistributes wealth and
power to the undeserving®. Corruption undercuts democracy and de-
centralisation; it erodes public services and reinforces personalism®.
Not always but usually, corruption erodes incentives to invest and
slows economic progress®. Corruption undercuts trust. “Since social

business and politics in South Asian countries and is, perhaps, not a liability given the condi-
tions prevailing there (again, this mainly Western hypothesis about the functioning of the eco-
nomic and social system should underline, rather than obviate, the need for research): that
there is not as much corruption as implied by the public outcry in the South Asian countries
(this claim needs to be substantiated, and if it is true, the causes and effects of the outcry should
be investigated). These excuses, irrelevant and transparently thin as they are, are more often
expressed in conversation than in print” (HEIDENHEIMER, Arnold; JOHNSTON, Michael. Po-
litical Corruption: Concepts and Contexts. New Jersey: Transaction Publishers, 2001, p. 266-
267).

28 KLITGAARD, Robert. Controlling Corruption. Berkeley and Los Angeles: University of Cali-
fornia Press, 1998.

29 RUNDE, Daniel; HAMEED, Sadika; MAGPILE, Jeremiah. The Costs of Corruption: Strategies
for Ending a Tax on Private sector-led Growth. Washington, DC: Center for Strategic and Inter-
national Studies, 2014. Available at: “http://csis.org/files/publication/140204_Hameed_CostsOf-
Corruption_Web.pdf’. Access on: aug. 5™, 2017.

30 HOLMBERG, Séren; ROTHSTEIN, Bo; NASIRITOUSI, Naghmeh. Quality of Government:
What You Get. Annual Review of Political Science, v. XII, p. 135-161, 2009; WRIGHT, Joseph.
Aid Effectiveness and the Politics of Personalism. Comparative Political Studies, v. XLIII, n. 6,
p. 735-762, june 2010.

31 Wei calculated that reducing the level of perceived corruption in Mexico to that in Singapore
would have the equivalent effect on investment as lowering the tax rate by over 20percentage
points (WEI, Shang-Jin. How Taxing is Corruption on International Investors? Review of Eco-
nomics and Statistics, v. LXXXII, n. 1 p. 1-11, 2000. Available at: “http://users.nber.org/
~wei/data/wei2000a/wei2000a.pdf”. Access on: aug. 5, 2017). Lambsdorff estimated that im-
proving Colombia’s perceived “level of integrity” to that of the United Kingdom would increase
net yearly capital inflows by 3% of GDP. In the Middle East and North Africa, “improved gov-
ernance institutions [including political rights, civil liberties, and corruption and bureaucratic
quality] would greatly stimulate private investment” (LAMBSDORFF, Johann. How Corruption
Affects Persistent Capital Flows. Economics of Governance, n. 4, p. 229-243, 2003). An improve-
ment of one standard deviation “would boost private investment by 3.5% of GDP per year”
(AYSAN, Ahmet Faruk; NABLI, Mustapha Kamel; VEGANZONES-VAROUDAKIS, Marie-Ange.
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trust is an important intrinsic value (personal happiness, optimism
about the future) and also has a political value (support for fair insti-
tutions, minority rights, tolerance, etc.) and an economic value (its
positive relation to individual earnings and aggregate economic
growth), it may be that dysfunctional government institutions are the
worst social ill of all”?.

New research links fighting corruption and improving govern-
ment efficiency® to increases in citizens’ expressed well-being®*. Hel-
liwell® carried out an econometric analysis of a panel of 157 coun-
tries using a variety of estimation techniques:

The new results are able to show not just that peo-
ple are more satisfied with their lives in countries
having better governance quality, but also that ac-
tual changes in governance quality since 2005
have led to large changes in the quality of life. This
provides much stronger evidence that governance
quality can be changed, and that these changes
have much larger effects than those flowing sim-
ply through a more productive economy. For ex-

Governance, Institutions, and Private Investment: An Application to the Middle East and North
Africa. In: NABLI, Mustapha Kamel. Breaking the Barriers to Higher Economic Growth: Better
Governance and Deeper Reforms in the Middle East and North Africa. Washington, DC: The
World Bank, 2007, p. 446).

32 ROTHSTEIN, Bo. The Quality of Government: Corruption, Social Trust, and Inequality in
International Perspective. Chicago and London: University of Chicago Press, 2011.

33 The measure used was the country’s average on four measures from the World Bank’s
Worldwide Governance Indicators: government effectiveness, regulatory quality, rule of law,

control of corruption.

34 The data come from the annual Gallup World Polls and represent the country’s mean re-
sponse to this question: “Please imagine a ladder, with steps numbered from 0 at the bottom
to 10 at the top. The top of the ladder represents the best possible life for you and the bottom
of the ladder represents the worst possible life for you. On which step of the ladder would you
say you personally feel you stand at this time?”.

35 HELLIWELL, John; HUANG, Haifang; GROVER, Shawn; WANG, Shun. Good Governance
and National Well-being: What Are the Linkages? OECD Working Papers on Public Governance,
Paris, n. 25, 2014. Available at: “http://dx.doi.org/10.1787/5jxv9f651hvj-en”. Access on: aug. sth,
2017.

16 RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016



ample, the ten most-improved countries, in terms
of delivery quality changes between 2005 and
2012, when compared to the tencountries with
most worsened [sic] delivery quality, are estimated
to have thereby increased average life evaluations
by as much as would be produced by a 40% in-
crease in per capita incomes. When we explain
changes in average life evaluations over the 2005
to 2012 period, just as much was explained by
changes in governance quality as by changes in
GDP, even though some of the well-being benefits
of better governance are delivered through in-
creases in economic efficiency and hence GDP
per capita. Our new results thus confirm that qual-
ity of governance affects lives via many channels
beyond those captured by GDP per capita, and
also that important improvements can be achieved
within policy-relevant time horizons.*

So, aggregated national measures of corruption and govern-
ance have practical and theoretical importance. The high correlations
among measures of such different provenance undercut the view that
corruption cannot be measured, that perceptions of corruption are

unreliable and biased, that aggregated data are meaningless.

What is true, however, is that national-level scores on govern-
ance indices, just like national-level data on income or employment
or carbon emissions, are limited in meaning and usefulness. Many
policies demand finer geographic discrimination, as well as the ex-
amination of relevant subgroups (age, industry, ethnicity, and more).
Using governance indices to monitor progress, just as with other out-
come measures, should control for factors beyond a responsible en-
tity’s control that affect the outcome. A general theory of choosing

and using performance measures enters here?’.

36 Ibidem.

37 KLITGAARD, Robert; FEDDERKE, Johannes; AKRAMOV, Kamil. Choosing and Using Per-
formance Criteria. In: KLITGAARD, Robert; LIGHT, Paul C. (Ed.). High-Performance Govern-
ment: Structure, Leadership, Incentives. Santa Monica: The RAND Corporation, 2005, p. 407-
446. Available at: “www.cgu.edu/include/MG256-ch14.pdf”. Access on: aug. 5™, 2017.
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5. What can be done?

Some people, tired of corruption and endless chatter about it,
may rightly wonder if change is even possible. Why would politicians
ever want to reform corrupt institutions or systems?

Politicians are ready to move when several forces converge.
Expanding opportunities for international trade, investment, and fi-
nancing mean that lagging countries will lose investment opportuni-
ties. International institutions pressure for change. Emerging indus-
tries that depend on fast-moving knowledge and innovative styles
breed young entrepreneurs with little tolerance for corrupt practices.
Finally, anti-corruption is a major force behind popular unrest in
countries as diverse as Brazil, Greece, Guatemala, Honduras, India,
Iraq, Kazakhstan, Kenya, Lebanon, Malaysia, Mexico, Moldova, Ro-
mania, South Africa, Sri Lanka, Thailand, Tunisia, Turkey, Ukraine,
and Venezuela.

In my experience, many new presidents, governors, ministers,
and mayors are eager to reduce corruption. They know that corrup-
tion is constraining development. What government leaders need is
help that recognizes that corruption is a system that needs a hard-
headed, politically tuned strategy. Politicians must see that fighting
corruption can help them win elections as well as advance their
economies.

Here there is good news. Even in very corrupt settings, cor-
ruption can be reduced, leading to greater investment and public sat-
isfaction. And the success stories exhibit some common principles,
regardless of cultural setting.

“Success” means significant improvement in governance
measures, followed by increases in investment and improvements in
public services. Success is always incomplete, and the risk of corrup-
tion re-emerging is always a threat. The success stories range from
classic cases such as Singapore and Hong Kong,China®* to more re-

38 KLITGAARD, Robert. Controlling Corruption. Berkeley and Los Angeles: University of Cali-
fornia Press, 1998.
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cent examples of progress such as Colombia, Georgia, the Philip-
pines, Qatar and Rwanda®. Some would include Indonesia, which
moved in the first decade of the 21 century from about the 6™ per-
centile to the 40" percentile on the Corruption Perceptions Index,
and Malaysia, despite the personal travails of Prime Minister Najib
Razak. A number of cities have also made impressive progress against
corruption. Case studies exist for Bogota and Medellin, Colombia;
Campo Elias, Venezuela; Naga City, the Philippines; LaPaz, Bolivia;

40

and Mandaue, the Philippines®. Craiova, Romania and Martin,

SlovakRepublic, won the United Nations Public Service Awards in
2011 for their reforms against corruption. The remarkable collection
of cases at Princeton’s Innovations for Successful Societies contains
many examples of fighting corruption. None of these successes is
perfect; progress means improvement, not eradication. For example,
Qatar and Rwanda have been praised for reducing corruption but
criticised for favouritism and a lack of transparency®. In some cases,

subsequent administrations reversed many of the anti-corruption

39 KLITGAARD, Robert. Addressing Corruption Together. Paris: OECD, 2015.

40 GONZAILEZ DE ASIS, Mariia. Reducing Corruption: Lessons from Venezuela. Washington,
DC: The World Bank, 2000. Available at: “http://siteresources.worldbank.org/
INTWBIGOVANTCOR/Resources/premnote39.pdf”. Access on: aug. sth 2017, PUATU, Ana
Khristina Salanguit. Community Capacity Building and Local Government Leadership: Describ-
ing Transformational Leadership Practices in Naga City, the Philippines. In: MIYOSHI, Koichi.
Community Capacity and Rural Development. Japan International Cooperation Agency and
Ritsumeikan Asia Pacific University, 2012. Available at: “http://www.apu.ac.jp/rcaps/
uploads/fckeditor/publications/journal/RJAPS_V28_Ana.pdf”. Access on: aug. 5t 2017; KLIT-
GAARD, Robert; MACLEAN-ABAROA, Ronald; PARRIS, Lindsey. Corrupt Cities: A Practical
Guide to Cure and Prevention. ICS Press and World Bank Institute, 2000. Available at:
“http://www-wds.worldbank.org/servlet/WDSContentServer/IW3P/IB/2000/10/07/00009494
6_00092605362082/Rendered/PDF/multi_page.pdf’. Access on: aug. 5™ 2017; MAHONEY,
Melissa; KLITGAARD, Robert. From Reform to Implementation: Mandaue, The Philippines.
Claremont Graduate University, 2016.

41 MUNGIU-PIPPIDI, Alina. The Anticorruption Frontline. Opladen, Berlin, and Toronto: Bar-
bara Budrich Publishers, v. 11, 2014. Available at: “http://www.budrich-verlag.de/upload/
files/artikel/00001003_010.pdf?SID=26b2da27bfe338432130d2e09e¢a406¢2”. Access on: aug. 5“‘,
2017.
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policies, which led to the reemergence of corruption®?. Like inflation,
success by one government or central bank in quelling corruption
does not guarantee that another administration’s policies will not re-
kindle it.

5.1. What successful strategies share.

Successful strategies are consistent with some economic prin-
ciples®. Corruption is an economic crime, not a crime of passion.
Givers and takers of bribes respond to economic incentives and pun-
ishments; corruption follows a formula: C = M + D — A. Corruption
equals monopoly plus discretion minus accountability. To reduce
corruption, limit monopoly and enhance competition. Circumscribe
official discretion, and clarify the rules of the game. Enhance account-
ability about processes and results in many ways, including citizen-
and business-driven scorecards for government agencies and pro-

grams.

Lessons can also be discerned about the politics of anti-cor-
ruption. Undermine political equilbria dominated by powerful inter-
ests that benefit from systemic corruption. Fry big fish. Diagnose and
subvert corrupt systems**. Do a few things that can show results in six

months, to build momentum. Don’t try to do everything at once.

42 KLITGAARD, Robert; MACLEAN-ABAROA, Ronald; PARRIS, Lindsey. Corrupt Cities: A Prac-
tical Guide to Cure and Prevention. ICS Press and World Bank Institute, 2000. Available at:
“http://www-wds.worldbank.org/servlet/WDSContentServer/TW3P/1B/2000/10/07/000094946_
00092605362082/Rendered/PDF/multi_page.pdf”. Access on: aug. 5", 2017; KLITGAARD,
Robert. Tropical Gangsters II: Adventures in Development in the World’s Poorest Places. KDP
Select Books, 2013. Available at: “http://www.amazon.com/Tropical-Gangsters-II-Adventures-
Development-ebook/dp/B00CIGEQSS”. Access on: aug. 5™, 2017.

43 KLITGAARD, Robert. Controlling Corruption. Berkeley and Los Angeles: University of Cali-
fornia, 1998.
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Here are two more lessons for reformers. Don’t think of cor-
ruption primarily as a legal or moral issue. In very corrupt countries,
new laws, codes of conduct, and better training for public officials
will, alas, make little difference.

Second, think of collaboration across the public-private-non-
profit divide. Business and civil society can play key roles. They are
part of corrupt systems, stuck in a corrupt equilibrium. To get out,
they have to be given ways to expose corruption without taking per-
sonal risks. Ipaidabribe.com in India is a promising example. Success-
ful partnerships, such as Ciudadanos al Dia in Peru and the Bangalore
Agenda Task Force in India, exploit credible information supplied by
NGOs and the pressure, resources, and technical expertise of the
business community.

6. An optimistic prediction.

The final word goes to John T. Noonan, author of Bribes, the
best book ever written on corruption. He concludes this magisterial
tome with a prediction about corruption.

As slavery was once a way of life and nowhas be-
come obsolete and is incomprehensible, so the
practice of bribery in the central form of the ex-
change of payment for official action will become
obsolete.®®

Noonan says that the moral condemnation of corruption will
grow, for four reasons:

() Bribery is shameful (in all cultures);

(ii) Bribery is a sell out to the rich (and no one wants plutoc-
racy);

44 KLITGAARD, Robert. Subverting Corruption. Global Crime, v. VII, n. 3, p. 299-307, 2006.

45 NOONAN JR., John. Bribes. New York: Macmillan, 1984, p. 706.

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016 21



(iil) Bribery is a betrayal of trust, which is “a precious neces-

sity of every social enterprise”®; and

(iv) Bribery violates a divine paradigm.

Noonan argues that our collective repulsion will eventually
change practice and render corruption extinct. How that will happen
Noonan leaves to the machinery of history.

As we have seen, many people around the world join Noonan
in condemning corruption. But Noonan’s prediction will not be real-
ized without determined effort. To eliminate corruption, we need
practical, feasible strategies to do such things as weed out monopo-
lies, increase accountability, align incentives, create coordinated gov-
ernment approaches, enlist the cooperation of businesses and civil
society, and empower the public to expose corrupt practices. And
perhaps to make progress on these practical, locally tailored steps,
we need to bracket for a moment some of the debates over defini-
tions, measures, and estimates of harmfulness.

46 Ibidem, p. 704.
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MAKING TRANSPARENCY REAL? ACCOUNTING
AND POPULAR PARTICIPATION IN
CORRUPTION CONTROL'

TORNAR A TRANSPARENCIA REAL? CONTABILIDADE E
PARTICIPACAO POPULAR NO CONTROLE DE CORRUPCAO

Michael Johnston

Abstract: Accounting has been the focus of high hopes and
expectations for centuries. Classic works of art from The Netherlands,
for example, depict the settling of accounts as not only a personal but
a civic virtue — as a critical factor in the nation’s development. Today’s
anti-corruption groups often see accounting as key parts of the re-
form repertoire, and as more or less inevitably helping produce better
government and business. But the early successes of accounting had
as much to do with the interests of those who implemented the prac-
tice as with any inherent redemptive qualities of the techniques them-
selves. A similar logic applies to contemporary anti-corruption uses of
accounting: because the techniques themselves can serve and con-
ceal all manner of interests and agendas, effectiveness in controlling
corruption will require active support from reform constituencies. Re-
cent scandals suggest that accounting practices can become a pro
forma exercise at best and, at worst, a way to protect the interests of
those being audited. More comprehensive accounts assessing social
costs and benefits of business activities, and broader-based political
support and social scrutiny of accounts, could do much to uphold

1 Artigo recebido em 06.08.2017 e aceito em 29.12.2017.
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ethical behavior. Skilled and rigorous accounting techniques can be-
come a powerful anti-corruption force, but active support from elites
and citizens alike must demand that they be dedicated to that agenda.

Keywords: Accounting. Transparency. Corruption. Reform.

Resumo: A contabilidade foi o foco de muitas expectativas e
esperancas por séculos. Obras de arte classicas, realizadas na Ho-
landa, por exemplo, retratam a liquidacao de contas como, nao ape-
nas uma virtude pessoal, mas uma virtude civica — como um fator
determinante no desenvolvimento de uma nac¢ao. Grupos de anticor-
rup¢ao atuais, muitas vezes, enxergam na contabilidade uma das
principais chaves do repertério para reforma, e também, de certa
forma inevitavel de auxiliar na producao de melhores governancas e
negocios. Porém, o recente sucesso da contabilidade teve tanta re-
lacio com os interesses daqueles que implementaram a pratica,
quanto com quaisquer qualidades inerentes as proprias técnicas.
Uma logica semelhante se aplica as técnicas contibeis de anticor-
rupcao contemporaneas: uma vez que essas técnicas podem nao so
apresentar, mas esconder todos tipos de interesses e agendas, a
eficacia no controle da corrupcao precisara, assim, de um apoio ativo
dos cidadaos. Os recentes escindalos sugerem que as técnicas de
contabilidade podem se tornar a pro forma da atividade, entretanto,
caso isso nao se verifique, as técnicas poderao se tornar uma forma
de proteger os interesses daqueles que estao sendo auditados. Contas
mais abrangentes que avaliam os custos sociais e os beneficios das
atividades comerciais, amplo apoio politico e escrutinio social das
contas, podem ser muito importantes para impulsionar o compor-
tamento ético. Técnicas de contabilidade rigorosas e qualificadas
podem se tornar um instrumento poderoso anticorrup¢ao, mas o
apoio ativo de elites e dos cidadaos deve exigir a dedicacido total a
essa agenda.

Palavras-Chave: Contabilidade. Transparéncia. Corrup¢ao.
Reforma

Sumdrio: 1. Introduction. 2. Procedure vs. power.
3. Broadening the balance sheet.
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1. Introduction.

Improbable as it might seem today, accountants and their pro-
fession were once celebrated in a long artistic tradition®. Jacob Soll
tells us how Dutch painters produced images of accountants at work
that featured symbolic elements recognizing the virtues of honesty,
transparency, and a balanced set of accounts — not only in business
and government, but also in life itself’. Awareness of basic accounting
principles and procedures spread through large segments of the
Dutch population, Soll observes, and the profession became associ-
ated in the public mind with national prosperity and sound govern-
ance. Later on the British, rightly recognizing the value of both sound
accounting and a public image of transparency and probity, began to
produce similar images, adding a sub-genre in which the profligate
and dishonest were subjected to the contempt of stylized auditors.

Accounting was seen not just as a “best practice” or a path to
prosperity, but in broader social and moral terms:

Accounting in the modern sense was still a new
idea in the 1500s, one with a weight that carried
beyond the business world. A proper accounting
invoked the idea of debts paid, the obligation of
nightly personal reckonings, and even calling to
account the wealthy and powerful through audits
[...] It would come to change finance, but was not
an immediate hit. Any system of enforcing fiscal
discipline is an incursion against the absolute con-
trol of the account-holder, and kings and the pow-
erful tended to see themselves above the mer-
chant-like calculations of bookkeeping. They not
only hid their wealth and debts: They often did not
bother to calculate them. In the end, they saw
themselves as only accountable to God; if they

2 Cf YAMEY, Basil. Art and Accounting. New Haven and London: Yale University Press, 1989.

3 SOLL, J. The Vanished Grandeur of Accounting. 7he Boston Globe, Boston, 8 jun. 2014.
Avaliable at: “http://www.bostonglobe.com/ideas/2014/06/07/the-vanished-grandeur-account-
ing/3zcbRBoPDNIryWyNYNMvbO

/story.html”. Access on: 30 jun. 2014.
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needed more ready cash, they could always lean
on their inferiors. At least in the short run, it was
far more comfortable to govern without the con-
straints of financial accountability®,

We should not necessarily assume that those accounts were
intended to serve broad public goals of the sorts we have in mind
today when we speak of “accountability”. More likely they served as
a way for members of the elite in a small society — elites who played
multiple and intersecting roles, and who numbered no more than a
few thousand at most, to reassure themselves about each other. Still,
the value of accounting practices in terms of reducing risks and trans-
action costs in a risky and increasingly complex world, and thus in
underwriting the economic interests and individual reputations of the
classes of people who could both commission and appear in such
works of art, should not be underestimated. Accounting principles,
and a willingness to employ them openly and consistently, had impli-
cations for the whole society.

Such notions of settling one’s accounts and keeping one’s ob-
ligations may seem passé in an age that speaks of accountability al-
most as a natural attribute of modern business and politics. But con-
sider the contemporary Republic of the Philippines. It is a nation of
over ninety million citizens scattered among 7.700 islands, and in
many respects it ought to be one of the most prosperous countries in
Southeast Asia. Most of its population speaks English, and the nation
was long the focus of massive American investments and military
spending — money spent with US geopolitical interests in mind, to be
sure, but then such was also the case in Japan, Taiwan, and the Re-
public of Korea. Electoral democracy, albeit with some occasional
difficulties, was restored by the first “People Power” movement of
19806, and the Constitution provides for familiar checks and balances
among the branches of government.

And yet, corruption remains endemic — indeed, systemic. It
helps keep the nation poor while short-circuiting democratic proc-

4 SOLL, op. cit.
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esses through extensive vote-buying. Soll’s kings and power brokers
who kept no accounts of their dealings would see a kindred spirit in
former First Lady Imelda Marcos, who once boasted that “If you know
how rich you are, you are not rich. But me, I am not aware of the
extent of my wealth. That's how rich we are”. More recently, when
current President Benigno S. “Noynoy” Aquino sought to begin the
long process of peacemaking and establishing orderly government in
the sometimes-lawless region of Maguindanao, he found that local
officials, who ran their regions essentially as family fiefdoms, had
often kept no books at all. Teams of accountants and auditors had to
be sent out from Manila to make sense of it all — and they had to be
accompanied by twenty-four-hour armed guards from the military.

Armed military guards for accountants! Who’s afraid of a
bunch of bean-counters? Some pretty powerful and dangerous peo-
ple, that's who — and that fact can help us understand why accounting
might be one of our most under-appreciated and misunderstood
strategies for controlling corruption. At the same time, I will argue
that the scope and effectiveness of accounting as a corruption control
is in substantial measure up to us.

2. Procedure vs. Power.

Corruption-fighters and reformers have hardly forgotten about
accounting. Indeed, in recent years reform groups such as Transpar-
ency International and the Hills Program on Governance have been
pushing hard for higher, more consistent, and more closely coordi-
nated accounting standards around the world — and, have been trying
to guard against the deterioration of such standards in the affluent
market economies. In a global economic arena where both large,
highly visible corporations and a range of more shadowy interests’

5 WEDEL, Janine. Shadow Elite: How the World’s New Power Brokers Undermine Democracy,
Government, And The Free Market. New York: Basic Books, 2009.
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are seemingly able to operate everywhere while being held account-
able nowhere, global accounting standards may at times be only as
strong as they are in the weakest of cases — which means, unfortu-
nately, very weak indeed. But developed societies should not be too
quick to congratulate themselves, for both the heady days of rapid
economic growth (see, for example, the cases of Enron and Global
Crossing) and the more recent massive banking and financial crash,
along with the Great Recession that followed, provide numerous ex-
amples of businesses and dealings that turned out to be not quite
what they claimed to be. In some instances, regulatory processes
were weakened by political influence or gutted by legislative
changes; in others the core problem was plain old dishonesty, cou-
pled with public apathy.

What's wrong with this picture? It was not as though the entire
accounting profession and process had collapsed, or been bought
off. In some respects it is, instead, a far broader manifestation of what
I have termed “Influence Market” corruption® — a syndrome in afflu-
ent, well-institutionalized societies through which wealthy interests
cut deals with political figures who are willing to put their influence
and networks out for rent. Often, those deals are made in perfectly
legal ways’ — not only through election campaign contributions, but
also through familiar techniques such as promises of later employ-
ment, jobs for relatives, “research” grants to compliant institutions,
and the like. Many such deals do not so much undermine strong pub-
lic and private institutions as capitalize upon them: in a well-institu-
tionalized political system, after all, a decision that has been made is
likely to be carried out, and accounts and disclosure reports that ap-
pear to be in order are likely to be widely believed. That’s what
makes influence worth paying for — and, easy to conceal.

6 JOHNSTON, Michael. Syndromes of Corruption: Wealth, Power, and Democracy. Cambridge

and New York: Cambridge University Press, 2005; . Corruption, Contention, and Reform:

The Power of Deep Democratization. Cambridge and New York: Cambridge University Press,
2014.

7 Cf LESSIG, Lawrence. Republic, Lost: How Money Corrupts Congress — and a Plan to Stop
It. New York: Twelve Books, 2011.
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As a consequence, fighting corruption in an influence-markets
setting is like shadow-boxing. Not only must reformers take on some
deeply-entrenched interests; many of the deals and connections we
might object to are legal — at times, explicitly written into policy in
some instances. The 2004 legislation creating the US Medicare pre-
scription drug program, for example, forbids the government to buy
medicines made abroad, or to bargain with domestic producers for
price concessions. Similarly, a 19h-century provision still allows min-
eral-extraction corporations to mine federal lands for only US$ 5,00
per acre per year. Changing that state of affairs becomes a political
challenge, fought out within arenas and legal frameworks already ex-
tensively shaped by the influence and prerogatives of wealth. That in
turn takes place within a society where most citizens are inclined to
view even some of the coziest connections between wealth and
power as the workings of “the free market™ — as inevitable, or even
to be celebrated.

The overwhelming majority of businesses and public agencies
in Influence Market societies not only follow accounting practices but
routinely produce reports that seem to be generally in order. But
compared to the Dutch example, there is much that goes unsaid, and
many questions we could be asking but do not. Depending upon
which accounts and accountants we have in mind, and upon whose
interests they serve, a seemingly orderly set of books can hide a great
deal. Even where audits and annual reports reveal problems they are
most likely threats to profitability, for businesses, or to balanced reve-
nue/expenditure trends in the public realm — not broader questions
of how well firms and agencies serve or disserve the broader society.
To be sure, modern market economies by their nature revolve around
private assets, interests, and benefits — all factors that contribute in
their own way to the general prosperity. But all too often externalities
— major costs offloaded onto third parties or society generally, either

8 STIGLITZ, Joseph. The Price of Inequality: How Today’s Divided Society Endangers Our
Future. New York: W. W. Norton, 2012.
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directly (think air and water pollution) or indirectly, via entrenched
legislative and regulatory privileges — go unrecorded. Anti-competi-
tive practices and mutually-favorable “understandings” are unlikely to
turn up on conventional balance sheets. And as Enron and other
cases remind us, accounting processes can be abused or misrepre-
sented in ways that obscure fraud and clear-cut corruption: every-
thing seemed to be just fine in Houston, until suddenly it wasn’t.

Accounting has some striking advantages in terms of the spe-
cific goal of corruption control — and some limitations too, in the cur-
rent social context. A key advantage is that accountants can gather
evidence and deploy controls on a scale commensurate with that of
corrupt practices themselves. Most corruption indices and many re-
formers treat corruption as though it were a national attribute, or at
least a government- or agency-wide pathology, but corrupt activities
can occur and — a critical point — be hidden away in any number of
institutional cracks and crevices. One budget line, one official, one
private-sector client’s activities, or one regulatory activity, in a corner
of one jurisdiction, can offer major illicit opportunities. Often reform-
ers begin with a burst of energy and determination only to find that
they don’t really know what they are looking for, where and how it
happens, and how it might be concealed or disguised. Accounting
and other well-designed internal controls can give us that sort of fine-
grained picture of the problem.

But therein lie some of the drawbacks: the social and political
incentives and motivations driving reform are much more symbolic,
indiscriminate, and sometimes emotional. Corruption control is often
described in terms of building a better society for all; fair enough, but
the immediate appeals would be stronger if they were much more
specific — “We are fighting corruption so that you don’t have to bribe
someone to keep the electricity on.” Familiar accounting techniques
can often isolate the underlying corruption problems; a broader
scheme of social auditing could link them to broader-based abuses,
and to the level of services and quality of life experienced by real
people in real communities. But there is a need for aggressive leader-
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ship and social participation. Without them, corruption controls may
spot lots of trees while missing the forest (by way of analogy: cam-
paign finance procedures reveal numerous violations of process and
technical rules, some of which send people to jail, but have not eased
the public’s general sense that political money has fundamentally cor-
rupted democratic life). In that sort of setting, reform forces in society
— the aroused civil society that is often a reformer’s Holy Grail — may
arise, but after dissipating major energy while seeing few results, they
will fade away. Indeed, particularly in deeply corrupt societies a rush
of transparency may be counterproductive — entrenched elites may
just be serving notice that they can do as they please, and that oppos-
ing them may be quite risky’ — and may in the long run produce de-
mobilization and a sense of resignation among citizens at large'.

3. Broadening the balance sheet.

Accounting seems to have been reduced to a series of repeti-
tive processes or even to a ritual of sorts, one largely serving the in-
terests of the firms and public agencies in question while fulfilling
highly restricted notions of accountability. In a way, accounting can
be thought of as a neutral technology'' that can serve any number of
interests — more likely, those of whoever pays the bills than those of
the public at large. Some socially-aware businesses might constitute
partial exceptions, and at times public agencies are subject to such
broader scrutiny. Still, the sorts of broad reconciliations of values that
Soll recounts from times past rarely occur, or even arises as expecta-

9 STECHINA, V. Conditions for Corruption. Institutions, Executive Power, and Privatization
in Argentina and Chile in the 1900s. 2008. 361 f. Doctoral thesis (Doctorate in Political Science)
— Department of Government, Uppsala University, 2008.

10 BAUHR, Monika; GRIMES, Marcia. Indignation or Resignation: The Implications of Trans-
parency for Societal Accountability. Governance: an international journal of policy, administra-

tion and institutions, v. 27, issue 2, p. 291-320, apr. 2014.

11 My thanks to Keith Hoskin for his comments on this point.
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tions. The consequences, in Influence Market societies, can be seen
in many forms — among them, significant increases in inequality;
prosperous corporations surrounded by socially and materially im-
poverished communities; business, political, and administrative
classes seen, rightly or wrongly, as remote, uncaring, and self-serving;
and a general sense that, over and above broader trends in the econ-
omy, wealth and power operate in a world all their own. What, if
anything, should be done in response?

It is tempting and all too easy to blame the accountants for the
difficulties spelled out above, and all sorts of green-eyeshade stereo-
types facilitate that sort of judgment. But the fault lies in many areas,
and addressing what have become systemic problems requires a sys-
temic response. Accounting procedures could be altered to reflect a
broader range of costs and benefits, values and considerations. Indi-
cators of government performance could be routinely gathered,
benchmarked, and published as parts of regular auditing procedures,
and could clearly reveal vulnerabilities to corruption, its past effects,
specific agencies and difficulties that should be reform priorities, and
evidence of progress (if any) or continued deterioration'?. Examples
of broader-gauged efforts exist as well: the municipal government of
Porto Alegre, Brazil, pioneered participatory budgeting processes
empowered to allocate and assess the results of around half of all
local spending. In some states of India civil-society groups conduct
“social audits” of public service agencies, incorporating not only ac-
counting data on the use of resources and revenues but also partici-
patory assessments of agency effectiveness, and of citizen or client
satisfaction (those examples drawn from Johnston'®). Governments
are, by their nature, subject to a wider range of demands, responsi-

12 JOHNSTON, Michael. Assessing Vulnerabilities to Corruption: Indicators and Benchmarks
of Government Performance. Public Integrity, v. 12, issue 2, p. 125-142, spring of 2010.

13 JOHNSTON, Michael. Civil Society Organisations, Corruption and Human Development: An
Asia-Pacific Perspective. In: RAJIVAN, Anuradha; GAMPAT, Ramesh. Perspectives on Corruption
and Human Development. New Delhi: Macmillan, 2009.
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bilities, and scrutiny than most businesses, but the principles under-
lying such broader audit conceptions could be adapted to private
business as well, with favorable results possibly becoming positive
market appeals in their own right. Could we someday envision a rou-
tine expectation that businesses and government authorities would
be subject to, say, searching environmental audits or broad-based so-
cial accounting that incorporate important aspects of wellbeing in
their community? Fanciful as such an idea seems, such enhanced ac-
counting might help address the very broad range of discontents peo-
ple voice when they discuss the outsized influence of money.

Accountants and auditors, however, generally have only such
powers and access as clients and the law allow them, and it is far from
inevitable that they will reveal abusive powers and practices unless
anti-corruption forces aggressively make accounting skills and tech-
niques a part of their own repertoire of controls. But broadening the
scope of accounting in that way — much less, turning accountants into
public guarantors of probity, or turning their techniques into a com-
prehensive force for the broader goal — is a tall order for many rea-
sons. The obvious ones have to do with expense, and with the funda-
mental inequalities of power in society, but others are more subtle.
There are collective action problems: I might be willing to submit my
business to a “community social audit” every year, in principle — but
only if my competitors, and others operating in my community, will
do likewise. If they refuse, why should I be the only one opening up
my operations to scrutiny, and why should I be the only one liable for
negative results? Who is to decide the scope, content, and metrics of
such audits? How spin-proof can they, and should they be? My fellow
entrepreneurs and I might agree on standards, and even on a guaran-
tor body charged with maintaining compliance and gathering and
publishing results. But putting that sort of agreement into effect takes
time and resources in pursuit of a broad social benefit, and thus raises
collective problems all its own. Public agencies could be mandated to
gather and publish similar evidence, but compliance in the public
sector can be problematical in its own way. Moreover, data-gathering,
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interpretation, and publication are all subject to various forms of
“gaming”'4. A problem of a different sort has to do with validity: will
the evidence we gather actually tell us anything about the public
good, or will it — like much of the standardized testing now going on
in public schools under the guise of “accountability” — simply be a
string of process-oriented “metrics”, open to numerous forms of fudg-
ing and fraud, that actually tell us very little about social goals and
values?

And then there is the role of the public. One of the most strik-
ing aspects of Soll’s account of the Dutch model is his claim that many
members of the general public had an understanding of basic ac-
counting principles. Whether or not that was actually true at the time,
and regardless of how broadly-defined that segment of “the public”
actually was, today’s general public — many members of which are
functionally innumerate, and all too many of whom (in some societies
at least) have trouble locating their own countries on a world map —
has no such understanding. The Netherlands, in the halcyon days of
accounting, was a small, homogeneous, and in some respects com-
munal society — certainly, one that had to uphold important shared
values and responsibilities if it were to compete with the bigger pow-
ers of its age. By contrast today’s publics, particularly in many larger
market democracies, tend not to think in terms of the broader public
good in terms other than the symbolic. Short-term thinking predomi-
nates. In recent decades people have been schooled to believe that
any sort of broader accountability imposed upon private initiative will
inevitably come at the expense of whatever conception of the public
good we have left — a conception usually defined by the interests of
those who were well-off to begin with.

Transparency practices count for little if no one is looking in.
Those concerned about corruption in government and fraud in busi-

14 HOOD, Christopher. Gaming in Targetworld: The Targets Approach to Managing British
Public Services. Public Administration Review, v. 60, issue 4, p. 515-521, 2006.
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ness need to connect more effectively both with society and with the
technical/forensic side of investigating activities and abuses that ac-
counting embodies. Civil society groups abound, but generally do not
know how government and business work; reformers lack a fine-
grained understanding of where corruption occurs, and how it is exe-
cuted and concealed; and none of them have real progress indicators
to use to figure out whether they are having any effect. Broad-gauged
accounting, coupled with participation by citizens and journalists,
might be a crucial way to bridge those gaps, and to bring real aware-
ness to the reform movement.

We are left, then, with dilemmas rather than solutions. Ulti-
mately the way forward, if there is one, is political — and, given the
nature of Influence Markets the emphasis will more likely be upon
indirect action rather than confrontations with power. Enlightened
business and political leadership, where it exists, could lead by exam-
ple — in effect, taking ownership of accounting as a technology to
publish broad-based performance and auditing data, and then ac-
tively recruiting citizens, civil society groups, journalists and others to
take part in evaluating them. Improbable as such a prospect sounds
today, leaders in both the public and private sectors might stand to
benefit from such initiatives, and to be rewarded for positive results
or trends. Most citizens might not be willing to put in the effort — like
Oscar Wilde’s socialism, making transparency real might well take up
too many evenings — but those with a stake in particular services and
industries would welcome the access they would be accorded and
the sense of efficacy it could produce.

Could it be that genuinely aggressive transparency — account-
ing and auditing based on, and itself accountable to, wider social val-
ues and interests, coupled with active efforts to recruit citizen partici-
pation — might ease the current malaise we see in many democracies:
that sense that “nowadays politicians don’t care about me”, and that
moneyed interests have too much power? That sort of outcome
would require not just expanded and enhanced auditing practices,
aided where possible by new technology and even social media, but
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also significant numbers of people willing to take on added responsi-
bilities as consumers and citizens. It just might be that the Green
Eyeshade Brigade can ride to the rescue — but only if we demand that
it do so, and only if we make its skills and the evidence they produce
an integral part of the ways we govern ourselves, and do our public
and private business.
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A CONVERSAO DE DIVIDA EM PARTICIPACAO
ACIONARIA COMO MEIO DE
RECUPERACAO JUDICIAL'

THE CONVERSION OF DEBT TO EQUITY AS A MECHANISM TO
PROMOTE THE JUDICIAL REORGANIZATION OF A COMPANY

Mauricio Moreira Menezes
Rodrigo Saraiva Porto Garcia

Resumo: Este artigo tem por objeto a andlise da conversao de
divida em participacao aciondria como meio de recuperacao judicial.
Uma primeira fotografia da operacao revela que, a depender das cir-
cunstancias e do modo como realizada, pode provocar relevantes
mudancas na dinimica das relacdes de poder na companhia em crise.
Diante desse cenario, convém examinar o teor das clausulas inseridas
em planos de recuperac¢io judicial com o intuito de promover o pa-
gamento de credores por intermédio da conversao de sua divida em
valores mobilidrios emitidos pela companhia. O estudo dessas cliau-
sulas exige a verificacio de sua validade a luz das regras de Direito
Societario, notadamente o direito de preferéncia dos acionistas, a ve-
daciao a diluicido injustificada dos acionistas e a fixacao do valor do
aumento de capital.

Palavras-Chave: Recuperacao judicial da companhia. Plano
de recuperaciao judicial. Conversao de divida em participa¢io acio-
naria.

1 Artigo recebido em 18.12.2017 e aceito em 29.12.2017.

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016 37



Abstract: This paper’s subject is the analysis of the conversion
of debt to equity as a mechanism to promote the judicial reorganiza-
tion of a company in economic and financial distress. At first, there is
a brief introduction to address the shifts in the dynamic of power
within the company right after the filing for judicial reorganization.
Thereafter, the article examines the clauses inserted in judicial reor-
ganization plans to fulfill the payment of creditors through the con-
version of debt into securities issued by the company. The study of
such clauses demands the verification of their validity according to
the rules of Corporate Law, notably the right of preference, the im-
pediment towards the unjustified dilution of shareholders and the set-
ting of the value of a share capital increase.

Keywords: Corporate judicial reorganization. Judicial reorgani-
zation plan. Conversion of debt to equity.

Sumdrio: 1. Introducdo. 2. Dindmica das relacoes
de poder na companhia em recuperacao judicial.
3. A conversao de divida em participacio aciona-
ria como meio de recuperacao judicial. 4. Uma
andlise das clausulas inseridas em planos de recu-
peracio judicial. 4.1. O aumento de capital por
meio da capitalizacio de créditos e o direito de
preferéncia dos acionistas. 4.1.1. A clausula de best
efforts. 4.1.2. A rendncia ao exercicio do direito de
preferéncia no plano de recuperacao. 4.1.3. O
problema da diluicio injustificada dos acionistas.
4.2. O valor do aumento de capital. 4.3. A figura
do comissario na conversio de divida em partici-
pacdo aciondria. 5. Conclusio.

1. Introducio.

Nas sociedades andnimas, o poder de controle é exercido por
aquele que detém a participa¢ao acioniria necessaria para assegurar-
lhe a maioria de votos na assembleia geral e o poder de eleger a
maioria dos administradores da companhia. Nao basta que o acionis-
ta possua, simplesmente, o maior quantitativo de acdes de uma deter-
minada companhia para que ele se qualifique como controlador, exi-
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gindo-se o efetivo exercicio desse poder para orientar a gestio da
atividade empresaria (art. 116, Lei n2 6.404/1976)2.

Segundo o tradicional modelo brasileiro de propriedade acio-
naria, baseado na concentracao de capital, o acionista controlador ¢
titular de mais da metade do capital social da companhia. Com o mo-
vimento de financiamento das sociedades andnimas por meio do
mercado de capitais ao longo da primeira década do século XXI, fo-
ram testemunhados casos de companhias que buscaram a dispersao
de seu capital social, com sucessiva listagem no Novo Mercado da B3,
de tal modo que, hoje em dia, ha companhias em que o acionista
controlador ¢ titular de acdes representativas de pequena parcela do
capital social — desde que esta parcela seja superior aquela dos de-
mais acionistas (individuais ou organizados em bloco) que se fazem
presentes em assembleia geral.

Embora de dificil verificacao no Brasil, € possivel que a dis-
persio aciondria seja tio profunda que o controle nio seja exercido
por um acionista determinado ou por um grupo de acionistas, mas
sim pelos membros do conselho de administracao, como verdadeiro
controle gerencial. Trata-se de hipotese de controle interno desvincu-
lado da participacao aciondria. No chamado management control os
administradores assumem o comando da companhia e se perpetuam
no poder utilizando mecanismos de representacao dos acionistas na
assembleia geral, como o voto por procuracao.

Além das hipoteses acima mencionadas, hi quem defenda o
controle externo como modalidade de poder de controle, que seria

2 Fabio Konder Comparato define o poder de controle da seguinte maneira: “O controle &,
pois, a prerrogativa possuida pelo titular de um poder superior de impor suas decisdes sobre
o titular de um poder inferior [...] Eis porque o controle é o poder juridico moderno, préprio
das sociedades ou organizacdes complexas, nas quais se manifesta necessariamente uma hie-
rarquizacao de fungoes. Ele é, também, o poder de fato, exercido ab extra sobre os adminis-
tradores de uma pessoa juridica privada, ou sobre os que detém oficialmente o poder politico”
(COMPARATO, Fibio Konder; SALOMAO FILHO, Calixto. O poder de controle na sociedade
anénima. 4. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2005, p. X).
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exercido por terceiro, o qual, embora estranho ao quadro acionario,
detenha influéncia sobre a gestio da companhia, seja em razao de
estipulacao contratual ou de um direito de crédito’.

Nesse segundo caso, o credor exerceria influéncia dominante
quando a companhia se encontrasse em situacio de crise econdmico-
financeira, como nos casos de alto endividamento que podem levar a
recuperacio judicial ou 2 faléncia do devedor®.

Assim, um poderoso credor — ou grupo de credores — poderia
vir a exercer seu poder de dominac¢io e participar com protagonismo
do processo de reorganizacdo empresarial da companhia devedora’.

Logo, a questao se torna problemadtica a partir da instauracao
do regime da recuperacio judicial, desde a apresentacao de seu pe-
dido ao juizo competente.

Se por um lado o acionista controlador detém a faculdade de
decidir pelo requerimento da recuperacio judicial (seja por meio de
deliberacao da assembleia-geral de acionistas, seja por determinacio
direta 2 administracdo da companhia, em casos urgentes, conforme
dispoe o art. 122, IX e paragrafo unico, Lei n® 6.404/19706) e de liderar
(ou orientar) os trabalhos de elaboracao do plano de recuperagao a
ser apresentado pela companhia, por outro sujeita-se 2 autonomia da
vontade dos credores, no que diz respeito a aprovacao ou rejeicio do
referido plano.

Dentre os meios de recuperacio propostos pelo devedor, a
conversao de divida em participacao aciondria pode produzir rele-

3 Ibidem, p. 48.

4 Cite-se novamente a licida opiniao de Fibio Konder Comparato e Calixto Salomao Filho:
“Ha, assim, em primeiro lugar, toda uma série de hipoteses em que o controle externo resulta
de uma situagao de endividamento da sociedade. Em razdo do seu direito de crédito, cuja
execucao for¢ada pode levar a companbhia a faléncia, o credor passa, muitas vezes, a dominar

a devedora, comandando a sua exploracao empresarial” (Ibidem, p. 90-91).

5 MENEZES, Mauricio Moreira. O poder de controle nas companbias em recuperagdo judicial.
Rio de Janeiro: Editora Forense, 2012, p. 90-93.
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vantes repercussoes na dinimica das relacdes de poder na sociedade
andnima, incluindo-se a diluicao da participacio de acionistas, com
chances reais de tomada do poder de controle por credores, a depen-
der da magnitude e do perfil do endividamento.

Este artigo tem por objetivo ofertar reflexdes sobre as conse-
quéncias do referido meio de recuperacao, a partir do exame do con-
teudo de clausulas inseridas em planos de recuperacio judicial, a luz
da conjugacao da disciplina societaria com a da crise da empresa.

2. Dinamica das relacdes de poder na companhia em recupera-
cao judicial.

Com o pedido de recuperacao judicial, a companhia busca
condi¢oes que viabilizem a propositura e a execucio de um plano
para se reerguer.

Em contrapartida, os acionistas e administradores passam a se
submeter a influéncia direta e relevante dos credores, os quais detém
o poder de aprovar o plano de recuperacao proposto pela compa-
nhia ou rejeita-lo, por meio de deliberacdo tomada em assembleia
geral de credores (art. 35, I, Lei n® 11.101/2005).

Portanto, € vilido sustentar que a submissio de uma compa-
nhia ao procedimento de recuperacao judicial conduz a perda relati-
va de poder por parte do controlador e, simultaneamente, a0 aumen-
to de poder dos credores.

A despeito dessa realidade, pondere-se que a perda relativa
de poder ndo correspondem necessariamente 2 mudanga na titulari-
dade do poder de controle, de tal sorte que o acionista controlador

permanece responsivel por seus atos, sob o regime da lei societaria®.

6 Nio hid na Lei n® 11.101/2005 caminho para uma tomada hostil do poder de controle por
credores. Ha, tao somente, a possibilidade de previsao dessa solu¢ao no plano de recuperacio,

o que evidentemente contard com a aprovac¢io do préprio acionista controlador.
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O que se deve reconhecer € o surgimento de um “estado de
tensao” entre credores e acionistas, em razao da natural disputa por
espacos negociais, que podem vir a determinar os meios de recupe-
racdo da companhia.

Nesse sentido, Lucian Arye Bebchuck comenta que a recupe-
racao judicial consubstancia-se, essencialmente, em uma “alienacao
hipotética” dos ativos empresariais, em que os participantes “pagam”
por uma companhia mediante seus respectivos direitos e interesses
na propria companhia, recebendo em troca “tickets” na companhia
resultante da reorganizacao, ou seja, recebendo direitos na “nova” en-
tidade (leia-se, na organizac¢do saneada)’.

Embora essa perspectiva possa parecer, sob o olhar da cultura
juridica brasileira, uma visio simplista do que seja a reorganizacao
societaria no Ambito da recuperacio judicial, um argumento daquele
raciocinio pode ser plenamente aceito a luz do sistema da Lei n®
11.101/2005: a racionalidade pratica da reorganizacio consiste na ex-
pectativa que tem o credor de apreender mais valor para seu interes-
se do que aquele que seria obtido na faléncia, por meio da alienacao
pura e simples dos bens empresariais do falido, para posterior distri-
buicio do produto da venda.

Com efeito, salienta Mark J. Roe que:

The legal mechanism in which to reorganize the
company is now chapter 11 of the Bankruptcy
Code. The firm will be held together, neither liqui-
dated piecemeal under judicial supervision nor
ripped apart in creditors’ seizure of parts of the

7 Em mais recente trabalho, Lucian Bebchuck reafirma que: “In contrast, in a reorganization,
which is governed by Chapter 11, there is no actual sale of the company’s assets. Instead, there
is an ‘hypothetical’ sale of the company to the existing participants. The existing participants
‘pay’ for the company with their existing claims and interests, which are canceled, and they
receive in exchange ‘tickets’ in the reorganized company — that is, claims against or interests in
this new entity” (BEBCHUCK, Lucian Arye. Chapter 11. The New Palgrave Dictionary of Econo-
mics and Law, Basingstoke (UK), v. 3, p. 219-224, 1998. p. 1 (Versao Online). Disponivel em:
“http://papers.ssrn.com/abstract_id=76048". Acesso em: 29 jan. 2017).
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firm, but the ownership interests in the firm will be
reallocated. Two considerations will be primary:
Should some of the ownership interests be elimi-
nated or cut-down? After all, the firm has come to
be worth so much less than was originally
thought. And should the ownership interests be
reallocated? After all, the immediate problem that
led to the bankruptcy reorganization in chapter 11
was (almost always) the inability of the firm to
generate sufficient cash to pay off creditors cur-
rently. Should the creditors change the nature of
their obligation to stock, or delay receipt of pay-
ments that they would otherwise be entitled to re-
ceive under their contract? The questions will not
be immediately answerable and could be ex-
pected to be litigated. But the reorganization proc-
ess could be thwarted if creditors could seize their
security or obtain default judgments and have the
sheriff levy on bankrupt’s assets. The chapter 11
reorganization process would then quickly de-
scend into a free-for-all liquidation as the creditors
rip apart the firm. This destructive prospect pro-
vides the rationale for bankruptcy stay (really an
injunction on the creditors), prohibiting the credi-
tors from trying to collect from the firm when it is
in chapter 11. The current form of the stay can be
found in the Bankruptcy Code, § 362.%

E exatamente nesse ambiente de trocas de interesses que se
situa a conversdo de divida em participacao acionaria.

Michelle M. Harner trata das motiva¢des de credores que bus-
cam ou aceitam a conversao de seu direito de crédito em acdes, men-
cionando que “activist investors seek to make their money by enhan-
cing or creating value at the company”, sendo que a “criacao de va-
lor” pode resultar da baixa contibil de divida da companhia ou, além
disso, pode ser buscada por meio de reformas estruturais na compa-
nhia, preparatorias para a venda de alguns ativos. Parte desses ativos
seria direcionada para aquisi¢cao por outras companhias objeto de in-
vestimento realizado pelos proprios credores, que assim aproveita-

8 ROE, Mark J. Corporate reorganization and bankruptcy — legal and financial materials. New
York: Foundation Press, 2000, p. 18.
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riam, indiretamente, as sinergias decorrentes da absorcio de ativos da
companhia em recuperacio por outra companhia do mesmo setor”.

Como se vé, a questao nada tem de trivial, justificando o exa-
me de suas particularidades a vista da experiéncia brasileira.

3. A conversao de divida em participacio acioniria como meio
de recuperacio judicial.

Entre os meios de recuperacio elencados no art. 50 da Lei n®
11.101/2005, aqueles previstos nos incisos VI e XV'’ permitem que o
devedor em recuperacio judicial realize aumento de capital e emita
valores mobilidrios, com o objetivo de levantar recursos para finan-
ciar sua atividade ou como forma de quitacao total ou parcial de suas
dividas''.

Na pratica forense brasileira, o uso da conversiao de divida em
participacao aciondria como meio de recuperacao do devedor € bas-
tante comum, sobretudo em grandes sociedades empresarias organi-
zadas sob a forma de sociedade andnima.

Sob o aspecto técnico, a conversao de divida em a¢des pode
ser aperfeicoada por meio de diferentes modos de extin¢ao da obri-

9 HARNER, Michelle M. The Corporate Governance and Public Policy Implications of Activist
Distressed Debt Investing. Fordbam Law Review, New York, v. 77, p. 101-171, 30 oct. 2008.
Disponivel em: “http://ssrn.com/abstract=1125082". Acesso em: 29 jan. 2017.

10 Art. 50, Lei n® 11.101/2005: “Constituem meios de recuperacao judicial, observada a legisla-
¢lo pertinente a cada caso, dentre outros: [...] VI —aumento de capital social; [...] XV — emissao

de valores mobiliarios [...]".

11 De acordo com Julio Kahan Mandel: “O inciso XV, criado para empresas de maior porte e
que tenham a confianca no mercado, veio criar uma modalidade nova, muito bem-vinda, de
meio de recuperacio, assim como a propria conversio de dividas em participa¢ao aciondria”
(MANDEL, Julio Kahan. Nova lei de faléncias e recuperacdo de empresas anotada. Sio Paulo:
Saraiva, 2003, p. 109). No mesmo sentido: SZTAJN, Rachel. In: SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro
de; PITOMBO, Antonio Sérgio A. de Moraes (Coord.). Comentdrios a lei de recuperacdo de
empresas e faléncia. 2. ed. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2007, p. 239.
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gacdo. As opcoes mais utilizadas sao: (i) compensacio da obrigacao
de integralizacao do credor com a obrigacao da companhia de pagar-
lhe igual montante em dinheiro; (ii) extin¢dao da obrigacao de integra-
lizacdo do credor por meio da cessao de seu crédito a companhia,
operando-se a extin¢ao da obrigacio da companhia por meio da con-
fusao; (iii) extingio da obrigaciao de integralizacio do credor por
meio da dacdo em pagamento de seu crédito a companhia, especifi-
camente quando tal crédito ¢é representado por titulos ou valores mo-
bilidrios de emissao da companhia (v.g., debéntures), caso em que a
ultima pode manté-los em seu patrimdnio, para futura negociacio,
caso seja de seu interesse.

Por meio da conversao de divida em acoes, os credores que
optarem por receber seus créditos dessa forma tornam-se acionistas
da companhia. Como acima observado, tal ingresso pode gerar gra-
ves implicacdes na dinamica das relagdes de poder do devedor em
recuperacio, visto que os acionistas originais podem ter a sua partici-
pacio diluida e o poder de controle pode ser mitigado ou transferido
a grupos de credores.

Para o propoésito do presente artigo, serdo analisados os pla-
nos de recuperacio do Grupo OGX'?, do Grupo Eneva'?, do Grupo
Inepar'’, do Grupo Lupatech!® e do Grupo Aralco'®. Tratam-se de ca-
sos paradigmaticos que suscitaram questoes praticas relevantissimas
para a viabilizacdo da conversdo de divida em equity.

12 RIO DE JANEIRO. Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro — TJRJ. 4* Vara Empresarial
da Comarca da Capital. Processo n° 0377620-56.2013.8.19.0001.

13 RIO DE JANEIRO. Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro — TJRJ. 42 Vara Empresarial
da Comarca da Capital. Processo n2 0474961-48.2014.8.19.0001.

14 SAO PAULO. Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo — TJSP. 12 Vara de Faléncias e
Recupera¢des Judiciais da Comarca da Capital. Processo n® 1010111-27.2014.8.26.0037.

15 SAO PAULO. Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo — TJSP. 12 Vara de Faléncias e
Recuperacoes Judiciais da Comarca da Capital. Processo n° 1050924-67.2015.8.26.0100.

16 SAO PAULO. Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo — TJSP. 22 Vara Civel da Comarca
de Aracatuba. Processo n? 1001985-03.2014.8.26.0032.
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4. Analise das clausulas inseridas em planos de recuperacio ju-

dicial.

A

cldusula que prevé a conversao de divida em participacao

aciondria segue usualmente semelhante padriao, com pequenas mu-

dangas no que concerne as classes de créditos que se submetem a

esta forma de adimplemento. Pode-se identificar as similaridades e as

diferencas de acordo com a seguinte tabela comparativa entre os va-

riados planos de recuperacio:

Devedor

Clausula do Plano de Recuperacio Judicial

Grupo
OGX

Cldusula 5.1.3.3. O valor do Aumento de Capital Mediante Capitalizacao de
Crédito sera igual ao valor da totalidade dos Créditos Concursais, conforme
indicado na Lista de Credores (i) acrescido da totalidade dos Créditos
Extraconcursais que expressamente aderirem ao presente Plano, nos termos
da Cldusula 5.4 abaixo; (i) deduzidos os valores dos Créditos pagos em
dinheiro, na forma da Cldusula 5.1.4 deste Plano; e (iii) quando aplicdvel,
deduzidos os valores correspondentes ao Imposto sobre Servicos a ser
recolhido quando da quitacao dos Créditos detidos pelos Credores
Fornecedores.

Grupo
Eneva

Clausula 5.3.3. Reduciao Obrigatoéria de 40% (quarenta por cento) do Valor dos
Créditos Quirografarios, mediante capitalizacao do Crédito Quirografario.
Concomitantemente 2 aplicacao do desdgio previsto na cldusula 5.3.2 acima,
o montante correspondente a 40% (quarenta por cento) do valor do Crédito
Quirografirio que superar o valor de R$250.000,00 (duzentos e cinquenta mil
reais) pagos na forma da cldusula 5.3.1 acima serd capitalizado no ambito do
Aumento de Capital, através do procedimento de Capitalizacio dos Créditos.

Grupo
Inepar

Cldausula 5.1.1. Pagamento dos Créditos Quirografirios. Os Créditos
Quirografirios serao pagos por meio de uma das seguintes opcdes, a escolha
de cada Credor Quirografirio, conforme a Clausula 2.1.3: Opcao A de
pagamento do Crédito Quirografirio — Subscri¢io de Ac¢oes, resultante de
aumento do capital social da IIC por meio da capitalizacio dos respectivos
Créditos Quirografirios, na forma do art. 171, §2°, da Lei das Sociedades por
Acgdes, pelo preco de emissio de cada Acao, calculado nos termos do Anexo
4.1.1(DIA], conforme procedimento descrito no Anexo 4.1.1(D[B].

Grupo
Lupatech

Clausula 6.6. Capitalizacao dos créditos na hipétese de aumento de capital. Na
hipétese de o Grupo Lupatech, nos termos da Cldusula 8.3, vir a chamar um
aumento de capital abrangendo Credores Quirografarios, resta assegurado
aos Credores Quirografirios o direito de subscrever as A¢oes e integraliza-las
total ou parcialmente com o seu Crédito Sujeito ao Plano remanescente na
ocasiao, respeitando-se, sempre, os direitos de preferéncia legalmente
conferidos aos acionistas. Na hipotese de capitalizacdo apenas parcial, o saldo
remanescente do Crédito Quirografirio continuard sendo pago nos termos da
Cldusula 6.2, mediante redistribuicao proporcional nas parcelas
remanescentes.
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Grupo |[Cldusula 14.4. Boénus de Subscricao. Adicionalmente, dentro do Prazo da
Aralco |Reestruturacdo, a Nova Aralco ird emitir BoOnus de Subscricio em favor dos
Credores Quirografarios, no valor correspondente a 60% (sessenta por cento)
do total dos respectivos Créditos destes Credores, sendo certo que o exercicio
dos direitos decorrentes dos Bénus de Subscricao e a respectiva emissao de
acoes na forma e prazos previstos nesta Cldusula acarretard a quitaciao do
respectivo Crédito Quirografario referente a Tranche 2, hipétese em que nido
ocorrerd o pagamento previsto na Cldusula 14.3 [...] (iv) Alternativamente ao
cumprimento das condi¢cdes da Clausula 14.4(iii), os Bénus de Subscricao B
poderio ser convertidos em acdes preferenciais da Nova Aralco sem direito a
voto, a partir do 3° (terceiro) ano apds a emissiao dos Bénus de Subscricao [...].

Como se vé, ora as clausulas estipulam um aumento de capital
com a emissao de novas agoes, ora preveem a emissao de bonus de
subscricio conversiveis em acdes. Embora nenhum dos planos tenha
apresentado uma forma de adimplemento por meio da emissao de
debéntures conversiveis em acdes, essa também seria uma alternativa
para viabilizar a conversao de divida em participacao acionaria.

Vale mencionar que os credores que optarem por essa moda-
lidade de adimplemento e se tornarem titulares das novas a¢des terao
os mesmos direitos atribuidos as demais acoes, detidas pelos antigos
acionistas. Conquanto n2o seja necessiria qualquer disposicao nesse
sentido, a clausula 5.1.3.9" do plano de recuperacio do Grupo OGX
reafirma a paridade de tratamento entre os antigos acionistas e os cre-
dores que se tornaram acionistas, o que se repete nos demais planos
analisados.

O aumento de capital promovido pelos devedores em recupe-
racdo deve observar a regra do art. 171, §2° da Lei n® 6.404/1976, em
conjunto com as disposi¢oes da Lei n® 11.101/2005, para permitir a
subscricio de a¢des por meio da capitalizacio de créditos'®. Como

17 “Clausula 5.1.3.9. As A¢des emitidas pela OGX no ambito do Aumento de Capital Mediante
Capitalizacao de Crédito conferirao aos seus titulares os mesmos direitos atribuidos as demais
Acoes.”

18 Na licao de Nelson Eizirik: “O aumento de capital efetiva-se com a capitalizacao do crédito,
devendo a companhia informar aos acionistas em que prazo eles podem, mediante a assinatura
do boletim de subscricao, preferir o credor do crédito ja capitalizado. Caso os acionistas nao
exercam o direito de preferéncia, o credor adquirird as acdes. Se exercerem, as importancias

que pagarem pela subscricio das acdes serdo entregues ao titular do crédito. Como todo o
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serd melhor analisado adiante, nessa hipdtese deve ser conferido aos
acionistas da companhia o direito de preferéncia, fato que poderia
causar empecilho a satisfacio de credores pela via da conversdo de
debt to equiity.

Na hipotese especifica do Grupo OGX — o caso paradigmatico
com relacio ao tema abordado neste artigo — o plano foi aprovado
pelos credores e a recuperacio concedida pelo juizo competente,
mas o Ministério Publico e um importante credor interpuseram agra-
vos de instrumento para discutir o aumento de capital social com a
conversao da divida em participacao aciondria e em debéntures, bem
como a possivel violacao ao principio constitucional da liberdade de
associacao (art. 52, XX, Constitui¢io Federal)®.

No julgamento dos agravos de instrumento, a 14* Camara Ci-
vel do Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro, em acordao
relatado pelo Des. Gilberto Campista Guarino, reconheceu a legalida-
de da conversio da divida em equity. Confira-se o trecho mais rele-

vante da decisao:

RECUPERACAO JUDICIAL ALTERACAO DOS
PLANOS RECUPERATORIOS ASSEMBLEIA GERAL
DE CREDORES PAGAMENTO DOS CREDITOS
CONVERSAO EM CAPITAL SOCIAL AGRAVO DE
INSTRUMENTO. RECUPERACAO JUDICIAL DE
EMPRESAS. HOMOLOGACAO DOS PLANOS RE-
CUPERATORIOS DO EX-GRUPO OGX, APROVA-
DOS NA ASSEMBLEIA GERAL DE CREDORES DE

aumento de capital é subscrito no inicio do procedimento pelo titular do crédito, nio existirdo
sobras” (EIZIRIK, Nelson. A lei das S/A comentada. Sao Paulo: Editora Quartier Latin, 2011. v.
2. p. 513).

19 As mesmas questoes foram levantadas na recuperac¢ao judicial do Grupo Inepar, mas a 12
Camara Reservada de Direito Empresarial do TJSP, em acérdio relatado pelo Des. Enio Zuliani,
reconheceu a legalidade da conversao de divida em participacdo aciondria e rechacou a ale-
gacio de violagao 2 liberdade de associacio (SAO PAULO. Tribunal de Justica do Estado de
Sao Paulo — TJSP. 1* Camara Reservada de Direito Empresarial. Agravo de Instrumento n®
2133842-23.2015.8.26.0000. Relator: Des. Enio Zuliani. Julgamento em: 30 set. 2015).
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03/6/2014. [...] CONVERSAO EM CAPITAL SOCIAL
DAS RECUPERANDAS (ART. 50, VI E XV, DA Lei
n.2 11.101/2005, C/C ART. 171, § 22, DA LEI FEDE-
RAL NACIONAL N.2 6.404/76). ALTERNATIVA CO-
MUM E, VEZES VARIAS, UNICA NO CENARIO DE
CRISE DE EMPRESAS DE GRANDE PORTE. CON-
FLITO COM O ART. 52, XX, DA LEI MAIOR, QUE
NAO SE CORPORIFICA. HIPOTESE DISTINTA DA
COMPULSORIEDADE ASSOCIATIVA. CREDORES
QUE, TITULARES DAS ACOES, PODEM OPTAR
POR ALIENA-LAS, POR CONTA PROPRIA OU, FA-
CULTATIVAMENTE, VIA OUTORGA DE PODERES
A COMISSARIO ENCARREGADO DA VENDA.
QUESTAO SIMILAR, DECIDIDA CONFORME PRE-
CEDENTE DO C. TRIBUNAL DE JUSTICA DO ES-
TADO DE SAO PAULO [..].

[Trecho do votol: No cendrio atual de crise de em-
presas de grande porte, tem-se a conversio da di-
vida em capital social como alternativa comum e,
por vezes varias, Unica apta a propiciar o efetivo
soerguimento da devedora que no dispoe de cai-
xa suficiente para o saneamento do seu passivo
financeiro. Dependendo da atividade empresarial
exercida, é conveniente aos credores aprovar a
medida e receber acdes da recuperanda. [...]

Carece, pois, de forca bastante o argumento de
ofensa ao art. 52, XX, da Constituicao da Republi-
ca, segundo o qual “ninguém podera ser compeli-
do a associar-se ou a permanecer associado”, ar-
gumento expendido de forma singela, que nio
comporta interpretacao delirante do conjunto de
fatos e circunstancias juridicas, de forma literal.
Mesmo porque a empresa também recebe prote-
¢do da Carta Politica Central, de modo que se mos-
tra capital a ponderacio de valores, por meio da
qual é o presente agravo de instrumento julgado.

A titularidade dos valores mobilidrios nao exige do
acionista da nova companhia (OGX REESTRUTU-
RADA) efetiva e permanente adesao ao seu qua-
dro societirio. Como bem asseverado pelas agra-
vadas, o plano recuperatorio nao determina a as-
sociacdo compulsoria (nem poderia fazé-lo...),
mas estabelece que os credores titulares das acoes
poderio optar pela alienagcao desses valores mobi-
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lidrios, por conta propria ou, facultativamente, ou-
torgar poderes a um comissario encarregado da
venda.”’

Pelo que se 1€ no trecho citado, a conversao da divida em a-
¢oes como forma de pagamento dos credores esta legalmente previs-
ta como um meio de recuperacdo e a sua inclusao no plano de recu-
peracao se encontra no ambito de discricionariedade dos administra-
dores e do acionista controlador da companhia. Com a aprovacio do
plano pela assembleia geral de credores, nao ha que se discutir a sua
legalidade, visto que se trata de questao inserida na esfera da autono-
mia privada dos credores e do devedor®’.

A seu turno, a liberdade de associacio prevista na Constitui-
cao Federal nao € violada pela conversao de divida em participacao
aciondria, porque (1) o credor pode optar por nfo atuar ativamente na
administracio da companhia*, apenas colhendo os frutos do neg6-
cio, e (iD) o credor nio ¢ obrigado a permanecer-se associado 2 com-
panhia, de tal modo que pode alienar as acoes recebidas em paga-
mento, diretamente ou por meio da figura do comissirio, conforme
detalhadamente comentado na Secao 4.3 deste artigo.

20 RIO DE JANEIRO. Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro — TJR]. 14* Camara de
Direito Civil. Agravo de Instrumento n® 0039682-69.2014.8.19.0000. Relator: Des. Gilberto Cam-
pista Guarino. 03 dez. 2014.

21 BRASIL. Superior Tribunal de Justica — STJ. 3* Turma. Recurso Especial n® 1.314.209/SP.
Relatora: Min. Nancy Andrighi. Julgado em: 22 maio 2012.

22 No mesmo sentido, na recuperacao judicial de WS Industria e Comércio LTDA: “Agravo de
Instrumento — Recuperagao Judicial — Aprovacao do Plano — Critérios. Ao julgador hd de ser
dado certo campo de atuagao além dos limites literais da lei para que prevaleca o principio da
manutenc¢ao da empresa que revele possibilidade de superar a crise econdmico-financeira pela
qual esteja passando — Quanto a previsio de pagamento em acdes de sociedade andnima,
evidente que nio se confunde com constrangimento do agravante a associar-se, nio sé porque
o agravante ndo precisa participar ativamente da nova sociedade, usando as acdes como valo-
res mobilidrios, como porque poderi livremente negocia-las. Agravo desprovido” (SAO PAULO.
Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo — TJSP. Agravo de Instrumento n® 0333243-
47.2009.8.26.0000. Camara Especial de Faléncias e Recupera¢des Judiciais. Relator: Des. Lino
Machado. Julgado em: 27 out. 2009).
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Examinada a legalidade da conversao de divida em participa-
¢ido aciondria, cabe tratar da maneira como essa operacio ¢ realizada,
segundo as regras do Direito Societario.

4.1. O aumento de capital por meio da capitalizacio de créditos
e o direito de preferéncia dos acionistas.

A conversao de divida em participa¢io acioniria se operacio-
naliza com o aumento do capital social da companhia, com relacao
ao qual “serd sempre assegurado aos acionistas o direito de preferén-
cia e, se for o caso, as importancias por eles pagas serdo entregues ao
titular do crédito a ser capitalizado” (art. 171, §2°, Lei n° 6.404/19706).

No procedimento de capitalizacao de créditos, a assembleia
geral ou, havendo autorizacio estatutdria especifica, o conselho de
administracao delibera pelo aumento de capital, permitindo que cre-
dores da companhia subscrevam acoes e as integralizem com seus
créditos. Em seguida, os acionistas sio convocados por meio de aviso
publicado na forma da lei®’, facultando-lhes o exercicio do direito de
preferéncia para a subscricio das acoes, com o pagamento em di-
nheiro do preco de emissio?*!. Havendo exercicio do direito de prefe-

23 LAZZARESCHI NETO, Alfredo Sérgio. Lei das sociedades por acoes anotada. 3. ed. Sao Paulo:
Editora Saraiva, 2010. p. 404.

24 Sobre o direito de preferéncia: “Também ¢ considerado um direito essencial dos acionistas
o de preferéncia para subscricio de acdes, debéntures conversiveis, bonus de subscricio e
partes beneficidrias conversiveis. [...] O objetivo da Lei das S.A., ao inserir o direito de prefe-
réncia como direito essencial do acionista, é o de permitir-lhe a manutencao de sua posiciao
aciondria por ocasiao do aumento de capital; a conservac¢ao de tal posi¢ao repercute nio s6
nos seus direitos patrimoniais como também nos politicos, uma vez que a Lei das S.A. exige
percentuais minimos para o exercicio de determinados direitos de participagdo em colégios
eleitorais, bem como nos direitos pessoais, para a propositura de medidas judiciais. [...] A pre-
feréncia € direito expectado que assegura ao acionista reservar, para subscricio no aumento
de capital, novas acdes, em nimero proporcional ao percentual de agoes de que seja titular,
de forma a manter a sua posi¢ao no capital social apés o seu aumento. O objeto do direito nao
¢ uma quantidade determinada de ac¢des, mas a manutencao de determinada participac¢io acio-
naria” (EIZIRIK, Nelson. 4 lei das /A comentada. Sao Paulo: Editora Quartier Latin, 2011. v. 1.
p. 603-605).
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réncia, a companhia realiza o pagamento dos credores com os valo-
res recebidos dos acionistas e, se houver saldo a favor dos credores,
seu crédito é capitalizado e o credor recebe acdes do aumento de
capital da companhia®.

Essa solucio nada tem de nova e foi examinada hia décadas
pela entdo Superintendéncia Juridica da Comissdo de Valores Mobi-
lidrios, que consolidou seu entendimento no Parecer CVM/SJU n®
131/1983:

A Lei n. 6.404/76, que prevé, no § 22 do art. 171,
aumento de capital mediante capitalizacio de cré-
dito, de credor acionista ou de terceiro, assegura
aos demais acionistas o direito de preferéncia, na
propor¢iao de sua participacio no capital.

Além de se observar o direito de preferéncia, que
tem seu prazo minimo fixado em lei, todas as de-
mais regras atinentes a formacao do capital devem
ser atendidas.

A efetivacdo do aumento de capital, na hipotese,
verifica-se ap6s decorréncia do prazo do direito
de preferéncia; de fato, mesmo sendo certo que o
credor vai subscrever as acoes, ele s6 o fard quan-
do os acionistas tiverem exercido, renunciado, ou
cedido o seu direito.

Desta forma, o montante do aumento de capital é
conhecido e certo desde o momento da proposta;
nao, porém, a composicio futura que este capital
vai apresentar, quanto aos subscritores.

A parte do crédito do subscritor que nio puder ser
permutada por acdes, no caso de o acionista exer-
cer o direito de preferéncia, lhe serd paga, pela
companhia, com o correspondente a entrada em
dinheiro.?

25 ROSMAN, Luiz Alberto Colonna. Direito de preferéncia para subscrever. In: LAMY FILHO,
Alfredo; PEDREIRA, José Luiz Bulhdes (Coord.). Direito das companbias. Rio de Janeiro: Edi-
tora Forense, 2009. v. 2. p.1432.

26 BRASIL. Comissao de Valores Mobilidrios — CVM. Parecer SJU n® 131, 28 de dezembro de
1983. Disponivel em: “docvirt.com/docreader.net/WebIndex/WIPagina/Juris_CVM_W1/6036.
Acesso em: 01 mar. 2017.
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Como se pode notar, para que o credor se torne acionista da
companhia por meio da capitalizaciao de seus créditos, € necessario
que os acionistas nao exercam o seu direito de preferéncia ou o re-
nunciem previamente. De acordo com Nelson Eizirik, a norma do
art.171, §22 da Lei n® 6.404/1976 constituiu inova¢do em relacdo ao
Decreto-Lei n® 2.627/1940, diploma que disciplinava as sociedades
andnimas anteriormente:

No regime do Decreto-Lei n® 2.627/1940, confor-
me orientacao doutrindria da época, somente exis-
tia o direito de preferéncia no aumento de capital
mediante integralizacio das acdes em dinheiro.
Assim, comumente na capitalizacao o credor rece-
bia o que lhe era devido em acdes emitidas pela
companhia, sem que os demais acionistas pudes-
sem exercer o direito de preferéncia, o que dimi-
nuia a sua participacao proporcional no capital. A
Lei das S.A., visando a corrigir tal problema, asse-
gura o direito de preferéncia tanto na integraliza-
cio em dinheiro como em créditos ou bens, con-
forme determina o §2°.%

A novidade introduzida pela Lei n® 6.404/1976 é bem-vinda,
garantindo aos acionistas da companhia o exercicio de direito essen-
cial e evitando a diluicio injustificada de sua participacio (art. 170, §1°,
Lei n® 6.404/1976). No entanto, nos termos do art. 172 da Lei n®
6.404/1976, existem trés hipéteses nas quais se admite o afastamento
do direito de preferéncia dos acionistas: (i) a venda das acoes em bol-
sa de valores ou em subscri¢cio publica, para as companhias abertas,
(i) a permuta por acdes em oferta publica para aquisicao de controle
(arts. 257 e 263, Lei n® 6.404/1976), também em companhias abertas,
ou (iii) a subscri¢iao de acdes em aumento de capital decorrente de in-
centivos fiscais —a exemplo do art. 44 da Lei n® 5.508/1969% — no caso
de companhias fechadas.

27 EIZIRIK, Nelson. A4 lei das S/A comentada. Sao Paulo: Editora Quartier Latin, 2011. v. 2. p.
513.

28 Art. 44, Lei n° 5.508/1969: “O disposto no artigo 78, letra “d”, e artigo 111 do Decreto-lei n°
2.627, de 26 de setembro de 1940, nao se aplica aos titulares de acdes subscritas com recursos
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A operacio de aumento de capital mediante capitalizacio de
créditos nao admite a exclusio do direito de preferéncia dos acionis-
tas da companhia®. As hipoteses do art.172 sdo exaustivas, nao sen-

do possivel a assembleia geral ou ao conselho de administracio elidir
o direito de preferéncia dos acionistas em outros casos™.

Em comentario ao art. 50 da Lei n® 11.101/2005, Waldo Fazzio
Junior segue essa linha de raciocinio, aduzindo o seguinte:

O art. 50 também faz alusio ao aumento do capital
social da empresa. E meio de recuperacio desde
que nao implique a dilui¢ao injustificada da parti-
cipacao dos sécios minoritarios [...] A vedacao le-
gal protectiva da minoria aciondria significa que os
s6cios minoritirios nao podem ser privados do di-
reito de preferéncia na subscricio do aumento de
capital, na propor¢io do nimero de acdes que
possuirem. O fito legal é de preservar a propor¢ao
de pﬁrticipagﬁo daqueles acionistas, no capital so-
cial.”

Por sua vez, Rachel Sztajn inova ao sustentar que os acionistas
que aderirem ao plano de recuperacio judicial poderio ter seu direi-
to de preferéncia afastado:

O inciso VI, ao considerar o aumento de capital

derivados do artigo 18, letra “b”, da Lei n2 4.239, de 27 de junho de 1963, com as modificacdes
dadas pelo artigo 18 da Lei n® 4.869, de 1° de dezembro de 1965”.

29 Segundo Alfredo Sérgio Lazzareschi Neto: “O aumento de capital mediante capitalizacao de
créditos ou subscricao em bens de terceiros nao poderi elidir, em nenhuma hipétese, o direito
de preferéncia dos acionistas da companhia” (LAZZARESCHI NETO, Alfredo Sérgio. Lei das
sociedades por agdes anotada. 3. ed. Sio Paulo: Editora Saraiva, 2010. p. 463).

30 Segundo Modesto Carvalhosa: “Ainda que o fundamento do interesse social sobre o dos
acionistas seja universal, a nossa lei societiria nio outorgou poderes a assembleia geral para
excluir o direito de preempcao. Também nao da liberdade para que o estatuto determine hi-
péteses de exclusao [...] A lei vigente explicita os casos de revogacao. As excecoes previstas
nos incisos 1 e II sdo exaustivas” (CARVALHOSA, Modesto. Comentdrios a lei de sociedades
andnimas. 5. ed. Sao Paulo: Editora Saraiva, 2011. v. 3. p. 677).

31 FAZZIO JUNIOR, Waldo. Lei de faléncia e recuperacdo de empresas. 5. ed. Sio Paulo: Editora
Atlas, 2010. p.137-138.
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um dos meios de recuperacao da sociedade em
crise, deveria explicitar que isso pode ser feito tan-
to por aporte de recursos de socios, de novos in-
vestidores, quanto pela conversio da divida em
capital. E que tanto o aporte de novos recursos
quanto a conversio de divida em capital (medida
contabil) podem ter como resultado a modificacao
das relacdes de poder internas da sociedade. A en-
trada de novos investidores — seja mediante o
aporte de recursos, seja convertendo divida em ca-
pital — altera a composi¢io (divisao) do capital en-
tre os antigos membros da sociedade. Uma vez
que se trata de investimento permanente, ainda
que se permita a cessao futura das participagoes, é
inegavel o impacto da capitalizacao sobre a estru-
tura de poder no curto prazo. Eventuais preferén-
cias dos socios na subscricdo de aumentos de capi-
tal serdo afastadas pela adesdo destes ao plano.>

Na recuperacio judicial do Grupo OGX, a clausula 5.1.3.2 do
plano previu que a OGPar — acionista controladora do Grupo OGX —
se obrigaria a promover uma assembleia geral extraordindria para
aprovar o aumento de capital social, com a emissao de novas acoes
equivalentes a totalidade dos créditos sujeitos e nio sujeitos aos efei-
tos da recuperacao judicial, desde que os titulares destes tltimos vies-
sem a aderir ao plano. Confira-se a referida clausula:

Clausula 5.1.3.2. A OGPar, em cariter irrevogavel
e irretratavel, na condicdo de acionista controlado-
ra da OGX, obriga-se por este Plano e pelo Plano
OGPar a realizar e fazer com que seja realizada
assembleia geral extraovdindria da OGX, em até
15 (quinze) dias da data de cumprimento das
Condigcoes Precedentes para o Aumento de Capital
Mediante Capitalizacdo de Crédito previstas neste
Plano, na qual a OGPar obriga-se a aprovar o aut-
mento do capital social da OGX, mediante a emis-
sdo de novas A¢oes, para capitalizar, a totalidade
dos Créditos Concursais, conforme indicado na
Lista de Credores (reduzido apenas pelo valor a
ser pago nos termos da Clausula 5.1.4 abaixo) e a

32 SZTAJN, Rachel. Comentirio ao art. 50. In: SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de; PITOMBO,
Antdnio Sérgio A. de Moraes (Coord.). Comentdrios a lei de recuperacdo de empresas e faléncia.
2. ed. Sao Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2007. p. 239.
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totalidade dos Créditos Extraconcursais que ex-
pressamente aderirem ao presente Plano, nos ter-
mos da Clausula 5.4 abaixo, observado o disposto
neste Plano e nos Planos Partes Relacionadas
OGX, e itens abaixo nos termos do Artigo 171, §2°,
da Lei das Sociedades por Ac¢des e respeitadas to-
das as demais disposicoes legais e regulamentares
aplicaveis.

Apesar desta previsao no plano do Grupo OGX, note-se que a
efetivacao da conversiao de divida em equity como meio de recupe-
racao judicial pode ser dificultada pelo exercicio do direito de prefe-

réncia na subscricao de novas agdes por acionistas da companhia de-
vedora.

Assim, sob a 6tica da legalidade, é vedada a exclusao do alu-
dido direito de preferéncia por administradores e pelo acionista con-
trolador da companhia. A experiéncia ensina que ha duas possiveis
solucdes juridicas para esse problema: (i) a inclusio de clausula de
best efforts com o intuito de incentivar os acionistas a nao exercerem
o seu direito de preferéncia, ou (ii) a renincia ao direito de preferén-
cia pelos acionistas no proprio plano de recuperacio®.

4.1.1. A clausula de best efforts.

A clausula de best efforts, conhecida no Brasil como clausula
de melhores esfor¢os, pode ser definida como uma obrigacio de

33 Vale mencionar que na recuperagao judicial do Grupo Lupatech, o plano nio possuia pre-
visdo a respeito da renincia ao direito de preferéncia dos acionistas da companhia. Tem-se
apenas mengio 2 observincia do direito de preferéncia dos antigos acionistas: “Clausula 6.6.
Capitalizagao dos créditos na hipétese de aumento de capital. Na hipétese de o Grupo Lupatech,
nos termos da Clausula 8.3, vir a chamar um aumento de capital abrangendo Credores Qui-
rografarios, resta assegurado aos Credores Quirografdrios o direito de subscrever as A¢oes e
integralizd-las total ou parcialmente com o seu Crédito Sujeito ao Plano remanescente na oca-
sido, respeitando-se, sempre, os direitos de preferéncia legalmente conferidos aos acionistas. Na
hipétese de capitalizacao apenas parcial, o saldo remanescente do Crédito Quirografario con-
tinuard sendo pago nos termos da Clausula 6.2, mediante redistribuicio proporcional nas par-

celas remanescentes”.
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meio em que uma das partes contratantes se compromete a realizar
esforcos razoaveis de forma efetiva e diligente — seja por meio de
uma ag¢ao ou omissao — a fim de alcancar o objetivo descrito na clau-
sula contratual®,

Nio se trata de um dos deveres impostos as partes contratan-
tes em decorréncia do principio da boa-fé objetiva, mas uma verda-
deira obrigacao contratual exigivel da parte contratante que se vincu-
lou 2 realizacao de certa conduta®. Para Allan Farnsworth, “good-
Sfaith is a standard that has honesty and fairness at its core and that is
imposed on every party to a contract. Best efforts is a standard that bas
diligence as its essence and is imposed only on those contracting par-
ties that have undertaken such performance’.

A cldusula de melhores esfor¢cos normalmente é utilizada
quando uma das partes contratantes nao possui informagoes suficien-
tes para prever todos os cendrios e consequéncias de um determina-
do acordo, o que acaba por gerar um contrato incompleto. Nesse am-
biente, por meio da cldusula de best efforts uma das partes contratan-

34 COSTA, Marcio Henriques da. Cldausula de melbores esfor¢os: Best efforts. Curitiba: Jurua
Editora, 2016. p. 25.

35 Silvio de Salvo Venosa posiciona-se em sentido contrario, embora sem realizar o necessario
aprofundamento da questao: “Nesse diapasao, a cliusula de ‘melhores esforcos’, inserida em
um contrato brasileiro, nada acresce ou modifica no nosso sistema. Trata-se de dispositivo
aparentemente inécuo no contrato e que unicamente ganhara alguma eficicia no exame siste-
mitico do pacto contratual [...] Desse modo, se as partes ndo sao expressas e diretas em definir
o resultado que buscam e estabelecem, para uma obrigacao claramente de resultado, a vazia
expressao ‘melhores esforcos’, ‘boa-fé’; ‘esforcos razoaveis’ etc., tal disposicao refoge ao Ambito
obrigacional, isto €, ndo constitui uma obrigacao juridica. Pode-se até mesmo afirmar que se
trata de disposicio ndo-contratual inserida no contrato, de conteido ético ou moral, equiva-
lente a uma carta de inten¢des ou a um acordo de cavalheiros. Mencionar essas expressoes ou
se referir expressamente a conduta de boa-fé dos contratantes, ademais, é superfetacio abso-
lutamente indtil. A boa-fé objetiva integra a noc¢iao do contrato, pois todo e qualquer contrato
a pressupoe” (VENOSA, Silvio de Salvo. A cldusula de “melhores esfor¢os” nos contratos. In:
HIRONAKA, Giselda Maria Fernandes Novaes (Coord.). Novo cédigo civil: Interfaces no orde-
namento juridico brasileiro. Belo Horizonte: Del Rey, 2004. p. 220-221).

36 FARNSWORTH, Allan. On trying to keep one’s promises: The duty of best efforts in contract
law. University of Pittsburgh Law Review, Pittsburgh, v. 46, n.1, 1984-1985, p. 8.
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tes garante a outra que envidara todos os esforcos necessarios para
que o contrato se aperfeicoe e alcance o seu objetivo final.

Na hipotese especifica da conversio de divida em participa-
¢ao aciondria como meio de recuperacao judicial, a companhia deve-
dora pode se obrigar perante os credores a realizar os seus melhores
esforcos para que os seus acionistas nao exercam o direito de prefe-
réncia no aumento de capital — a despeito da diluicio de sua partici-
pacao — e permitam que os credores recebam acdes em pagamento
de seus créditos.

Foi exatamente isso o que se estipulou na Clausula 4.6 do pla-
no de recuperacao judicial do Grupo Eneva. A companhia se com-
prometeu a atuar diligentemente para que os acionistas controladores
renunciassem ao exercicio do direito de preferéncia, como se pode
ler da passagem adiante reproduzida:

Cldusula 4.6. Cessao do direito de preferéncia
e/ou renuncia ao direito de prioridade. A Eneva,
caso ainda ndo o tenba obtido, compromete-se a
envidar seus melbores esforcos para obler dos Acio-
nistas Controladores compromisso, em cardter ir-
revogavel e irretratdvel, no sentido de cederem gra-
tuitamente seu respectivo direito de preferéncia,
aos Investidores e/ou Credores Quirografdrios, no
todo ou em parte, a fim de que o Aumento de Capi-
tal possa ocorrer na forma prevista neste Plano.
Igualmente, caso o Aumento de Capital venha a ser
realizado por oferta puiblica com esforcos restritos
de colocacdo, nos termos da ICVM 4 76/09, a Eneva
se compromele a envidar seus melbores esforcos
para obter dos Acionistas Controladores compro-
misso, em cardter irrevogavel e irretratdvel, no sen-
tido de cederem gratuitamente seu respectivo direi-
to de preferéncia e/ou renunciarem a seu respecti-
vo direito de prioridade em favor dos Investidores
e/ou Credores Quirografdrios, no todo ou em parte,
a fim de que o Aumento de Capital possa ser imple-
mentado conforme previsto neste Plano.”’

37 E importante mencionar que nas condi¢des precedentes 2 realizagio do aumento de capital
pelo Grupo Eneva estd prevista a renincia ao direito de preferéncia pelos acionistas controla-

dores.
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Considerando as incertezas relacionadas com o possivel exer-
cicio do direito de preferéncia pelos acionistas da companhia em re-
cuperacio judicial, a inclusao da clausula de best efforts no plano de
recuperagao com o objetivo de obter a renuincia de todos ou de al-
guns acionistas da companhia poderia ser uma solu¢io a imposicio
do §2° do art. 171 da Lei n® 6.404/1976. Outra soluc¢ao, objeto de co-
mentdrios especificos na Secdo seguinte, € a rentincia manifestada
por determinados acionistas no proprio plano de recuperacio ju-
dicial.

4.1.2. A reniincia ao exercicio do direito de preferéncia mani-
festada no plano de recuperacio.

Com o intuito de facilitar a aprovacao do plano de recupera-
¢ido pelos credores, o acionista controlador — e qualquer outro acio-
nista com participacao relevante — pode manifestar, no proprio plano,
sua renuncia ao exercicio do direito de preferéncia a subscricio das
acoes emitidas no aumento de capital, de sorte a tornar clara, de
modo antecipado, sua intencao de nao interferir na operacio de ca-
pitalizacio de créditos®.

Na recuperacio judicial do Grupo OGX*, a OGPar e Eike Ba-
tista, acionistas relevantes do Grupo OGX, renunciaram ao exercicio

38 Como vimos anteriormente, essa foi uma proposta apresentada por Rachel Sztajn (SZTAJN,
Rachel. In: SOUZA JUNIOR, Francisco Satiro de; PITOMBO, Antonio Sérgio A. de Moraes
(Coord.). Comentdrios a lei de recuperagdo de empresas e faléncia. 2. ed. Saio Paulo: Editora
Revista dos Tribunais, 2007. p.39).

39 Na recuperac¢ao judicial do Grupo Inepar havia previsao semelhante de rentincia ao direito
de preferéncia dos acionistas relevantes da companhia: “Clausula 7.4.4. Reniincia ao direito de
preferéncia. As Recuperandas comprometem-se a, no prazo de 30 (trinta) dias contados da
publicacio da ata de assembleia geral extraordinaria que deliberar sobre o aumento de capital
ou do aviso aos acionistas referente a deliberacio tomada na assembleia geral extraordinaria
referida na Clausula 7.4, renunciar ao seu respectivo direito de preferéncia e a obter a rentincia
ao direito de preferéncia das sociedades controladas pelas Recuperandas, de modo a permitir
aos Credores a subscri¢do dos Valores Mobilidrios conforme previsto no Plano”.
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do direito de preferéncia no aumento de capital, conforme previsao
da Clausula 5.1.3.10 do plano de recuperacgio. Dessa forma, tais acio-
nistas concordaram com a dilui¢do de sua participacdo acionaria em
prol do soerguimento da companhia. Confira-se a redac¢ao da clau-
sula:

Clausula 5.1.3.10. O Aumento de Capital Mediante
Capitalizacio de Crédito ocorrerd de forma priva-
da, conferindo, portanto, 2 OGPar e Eike Batista o
direito de preferéncia, na forma da Lei das Socie-
dades por Acdes. A OGPar e Eike Batista, de forma
irrevogdvel e irretratdvel, por forca deste Plano, re-
nunciam e desde logo se obrigam a ndo exercer seu.
respectivo direito de preferéncia e a tomar todas as
medidas necessdarias para este fim, permitindo,
portanto, que os Créditos Concursais e/ou Créditos
Extraconcursais (cujos Credores Extraconcursais
tenbam aderido expressamente ao Plano) sejam
capitalizados em Agdes na forma e em cumpri-
mento a este Plano.

De acordo com Caio Mirio da Silva Pereira, pode-se concei-
tuar a renuncia da seguinte forma:

Da-se a rentncia com a abdicacao que o titular faz
do seu direito, sem transferi-lo a quem quer que
seja. E o abandono voluntirio do direito. E o ato
unilateral, independente de suas consequéncias.
Estas, contudo, podem variar, conforme tragam ou
nao a outrem beneficio ou vantagem. O caso mais
tipico € o que implica destruicao pura e simples da
relacao juridica, sem que se verifique uma correla-
ta aquisicio de direito por outrem. Mas nio é o
unico, pois que frequentemente a renincia tem
uma consequéncia aquisitiva para alguém.4°

De fato, com a rentincia dos acionistas ao exercicio do direito
de preferéncia, surge para os credores o direito de subscrever as a-
coes decorrentes do aumento de capital, integralizando-o por meio
da transferéncia de seus créditos. Contudo, hda que se lembrar que a

40 PEREIRA, Caio Mdrio da Silva. Instituicoes de direito civil: Introdugao ao direito civil. Teoria
geral de direito civil. 20. ed. Rio de Janeiro: Editora Forense, 2004. p. 470.
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renuncia deve ser interpretada restritivamente (art. 114, Codigo Civil),
de modo que se faz necessaria a expressa e inequivoca manifestacao
do acionista nesse sentido.

Assim, nao se deve reconhecer a legalidade de clausula gené-
rica inserida em plano de recuperac¢iao que imponha aos acionistas da
companhia a rentncia a direito essencial.

O caso da recuperacio judicial do Grupo Aralco é digno de
nota, exatamente pelo fato do plano contemplar cliusula atentatdria
a direito de acionistas. Vale conferir o lacdnico texto da Clausula 14.4
(vi), a seguir reproduzida: “Clausula 14.4 (vi). Os Acionistas deverdao
ceder seus direitos de preferéncia na subscri¢io da emissao do Bonus
de Subscri¢cio aos Credores Quirografarios”.

A despeito da mencionada ilegalidade, o plano de recupera-
¢ao do Grupo Aralco foi aprovado pelos credores e homologado pelo
juizo da recuperacao, cuja decisao foi confirmada pela 22 Cimara Re-
servada de Direito Empresarial do Tribunal de Justica do Estado de
Sao Paulo®. Convém destacar que a validade da referida clausula nao
chegou a ser questionada perante as duas instancias judiciais.

A clausula de rentncia presente no plano de recuperacao do
Grupo Aralco distancia-se daquelas inseridas nos demais planos ana-
lisados. O que se tem visto — e o que parece ser o melhor caminho —
¢ a inclusio de clausulas de best efforts ou de clausulas que determi-
nem procedimento para a coleta de manifestacio de renincia de
modo expresso e especifico em relacdo a determinados acionistas
(usualmente, aqueles com participacdo relevante).

41 Merece destaque o seguinte trecho do acérdao relatado pelo Des. Carlos Alberto Garbi: “E
certo que em algumas situacdes, como no caso dos quirografirios sem bondholders, foi esta-
belecido o pagamento do saldo de 60% em bdnus de subscri¢ao com a possibilidade de con-
versao em participacio na nova empresa que serd constituida (Nova Aralco), mas nio ha irre-
gularidade nessa disposicdo, também aprovada pela maioria dos credores da classe” (SAO
PAULO. Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo — TJSP. 22 Camara Reservada de Direito
Empresarial. Agravo de Instrumento n°® 2017062-97.2015.8.26.0000. Relator: Des. Carlos Alberto
Garbi. 11 nov. 2015).
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Feitas essas consideracoes a respeito da rentncia ao exercicio
do direito de preferéncia, ha que se examinar a questio da dilui¢ao
promovida na participacio dos acionistas em consequéncia do au-
mento de capital. Seria ela uma hipotese de diluicao injustificada?

4.1.3. O problema da diluiczo injustificada dos acionistas.

O §1° do art. 170 da Lei n® 6.404/1976 estabelece os parime-
tros a serem seguidos pela companhia na fixacao do preco de emis-
sao das acoes em aumento de capital e veda a dilui¢ao injustificada
dos antigos acionistas. E possivel que o acionista controlador, na ten-
tativa de reduzir a participacio de um acionista minoritirio — ou de
um grupo de minoritarios — promova um aumento de capital (i) fixan-
do um preco de emissao abusivo para as agdes, em desacordo com o
§1¢ do art. 170%, ou (ii) sem qualquer motivacio ou razio aparente
para justificar o aumento de capital®. Em ambos os casos, hia um
exercicio abusivo de poder, que deve ser coibido™.

Por outro lado, se o preco de emissio das acoes for fixado
conforme os parametros legais e se houver motivos concretos para a

42 VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Curso de direito comercial. 2. ed. Sao Paulo: Malhei-
ros Editores, 2012. v. 3, p. 539.

43 CARVALHOSA, Modesto. Comentdrios a lei de sociedades anénimas. 5. ed. Sio Paulo: Edi-
tora Saraiva, 2011. v. 3, p. 632-633.

44 Pode-se buscar a responsabilizacio dos administradores, do acionista controlador ou dos
acionistas em assembleia geral que deliberaram a favor do aumento de capital utilizando-se o
preco de emissao inconsistente. O STJ ja admitiu que o acionista prejudicado ajuize acao de
reparacao pelos danos sofridos (BRASIL, Superior Tribunal de Justi¢a, Recurso Especial n®
714.147/SP, Fernando Gongalves, 4* Turma, 04 de novembro de 2008), assim como o TJRJ
(BRASIL, Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro, Apelacio Civel n® 0082948-
55.2004.8.19.0001, Mario Robert Mannheimer, 16* Cimara Civel, 05 de fevereiro de 2013). Cabe
ao acionista prejudicado comprovar que a dilui¢ao foi injustificada (EIRIZIK, Nelson. A4 lei das
S/A comentada. Sio Paulo: Editora Quartier Latin, 2011. v. 2, p. 504). Também é possivel ao
acionista prejudicado ajuizar uma acdo anulatoria da assembleia geral que deliberou o aumento
de capital abusivo (BRASIL, Apelacao Civel n® 0055138-94.1996.8.26.0000, Yussef Said Cahali,
8* Camara de Direito Privado, 10 de junho de 1998).
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realizacdo do aumento de capital, qualquer diluicio dos antigos acio-
nistas deve ser considerada devidamente justificada®.

Esse € o caso, por exemplo, de uma companhia que necessita
de recursos para a consecucdo da atividade empresaria. E possivel
realizar um aumento de capital para obter esses recursos dos acionis-
tas, ou entdo celebrar um contrato de financiamento. Caso se verifi-
que que o aumento de capital seria menos custoso para a companhia

comparativamente ao financiamento, haveria uma justificativa ade-

quada para permitir a diluicio dos acionistas da companhia.

Por conseguinte, a diluicdo € justificada quando ocorre em
prol do interesse da companhia, ao qual o interesse individual dos
acionistas deve se sujeitar’’. E precisamente essa a licio de Alfredo
Lamy Filho e José Luiz Bulhoes Pedreira:

Salvo, portanto, em casos excepcionais, a emissao
de novas acdes causa certa diluicio do valor eco-
noémico das agcdes antigas (ao menos do valor de-
terminado segundo um ou dois dos trés critérios
mencionados na lei). A lei nao proibe essa dilui-
¢ao normal. O que ela veda € a diluicao injustifica-
da das acdes antigas.

A Unica razao que pode justificar a diluicao é o
interesse da companhia. Se os negdcios sociais
exigem quantidade adicional de capital proprio
que somente pode ser obtida pela via do aumento
do capital social, justifica-se a subordinac¢iao do in-

45 E necessirio apresentar um estudo pormenorizado com os critérios adotados para a fixacio
do preco de emissao das novas acdes e com a justificativa para o aumento de capital (BRASIL,
Apelacao Civel n® 9187665-36.2005.8.26.0000, Francisco Loureiro, 42 Camara de Direito Privado,
18 de junho de 2009).

46 MORAES, Luiza Rangel de. Abuso de poder de controle e conflito de interesses no Ambito
do processo arbitral. Revista de Arbitragem e Mediagdo, Sao Paulo, Revista dos Tribunais, v. 38,
p. 61-79, jul./set. 2013.

47 Ja se admitiu como dilui¢ao justificada aquela decorrente de aumento de capital com o
objetivo de levantar recursos para evitar a insolvéncia da companhia (SAO PAULO. Tribunal
de Justica do Estado de Sao Paulo. 5* Camara de Direito Privado. Apelac¢io Civel n® 0517189-
28.2000.8.26.0100. Relator: Des. Moreira Viegas. 11 fev. 2015).
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teresse individual dos acionistas (o de preservar o
valor econdmico de suas acdes) ao interesse social
de manter ou expandir as atividades da compa-
nhia. A diluicao somente € legitima, entretanto, na
medida em que se impde para atender ao interes-
se social.

Portanto, considerando que o aumento de capital para a con-
versao de divida em participacdo aciondria tem como objetivo garan-
tir a sobrevivéncia da companhia e permitir o seu soerguimento, des-
de que respeitados os parimetros para fixar o preco de emissio das
acoes, ndo seria possivel considerar a diluicio dos antigos acionistas
como injustificada.

De fato, enquanto em um primeiro momento os antigos acio-
nistas possam ter sua participacio reduzida, ao evitar a faléncia da
companhia e possibilitar a continuidade da atividade empresaria, os
ganhos decorrentes da recupera¢iao da companhia em muito supera-
riam as perdas. E importante lembrar que uma recuperacio judicial
bem-sucedida pode promover a valorizacao dos ativos da compa-
nhia, a reducio do endividamento e, consequentemente, o aumento
do valor das acoes.

Assim, o aumento de capital realizado para permitir a conver-
sao da divida em equity nio poderia ser considerado desmotivado e
a diluicao dele decorrente seria justificada. O acionista controlador e
os demais acionistas relevantes abrem mao do seu direito de prefe-
réncia e aceitam a diluicdo de sua participacao aciondria visando ao
melhor interesse da companhia: sua salvacio e a continuidade da em-
presa.

Nas proximas linhas, serdo apresentadas reflexdes sobre a
questao da determinacdao do valor do aumento de capital, a fim de
garantir a participacio de todos os credores interessados em subscre-
ver acodes da companhia devedora na operacio de capitalizacio de
seus créditos.

48 LAMY FILHO, Alfredo; PEDREIRA, José Luiz Bulhoes. A lei das S/A. Rio de Janeiro: Editora
Renovar, 1996. v. 2. p. 276.
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4.2. O valor do aumento de capital.

Na hipotese de aumento de capital para a conversido de divida
em participacdo aciondria, ha que se atentar para o problema da de-
terminacao do valor do aumento e, subsequentemente, da fixacao do
preco de emissdo das agdes, que impactara na quantidade das novas
acoes.

Isso porque o valor do aumento de capital depende de duas
variaveis: (i) a opc¢io dos credores de tomar parte na operacio de
capitalizacao de seus créditos, em troca do recebimento de acdes, e
(i) as possiveis modificacdes no quadro geral de credores da compa-
nhia em recuperacio, seja incluindo ou excluindo credores, seja alte-
rando o valor de seus créditos — aumentando-os ou diminuindo-os —
conforme as impugnacgodes sio julgadas pelo juizo da recuperacio.

De um lado, a solu¢io para o primeiro problema foi apresen-
tada pelo plano de recuperacio do Grupo Inepar. No “Anexo
4.1.1(M[B])” do plano de recuperacao, foram descritos os “procedi-
mentos para aumento do capital da IIC por meio de capitalizacio dos
créditos”. O item “(C)” do mencionado anexo previu que o aumento
de capital seria realizado no valor total dos créditos que aderissem 2
modalidade de “pagamento por conversdo da divida em participacao
societaria”. Para chegar ao valor do aumento de capital, os credores
interessados deveriam preencher o “formulario para escolha da op-
¢io de recebimento dos créditos com garantia real e dos créditos qui-
rografirios”, presente no “Anexo 2.1.3.2” do plano.

Com isso, a assembleia geral extraordinaria convocada para
aprovar o aumento de capital teria informacoes suficientes para deli-
berar a emissio de acdes no valor exato dos créditos que seriam ca-
pitalizados.

De outro lado, a solucao para o segundo problema foi apre-
sentada pelo plano de recuperacio do Grupo OGX*. O plano estipu-

49 E possivel encontrar disposicdes semelhantes nos planos de recuperacio do Grupo Inepar
— clausula 7.4.3 — do Grupo Lupatech — cldusulas 5.6 e 6.7 — e do Grupo Aralco — cldusulas
14.4(xiii), 14.4(xiv) e 14.4(xv).
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lou em sua Clausula 5.1.3.4 que, ocorrendo aumento na quantidade
de créditos sujeitos a recuperacio, seja pelo ingresso de novos credo-
res, seja pelo acréscimo no valor dos créditos, o Grupo OGX emitiria
novas acoes para permitir a capitalizacao dos créditos.

No plano de recuperacio do Grupo Inepar, a Clausula 7.4.3>
dispds que no prazo de até 120 (cento e vinte) dias ap6s a publicacao
do quadro geral de credores (art. 18, Lei n® 11.101/2005), a compa-
nhia devedora convocaria nova assembleia geral para deliberar a res-
peito de um novo aumento de capital com a emissao de acodes corres-
pondentes ao acréscimo decorrente da “majoracio ou do surgimento
de novos Créditos Sujeitos ao Plano”. A mesma logica poderia ser
aplicada a hipétese de modificacao no valor dos créditos em razio de
decisdo judicial transitada em julgado em sede de impugnacio ou
acao de retificacao do quadro geral de credores, mesmo apds a sua
consolidacao pelo administrador judicial e sua homologacio pelo jui-
zo da recuperacio.

Em caso de reducao do valor dos créditos sujeitos ao plano, a
Clausula 5.1.3.5°* do plano de recuperacio do Grupo OGX estipulou

50 “Clausula 5.1.3.4. Na hipotese de se verificar eventual majoragdo na quantidade de Créditos
decorrentes de decisdo judicial transitada em julgado e retificagdo da Lista de Credores, a OGX
deverd emitir tantas A¢oes quanto necessario para permitir a capitalizacdo dos novos Créditos
na forma da Clausula 5.1.3 deste Plano, ao mesmo prec¢o de emissao das Acoes verificado na
data e para fins de implementacio do Aumento de Capital Mediante Capitalizacao de Crédito,
observadas as condi¢coes previstas nas Clausulas 5.1.3, 5.1.4 e 5.1.5 deste Plano”.

51 “Clausula 7.4.3. No prazo de até 120 (cento e vinte) dias apds a publicacio do quadro geral
de credores, serdo convocadas novas assembleias-gerais para aprovar todas as medidas neces-
sdrias a emissdo de eventuais novos Valores Mobilidrios que tiverem de ser emitidos nos termos
deste Plano, em razdo de eventual majoracdo ou surgimento de novos Créditos Sujeitos ao
Plano, constatada na consolidacio do quadro geral de credores, respeitados em qualquer hi-
pétese os limites da Cldausula 5.1.3”.

52 “Clausula 5.1.3.5. Na hipotese de se verificar eventual redugdo no valor de Créditos decorren-
tes de decisdo judicial transitada em julgado e retifica¢do da Lista de Credores, o Credor titular
do respectivo Crédito deverd restituir a OGX as Agoes suficientes correspondentes ao valor do
Crédito reduzido, observado o mesmo preco das Acdes verificado na data em que o Credor

recebeu as A¢des em cumprimento deste Plano ou indenizar a OGX em valor correspondente”.
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que o titular do referido crédito deveria restituir ao Grupo OGX as
acoes excedentes. Embora nao haja previsao nesse sentido no plano
mencionado, ocorrendo a exclusio completa de determinado crédi-
to, seria o caso de restitui¢ao integral das agcoes recebidas pelo supos-
to credor.

Havendo a majoragio e a reducao de créditos, bem como a
inclusido e a exclusido de credores, a companhia em recuperacao deve
avaliar a necessidade de se convocar uma assembleia geral para deli-
berar a respeito de um novo aumento de capital — se o valor dos cré-
ditos majorados/incluidos ultrapassar o valor dos créditos reduzi-
dos/excluidos — ou uma reduc¢io de capital, com o cancelamento dos
valores mobilidrios emitidos em excesso — se o valor dos créditos re-
duzidos/excluidos ultrapassar o valor dos créditos majorados/inclui-
dos.

Dito isso, ha ainda uma ultima questao a ser analisada neste
trabalho: a possibilidade de utilizacio do contrato de comissao para
a venda dos valores mobilidrios recebidos pelo credor como resulta-
do da conversao da divida em equity.

4.3. A figura do comissario na conversio de divida em participa-
¢Ao acionaria.

A conversiao da divida em participacao societiria pode ser
uma excelente forma de adimplemento de obrigacdes pela compa-
nhia em recuperacio. Mas é possivel que alguns credores nao te-
nham interesse — ou nao possam — receber as acoes como pagamen-
to, sendo necessaria sua prévia aliena¢ao por um terceiro e o depdsi-
to dos valores recebidos na conta corrente destes credores. Sao eles:
(1) os credores que nao estiverem interessados em se associar a2 com-
panhia devedora e quiserem receber o seu pagamento em dinheiro,
(i) os credores que nao puderem se associar 2 companhia devedora,
notadamente pessoas juridicas que nao tém como objeto social a par-
ticipacao em outras sociedades empresirias — ou em caso de veda-
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¢do, quando se tratar de entes publicos ou entidades integrantes da
Administracao Publica Indireta ou sujeitas a regulaciao especifica,
como as entidades fechadas de previdéncia complementar, que de-
vem observar determinados limites para investimento em ac¢des — e
(i) os credores que nao possuirem contas em corretoras de valores
mobilidrios e nao quiserem crid-las.

A fim de solucionar esse problema, o plano de recuperacio
do Grupo OGX utilizou-se do contrato de comissdo para permitir a
venda das acdes apds a conversio da divida em equity, possibilitando
o recebimento em dinheiro dos valores decorrentes da alienac¢ao por
esses credores.

O contrato de comissao estd previsto nos arts. 693 e seguintes
do Cédigo Civil e permite que o comissario realize a venda de bens
em seu proprio nome, em beneficio do comitente — no caso, o cre-
dor™. Trata-se de contrato semelhante ao mandato, mas com a distin-
cao de existir aqui uma representacao indireta ou imperfeita, em que
o representante age em nome proprio e nio em nome do repre-
sentado™.

Por meio do contrato de comissdo, o comissario recebe as
acoes da companhia em recuperacao e se obriga a vendé-las, de ma-
neira publica ou privada. Com a conclusao da venda, o comissirio
deposita os valores recebidos na conta do comitente — no caso, o cre-
dor. Isso permite que os credores recebam o seu pagamento em pe-
clnia em um periodo muito mais curto do que o prazo da opg¢ao al-

53 Na licio de José Maria Trepat Cases: “A comissao € um contrato que tem por objeto a compra
ou a venda de bens pelo comissirio (pessoa fisica ou juridica), em seu préprio nome e sob
sua responsabilidade, mas por ordem e por conta de outrem (o comitente). A responsabilidade
perante terceiros sera sempre do comissirio, porque ¢ ele que opera, que negocia e que se
obriga, direta e pessoalmente, com quem contrata. Inexistem direitos e obrigacdes entre o
comitente e terceiros” (CASES, José Maria Trepat. Comentirio ao art. 693. In: AZEVEDO, Alvaro
Villaca (Coord.). Codigo civil comentado. Sao Paulo: Editora Atlas, 2003. v. 8. p. 21).

54 DINIZ, Maria Helena. Tratado tedrico e prdtico dos contratos. 4. ed. Sao Paulo: Editora Sa-
raiva, 2002. v. 3. p. 431.
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ternativa de pagamento em dinheiro prevista no plano de recupe-
racao.

O caso paradigmitico na discussio da validade da clausula
que prevé a atuacao do comissario foi a recuperacao judicial do Gru-
po OGX. A Cldusula 5.1.5.6 do plano de recuperacio tratou da no-
meacio do comissario e de suas atribuicoes:

Clausula 5.1.5.6. Nomeacao de Comissario. O Cre-
dor que desejar receber o produto liquido da alie-
nacio das A¢des em pagamento de seu Crédito na
forma da Clausula 5.1.5.1 (ii) e seguintes, e realizar
a entrega da correspondente Notificacao de Op-
¢do de Recebimento, conforme prevista na Clau-
sula 5.1.5.1 acima, por for¢a deste Plano, nomeara
como Comissario a OGPar (ou quem a OGX indi-
car), de forma irrevogavel e irretratavel, para fins e
efeitos do Artigo 693 do Codigo Civil, outorgando-
lhe mandato e todos os poderes necessdrios para
(D subscrever as A¢des em nome proprio, mas
para o beneficio do Credor; (ID alienar as A¢oes,
de forma publica ou privada, em qualquer data; e
(IID) a exclusivo critério do Comissario, tomar toda
e qualquer providéncia necessaria ou razoavel, in-
clusive o fechamento de contratos de cambio e re-
messa dos recursos liquidos apurados com a ven-
da das Acoes para a conta corrente indicada pelo
Credor na Notificacio de Opcao de Recebimento.

A validade da clausula foi questionada pelo Ministério Publico
em sede de agravo de instrumento. O relator do agravo, Des. Gilberto
Campista Guarino, rechacou o argumento da invalidade. Para o ma-
gistrado, a “previsao de sua existéncia para fins de venda das acoes
em beneficio dos credores encontra base legal nos artigos 693 a 709

do Codigo Civil, que enfocam o contrato de comissio”.

No entanto, a Cldusula 5.1.5.7°° do mesmo plano estipulou a

55 RIO DE JANEIRO. Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro — TJR]. 14* Camara Civel.
Agravo de Instrumento n® 0039682-69.2014.8.19.0000. Relator: Des. Gilberto Campista Guarino.
Julgamento em: 03 dez. 2014.

56 “Clausula 5.1.5.7. Isencao de Responsabilidade do Comissario. O comissario € isento de toda
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isencao da responsabilidade do comissirio na alienacao das acoes”.
Essa previsio € frontalmente contriria ao disposto no art. 696°® do
CC, o qual confere ao comissario a responsabilidade pelos prejuizos
causados ao comitente se nao atuar com diligéncia e cuidado, exce-
tuando-se a hipdtese excludente de responsabilidade por forca
maior. A esse proposito, o relator reconheceu sua ilegalidade, expur-
gando-a do plano de recuperacdo, nos seguintes termos:

95. Tal como redigida, os credores que, facultati-
vamente, optem pela constituicio do comissario,
abrem mao, forcosamente, da garantia de repara-
¢ao por qualquer prejuizo que ele venha a gerar
no exercicio do seu desiderato, tanto mais quando

e qualquer responsabilidade derivada da venda das A¢oes para fins de implementacao deste
Plano conforme instrucdes do respectivo Credor na Notificacio de Opc¢ao de Recebimento.
Neste sentido, os Credores que optarem pela Op¢ao B, renunciario aos direitos previstos nos
Artigos 696, 967 e 698 do Codigo Civil, ja que o Comissario realizard a alienacao das A¢des
tendo como objetivo tnico entregar valores em pectinia ao Credor, sem qualquer obrigacao de
buscar a maximizac¢io do preco de venda das Ac¢des, nao podendo lhe ser imputado qualquer
suposto prejuizo derivado do momento, forma e/ou valores apurados com a aliena¢ao das
Acoes, incluindo prejuizo advindo de eventual insolvéncia do adquirente das A¢oes, com o

qual nao se responsabilizard solidariamente”.

57 Uma previsao semelhante foi inserida no plano de recupera¢iao do Grupo Inepar, excluindo
a responsabilidade do comissidrio por prejuizos suportados pelo credor na venda das acoes,
mas nao houve questionamento a respeito de sua validade: “Clausula 7.5.2. O Mandatirio e o
Comissdrio sao isentos de toda e qualquer responsabilidade derivada da adocao das medidas
necessdrias para fins de implementacao do Plano. Os Credores que escolherem a Opcao B
prevista na Cldusula 4.1.1(ii) e na Clausula 5.1.1(iD) renunciam aos direitos previstos nos arts.
690, 697 e 698 do Cédigo Civil, tendo em vista que o Comissdrio deverd envidar os melhores
esforcos para realizar a alienacao das A¢des com o Unico e exclusivo objetivo de entregar os
recursos financeiros ao Credor, sem qualquer obrigacao de resultado e de buscar a maximiza-
¢io do preco de venda das A¢oes, nao podendo lhe ser imputado qualquer suposto prejuizo
derivado do momento, forma e/ou valores apurados com a alienacao das Acdes, incluindo
prejuizo advindo de eventual insolvéncia do adquirente das A¢des, com o qual nao se respon-

sabilizard solidariamente”.

58 Art. 696, Codigo Civil: “No desempenho das suas incumbéncias o comissario é obrigado a
agir com cuidado e diligéncia, ndo s6 para evitar qualquer prejuizo ao comitente, mas ainda
para lhe proporcionar o lucro que razoavelmente se podia esperar do negécio. Pardgrafo tnico.
Responderd o comissirio, salvo motivo de forca maior, por qualquer prejuizo que, por acio

ou omissdo, ocasionar ao comitente”.
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a nomeacao € livre para as recuperandas. Cabe,
entdo, conjecturar se a previsdo de sua existéncia
visa, realmente, facilitar a alienacio das acdes re-
cebidas pelos credores, conforme sustentam as
agravadas, ou se, a0 que mais parece, cria uma
forma de eximir a “[...] OGPar (ou quem a OGX
indicar) [...]” da responsabilidade por uma even-
tual venda dos valores mobilidrios por preco vil, o
que traria manifesto prejuizo ao comitente.

96. E contririo aos mais comezinhos principios ge-
rais do direito, inclusive o crucial, ja mencionado,
da boa fé objetiva, bem como a toda a teoria geral
das nulidades, que, por disposi¢io de indole con-
tratual pluralista, prépria da natureza do Plano de
Recuperacio Judicial, afastem-se normas dirigidas
as partes, mas de natureza cogente, previstas no
Codigo Civil (artigos 696, 697 e 698), que expres-
samente disciplinam a responsabilidade civil do
comissario. [...]

99. A assuncio do risco €, portanto, elemento es-
sencial (essentialia negotti) do contrato de comis-
530, sem o qual o negdcio juridico se descaracteri-
za como individualizado. [...]

101. A clausula de irresponsabilidade, ou clausula
de nio indenizar, ainda viola principio geral do di-
reito consubstanciado no brocardo juridico que
traduz e impde o neminem laedere, segundo o
qual a ninguém ¢é dado causar prejuizo a outrem.
O contrario teria como consequéncia, no caso,
afastar, de forma ampla, genérica e irrestrita, a es-
sencial assun¢io do risco, até porque exoneraria o
comissario do dever de diligéncia decorrente da
fundamental observancia do reiterado principio
da boa fé, destacado no art. 422 do Cédigo Civil,
na esteira dos principios fundamentais da Consti-
tuicio da Republica. [...]

104. Assim, analisado o plano da validade, é nula
a clausula de irresponsabilidade em analise.”

59 RIO DE JANEIRO. Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro — TJR]. 14* Camara Civel.
Agravo de Instrumento n° 0039682-69.2014.8.19.0000. Relator: Des. Gilberto Campista Guarino.
03 dez. 2014.
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O plano de recuperacio judicial do Grupo Eneva® também
trouxe a previsio de venda das acdes por comissirio, porém sem a
clausula de isencio de responsabilidade reconhecida como ilegal
pelo precedente acima citado. Além disso, o plano da Eneva previu o
procedimento a ser seguido pelo comissario apds a formalizacao da
opcao pelo credor: (i) primeiro, o comissario deveria iniciar a venda
das agdes no prazo de até 3 (trés) dias uteis contados da homologa-
¢do do aumento de capital, (ii) segundo, o comissario deveria entre-
gar os valores recebidos ao credor, depositando-os na conta corrente
indicada, em até 3 (trés) dias da realizacao da venda das agées“.

Embora a operacio tenha sido estipulada nos planos de recu-
peracio do Grupo OGX e do Grupo Eneva, em nenhum dos casos
houve a efetiva implementacio da figura do comissario. De acordo
com informacdes extraidas do Memorando CVM/SMI n2 013/2016%,

60 “Clausula 4.9. Comissario. Os Credores que nao desejarem se tornar acionistas da Eneva
mediante o recebimento das Novas A¢oes poderao optar por nomear e outorgar os poderes
competentes ao Comissirio, o qual receberd as Novas Acdes a que tais Credores teriam direito,
realizard a venda de tais Novas Acdes de acordo com sua cotacao no momento do pregio em
que a venda for realizada, e entregara os recursos liquidos provenientes da venda, nos prazos
indicados na subcldusula abaixo. O Comissirio atuard exclusivamente para vender as Novas
Acoes e entregar os valores obtidos com a venda ao respectivo Credor que optar por sua
nomeacio, nao tendo a obrigacao de buscar a maximizacio do preco de venda das Novas
Acdes para além da cotacgdo verificada no momento do pregido em que a venda for realizada.
Nenhuma remuneracio ao trabalho exercido pelo Comissario serd exigida do Credor que optar

por sua nomeagao”.

61 “Clausula 4.9.1. Formalizacao da Indicacao. O Credor que preferir delegar ao Comissario os
poderes necessarios a alienacio das Novas Ac¢oes a que fizer jus deverd manifestar sua intencdo
no prazo de até 10 (dez) dias apés a Data de Homologacio Judicial do Plano, mediante o
preenchimento de formuldrio cujo modelo integra o Anexo 4.9.1 deste Plano, indicando os
dados da conta banciria na qual devera ser realizado o oportuno pagamento do produto da
alienacao das Novas Acoes. O Comissario deverd (Diniciar a venda das Novas Acdes em até 3
(trés) Dias Uteis a contar da Homologacio do Aumento de Capital e (ii) entregar o produto da
alienacao das Novas Acdes ao respectivo Credor, na conta corrente por ele indicada, liquido
de todos e quaisquer custos e taxas operacionais e tributos, em até 3 (trés) Dias Uteis apSs a

realizacao da venda das Novas Acoes”.

62 BRASIL. Comissao de Valores Mobilidrios — CVM. Memorando n® 013/2016. Elaborado por:
Francisco José Bastos Santos, da Superintendéncia de Relacdes com o Mercado e Intermediarios
em 06 jul. 2016.
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ainda que alguns credores tenham inicialmente optado por receber o
pagamento de seu crédito por meio da venda realizada pelo comissa-
rio, a operacio nao foi concluida e os proprios credores aceitaram
receber diretamente as acoes das companhias.

Por outro lado, na recuperacio judicial do Grupo Inepar, de
acordo com fato relevante divulgado pela companhia em 16 de no-
vembro de 2016%, uma parcela dos credores escolheu utilizar o co-
missario para venda das acdes na conversao de divida em participa-
¢a0 aciondria. Diante disso, a companhia tem tomado as providéncias
necessarias para a celebracio do contrato de comissao e a concreti-
zacao da operacao, o que ainda nao ocorreu.

5. Conclusio.

Por todo o exposto, € possivel concluir o seguinte:

(1) o pedido de recuperacio judicial realizado por uma com-
panhia pode provocar profunda modificacio na
dinamica das relacdes de poder, conferindo a seus cre-
dores influéncia relevante sobre o futuro da companhia,
por meio da aprovacio ou da rejeicio do plano de recu-
peracao elaborado pelos administradores e pelo acion-
ista controlador;

(i) a conversao de divida em participa¢ao aciondria pode ser
utilizada como um meio de recuperac¢ao do devedor, op-
erando-se o adimplemento de suas obrigacdes por meio
da entrega a credores de valores mobilidrios emitidos
pela companhia. Realiza-se um aumento de capital so-
cial, com a emissiao de novas a¢des — ou debéntures con-
versiveis em acoes, ou bonus de subscricio — subscritas e
integralizadas por meio da capitalizacio de créditos;

63 INEPAR S.A. INDUSTRIA E CONSTRUCOES — EM RECUPERACAO JUDICIAL. Fato relevante.
Data de divulgac¢do: 16 nov. 2016. Disponivel em: “http://www.inepar.com.br/pdf/17Nov_avi-
sodebentures.pdf”. Acesso em: 05 mar 2017.
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(iiD

(iv)

a partir do estudo das clausulas relativas a conversao de
divida em equity inseridas em planos de recuperacao de
determinadas companhias, pode-se observar o didlogo
com o Direito Societirio, notadamente os institutos do di-
reito de preferéncia do acionista, da vedacio a diluicao
injustificada dos acionistas e da fixacao do valor do
aumento de capital social;

para que a operacao seja bem-sucedida, nota-se que €
necessario que o acionista controlador e demais acionis-
tas relevantes da companhia renunciem ao exercicio de
seu direito de preferéncia. Com isso, os acionistas da
companhia admitem uma diluicao de sua participacao a
fim de garantir a sobrevivéncia da empresa;

(v) essa diluicao deve ser considerada justificada, visto que é

(vi)

promovida no interesse da companhia, observados os
parimetros legais para fixacio do preco de emissao das
acodes. E muito mais vantajoso para a companhia — e para
seus acionistas — adimplir suas obrigacdes por meio da
conversao de divida em equity, pois atrai para o corpo de
acionistas da companhia mais pessoas — fisicas ou juridi-
cas — interessadas no sucesso do processo de recu-
peragao;

o aumento de capital social deve ser deliberado de modo
a corresponder ao montante de créditos cujos titulares
adotem essa forma de pagamento. Considerando a
renudncia — ou nio — ao direito de preferéncia dos acion-
istas e a adesao — ou nao — dos credores a opc¢ao de pa-
gamento por conversiao de divida em participacio
aciondria, pode-se realizar um segundo — e um terceiro, e
assim por diante — aumento de capital para abranger a
totalidade de créditos cujos titulares optaram pela capi-
talizacao;

(vii) na hipdtese em que um credor — ou grupo de credores —

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016



ndo possa ou nao tenha interesse em se tornar acionista
da companhia, o plano de recuperacio pode prever a
atuacao de um comissario para concretizar a venda das
acoes, seja na bolsa de valores, seja em mercado de bal-
cdo ou em outro ambiente de negociacio. Uma vez reali-
zada a venda, o valor obtido deve ser depositado na
conta corrente indicada pelo credor; e

(viil) por fim, nota-se que a operacao de conversiao de divida
em equity pode ser uma otima forma da companhia em
recuperacao efetuar o adimplemento de suas obrigacoes,
com a preservaciao de suas disponibilidades de caixa, de
tal sorte a mitigar o comprometimento de sua saude fi-
nanceira.
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L’IMPRESA AGRICOLA TRA DIRITTO AGRARIO
E DIRITTO COMMERCIALE'

AGRICULTURAL ENTERPRISE BETWEEN
AGRICULTURAL LAW AND COMMERCIAL LAW

Monica Cossu

Sommario: 11 Decreto legislativo 18 maggio 2001, n. 228 ha
profondamente innovato sia la fattispecie che a disciplina dell'impre-
sa agricola italiana, modificando radicalmente l'art. 2135 del codice
civile. Questa riforma ¢ stata accompagnata, tra la’ltro, da due decreti
che hanno modificato la disciplina dell'impresa forestale (decreto le-
gislativo 18 maggio 2001, n. 227) e 'impresa ittica (decreto legislativo
18 maggio 2001, n. 226). Per effetto di questa riforma, tutte le specie
di coltivazione, incluse quelle condotte con metodo industriale, sono
state classificate come attivita agricole, anche nei casi in cui la coltiva-
zione non € condotta nel fondo. Ogni attivita di coltura, anche quan-
do solo una fase del ciclo produttivo agrario ¢ condotta sul fondo, ¢
classificata come attivita agricola. In termini di rapporto e reciproca
distinzione tra impresa agricola e impresa commerciale, le conse-
guenze sono state devastanti. Lo stesso dogma dell’esenzione dell'im-
presa agricola dallo statuto speciale dell'impresa commerciale (e in
particolare dal fallimento) € in discussione.

Parole chiave: Impresa agricola. Impresa forestale. Impresa it-
tica. Ciclo biolégico. Distinzione tra impresa agricola e impresa com-
merciale.

1 Artigo recebido em 30.08.2017 e aceito em 29.12.2017.
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Abstract: The Legislative Decree no. 228, of 18 May 2001, has
profoundly renewed both the model and the discipline of the Italian
agrarian enterprise, radically modifying article 2135 of the Civil Code.
This reform is accompanied, inter alia, by two decrees that have re-
formed the forestry enterprise (Legislative Decree No. 227 of 18 May
2001) and the fishing enterprise (Legislative Decree no. 226 of 18 May
2001). As a result of this reform, all kinds of cultivation and farming
activity, including industrial crops, are classified as agrarian activities,
even if they aren’t beeing grown on the agricultural fund. Every culti-
vation activity, also that only one stage of the production cycle takes
place over the land, is classified as agrarian activity. In terms of the
relationship and reciprocal distinction between agricultural enter-
prises and commercial enterprises the consequences are disruptive.
The same dogma of the exemption of the agricultural enterprise from
the special statute of the commercial enterprise (from bankruptcy in
particular) is at issue.

Keywords: Agrarian enterprise. Forestry enterprise. Fishing en-
terprise. Biological cycle. Distinction between agrarian and commer-
cial enterprise.

Indice: 1. Premessa: lo status quo ante. 2. Le attivi-
ta agricole principali nella nuova formulazione
dell’articolo 2135 c.c. 3. Le attivita connesse. 4. Di-
latazione della fattispecie “impresa agricola” e suoi
rapporti con lo statuto dell'imprenditore commer-
ciale. 5. Conclusioni de jure condito e de jure con-
dendo.

1. Premessa: lo status quo ante.

1. — E ben noto che la fattispecie “impresa agricola” di cui all’-
art. 2135 c.c. appariva, gia alla vigilia della riforma che ci accingiamo
brevemente ad esaminare, fortemente “dilatata” da interventi di leggi
speciali che si erano stratificate nel corso del tempo anche in ragione
di una crescente convergenza dell'impresa agraria, comunitaria come
nazionale, verso un’economia di mercato.?

2 BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone. L'imprenditore. In: BONFANTE, Guido; COTTINO.
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Il primo elemento “erosive”, ma in qualche modo anche evo-
lutivo, della nozione codicistica fu rappresentato dalla 1. 3 maggio
1971, n. 419, sulla disciplina del commercio delle uova,’ riguardo alla
quale la giurisprudenza immediatamente segnald che aveva l'effetto
di parificare I'avicoltore all'imprenditore agricolo.* Successivamente
la 1. 5 dicembre 1985, n. 730 stabilil’agrarieta delle attivita agrituristi-

che,” mentre la 1. 5 febbraio 1992, n. 102 defini agricola I'acquacoltu-

ra®, in tal modo dirimendo un contrasto nell’ambito del quale la giu-

Trattato di diritto commerciale. Padova: Cedam, 2001, v. I, p. 473: “[...] la spinta ad accantonare
la centralita dell’elemento fondiario nella produzione agricola ¢ sembrata sempre piu forte e
quasi irresistibile a misura che si sono accentuati i ritmi delle trasformazioni tecnologiche, che
l'impresa ha perfezionato i meccanismi di penetrazione sul mercato e che si sono diffuse nuove
forme di attivita collaterali e complementari a quella dell'imprenditore agricolo, quali le imprese
di servizi (da quelle di organizzazione e assistenza tecnica alla produzione, a quelle di costru-
zione di strade e canali o di acquisto collettivo di macchine [...]”. Considerazioni analoghe anche
in COSTATO, Luigi. L'imprenditore agricolo e il mercato. Rivista di Diritto Agrario, Milano,
fascicolo 1, 2001, p. 131 et seq. e spec. p. 142, dove si segnala lo spostamento del baricentro
dell’azienda agricola dalla produzione alla vendita e la sua multifunzionalita. Sull'impatto del
diritto comunitario in punto di “commercializzazione” dell'impresa agricola v. anche COSTATO,
Luigi, Note introduttive, in I tre “decreti orientamento’: della pesca e acquacoltura, forestale e
agricolo. Commentario sistematico. In: . Nuove leggi civili commentate. 2001, p. 608 et
seq. Quanto, in particolare, al coinvolgimento del settore agricolo nel piti ampio e generale
processo di globalizzazione dei mercati v. ADORNATO, Francesco. I decreti legislativi di “orien-
tamento” in agricoltura e il sistema del diritto agrario globale. In: CARPINO, Brunetto. Scritti in
onore di Giovanni Galloni. Roma: Tellus, 2002, v. 1, p. 6 et seq.

3 V. lart. 2 della legge, secondo cui “i titolari di imprese avicole, singoli o associati, che
dedichino direttamente e abitualmente, in modo prevalente, la propria attivita o quella dei
propri familiari all’allevamento delle specie avicole, sono considerati imprenditori agricoli”. La
legge applica i regolamenti CEE nn. 1619/1968 e 95/1969.

4 Cosj, fra le altre, Cass., 15 maggio 1972, n. 1463, in Giustizia civile, 1972, 1, p. 1178.

5 Le attivita di ricezione ed ospitalita esercitate da imprenditori agricoli sono considerate esse
stesse agricole in quanto siano in rapporto di connessione e complementarieta con una delle

tre attivita principali.

6 Lart. 1 della legge definisce acquacoltura la produzione di proteine animali in ambiente
acquatico mediante il controllo, parziale o totale, diretto o indiretto, del ciclo biologico di
sviluppo degli organismi acquatici; l'art. 2 precisa che lattivita di acquacoltura si considera a
tutti gli effetti quale attivita imprenditoriale agricola quando i redditi che ne derivano siano
prevalenti rispetto a quelli derivanti da altre attivita imprenditoriali non agricole esercitate dal
medesimo soggetto. Al co. 22 di questo articolo € precisato ulteriormente che sono imprenditori
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risprudenza si era attestata, prevalentemente, su posizioni contrarie al
riconoscimento dell’agrarieta dell’attivita in questione; ancora, la 1. 23
agosto 1993, n. 349, riconobbe natura agraria alle attivita cinotecni-
che, ossia di allevamento, selezione e addestramento di razze cani-
ne.” Da ultimo, la 1. 27 luglio 1999, n. 268, anche nota come “legge
sulle strade del vino”, incluse fra le attivita agrituristiche la mescita del

vino.®

Originariamente la presenza di uno statuto speciale dell’im-
presa agricola, con l'esenzione dal fallimento come dalla pubblicita
legale e dall’obbligo di tenuta delle scritture contabili, costringeva la
fattispecie, dati gli elementi di privilegio contenuti in questo statuto,
entro confini molto angusti (quasi che 'opinabilita del privilegio in-
ducesse una remora ad estendere oltre una certa misura il novero del-
le ipotesi sussumibili entro la fattispecie);” ragione, questa, per la qua-
le le ipotesi di agrarieta ultronee rispetto alla norma codicistica pote-
rono strutturarsi come eccezioni alla regola, e divennero oggetto,
come tali, di una speciale disciplina derogatoria.

Ebbe inizio percio, nell'opinione di alcuni, un processo di
“orientamento mercantilistico” del diritto agrario, in specie comunita-

agricoli, ai sensi dell’art. 2135 c.c., i soggetti, persone fisiche o giuridiche, singoli o associati,
che esercitino l'attivita di acquacoltura. Sulla nozione, riferibile in realta all'acquacoltura come
alle connesse attivita di prelievo in quanto svolte in acque dolci o salmastre, interveni poi l'art.
9, l. 27 marzo 2001, n. 122, recante disposizioni modificative e integative della normativa in
materia agricola e forestale, che modificava l'art. 2, co. 2° 1. n. 102 al fine di includervi I'acqua-
coltura esercitata in acque marine. La legge n. 122, come si pud notare, € successiva all’entrata

in vigore della legge delega sulla riforma dell'impresa agricola.

7 Sul punto v. CAMPOBASSO, Gian Franco. Diritto commerciale: Diritto dell'impresa. Torino,
2013, v. I, p. 52, testo e n. 3.

8 Lattivita di allevamento di razze canine si considera agricola in quanto l'allevatore abbia

almeno cinque fattrici e produca annualmente almeno trenta cuccioli.

9 Dispone infatti l'art. 1, co. 32 della legge che “le attivita di ricezione e di ospitalita, compresa
la degustazione di prodotti aziendali e I'organizzazione di attivita ricreative, culturali e didatti-
che, svolte da aziende agricole nell’ambito delle ‘strade del vino’, possono essere ricondotte
alle attivita agrituristiche di cui all’articolo 2 della legge 5 dicembre 1985, n. 730, secondo i

principi in essa contenuti e secondo le disposizioni emanate dalle regioni”.
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rio ma anche nazionale,'’ una cui tappa significativa sarebbe stata
rappresentata dal trasferimento al Ministero dell’industria delle com-
petenze agroalimentari, avvenuto con il d. legisl. 30 luglio 1999, n.
300."

2. Le attivita agricole principali nella nuova formulazione dell’-
articolo 2135 c.c.

2. — Lart. 1 d. legisl. 18 maggio 2001, n. 228" definisce im-
prenditore agricolo chi sia dedito alla coltivazione del fondo, alla sil-

10 Sul punto cf. MASI, Pietro. L'imprenditore agricolo e I'evoluzione tecnologica dell’agricol-
tura. In: CARPINO, Brunetto. Scritti in onore di Giovanni Galloni. Roma: Tellus, 2002, v. 1, p.
213 et seq.

11 Sul punto v. ADORNATO, Francesco, op. cit., p. 6 et seq., e v. anche p. 24, dove 'Autore
osserva che i decreti di riforma del settore agricolo sembrano, da questo punto di vista, “[...]
segnalare un processo, I'avvio di un percorso, diretto ad oltrepassare il codice, per costruire la
base strutturata, ancorché prospettica, di un ordinamento extra codicem sistemico dell'impresa
agricola, il cui insediamento, sia economico che giuridico, parte dal fondo per irradiarsi nel
territorio, verso interessi extra agricoli, con un salto concettuale di non poco conto e dalle non
irrilevanti implicazioni”. Nella stessa prospettiva anche COSTATO, Luigi. Criterio biologico e
imprenditore agricolo. In: CARPINO, Brunetto. Scritti in onore di Giovanni Galloni. Roma:
Tellus, 2002, v. I, p. 40, secondo cui il legislatore della riforma avrebbe inteso, “[...] nel tentativo
di acquisire valore aggiunto all'imprenditore agricolo, [...] completare un percorso tendente a
predisporre un sistema normativo che avvantaggi il settore agricolo rendendo ad esso comuni
alcune attivita del secondario, al fine di porre rimedio alle sue peculiarita negative [...]”. Ed in
vista di questo obiettivo tralascia, dall’altra parte, “[...] di determinare i confini della materia in
funzione di regole che riproducano la corretta distinzione fra il settore primario e gli altri [...]”.
In termini analoghi si esprime anche BASILE, Eva Rook. Vecchie categorie per nuovi modelli.
In: CARPINO, Brunetto. Scritti in onore di Giovanni Galloni. Roma: Tellus, 2002, v. I, 2002, p.
278 et seq., la quale in particolare rimarca I'erosione del modello codicistico di impresa agricola
operata dal legislatore comunitario. Quanto al profilo del confronto fra la nozione di agricoltura
emergente dal Trattato e quella propria del diritto interno v. GIUFFRIDA, Giuseppe. I recenti
orientamenti normativi comunitari ed il “nuovo” imprenditore agricolo. In: CARPINO, Brunetto.
Scritti in onore di Giovanni Galloni. Roma: Tellus, 2002, v. I, p. 51 et seq., che ravvisa a seguito
della riforma del 2001 una maggiore convergenza fra le due fattispecie.

12 All'interno del decreto in questione, che ¢ entrato in vigore il 1° gennaio 2000, l'art. 33 &
dedicato alle competenze del novello ministero per le politiche agricole e forestali, succedaneo
del ministero per le politiche agricole; sul punto v. COSTATO, Luigi, Note introduttive, op. cit.,
p. 670.
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vicoltura o all’allevamento di animali, ossia ad attivita rivolte alla cura
e allo sviluppo di un ciclo biologico che utilizzano o possono utiliz-
zare il fondo. Dispone, altresi, che si reputano comunque connesse
le attivita di manipolazione, conservazione, trasformazione, commer-
cializzazione e valorizzazione dei prodotti ottenuti prevalentemente
dalla coltivazione del fondo o del bosco o dall’allevamento di anima-
li; cosi come le attivita di fornitura di beni o servizi mediante I'utilizzo
prevalente di attrezzature o risorse dell’azienda agricola.’ Si & osser-
vato che l'uso del verbo “possono utilizzare” come dell’avverbio “pre-
valentemente” produrrebbe il declino, rispettivamente, della nozione
di attivita agraria come della nozione di attivita connessa. In effetti
I'uso di entrambi, che da un lato rende (solo) eventuale il collega-
mento con il fondo per la definizione della fattispecie,'* e dall’altro,

13 1l decreto contiene norme di orientamento e modernizzazione del settore agricolo, ai sensi
dell’art. 7 della legge 5 marzo 2001, n. 57, recante disposizioni in materia di apertura e regola-
zione dei mercati, il quale conferisce la delega al Governo per emanare uno o piu decreti
legislativi “[...] contenenti norme per l'orientamento e la modernizzazione nei settori dell’agri-
coltura, delle foreste, della pesca, dell'acquacoltura e della lavorazione del pescato, anche in
funzione della razionalizzazione degli interventi pubblici” (co. 1°). Tra gli obiettivi della delega
vi & quello di “[...] promuovere [...] il sostegno e lo sviluppo economico e sociale dell’agricoltura,
dell’acquacoltura, della pesca e dei sistemi agroalimentari secondo le vocazioni produttive del
territorio, individuando i presupposti per l'istituzione di distretti agroalimentari, rurali ed ittici,
di qualita ed assicurando la tutela delle risorse naturali, della biodiversita del patrimonio cul-
turale e del paesaggio agrario e forestale”: art. 7, co. 32, lett. @). Si deve osservare, tuttavia, che
per quanto la riforma valorizzi, per taluni versi, il ruolo delle Regioni in questo processo di
modernizzazione del settore agricolo, sta di fatto che essa si muove nel solco della pregressa
competenza ripartita Stato-Regioni in materia di agricoltura e non invece nella prospettiva di
una competenza primaria ed esclusiva regionale in materia agricola, come risultante dall’art.
117 Cost., modificato per effetto della legge costituzionale 18 ottobre 2001, n. 3, per la quale
v. anche infra. Lo osserva, con riferimento al solo settore silvicolo, ABRAMI, Alberto. Attualita
della materia “foreste”. Rivista di Diritto Agrario, Milano, n.49, feb. 2003, p. 40 et seq.

14 Piu esattamente dispone il novellato art. 2135, co. 12, cod. cib. che “¢ imprenditore agricolo
chi esercita una delle seguenti attivita: coltivazione del fondo, silvicoltura, allevamento di ani-
mali e attivita connesse. Per coltivazione del fondo, per silvicoltura e per allevamento di animali
si intendono le attivita dirette alla cura ed allo sviluppo di un ciclo biologico o di una fase
necessaria del ciclo stesso, di carattere vegetale o animale, che utilizzano o possono utilizzare
il fondo, il bosco o le acque dolci, salmastre o marine. Si intendono comunque connesse le
attivita, esercitate dal medesimo imprenditore agricolo, dirette alla manipolazione, conserva-

zione, trasformazione, commercializzazione e valorizzazione che abbiano ad oggetto prodotti
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soprattutto, elimina il ricorso al tradizionale criterio di normalita, “[...]

¢ talmente pregnante nel contesto in cui € inserito da stravolgere il
concetto di impresa agricola [...]”.1°

E di immediata evidenza che l'attivita agricola di coltivazione
o di allevamento viene ad identificarsi con lo svolgimento di un ciclo
biologico di natura vegetale o animale ovvero (anche soltanto) di una
fase di esso, cio che risolve le molte questioni sorte in passato riguar-

do a fattispecie nelle quali visibilmente mancava “I'utilizzazione del

terreno”;'° e si pensi, fra le altre, alle attivita di allevamento in batteria,

ottenuti prevalentemente dalla coltivazione del fondo o del bosco o dall’allevamento di animali,
nonché le attivita dirette alla fornitura di beni o servizi mediante I'utilizzazione prevalente di
attrezzature o risorse dell’azienda normalmente impiegate nell’attivita agricola esercitata, ivi
comprese le attivita di valorizzazione del territorio e del patrimonio rurale e forestale, ovvero

di ricezione ed ospitalita come definite dalla legge”.

15 BUONOCORE, Vincenzo. L'impresa. In: BUONOCORE, Vincenzo. Trattato di diritto com-
merciale. Torino: Giappichelli Editore, 2002, sez. 1, t. 2.1, p. 569, ove I’Autore osserva da un
lato che I'uso del verbo “possono” “[...] ha costituito la prima picconata ad uno dei pilastri sui
quali era stata costruita la nozione di impresa agricola, e cioe I'indefettibilita del fondo agricolo
come luogo di svolgimento dell’attivita”; dall’altro che l'uso dell'avverbio “prevalentemente”
non solo rappresenta una “[...] seconda picconata al fondo agricolo come base indispensabile
per l'esercizio dell’attivita, ma abbatte anche il secondo pilastro che sosteneva il concetto di
attivita connesse o, per essere precisi, di attivita connesse tipiche quando, espungendo dal testo
legislativo il criterio della normalita [...] vi sostituisce il criterio della prevalenza [...]”. Sulla pro-
gressiva perdita di centralita dell’elemento fondiario nel ciclo produttivo agrario v. LAZZARA,;
PARADISO, Massimo. Azienda Agricola. In: Digesto disc. priv., Sez. civ., 11, s.d., ma Torino: Utet,
1988, p. 27, dove gli Autori osservano il ridimensionamento del fondo inteso come superficie
o tratto di terreno coltivabile: “[...] ovviamente il fondo rustico riveste pur sempre, nel tipo di
azienda agricola piu diffusa, un ruolo primario; ma la sua posizione ¢ senz’altro pit corretta-
mente definita dall’inquadramento tra i beni aziendali che non dal ruolo di cosa principale cui

le altre — le pertinenze — si collegano e rapportano”.

16 BUONOCORE, Vincenzo, op. cit., p. 569; BUONOCORE, Vincenzo. Il “nuovo” imprenditore
agricolo, 'imprenditore ittico e I'eterogenesi dei fini. In: Giurisprudenza Commentata, 2002, 1,
p. 15 et seq., dove I’Autore osserva che 'uso dell’avverbio in questione abbatte il significato
del criterio di connessione oggettiva, giacche in virti del novello criterio della prevalenza “[...]
istituzionalmente I'imprenditore puo trasformare sia i prodotti provenienti dal proprio fondo
sia i prodotti provenienti da altri fondi, ivi compresi quelli acquistati al mercato; e niente im-
pedirebbe di qualificare imprenditori agricoli, senza particolari forzature ermeneutiche, coloro

che, avendoli allevati, vendono cavalli da corsa, animali da pelliccia, animali esotici [...]".
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o anche di ingrassaggio di animali, e alla coltivazione vivaistica.'” In
effetti, mentre permane il ricorso al termine di”allevamento”, che gia
sollecitd numerose questioni interpretative nella dottrina previgen-
te,'® la scelta del sostantivo “animali” in luogo del previgente “bestia-
me” produce un effetto dirompente sulla nozione di attivita agricola
di allevamento, giacche riferibile in pratica ad ogni specie vivente:'
pure se dubbi restano riguardo a talune specie prive di ogni collega-
mento anche solo potenziale con il fondo,? altri possono dirsi defini-

17 MASI, Pietro, op.cit., p. 215.

18 Sul punto v. CASADEI, Marco. [ tre “decreti orientamento”: della pesca e acquacoltura,
Jforestale e agricolo, Commentario sistematico. In: COSTATO, Luigi. Nuove leggi civili commen-
tate. Padova: Cedam, 2001, p. 730, il quale ricorda come dette discussioni fossero state da taluni
autori gia risolte, nel regime previgente, in senso positivo, “[...] in armonia con le esigenze dello
sviluppo tecnologico dell’agricoltura e con i principi della divisione e della specializzazione del
lavoro”. Cf. BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op. cit., p. 477, che in considerazione del
venire meno del necessario collegamento “fisico” con il fondo considerano allevatori di animali
anche coloro che gestiscono un allevamento modello di suini o polli al chiuso nonché coloro
i quali, dedicandosi al foraggiamento temporaneo dei capi in stalle, pratichino commercio all’

ingrosso di bestiame.

19 Sul punto v. ROMAGNOLI, Emilio. Impresa Agricola. In: Digesto disc. priv., sez. comm., VII,
s.d., ma. Torino: Utet, 1992, p. 127, che ricorda appunto come la stessa nozione di allevamento
fosse oggetto di vivaci dibattiti in dottrina e in giurisprudenza. Dava luogo a particolari dispute
proprio l'attivita di ingrassaggio, ossia l'attivita svolta dall’allevatore “[...] quando compera capi
giovani e deperiti per rivenderli adulti e ingrassati [...]”, perché secondo una parte della dottrina
“[...] 'intermediazione nello scambio svolta in ragione dell’allevamento del bestiame e per ques-
to necessaria non ¢ attivita commerciale, ma agrarian”, mentre secondo altra parte “[...] l'attivita
di allevamento di cui all'art. 2135 comprende P'intero ciclo biologico, del quale ¢ momento

essenziale la riproduzione”.

20 In proposito si osserva che “[...] la sostituzione dell’espressione [...] ha non solo troncato
ogni polemica, per la verita continua ed aspra, circa la possibilita di ampliare la nozione di
‘bestiame’ al di la degli animali da latte, lana, carne e lavoro, ma consente oggi di considerare
imprenditore agricolo I'allevatore di ogni specie animale”: BUONOCORE, L'impresa, op.cit., p.
509. Nella realta conta il fatto che le specie allevate debbono avere in qualche modo un’atti-
nenza con il comparto agricolo, nel senso di potere essere allevate su un fondo: v. sul punto
BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op.cit., p. 478, i quali osservano che se cosi non fosse
anche la cura di uno zoo potrebbe essere considerata come attivita di allevamento secondo la
nuova nozione, il che & invece chiaramente da escludere; viceversa, la nozione di allevamento
sembra estensibile, secondo gli aa., alla bachicoltura come all’allevamento di lumache e lom-
brichi.
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tivamente risolti insenso positivo, come ad esempio quello sulla natu-
ra agricola dell’allevamento di cavalli da corsa, di cui si discuteva ani-
matamente prima della riforma.?' Ma l'art. 1, d. legisl. n. 228/2001 non
esaurisce la nozione di imprenditore agricolo, poiché I'art. 2, d. legisl.
18 maggio 2001, n. 226,* definisce I'imprenditore ittico sostanzial-
mente quale sub specie di imprenditore agricolo® la dove, al co. 30,
prevede che “fatte salve le piu favorevoli disposizioni di legge, I'im-
prenditore ittico & equiparato all'imprenditore agricolo”.** Fermo res-
tando che la norma in questo senso non brilla certo per chiarezza
(cosi come, del resto, I'art. 8, co. 1o della legge delega), si ritiene che
nel l'ipotesi in cui 'imprenditore ittico si dedichi anche all’allevamen-
to delle specie, questa “parificazione” abbia pill esattamente il senso
di un’identificazione,® dato che la onnicomprensivita del concetto di
#26

“animali”® consente di ricomprendere nel termine anche ogni specie

21 Siricorda che secondo il nuovo testo dell’art. 2135, co. 1o, c.c., sono attivita essenzialmente
agricole quelle dirette alla cura e allo sviluppo di un ciclo biologico che utilizzano o possono

utilizzare il fondo, il bosco o le acque.

22 Per la soluzione negativa, che alla fine prevalse, formulata nel sistema antecedente la rifor-
ma si v. Cass., Sez. un., 25 novembre 1993, n. 11648, in Giur. it., 1994, I, 1, p. 383 et seq.

23 1l decreto reca norme di orientamento e modernizzazione del settore della pesca e dell’ac-
quacoltura, a norma dell’art. 7 della legge delega 5 marzo 2001, n. 57.

24 E in questo senso sembra esprimersi MASI, Pietro, op. cit., p. 227, pure se in termini di
estensione dell'oggetto dell’attivita agricola, piuttosto che di ampliamento della nozione di im-

prenditore agricolo.

25 1l co. 12 dell’articolo dispone che “& imprenditore ittico chi esercita un’attivita diretta alla
cattura o alla raccolta di organismi acquatici in ambienti marini, salmastri e dolci nonché le
attivita a queste connesse, ivi compresa l'attuazione degli interventi di gestione attiva, finalizzati
alla valorizzazione produttiva e all'uso sostenibile degli ecosistemi acquatici”. Critica la scelta
dell’espressione “imprenditore ittico” CASADEI Marco, op. cit., p. 735: secondo '’Autore, infatti,
questa qualificazione “[...] etimologicamente ¢ riferibile solo ai pesci, mentre & ben noto che la
pesca ha per oggetto anche altri gruppi di esseri viventi (ad esempio i crostacei e i molluschi).
Per questo sembrerebbe preferibile il termine imprenditore pescatore [...]".

26 Si osserva in proposito: “se [...] equiparare significa rendere uguali cose nella loro essenza
diverse, dalla norma in esame risulterebbe che imprenditori agricoli in senso stretto, o proprio,
o pieno, sono solo i coltivatori e gli allevatori di animali non acquatici, mentre i silvicoltori, gli
acquacoltori e i pescatori sono solo degli imprenditori equiparati a quelli agricoli. Oltre tutto
lart. 8, co. 12, lett. @) della legge delega n. 57/2001 distingue imprenditori agricoli, imprenditori
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ittica.”” Ne discende che sembra possibile fare ricorso alla comune
nozione di allevatore per intendere anche I'imprenditore ittico.® E
vero che taluni lamentano un grosso “strappo” rispetto alla nozione
originaria proprio per via delle somiglianze che da sempre si riscon-
trano fra pesca ed attivita puramente estrattive,” e infatti da tempo si
¢ osservata l'opportunita di distinguere fra (mera) cattura e coltura
dei pesci, 1a dove nel secondo caso la cattura segue la piscicoltura o
l'acquacoltura, ossia lattivita di coltivazione vera e propria.*® Ma il

forestali e imprenditori ittici e include gli acquacoltori fra i primi, onde per cui, tutto sommato
secondo l'interpretazione preferibile non sembra possa attribuirsi eccessivo rilievo a simili sfu-
mature letterali, che compaiono anche in molti altri punti della legge di delega ove si elencano
attivita o aziende, giustapponendo alle agricole quelle acquicole, di pesca e forestali” (CASA-
DEI, Marco, op. cit., p. 728).

27 V. supra nel testo.

28 Sembra volere valorizzare, invece, la distinzione fra le due fattispecie dell'imprenditore agri-
colo e dell'imprenditore ittico GIROLAMI, Matilde. Art. 2. Imprenditore ittico, I tre “decreti
orientamento’: della pesca e acquacoltura, forestale e agricolo. Commentario sistematico. In:
COSTATO, Luigi. Nuove leggi civili commentate. 2001, p. 676 et seq. L’Autore si rifa sostanzial-
mente all’opinione a suo tempo formulata da CARROZZA, Antonio. Fondo di terra e fondo di
acqua. Rivista di Diritto Agrario, Milano, fascicolo 11,1994, p. 489 et seq., ove I'Autore osserva
che, data la componente di allevamento che é propria della attivita di pesca, “[...Inon pud
revocarsi in dubbio il fatto che nella pesca, dovunque essa si svolga e comunque venga prati-
cata, anziché un’attivita di allevamento piscicolo si realizza un’attivita di carattere estrattivo,
come del resto si realizza nella caccia”. In senso diverso, perd, cf. OPPO, Giorgio. Sulla natura
giuridica dell'impresa di pesca marittima. Rivista di Diritto Agrario, 1987, 11, p. 393 et seq., ora
in OPPO, Giorgio. Scritti giuridici: Diritto dell’impresa. Padova: Cedam, 1992, v. I, p. 204 et
seq., dove I'Autore distingue fra: @) la semplice “cattura” del pesce, che rappresenta un’ipotesi
di occupazione, nel senso di apprensione del prodotto, e come tale consiste in una forma di
attivita estrattiva; b) la “coltura” del pesce, 1a dove la cattura segue un’attivita di piscicoltura
ovvero di acquacoltura, la quale € certamente parificabile all’allevamento del bestiame di cui
all’art. 2135 c.c.; ©) la “pesca marittima”, nella quale I'esercizio della nave prevale sulla pesca

e conferisce anche a questultima il crisma della commercialita.

29 Cio ci consentira, nel proseguo di questo lavoro, di includere nella nozione generale di
imprenditore agricolo anche I'imprenditore ittico.

30 Siv. BIONE, Massimo. La nozione di imprenditore agricolo dal codice civile ad oggi. In: La
riforma dell impresa agricola, Atti del convegno di Foggia, 25-26 gennaio 2002, a cura di MOT-
TI e ABRIANI, p. 15 et seq., che ritiene visibile in questo allargamento uno strappo rispetto alla
vecchia come alla nuova nozione contenuta nell’art. 2135 c.c., giusto il fatto che “[...] la pesca
¢ ben lontana da quel concetto di cura e sviluppo di un ciclo biologico su cui riposa oggi 'aet
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legislatore della riforma nonpare abbia inteso accogliere questo tipo
di distinzione, dato che attribuisce la qualifica di imprenditore ittico
(indifferentemente) a chi cattura o raccoglie organismi acquatici,” e
d’altra parte il legislatore comunitario, nell'includere la pesca fra le
attivita agricole, ancora la nozione di agricoltura non tanto “[...] al tipo
di attivita o al modo di produrre quanto invece alla tipologia dei pro-
dotti [...]".%

Quanto alla nozione di “organismi acquatici”, di cui all’art. 2,
co. 1o, d. legisl. n. 226/2001, essa offre all'interprete vistose proble-
matiche definitorie, discutendosi in particolare se 'espressione si rife-

risca unicamente ad organismi viventi ovvero anche “[...] ad un resto

di materiale di origine organica”.?

seqenza dell’agrarieta; chi si limita a catturare pesci o crostacei non coltiva né alleva, ma si
limita a far propri prodotti spontanei della natura, né pitt né meno di chi si dedica alla caccia
o esercita un’attivita assai vicina alle attivita estrattive [...]". D’altra parte, prosegue I'Autore, “[...]
la pesca non ¢ in alcun modo riconducibile a quella nozione di acquacoltura nella quale la
legge 5 febbraio 1992, n. 102 ravvisa I'insieme delle pratiche volte alla produzione di proteine
animali in ambiente acquatico mediante il controllo, parziale o totale, diretto o indiretto, del

ciclo di sviluppo degli organismi acquatici”.

31 OPPO, Giorgio. Sulla natura giuridica dell'impresa di pesca marittima, op. cit., p. 205, dove
I’Autore osserva che solo la seconda fra le due attivita presenta reali affinita con I'allevamento

del bestiame.

32 Cosi il testo dell’art. 2, co. 1o, d. legisl. n. 226/2001 (v. supra, n. 22). E sul punto v. ora
OPPO, Giorgio, Introduzione ai lavori, op. cit., p. 3 et seq.

33 Ad osservarlo ¢ lo stesso BIONE, Massimo, op. cit., p. 17, il quale ricorda in proposito che
l'art. 38 del Trattato CE definisce “prodotti agricoli” i prodotti del suolo, dell’allevamento e della
pesca, pure se quest’ultima attivita non ¢ stata inserita nell’Accordo di Marrakesh del 15 aprile
1994, il cui atto finale diede vita al World Trade Organization (“WTO”). Su quest'ultimo punto
v. BELLANTUONO, Domenico. L’acquacoltura come attivita agricola tra normative comunitaria,
nazionale e regionale. Foro it., Milano, 2001, p. 2.738. Sulla nozione di impresa agricola in
diritto comunitario v. R. ALESSIL. Limpresa agricola. In: Trattato di diritto privato, diretto da
Bessone, XXVI, 1l diritto privato dell’Unione europea, a cura di Tizzano, 11, Torino: Giappichelli,
2000, p. 997 et seq., che in particolare evidenzia la difficolta di ricostruire una nozione unica,
che abbia cioe valenza comunitaria, dell'impresa agricola e segnala le incongruenze tra I'elenco
dei prodotti agricoli contenuto nell’Allegato I e le categorie indicate nell’art. 38 del Trattato CE.
Riguardo a quest’ultimo punto taluni osservano, tuttavia, che nella dottrina comunitaria asso-

lutamente dominante non vi sono due distinte definizioni di prodotti agricoli, in quanto solo
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Il decreto ha inoltre cura di precisare, all’art. 2, co. 40, che “ai
soggetti che svolgono attivita di acquacoltura si applica la legge 5 feb-
braio 1992, n. 102, e successive modificazioni”. L'inciso ha il senso,
prima di tutto, di confermare la distinzione concettuale tra attivita di
pesca e acquacoltura,® e in secondo luogo di significare la perma-
nente vigenza della legge speciale sull’acquacoltura anche a fronte
della riforma.

Va segnalata poi l'inclusione fra le attivita agricole dell’arbori-
coltura da legno, espressamente menzionata nell’art. 2, d. legisl. 18
maggio 2001, n. 227, il quale peraltro, al co. 1o, parifica le nozioni di
“foresta”, “bosco” e “selva”; parificazione che meriterebbe, in verita,
una riflessione distinta, segnatamente sotto il profilo dell’identifica-
zione delle fattispecie “bosco” e “foresta” che in realta per taluni versi
sono state tenute distinte dal legislatore.®” In positivo si osserva, inve-

l'allegato ne fornisce una elencazione; scopo dell’art. 38 del Trattato, da questo punto di vista,
sarebbe piuttosto quello di limitare oggettivamente I'elenco: NICOLETTI, Paola. Agricoltura e
silvicoltura nell’art. 38 del Trattato CEE e nell’art. 2135 del codice civile italiano. Giustizia Civile,
Milano, n. 2, v. 40, p. 417-433, 1990, p. 421.

34 Sul punto si sofferma in particolare GIROLAMI, Matilde, op. cit., p. 680, la quale si interroga,
ad esempio, sulla possibilita di includere nella nozione in oggetto gli anfibi, la cui dubbia
appartenenza ad una specie di organismi acquatici discende dal fatto che “[...] nella fase adulta
abbiano una respirazione polmonare che permette loro di vivere anche fuori dell’acqua”. Dif-
ficolta non minori presenta, sembrerebbe, la classificazione di coralli, ostriche perlifere e con-
chiglie da madreperla, giacche “[...] per quanto riguarda in particolare il corallo, quello che si
utilizza € niente pit che un fossile, ma al momento della raccolta esiste ancora una parte apicale
viva, quindi [...] potrebbe essere considerato organismo vivente ai fini dell’itticita dell’attivita di
raccolta. Per le perle, a parte la rarita della fattispecie, visto che normalmente nei nostri luoghi
le perle si coltivano [...] in realta cid che si raccoglie € un mollusco vivo, e la perla fa parte
dell’organismo vitale [...] Piu difficile, invece, sarebbe includere nelle attivita ittiche la raccolta
di conchiglie fout court|...]".

35 Distinzione sulla quale v. ibidem, p. 687, che pone a raffronto l'art. 2 d. legisl. n. 226/2001
e lart. 11. 14 gennaio 1992, n. 102, la dove quest’ultimo definisce 'acquacoltura come “I'insieme
delle pratiche volte alla produzione di proteine animali in ambiente acquatico, mediante il
controllo, parziale o totale, diretto o indiretto, del ciclo di sviluppo degli organismi acquatici”.
Dal confronto emerge che “I'acquacoltore ¢ tale solo se la sua attivita, volta alla produzione di
proteine animali in ambiente acquatico, comporti da parte sua il controllo del ciclo vitale degli
organismi. Dunque, le cure per favorire la crescita delle proteine sono I'elemento caratterizzan-

te l'attivita dell’acquacoltore, mentre non sono richieste per I'imprenditore ittico”.
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ce, che da tempo si attendeva un’espressa considerazione, da parte

del legislatore interno, del regime dei c.d. boschi a basso fusto, gia

espressamente ritenuti dal legislatore comunitario “alberi da legno”.%°

Il decreto contiene anche norme volte a valorizzare la specificitadella

36 Dispone, infatti, l'art. 2, co. 1o, che “agli effetti del presente decreto legislativo e di ogni
altra normativa in vigore nel territorio della Repubblica i termini bosco, foresta e selva sono
equiparati”. Il co. 20 precisa che dovranno essere le regioni, entro dodici mesi dall’entrata in
vigore del decreto, a stabilire la definizione di “bosco” valida per i territori di loro competenza.
In ordine alla distinzione tra boschi e foreste v. SERRANO, Agustin Luna. Note per una intro-
duzione al diritto agrario forestale. Rivista di Diritto Agrario, Milano, fascicolo I, 1991, p. 302,
dove I'’Autore spiega lo scarso approfondimento della fattispecie “impresa silvana” proprio con
la “[...] abituale presentazione della disciplina forestale da parte del legislatore stesso come solo
parzialmente applicabile ai terreni forestali di proprieta privata”. Cf. TAMPONI, Michele. Profilo
odierno della proprieta forestale. Rivista di Diritto Agrario, Milano, fascicolo I, 1984, p. 7 et
seq., ove 'Autore evidenzia la distinzione concettuale fra il “terreno boscato” e la “foresta”, la
dove il primo termine designa indifferentemente qualunque “[...] bene popolato da vegetazione
arborea [...]”, mentre il secondo si riferisce ai soli beni soggetti alle limitazioni e controlli imposti
dal diritto pubblico. Per alcune considerazioni sul punto v. COSSU, Il “caso Marsilva”, ovvero
[...) il fallimento dell’impresa silvicola, nota a Trib. Cagliari, 18 febbraio 1995, ivi, 1997, 11, p.
309 et seq., ove si evidenzia la diversita di disciplina dell'impresa silvana rispetto all'impresa
forestale, segnatamente per il fatto che solo la seconda & sottoposta ai vincoli, idrogeologici e
di altra natura, imposti sia dalla legge forestale (r.d. 1. 30 dicembre 1933, n. 3267) che dalla 1.
8 agosto 1985, n. 431, di conversione del d.l. 27 giugno 1985, n. 312, anche nota come “legge-
Galasso”, recante disposizioni urgenti per la tutela delle zone di particolare interesse ambien-
tale; e infatti questa legislazione, al fine di valorizzare la dimensione ecologica del bosco, ne
comprime la funzione produttivo-imprenditoriale, ossia la produzione del legname. Questa
distinzione ha portato parte della dottrina a distinguere le due fattispecie: v. LATESSA, voce
Foreste e boschi, in Noviss. Digesto it., VII, Torino, Utet, 1961, p. 561 et seq.; ABRAMI, Alberto.
Boschi e foreste. Digesto disc. pubbl., 11, s.d., ma Torino, Utet, 1987, p. 387 et seq., dove I’Autore
tiene distinti le foreste e boschi di proprieta pubblica da un lato e gli altri boschi dall’altro, cosi
evidenziando che non l'intero patrimonio boschivo-forestale si identifica con 'oggetto dei vin-
coli di cui sopra e subisce le prescrizioni di polizia forestale in ordine al regime dei tagli, alla
modificazione della destinazione colturale, alle utilizzazioni in genere. Ed ora v. anche, con
riferimento alla riforma attuata dal d. legisl. n. 227/2001, ABRAMI, Alberto. Attualita della ma-
teria “foreste”, op. cit., p. 34 et seq., dove I'’Autore valorizza, sul piano concettuale, la perdu-
rante specialita dell'impresa selvicolturale rispetto a quella di coltivazione del fondo. Ritiene,
invece, che le due fattispecie siano sostanzialmente coincidenti, quanto meno sul piano della
disciplina, ANDREANI, Silvicoltura. In Enc. del dir., XLII, s.d., ma Milano, Giuffré, 1990, p. 583
et seq., che osserva come la legislazione giuspubblicistica condizioni comunque e sempre il
bene bosco anche quando a quest’ultimo sia assegnata una funzione produttiva (privata) piut-
tosto che una funzione protettiva (pubblica). Allo stato attuale della legislazione, concorda, poi,
con la scelta di parificazione operata dal legislatore delegato GERMANO, Alberto. Commento
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silvicoltura rispetto alle altre attivita agrarie, e ad evidenziare la distin-
zione — sostanziale e conseguentemente normativa — fra boschi cedui
e boschi ad alto fusto.?”” Ne risulta che la distinzione realmente rile-
vante, sul piano della fattispecie come della disciplina — e fatte salve
le potesta di intervento regionale, che dopo la 1. costituzionale 18 ot-
tobre 2001, n. 3 risultano notevolmente incrementate,* non & quella
fra boschi e foreste bensi quella fra boschi ad alto fusto e boschi da
legno,” evidenziandosi la naturale attitudine (ri)produttiva dei primi,

agli artt. 1-14 del d. legisl. 18 maggio 2001, n. 227, orientamento e modernizzazione del settore
forestale a norma dell’art. 7 della legge 5 marzo 2001, n. 57, in I tre “decreti orientamento”:
della pesca e acquacoltura, forestale e agricolo. Commentario sistematico. In: Nuove leggi civili
commentate. COSTATO, Luigi. 2001, p. 714 et seq.

37 Lart. 2 d. legisl. n. 227/2001, in materia di “definizione di bosco e di arboricoltura da legno”,
dispone al co. 50 che “per arboricoltura da legno si intende la coltivazione di alberi, in terreni
non boscati, finalizzata esclusivamente alla produzione di legno e biomassa. La coltivazione ¢
reversibile al termine del ciclo colturale”. Si & osservata, del resto, la differenza esistente, sotto
il profilo oggettivo della capacita riproduttiva, fra bosco ad alto fusto e bosco ceduo: v. RO-
MAGNOLI, Emilio. Boschi (dir. priv.). In Enc. del dir., V, s.d., ma Milano, Giuffré, 1959, p. 637
et seq.; cf. COSSU, 1l “caso Marsilva”, ovvero [...] il fallimento dell’impresa silvicola, op. cit., p.
316, testo e note.

38 Lart. 6 d. legisl. n. 227/2001 dispone, con una formula grammaticalmente un po’ “alterna-
tive”, che “le attivita selvicolturali sono fattore di sviluppo dell’economia nazionale di miglio-
ramento delle condizioni economiche e sociali delle zone montane, nonché a sostegno di nuo-
ve opportunita imprenditoriali ed occupazionali anche in forma associata o cooperativa. Esse
sono strumento fondamentale per la tutela attiva degli ecosistemi e l'assetto idrogeologico e
paesaggistico del territorio”. In ordine alla distinzione fra boschi cedui e boschi ad alto fusto,
e alla diversita della loro considerazione legislativa, il co. 2 dell’articolo dispone che “ove non
diversamente disposto dalle leggi regionali, ¢ vietata la conversione dei boschi governati o
avviati a fustaia in boschi governati a ceduo, fatti salvi gli interventi autorizzati dalle regioni ai
fini della difesa fitosanitaria o di altri motivi di rilevante interesse pubblico [...]”. Sulle peculiarita
della silvicoltura rispetto alla coltivazione del fondo v. R. ALESSI, L’impresa agricola. Artt. 2135-
2140, in 1l codice civile. Commentario, a cura di Schlesinger, Milano, 1990, p. 99 et seq.; ABRA-
M, Alberto, Boschi e foreste, op. cit., p. 387.

39 E noto che la legge in questione ha modificato il Titolo V della Parte I Cost. attribuendo
alle Regioni una competenza primaria ed esclusiva in materia di agricoltura e foreste, e riser-
vando allo Stato una competenza esclusiva in materia di ambiente ed ecosistema: v. sul punto
ABRAMI, Alberto. Attualita della materia “foreste”, op. cit., p. 40. L’Autore si chiede, con par-
ticolare riferimento al d. legisl. n. 227/2001, “[...] cosa sopravviva di un decreto legislativo che

ha inteso fissare i principi fondamentali della materia secondo i criteri di una competenza
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che costituiscono I'oggetto della vera attivita silvicola.®® Questa inter-
pretazione — peraltro avvalorata dal codice civileall’art. 989, co. 1o,
che in materia di usufrutto contiene una specifica disciplina dei tagli*!
— pare innovativa anche rispetto al diritto comunitario, posto che nel-
I'Allegato T (gia Annesso ID al Trattato CE, la produzione di legname
non & contemplata fra le attivita agricole propriamente dette.*?

concorrente”, ivi, p. 52. Giudica, altresi, auspicabile in questo senso un intervento della Corte
costituzionale, al fine di sancire con chiarezza la distinzione fra la materia ambientale (che resta
di competenza primaria ed esclusiva statale) e la materia silvicolo-forestale (che & divenuta ora
di competenza primaria ed esclusiva regionale); distinzione che, notoriamente, non & mai stata
agevole, riguardando beni cui sono sempre state assegnate una valenza, e conseguentemente

una disciplina, “mista” pubblicistico-privatistica.

40 V. da ultimo GERMANO, Alberto. Commento agli artt. 1-14 del d. legisl. 18 maggio 2001,
n. 227, orientamento e modernizzazione del settore forestale a norma dell’art. 7 della legge 5
marzo 2001, n. 57, op. cit., p. 721, il quale osserva che le coltivazioni da legno secondo gli
stessi regolamenti comunitari “[...] non possono essere assorbite nella visione pubblicistica di
protezione del suolo che le leggi forestali pongono in primo (e talvolta in esclusivo) piano. In
altre parole, i popolamenti di alberi di siffatto genere pretendono un’interpretazione stretta
della c.d. legge Galasso finalizzata alla salvaguardia degli interessi ambientali ed estetico-pae-
saggistici, dovendosi invece esaltare, nel procedimento ermeneutico, la considerazione della
loro cura e gestione come impresa chiaramente produttrice di legname”, e percio agricola piu

che silvicola.

41 Prosegue, ancora, l'art. 6, co. 20, d. legisl. n. 227/2001, che “e vietato [...] il taglio a raso dei
boschi laddove le tecniche selvicolturali non siano finalizzate alla rinnovazione naturale, salvo
casi diversi previsti dai piani di assestamento regolarmente approvati e redatti secondo i criteri
della gestione forestale sostenibile di cui all’art. 3, comma 1o, lettera b). Sono fatti salvi gli
interventi disposti dalle regioni ai fini della difesa fitosanitaria o di altri motivi di interesse
pubblico”. Dal tenore della norma sembrerebbe escluso, anche nella nuova disciplina, il taglio
del bosco non orientato alla sua riproduzione. La questione ¢ solletata da OPPO, Giorgio, op.
loc. ultt. citt. Per un caso giurisprudenziale verificatosi nel vigore dell’art. 2135 c.c. vecchio testo
siv. COSSU, Il “caso Marsilva’, ovvero [...] il fallimento dell’impresa silvicola, op. cit., p. 316 et
seq. e, da ultimo, MASI, Pietro, op. cit., p. 217.

42 La norma dispone che “se nell’'usufrutto sono compresi boschi o filari cedui ovvero boschi
o filari di alto fusto destinati alla produzione di legna, l'usufruttuario pud procedere ai tagli
ordinari, curando il mantenimento dell’originaria consistenza dei boschi o dei filari e provve-
dendo, se occorre, alla loro ricostituzione”. V. anche l'art. 892 c.c., che in materia di “distanze
per gli alberi” impone distanze minime, per la piantagione di alberi presso il confine, che sono
diverse a seconda che si tratti di “alberi di alto fusto” (co. 10, n. 1) ovvero di “alberi di non alto

fusto” (co. 1o, n. 2); questi ultimi si identificano, appunto, con il bosco ceduo.
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Nel complesso I'elencazione delle attivita agricole fondamen-
tali operata dal legislatore delegato sembra seguire il noto criterio c.d.
“agrobiologico”, che seleziona le ipotesi nelle quali si realizza la com-
binazione dell’attivita umana con un processo vitale.* Come si & vis-
to, tuttavia, all'interno di questo processo l'utilizzo delle risorse natu-
rali del fondo — rustico, silvicolo o acqueo — puod anche essere solo
potenziale, e quindi & pure possibile che manchi qualunque collega-
mento fra ciclo biologico ed ambiente naturale.* Secondo una solu-
zione intermedia fra questa e la tesi piu restrittiva (per la quale sareb-
bero agrarie solo le coltivazioni che utilizzino comunque uma “por-
zione dell’ambiente naturale”), un limite interpretativo implicito sa-
rebbe costituito dal fatto che puod essere definita agricola solo I'attivita
di allevamento di piante o di animali — ivi comprese le specie ittiche
— che eventualmente “[...] prescinda si in concreto dall’utilizzo di tali
beni strumentali naturali, ma che potrebbe anche utilmente realizzarsi
— con i medesimi risultati produttivi — mediante lo sfruttamento di det-
ti beni”.* Ma cio che piu di tutto merita una riflessione e induce a
ridimensionare gli entusiasmi per 'apparente adesione legislativa al
criterio agrobiologico puro, ¢ la constatazione della presenza nel
nuovo art. 2135 c.c., accanto ad attivita attualmente o potenzialmente
agrarie, di “[...] ulteriori contenuti che nulla hanno a che fare con la

cura di un ciclo biologico [...]”.4°

43 In proposito v. COSTATO, Luigi. Una nuova figura: I'agricoltore professionale. Rivista di
Diritto Agrario, fascicolo I, Milano, 1993, p. 493 et seq.; R. ALESSI, L’impresa agricola, op. cit.,
p. 1002. L'omissione viene comunemente spiegata con la logica c.d. “agroalimentare” che im-
pronta la disciplina comunitaria dell’impresa agricola.

44 Da ultimo in argomento v. FORTUNATO, Sabino. La nuova nozione di impresa agricola. In:
La riforma dell’impresa agricola. Milano: Giuffré, p. 23; COSTATO, Luigi, Criterio biologico e
imprenditore agricolo, op. cit., p. 33 et seq.; OPPO, Giorgio, Introduzione ai lavori, op. cit., p.
3 et seq.

45 L’ipotesi estrema ¢ formulata ibidem, p. 9, il quale osserva come per questa via si giunge-

rebbe a ritenere “[...Juna inconsueta agrarieta dell’allevamento in laboratorio di batteri o di

microrganismi, piu in generale di organismi geneticamente modificati”.

46 E la soluzione prescelta da FORTUNATO, Sabino, op. cit., p. 9.
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3. Le attivita connesse.

3. — Merita qualche considerazione distinta il tema delle attivi-
ta agricole connesse. In proposito si € da subito osservato che la rifor-
ma, mantenendo fermo I'elemento soggettivo della connessione,?’
amplia di molto quello oggettivo, che ora ¢ riferibile “[...] sia agli ulte-
riori interventi realizzati sul prodotto ottenuto dalla coltivazione del
fondo (rustico e acqueo) [...] sia alla utilizzazione delle attrezzature e
risorse dell’azienda agricola per la produzione di ulteriori beni e ser-
vizi [...]”. In questo senso potrebbe distinguersi fra uma “connessione
per prodotto agricolo” ed una “connessione per azienda (agricola)”,
la dove la prima tende a valorizzare l'intero ciclo produttivo-distribu-
tivo del prodotto agricolo mentre la seconda, ossia la connessione
“per azienda”, tende “[...] a sfruttarne la polifunzionalita strumentale
nella produzione di beni e servizi ulteriori rispetto al prodotto vivente
agrario o suoi derivati”.* Questi beni e servizi ulteriori, evidentemen-
te, sono altro rispetto ai “[...] prodotti ottenuti prevalentemente dalla

coltivazione del fondo o del bosco o dall’allevamento di animali
[.].%

47 BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op. cit., p. 408 et seq., i quali osservano che talune
di queste attivita hanno a che fare “[...] piuttosto con attivita commerciali, di prestazione di

servizi, manifatturiere afferenti sotto un profilo economico al comparto agricolo”.

48 Nel senso che si richiede nel soggetto agente lo svolgimento di una delle tre attivita agricole
principali (coltivazione del fondo o del bosco, allevamento del bestiame, ivi compreso il pes-
cato); si riscontra, tuttavia, una “dilatazione” dello stesso criterio di connessione soggettiva
nell’art. 8 d. legisl. n. 227/2001, dove & detto che si considerano (sono parificati agli) impren-
ditori agricoli pure le cooperative ed i loro consorzi qualora forniscano in via principale, anche
nell'interesse di terzi, servizi nel settore della silvicoltura, ivi comprese le operazioni di siste-
mazione idraulico-forestale, e nell’art. 1, co. 20 d. legisl. n. 228/2001, dove si parificano agli
imprenditori agricoli le cooperative fra costoro, ed i loro consorzi, qualora svolgano una delle
attivita agrarie utilizzando prevalentemente prodotti dei soci, ovvero forniscano ai soci beni o

servizi. Sul punto v. anche infra.

49 FORTUNATO, Sabino, op. cit., p. 12, che riferisce 'eventualita della c.d. connessione per
azienda, chiaramente, allo svolgimento di attivita dirette alla fornitura di beni o servizi che si
avvalgano prevalentemente di risorse o attrezzature dell’azienda; nello stesso senso ora OPPO,
Giorgio, Introduzione ai lavori, op. cit., p. 3 et seq. L’Autore precisa che in tal modo “l'azienda
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E discusso, poi, se 'ampliamento del novero delle attivita — [a
dove, nel testo della norma, si parla di “manipolazione”, “conserva-
zione”, “trasformazione”, “commercializzazione” e “valorizzazione”
dei prodotti agricoli in luogo delle previgenti categorie di trasforma-
zione e alienazione — abbia il senso di un reale incremento delle ipo-
tesi di connessione oppure rappresentiin qualche modo un pleonas-
mo, e sembra in effetti prevalere questa seconda interpretazione.>

Non sembra facile, piuttosto, delimitare I'ambito delle attivita
connesse svolte dall'imprenditore ittico, posto che l'art. 3, d. legisl. n.
226/2001 vi include il pescaturismo;’! littiturismo;™ la prima lavora-
zione dei prodotti del mare; la loro conservazione, trasformazione,
distribuzione, commercializzazione al dettaglio e all’ingrosso; le atti-
vita di promozione e valorizzazione che abbiano ad oggetto preva-
lentemente i prodotti della propria attivita.® Quanto poi, in particola-
re, a pescaturismo e ittiturismo € da segnalare che 'art. 1 dell’Allegato
al decreto del Presidente del Consiglio dei ministri 13 settembre 2002,
attuativo della legge-quadro sul turismo nazionale (1. 29 marzo 2001,

diventa un criterio oggettivo di qualificazione dell’attivita connessa, sposta la rilevanza sui mez-
zi impiegati e li rende rilevanti per la qualificazione dell'impresa [...]”. Con riferimento alla
fattispecie “azienda agricola” v. LAZZARA; PARADISO, op. cit., p. 25 et seq.; sui rapporti fra
azienda agricola e azienda commerciale v. IRTI, N. Impresa e azienda agraria, in Noviss. Dig.
it., Appendice, Torino, 1980, p. 636 et seq.

50 Art. 2135, co. 1o, c.c., nuovo testo.

51 In questo senso BONFANTE, Guido. Le attivita agricole per connessione, in La riforma del-
limpresa agricola, op. cit., p. 8-9; CASADEI, Marco, op. cit., p. 7306; in senso opposto BUONO-
CORE, Vincenzo. Il “nuovo” imprenditore agricolo, I'imprenditore ittico e I'eterogenesi dei fini,
op. cit.,, p. 17, che anzi osserva, in particolare, le potenzialita espansive insite nel concetto di

“valorizzazione”.

52 Lart. 3, co. lo, lett. @) del decreto definisce sinteticamente “pescaturismo” “I'imbarco di

persone non facenti parte dell’equipaggio su navi da pesca a scopo turistico- ricreativo”.

53 L'art. 3, co. 1o, lett. b) del decreto definisce sinteticamente “ittiturismo” I'insieme delle “at-
tivita di ospitalita, di ristorazione, di servizi, ricreative, culturali finalizzate alla corretta fruizione
degli ecosistemi acquatici e delle risorse della pesca, valorizzando gli aspetti socio-culturali del
mondo dei pescatori, esercitata da pescatori professionisti singoli o associati, attraverso 'utiliz-
zo della propria abitazione o struttura nella disponibilita dell'imprenditore [...]".
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n. 135)** espressamente menzionava entrambe le attivita fra quelle
“turistiche”, siano esse svolte o meno in forma di impresa (turistica).
Si evidenzia, in ci0, un problema di mancato coordinamento, posto
che il d. legisl. n. 226/2001 non menziona la legge-quadro sul turis-
mo,” che pure era entrata in vigore appena due mesi prima. Sipud
pero ovviare a questa lacuna estendendo in via interpretativa alla leg-
ge quadro sul turismo le qualificazioni giuridiche introdotte dal de-
creto legislativo n. 228/2001, e quindi qualificare pescaturismo e itti-
turismo (se svolte in forma d’'impresa) comeattivita connesse tipiche
all’attivita agricola di pesca.

Quanto alla connessione oggettiva, come si € accennato il cri-

terio della”’normalita”contenuto nellavecchia versione dell’art. 2135

c.c. é stato sotituito da quello della “prevalenza”;* cio vale per le at-

tivita (connesse) ittiche, di cui all’art. 3, d. legisl. n. 226/2001 come
per quelle (connesse) agricole, di cui all’art. 2, d. legisl. n. 228/2001.
Anche per la prima categoria dunque, come si ¢ gia osservato per la
seconda, € necessario e sufficiente per la qualificazione delle attivita

54 Quanto alla distinzione fra pescaturismo ed ittiturismo si segnala che essa ¢ dovuta “[...] al
maggior collegamento sussistente tra la prima e lattivita di pesca: mentre il c.d. pescaturismo
coinvolge coloro che vogliono effettivamente sperimentare I'attivita di pesca, anche se soltanto
per qualche ora e a scopo ricreativo, il c.d. ittiturismo €, invece, destinato a convogliare su di
sé l'interesse di coloro che anche senza, e oltre a, prendere parte alle uscite in mare aperto,
vogliono avvicinarsi al mondo del mare e della pesca, fermandosi a soggiornare nell’abitazione
del pescatore professionista o in altra struttura da lui adibita a tale finalita”: BOLOGNINI, Silvia.
Art. 3. Attivita connesse a quelle di pesca, in I tre “decreti orientamento’: della pesca e acqua-
coltura, forestale e agricolo, Commentario sistematico. In: COSTATO, Luigi. Nuove leggi civili
commentate. 2001, p. 696 et seq.

55 Alla nuova legge-quadro n. 135/2001, di riforma della legislazione nazionale in materia di
turismo, si é aggiunto nel frattempo il codice del turismo, contenuto nel decreto legislativo 23
maggio 2011, n. 79.

56 Segnala la lacuna ALBISINNI, Ferdinando. Art. 3. Attivita agrituristiche, in I tre “decreti
orientamento”: della pesca e acquacoltura, forestale e agricolo, Commentario sistematico.In:
COSTATO, Luigi. Nuove leggi civili commentate. 2001, p. 752 et seq., che ulteriormente segnala
come nell’'art. 3 del decreto non si faccia alcun cenno alla 1. 27 marzo 2001, n. 122, recante
disposizioni modificative ed integrative alla normativa agricolo-forestale, che all’art. 23 disci-
plina I’ “ospitalita rurale familiar’. Quest’ultima norma introduce per la prima volta nel nostro
ordinamento una definizione di “turismo rurale”.
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(come) connesse che “[...] siano effettuate mediante l'utilizzazione
prevalente di prodotti derivanti dall’attivita di pesca o mediante il ri-
corso ad attrezzature o risorse dell’azienda normalmente impiegate

nell’attivita ittica esercitata”.>’

Nel complesso, cid che delimita 'ambito delle attivita connes-
se ¢ da un lato il fatto che siano svolte da un imprenditore agricolo,
dall’altro il fatto che lattivita connessa si eserciti su prodotti o servizi
provenienti prevalentemente dall’'impresa agricola, ovvero — seguen-
do la bipartizione fra “connessione per prodotto” e “connessione per
azienda” — dia luogo a prodotti o servizi ottenuti prevalentemente con
l'ausilio dei beni strumentali che compongono I'azienda agricola.™

All'ampio novero delle attivita agricole connesse si aggiungo-
no poi, secondo l'art. 3, d. legisl. n. 228/2001, le attivita agrituristi-
che,” la cui nozione viene ulteriormente ampliata rispetto alla 1. 5

dicembre 1985, n. 730, poiché ora comprende anche le attivitasvolte

“[...] all'esterno dei beni fondiari nella disponibilita dell'impresa”.®!

57 Siv. MASI, Pietro, op. cit., p. 231; GIUFFRIDA, Giuseppe, op. cit., p. 53.
58 BOLOGNINI, Silvia, op. cit., p. 692.

59 Si v. BONFANTE, Guido. Le attivita agricole per connessione, in La riforma dell’impresa
agricola, op. cit., p. 6. Si osserva che fra criterio di “normalita” e criterio di “prevalenza” “la
diversita € radicale perché, mentre la normalita era un criterio di riferimento al mercato e alla
realta del mercato, quindi un criterio oggettivo, il criterio di prevalenza & di riferimento alla
singola impresa”: OPPO, Giorgio, Introduzione ai lavori, op. cit., p. 3 et seq.

60 Dispone l'art. 3, co. 1o, d. legisl. n. 228/2001 che “rientrano fra le attivita agrituristiche di
cui alla legge 5 dicembre 1985, n. 730, ancorche svolte all’esterno dei beni fondiari nella dis-
ponibilita dell'impresa, 'organizzazione di attivita ricreative, culturali e didattiche, di pratica
sportiva, escursionistiche e di ippoturismo finalizzate ad una migliore fruizione e conoscenza
del territorio, nonché la degustazione dei prodotti aziendali, ivi inclusa la mescita del vino, ai
sensi della legge 27 luglio 1999, n. 268. La stagionalita dell’ospitalita agrituristica si intende
riferita alla durata del soggiorno dei singoli ospiti”.

61 Per un commento alla legge del 1985 v. MASI, Pietro. Impresa agricola. Rivista di Diritto
Agrario, fascicolo II, Milano, 1987, p. 675 et seq.; per un esame delle diverse ipotesi di attivita
al confine fra connessione e commercialita, fra cui trebbiatura, motoaratura svolta dall'impren-
ditore agricolo per conto terzi, attivita di sistemazione idraulico-forestale, v. MASI, Pietro, Atti-
vita agricole e attivita connesse, ivi, 1973, 11, p. 573 et seq.
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Meritano una considerazione distinta l'art. 8, d. legisl. n.
227/2001, che contempla quale ulteriore categoria di attivita connesse
le ipotesi in cui le cooperative ed i loro consorzi forniscano in via
principale, anche nell’interesse di terzi, servizi nel settore della silvi-
coltura, comprese le operazioni di sistemazione idraulico-forestale;**
e l'art. 1, co. 20, d. legisl. n. 228/2001, che parifica agli imprenditori
agricoli le cooperative fra gli stessi, e i loro consorzi, qualora svolga-
no una delle attivita di cui all’art. 2135 c.c. utilizzando prevalentemen-
te prodotti dei soci.”> Le norme in questione ampliano visibilmente

62 Cosi il comma 1o dell’articolo. Si osserva, del resto, che gia prima dell’attuale riforma molte
leggi regionali prevedevano che dette attivita fossero da considerare agrituristiche, sulla base
di un’interpretazione estensiva del concetto di “ambito dell'azienda”, ovvero considerandole
come “attivita agrituristiche innominate”: ALBISINNI, Ferdinando, op. cit., p. 745. L'Autore os-
serva criticamente che la disciplina dell'impresa agrituristica di cui all’art. 3 del decreto inspie-
gabilmente non ¢é coordinata con la . 29 marzo 2001, n. 135, recante norme di riforma della
legislazione nazionale sul turismo; cid che sarebbe stato, invece, opportuno, tanto pit perché
questa legge ¢ successiva all’entrata in vigore della legge delega sulla riforma dell'impresa
agricola, ma anteriore rispetto al decreto n. 228/2001. L’'omissione, cosi, finisce per contribuire
all’inattuazione di alcuni degli obiettivi stabiliti nella legge delega, ivi, p. 753. Si riscontra inoltre,
pit in generale, un’esigenza impellente di riordino della legislazione in materia, che allo stato
si compone, evidentemente, delle norme contenute nella legge del 1985, cui si uniscono le
norme sul turismo rurale contenute nella legge-quadro sul turismo del 2001, la disciplina del-
lart. 3 d. legisl. n. 228/ 2001 e l'insieme della legislazione regionale.

63 Dispone, infatti, I'articolo che “le cooperative ed i loro consorzi che forniscono in via prin-
cipale, anche nell’interesse di terzi, servizi nel settore selvicolturale, ivi comprese le sistema-
zioni idraulico-forestali, sono equiparati agli imprenditori agricoli”. Sul punto cf. le osservazioni
di BONFANTE, Guido. Le attivita agricole per connessione, op. cit., p. 4, che evidenzia il nesso
fra questa innovazione e quell’accentuazione della polifunzionalita dell'impresa che rientra fra
gli obiettivi del legislatore; MASI, Pietro, L’imprenditore agricolo e I'evoluzione tecnologica del-
l'agricoltura, op. cit., p. 230. Riguardo, invece, alle attivita connesse di trasformazione e vendita
svolte da cooperative e consorzi di imprenditori agricoli la dottrina previgente la riforma era
divisa, ma la parte piu consistente, assieme alla giurisprudenza prevalente, propendeva deci-
samente per la natura agricola per connessione di dette attivita. Sul punto v., fra gli altri, MASI,
Pietro, Le attivita connesse, in Manuale di diritto agrario italiano, a cura di Irti, Torino, 1978,
p. 108 et seq.; ROMAGNOLI, Emilio, Impresa agricola, op. cit., p. 130; R. ALESSI, L’impresa
agricola. Artt. 2135-2140, op. cit., p. 177 et seq. Quanto alla relazione soggettiva fra coopera-
tiva e soci propendono per la distinzione formale fra 'una e gli altri OPPO, Giorgio. Materia
agricola e “forma” commerciale. In: Scritti giuridici in onore di Carnelutti. Padova: Cedam,
1959, ora in 1d., Scritti giuridici, cit., 1, cit., p. 95 et seq.; CAMPOBASSO, Diritto commerciale,
1, Diritto dell’impresa, op. cit., p. 54 et seq. Ritiene, invece, che l'ente agisca quale organo
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I'ambito della connessione soggettiva; la seconda, inoltre, interviene
su un tema controverso, quello della natura del c.d. “contoterzismo”,
optando per la qualifica in termini di attivita connesse di quelle attivi-
ta che siano svolte da una cooperativa la quale trasformi prodotti pro-
venienti non da propri fondi ma da fondi dei soci, ovvero pure venda
o trasformi prodotti conferiti da estranei o acquistati sul mercato, cosi
derogando in misura forte allo stesso criterio della connessione sog-
gettiva che pure la riforma ha mantenuto fermo.®* La norma, che &
stata valutata con favore soprattutto in considerazione del peculiare
legame che esiste fra ente e agricoltori membri entro questa partico-
lare fattispecie associativa,® richiama l'attenzione sull’anno so pro-
blema dell’alternativa fra connessione tra attivita e connessione tra
imprese, e mostra di recepire, sul punto, 'orientamento di una parte
della dottrina antecedente la riforma, fautrice dell'interpretazione piu

estensiva.®®

Resta poi da risolvere, anche per questioni di ordine sistema-

N

tico, il problema della “tipicita” delle attivita che prima della riforma
erano disciplinate in leggi speciali (nonché il problema ulteriore della
vigenza attuale di tutta la legislazione speciale antecedente la rifor-
ma):*’ & da chiedersi, ciog, se "'ampliamento del novero delle attivita

comune dei singoli soci, risultando in tal modo l'attivita dell’ente sostitutiva dell’attivita dei soci,
GIUFFRIDA, Giuseppe. Le cooperative agricole (natura giuridica). Milano: Giuffre, 1981, p. 206
et seq.

64 Piu esattamente, dispone l'art. 1, co. 20, del decreto che “si considerano imprenditori agri-
coli le cooperative di imprenditori agricoli ed i loro consorzi quando utilizzano per lo svolgi-
mento delle attivita di cui all’articolo 2135 del codice civile, come sostituito dal comma 1o del
presente articolo, prevalentemente prodotti dei soci, ovvero forniscono prevalentemente ai soci

beni e servizi diretti alla cura ed allo sviluppo del ciclo biologico”.

65 BUONOCORE, Vincenzo, Il “nuovo” imprenditore agricolo, I'imprenditore ittico e 'eteroge-
nesi dei fini, op. cit., p. 19.

66 BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op. cit., p. 481, ma gia BIONE, Massimo. L'impren-
ditore agricolo. In: GALGANO, Francesco. Trattato di diritto commerciale e di diritto pubblico
dell’economia. Padova: Cedam, 1978, p. 509 et seq.; D’ADDEZIO, Mariarita. Societa agraria. In:
CARROZZA, Antonio. Diritto agrdrio. Milano: Giuffré, 1983, p. 810.

67 Sul problema in questione v. OPPO, Giorgio, Materia agricola e “forma” commerciale, op.
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agricole connesse (tipiche) copra anche l'intero ambito di quelle atti-
vita che nel vigore del vecchio art. 2135 c.c. erano tali solo per un’es-
pressa presa di posizione in tal senso da parte del legislatore speciale.
Ad esse, infatti, si riconosceva, nella comune considerazionedella
dottrina, il requisito dell’atipicita in quanto non rientranti nella defini-
zione dell’art. 2135 c.c.;%® alla luce della nuova formulazione della
norma, invece, molte di esse possono essere ricomprese a buon dirit-
to nel novero delle attivita connesse tipiche.

Non sorgono problemi, ovviamente, per i casi in cui sia lo
stesso legislatore a prendere espressa posizione sul punto, richiaman-
do la (previgente) legge speciale, com’e accaduto, pur se con qualche
incongruenza, per l'agriturismo,* per 'acquacoltura’ e anche per la

cit., p. 99, ove 'Autore sceglie la soluzione interpretativa per la quale il rapporto di connessione
puo instaurarsi solo fra le pit attivita di un’impresa unitaria, non invece fra pitt imprese, giacche

«

il dato normativo parla di “ attivita agricole per connessione” e non di “imprese agricole per
connessione”; grosso modo nello stesso senso BASSANELLI. Corso di diritto agrdrio. Milano:
Giuffré, 1946, p. 30, che ritiene ammissibile una connessione fra due imprese solo a condizione
che siano esercitate dal medesimo soggetto. In senso contrario CIGARINI, Gaetano Petrelli. Le
attivita connesse e le imprese collettive. Rivista di Diritto Agrario, fascicolo I, Milano, 1969, p.
3 et seq. Sul tema cf. BUONOCORE, Vincenzo. Attivita agricole per connessione e forma asso-
ciata, in Giur. comm., 1977, 1, p. 60-61, testo e n. 12. L'Autore evidenzia, peraltro, come ’esito
della questione venga fatto dipendere, da diversi autori, dalla circostanza che I’ente esercente
lattivita connessa sia fornito o meno di personalita giuridica e opta per una soluzione secondo
la quale “[...] la normalita di un’impresa collettiva, che eserciti I'attivita di trasformazione e di
alienazione dei prodotti agricoli degli associati, € data dal solo fatto della connessione oggettiva
tra prodotti della terra e prodotti trasformati, nel senso che & impresa agricola per connessione
quella che manipoli e venda esclusivamentei prodotti degli associati, indipendentemente dalle
dimensioni dell'impresa stessa e con una pil elastica considerazione del fattore tempo e del
fattore luogo”. Come si evidenzia sopra, nel testo, la riforma attuata consente di modificare
queste conclusioni la dove riconosce la qualifica della connessione anche alle attivita di tras-

formazione e vendita effettuate su prodotti conferiti da estranei oppure acquistati sul mercato.
68 V. supra, § 1.

69 Questa bipartizione non ¢ del tutto coincidente, come si pud notare, con quella che, nella
dottrina civilistica, distingue il “tipico” dall “atipico” sulla base della presenza o dell’assenza di
una disciplina legale di rango primario, sia essa contenuta nel codice o anche (indifferente-

mente) in una legge speciale extracodicistica.

70 L’agriturismo, in realta, da un lato ¢ espressamente contemplato nell’art. 3 d. legisl. n.
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mescita del vino.” Negli altri casi, come si & gia accennato a proposi-
to dell'allevamento di cavalli da corsa,’? la soluzione preferita dagli
interpreti, e che sembra preferibile, distingue a seconda che si tratti o
meno di attivita che vengono o possono essere svolte sul fondo.”
Accade cosi che talune attivita che prima non erano riconducibili, nel-
I'opinione prevalente, alla nozione di agrarieta, sono giudicate ora
agricole: cosi ¢, ad esempio, per le culture idroponiche ed aeroponi-
che, nonché per le coltivazioni fuori terra di piante e frutta, in quanto
potenzialmente capaci — com’e piu che evidente — di essere effettuate
(anche) sul fondo.”

Nella realta & possibile che i motivi per cui non ¢ agevole an-
che dopo la riforma — anzi lo € sicuramente meno rispetto alla disci-

plina previgente — individuare e delimitare 'ambito delle attivita con-

75

nesse’” risiedano non soltanto in un dato di ordine “materiale”, ossia

nel fatto che la nuova formula dell’art. 2135 c.c. allarga il novero delle
attivita connesse, ma anche nel venir meno del criterio di connessio-

228/2001, cio che in sé deporrebbe per la tipicita della connessione, dall’altro continua ad
essere soggetto alla legge del 1985, espressamente richiamata (e quindi fatta salva) dal mede-
simo art. 3, che in quanto legge speciale esterna rispetto alla norma definitoria codicistica aveva

determinato una connessione normativa atipica.
71 Siv. lart. 2, co. 4o, d. legisl. n. 226/2001.
72 Quest'ultima ¢ espressamente menzionata, infatti, dall’art. 3, co. 1o, d. legisl. n. 228/2001.

73 COSTATO, Luigi. I tre decreti legislativi di “orientamento” in campo agricolo, forestale e della
pesca. Rivista di Diritto Agrario, Milano, fascicolo I, 2001, p. 225, ove I'’Autore formula I'opi-
nione che dovrebbero considerarsi abrogate la 1. n. 102/1992 sull'acquacoltura; la 1. 419/1971
sull’avicoltura; il d. legisl. n. 173/1998 sull’allevamento di cavalli, mentre dovrebbe dubitarsi
dell’abrogazione della 1. n. 126/1985 sui coltivatori di funghi (ritengono viceversa che abbia
natura sicuramente agraria la coltivazione di funghi al chiuso BONFANTE, Guido; COTTINO,
Gastone, op. cit., p. 477) e della 1. n. 349/1993 sull’allevamento di cani, in quanto le corrispon-
denti attivita non si svolgono né potrebbero svolgersi sul fondo. Resterebbe sicuramente in
vigore la legge speciale sull’agriturismo, in quanto modificata dal d. legisl. n. 228/2001 sull’a-
gricoltura e, in parte, anche dal d. legisl. n. 226/2001 sulla pesca.

74 BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op. cit., p. 477.

75 Sul punto si v. ADORNATO, Francesco, op. cit., p. 25.
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ne e, conseguemtnemente, di quella funzione giuridica individuante

storicamente assolta dal medesimo.”

4. Dilatazione della fattispecie “impresa agricola” e suoi rappor-
ti con lo statuto dell’'imprenditore commerciale.

4. — La riforma ha avuto di mira 'ampliamento del concetto di
agrarieta e 'ambito delle relative attivita; da questo punto di vista
sembra quindi che tutte le risalenti istanze in punto di “aggiornamen-
to” della nozione codicistica abbiano trovato una risposta largamente
superiore ad ogni aspettativa. Anzi, ancora piu radicalmente, sembra
che la riforma abbia inteso addirittura agrarizzare parte delle attivita
commerciali, a giudicare dall’ampio spazio riservato, entro il ciclo
produttivo agrobiologico, alle attivita manifatturiere e di produzione
di beni e/o servizi anche diversi da quelli naturalmente agrari.”’

76 E questa la conclusione di BUONOCORE, Vincenzo, L’impresa, op. cit., p. 569, dove I’Autore
osserva che ¢ dubbia la permanente vitalita ed utilita della stessa distinzione fra attivita agricole
principali ed attivita agricole per connessione: “[...] la naturalita della destinazione al mercato
del prodotto, che si traduce poi nella vendita o nella distribuzione del prodotto nei mercati,
non puo conoscere distinzioni merceologiche, a meno che al termine “connessa” non si voglia
dare una valenza meramente descrittiva, nel quale caso anche la vendita del prodotto indus-

triale deve essere considerata attivita connessa”.

77 Limitando I'esame alle sole attivita agricole “fondamentali”, e quindi a coltivazione del fon-
do, silvicoltura, allevamento del bestiame e pesca, si potrebbe alternativamente ipotizzare che
nulla sia mutato, pure dopo la riforma, dal punto di vista delle dimensioni della fattispecie.
Considerando che il rischio biologico non ¢ un elemento (individuante) della fattispecie giuri-
dica “ impresa agricola” (ritiene, pero, che lo sia da un punto di vista socio-economico GAL-
GANO, Francesco. L'impresa, le societa in genere, le societa di persone. Padova: Cedam, 2004,
p. 62 et seq.), varrebbe, in questo senso, la considerazione che spetta comunque all'imprendi-
tore agricolo determinare I'ampiezza del ciclo produttivo ed il numero delle sue fasi (e su
questo punto v. GENOVESE, A. La nozione giuridica dell'imprenditore agricolo. Rivista di Di-
ritto Agrario, Milano, fascicolo I, 1992, p. 232). Cido potrebbe voler dire che anche la dove
I'imprenditore scelga di svolgere solo una parte del ciclo, ovvero scelga di svolgerla al di fuori
del proprio fondo, egli resterebbe imprenditore agricolo e, prima ancora, che la fattispecie
resterebbe impresa agricola.
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E innegabile tuttavia che il tasso di “rarefazione” raggiunto
dalla fattispecie in conseguenza della riforma — e in specie con riguar-
do alle attivita agricole per connessione — & veramente molto alto:”
cio che realmente fa pensare non ¢ il fatto che I'imprenditore agricolo
possa intervenire anche soltanto su una fase del ciclo produttivo,
bensi il duplice dato della rilevanza (solo) eventuale del fondo— dato
che il legame con il fondo € sempre stato I'elemento che ha determi-
nato l'agrarieta intrinseca delle attivita “fondamentali” come 'agrarie-
ta per connessione di certe attivita di commercio — e I'enorme capaci-
ta espansiva concessa alle attivita manifatturiere e di servizidalla nuo-
va lettera dell’art. 2135 c.c. Da questo punto di vista ¢ centrale il pro-
blema dell’interpretazione sia del verbo “possono utilizzare™ (con
riferimento al legame tra Pattivita agricola e il fondo), e sia del nuovo
criterio della “prevalenza”, che individua la misura della connessione
in luogo della previgente “normalita”. Anche pit dirompente, proba-
bilmente, & poi il profilo della c.d. “connessione per azienda”,* di cui

si & gia detto.”

78 Anche a volere sostenere 'opinione pill permissiva, infatti, bisogna riconoscere che manca,
0 quanto meno pud mancare, da parte dell'imprenditore, lo svolgimento dell’attivita che “[...]
potenzia o dirige la realizzazione del programma genetico, che ogni specie vegetale e animale
possiede’: GENOVESE, A., La nozione giuridica dell'imprenditore agricolo, op. cit., p. 233.

79 La scelta della formula ¢ criticata, per la sua ambiguita, da COSTATO, Luigi, Criterio biolo-
gico e imprenditore agricolo, op. cit., p. 38, ove anche riferimenti alla formula, parzialmente
diversa, che era utilizzata nel testo della proposta formulata dalla “Commissione Borroni”, coor-

dinata da Adornato.
80 V. supra, § 3 e nt. 48.

81 E in proposito v. Trib. Milano, 14 maggio 2002 (decr.), in Giur. it., 2002, p. 1655 et seq., con
nota di VAIRA, Brevi note in tema di cancellazione dal Registro delle imprese di societa semplice
e nuova disciplina dell’articolo 2135 c.c. 1l Tribunale giudica presente la c.d. “ connessione per
azienda” nello svolgimento, da parte della societa semplice “Floricoltura Palmieri” (sulla legit-
timita della cui iscrizione nella sezione speciale il Tribunale si trovava a decidere), delle attivita
di “manutenzione di verde pubblico e private” e di “costruzione di giardini”; nega, invece, la
qualifica di attivita connesse alla “spalatura neve” e ai “lavori per piccoli scavi”. Da notare che
il commentatore critica questa esclusione, ritenendo che anche queste ultime attivita possano

farsi rientrare nella nuova nozione di impresa agricola.
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Al di 1a del giudizio critico che la riforma puo sollecitare, ¢
innegabile, dunque, che sul piano sostanziale della fattispecie si assis-
te ad un’accentuazione della multifunzionalita dell'impresa, agraria in
senso stretto come ittica: la vera novita consisterebbe non gia nell’a-
desione al criterio agrobiologico e, con esso, nella riconosciuta rile-
vanza della “cura di un ciclo biologico” quale fattore caratterizzante
I'impresa agricola, bensi nel fatto, gia rimarcato, che vengono ora in
evidenza all'interno del ciclo produttivo d’impresa attivita commer-
ciali, di prestazione di servizi, manifatturiere afferenti sotto un profilo
economico al comparto agricolo.®* Obiettivo primario del legislatore
sembra essere, cioe, promuovere la crescita di un’impresa agricola
polifunzionale® 1a dove la pluriattivita dell'impresa agricola attiene
alla presenza nelciclo produttivo di attivita prettamente commerciali
che sono divenute agricole nella considerazione legislativa. La con-
clusione di cui sopra pare avvalorata, per certi versi, sia dai contenuti
della legge delega® che dalle piu recenti linee evolutive della norma-

82 BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op. cit., p. 468; nello stesso senso cf. BUONOCO-
RE, Vincenzo, Limpresa, op. cit., p. 500 et seq., il quale osserva che in agricoltura non meno
che al di fuori dell’agricoltura “[...] siccome il prodotto non ¢ fatto per rimanere nei magazzini
dell'imprenditore, come € naturale che l'industriale lo venda, cosi appare altrettanto naturale
che la medesima operazione la compia il coltivatore o il silvicultore o l'allevatore, a meno che
egli non voglia far marcire frutta e verdura nei propri depositi o non voglia attendere la morte
naturale dei suoi animali o preferisca che il suo bosco divenga inestricabile”. Considerazioni
analoghe vengono fatte, del resto, anche a proposito dell'imprenditore ittico: BOLOGNINI,
Silvia, op. cit., p. 696.

83 Si veda, in proposito, l'art. 8, co. 1, lett. ) della 1. delega n. 57/2001, ove ¢ stabilita, fra i
criteri direttivi imposti al Governo, la “[...] previsione dell'integrazione delle attivita agricole con
altre extragricole svolte in seno all’azienda ovvero in luogo diverso dalla stessa, anche in forma
associata o cooperativa, al fine di favorire la pluriattivita dell'impresa agricola anche attraverso

la previsione di apposite convenzioni con la pubblica amministrazione”.

84 V. lart. 7, co. 3% lett. ©) della l. delega n. 57/2001, dove ¢ detto che fra gli obiettivi imposti
al legislatore, in armonia con la politica agricola dell’'Unione europea, vi & quello di “[...] am-
modernare le strutture produttive agricole, della pesca e dell’acquacoltura, forestali, di servizio
e di fornitura di mezzi tecnici a minor impatto ambientale, di trasformazione e commercializ-
zazione dei prodotti nonché le infrastrutture per l'irrigazione al fine di sviluppare la competi-
tivita delle imprese agricole ed agroalimentari, soddisfacendo la domanda dei mercati ed assi-

curando la qualita dei prodotti, la tutela dei consumatori e dell'ambiente”.
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tiva in materia di agricoltura: si allude fra gli altri al gia citato d. legisl.
30 luglio 1999, n. 300%° ma in specie alle novita introdotte, rispettiva-
mente, dall’art. 10, d. legisl. n. 228/2001 in punto di forme (consenti-
te) per l'esercizio di impresa da parte di imprenditori agricolic.d. “a
titolo principale” (i.a.t.p.), e dall’art. 2 del medesimo decreto, in ma-

teria di estensione agli imprenditori agricoli degli effetti di pubblicita

860

legale dell’iscrizione nel registro delle imprese.®™ L’iscrizione, com’e

noto, era gia prevista, con semplice effetto di pubblicita-notizia, dal-
l'art. 8, 1. 29 dicembre 1993, n. 580 e relativo regolamento di attuazio-
ne.’” Quanto al primo punto, bisogna osservare che l'art. 10, d. legisl.
n. 228/2001, aveva modificato l'art. 12, 1. 9 maggio 1975, n. 153, esten-
de l'accesso alle agevolazioni comunitarie previste a favore degli im-
prenditori agricoli individuali “a titolo principale” anche alle societa

85 V. supra, § 1.

86 Ai sensi dell’art. 2, d. legisl. n. 228/2001 “ I'iscrizione degli imprenditori agricoli, dei colti-
vatori diretti e delle societa semplici esercenti attivita agricola nella sezione speciale del registro
delle imprese di cui all’articolo 2188 e seguenti del codice civile, oltre alle funzioni di certifi-
cazione anagrafica ed a quelle previste dalle leggi speciali, ha I'efficacia di cui all’articolo 2193
del codice civile”. L'art. 2 del decreto attua l'art. 8, co. 1o, lett. d) della I. delega n. 57/2001, che
prevede l'estensione del regime di pubblicita legale a soggetti ed attivita agricoli. Per un com-
mento v. CAGNASSO. L'iscrizione dell'imprenditore agricolo nel registro delle imprese. In: So-
cieta, 2002, p. 155 et seq. Fra gli effetti della riforma vi sarebbe anche I'abrogazione implicita
dell’art. 2136 c.c. (inapplicabilita delle norme sulla registrazione), secondo il quale “le norme
relative all’iscrizione nel registro delle imprese non si applicano agli imprenditori agricoli, salvo
quanto ¢ disposto dall'articolo 2200” (BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op. cit., p. 461).

87 Lart. 8, 1. n. 580/1993, co. 4° dispone che “[...] sono iscritti in sezioni speciali del registro
delle imprese gli imprenditori agricoli di cui all’articolo 2135 del codice civile, i piccoli impren-
ditori di cui all’articolo 2083 del medesimo codice e le societa semplici”; con la puntualizzazione
che l'iscrizione nelle sezioni speciali, sul piano dell’efficacia, funge da certificazione anagrafica
e pubblicita-notizia, mentre non produce gli effetti che I'art. 2193 c.c. ricollega all’iscrizione
nella sezione ordinaria. Il regolamento di attuazione dell’articolo, contenuto nell’art. 7, d.p.r. 7
dicembre 1995, n. 581, venne modificato dall’art. 2, d.p.r. 14 dicembre 1999, n. 358, ai sensi del
quale sono iscritti in un’unica sezione speciale del registro delle imprese gli imprenditori agri-
coli, i piccoli imprenditori e le societa semplici. Ricostruisce i diversi passaggi normativi con
specifico riferimento alla disciplina dell'impresa agricola BELVISO, Umberto. Il regime pubbli-
citario dell'imprenditore agricolo (la riforma di inizio secolo). Rivista di Diritto Agrario, Milano,
fascicolo I, 2002, p. 3 et seq., da cui si cita.
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di persone e di capitali.®® Sono stati cosi eliminati quei disincentivi
allimpiego delle forme collettive di esercizio dell'impresa (diverse
dalle cooperative e dalle associazioni fra imprenditori agricoli) che

avevano sollecitato aspre critiche nei confronti della legge nella sua

formulazione originaria.*

88 L'originaria formula dell’art. 12, co. 1o, . n. 153/1975 si riferiva, invece, ai soli imprenditori
agricoli-persone fisiche: “si considera a titolo principale I'imprenditore che dedichi all’attivita
agricola almeno due terzi del proprio tempo di lavoro complessivo e che ricavi dall’attivita
medesima almeno due terzi del proprio reddito globale da lavoro risultante dalla propria po-
sizione fiscale”. Quanto all’esercizio dell’attivita in forma associata, l'art. 13 della legge si limi-
tava a considerare, quali possibili destinatari delle agevolazioni, le cooperative agricole e le
associazioni fra imprenditori agricoli: “possono beneficiare delle provvidenze previste dal pre-
sente titolo, oltre alle persone fisiche, le cooperative agricole, costituite ai sensi della legisla-
zione sulla cooperazione, le associazioni di imprenditori agricoli che presentino un piano co-
mune di sviluppo per la ristrutturazione e 'ammodernamento aziendale o interaziendale anche
per la conduzione in comune delle aziende, sempreche i soci ritraggano dalla attivita aziendale
almeno il 50 per cento del proprio reddito ed impieghino nella attivita aziendale ed in quella
associata almeno il 50 per cento del proprio tempo di lavoro”. In argomento v. M. COSSU, La
discriminazione normativa fra imprenditori agricoli a titolo principale e il formalismo della
Corte di Giustizia, nota a Corte Giust. CE, sez. VI, 11 gennaio 2001, causa n. C-403/98, in Riv.
giur. sarda, 2002, 1, p. 20, testo e note. L'art. 10, co. 1o, d. legisl. n. 228/2001 cosi dispone:
“all’articolo 12 della legge 9 maggio 1975, n. 153, & aggiunto, in fine, il seguente comma: le
societa sono considerate imprenditori agricoli a titolo principale qualora lo statuto preveda
quale oggetto sociale I'esercizio esclusivo dell’attivita agricola, ed inoltre: @) nel caso di societa
di persone qualora almeno la meta dei soci sia in possesso della qualifica di imprenditore
agricolo a titolo principale. Per le societa in accomandita la percentuale si riferisce ai soci
accomandatari; b) nel caso di societa cooperative qualora utilizzino prevalentemente prodotti
conferiti dai soci ed almeno la meta dei soci sia in possesso della qualifica di imprenditore
agricolo a titolo principale; ¢) nel caso di societa di capitali qualora oltre il 50 per cento del
capitale sociale sia sottoscritto da imprenditori agricoli a titolo principale. Tale condizione deve
permanere e comunque essere assicurata anche in caso di circolazione delle quote o azioni. A
tal fine lo statuto pud prevedere un diritto di prelazione a favore dei soci che abbiano la
qualifica di imprenditore agricolo a titolo principale, nel caso in cui altro socio avente la stessa
qualifica intenda trasferire a terzi a titolo oneroso, in tutto o in parte, le proprie azioni o la
propria quota, determinando le modalita e i tempi di esercizio di tale diritto. Il socio che perde
la qualifica di imprenditore agricolo a titolo principale € tenuto a darne comunicazione all’or-

gano di amministrazione della societa entro quindici giorni”.

89 C’¢ chi osserva, infatti, che questa “concessione” depone palesemente nel senso di fare
emergere “[...] un’impresa polifunzionale che vede potenziate le sue possibilita anche dall’es-
pressa facolta di utilizzo di qualsivoglia forma societaria [...]”: (BONFANTE, Guido, op. cit., p.
5). In argomento sia consentito rinviare a M. COSSU, La discriminazione normativa fra im-

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016 105



A cio si aggiunga che ai sensi dell’art. 9, d. legisl. n. 228/2001
gli imprenditori agricoli a titolo principale che divengano soci di so-
cieta di persone mantengono la qualifica e non perdono i vantaggi
previdenziali, fiscali e creditizi dalla stessa derivanti;” il che rappre-
senta un ulteriore incoraggiamento all’utilizzo dello strumento socie-
tario in agricoltura.”!

prenditori agricoli a titolo principale e il formalismo della Corte di Giustizia, op. cit., p. 18 et
seq. Nella fattispecie la Corte comunitaria veniva chiamata a pronunciarsi, exart. 177 del Trat-
tato, su due questioni pregiudiziali attinenti I'interpretazione dell’art. 2, n. 5 del regolamento
CEE del Consiglio 12 marzo 1985, n. 797, relativo al miglioramento dell’efficienza delle strutture
agrarie, e dell’art. 5, n. 5 del regolamento CEE del Consiglio 15 luglio 1991, n. 2328, modificativo
del precedente. Nella sostanza la questione verteva sulla possibilita 0 meno di concedere ad
un imprenditore agricolo costituito in forma di societa di capitali, la “Monte Arcosu s.r.l.”, le
provvidenze previste dai citati regolamenti comunitari per gli imprenditori agricoli, posto che
la legislazione nazionale e regionale sarda attuativa dei regolamenti stessi non prevede I'eser-
cizio dell’attivita in detta forma. La Corte rigettava il ricorso con il quale il Tribunale di Cagliari
chiedeva una pronuncia interpretativa ai giudici comunitari, ritenendo che i regolamenti CEE
invocati dalla societa ricorrente non potessero essere applicati “[...] allorche il legislatore di uno
Stato membro non ha adottato le misure necessarie per la loro esecuzione nel suo ordinamento
giuridico interno”. Cid in quanto si tratta, nel caso specifico, di regolamenti privi del requisito
dell’autoapplicabilita negli ordinamenti nazionali, testimoniata dal rinvio che gli stessi operano
a norme nazionali esecutive. In mancanza di una legislazione regionale che regolaet regolasse
espressamente la materia trovava applicazione, dunque, l'art. 13, co. 1o, I. 9 maggio 1975, n.
153 nella sua formulazione originaria (v. supra, n. 88).

90 Pilu esattamente, dispone l'art. 9, d. legisl. n. 228/2001 che “ai soci delle societa di persone
esercenti attivita agricole, in possesso della qualifica di coltivatore diretto o di imprenditore
agricolo a titolo principale, continuano ad essere riconosciuti e si applicano i diritti e le age-
volazioni tributarie e creditizie stabiliti dalla normativa vigente a favore delle persone fisiche
in possesso delle predette qualifiche. I predetti soggetti mantengono la qualifica previdenziale
e, ai fini del raggiungimento, da parte del socio, del fabbisogno lavorativo prescritto, si computa
anche l'apporto delle unita attive iscritte nel rispettivo nucleo familiare”. Per un commento
all’articolo v. CARMIGNANI, Art. 9. Soci di societa di persone, in I tre “decreti orientamento”:
della pesca e acquacoltura, forestale e agricolo, op. cit., p. 804, la quale evidenzia, in particolare,
come la norma in questione solleciti una rinnovata riflessione sul tema della distinta soggettivita

della societa di persone e dei suoi soci.

91 Lo segnalano BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op. cit., p. 470, anche se, nell’opi-
nione degli aa., la nuova normativa non andrebbe in direzione di un ammodernamento delle
strutture agricole, poiché taleo ammodernamento esige notevoli investimenti di capitali, mentre
con la nuova disciplina “[...] si & voluto favorire lo sviluppo degli strumenti societari in agricol-

tura fra gli agricoltori limitando I'ingresso di capitali nel comparto agricolo provenienti in via
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Nel frattempo l'art. 12 della legge 9 maggio 1975, n. 153 € stato
abrogato dall’art. 1, comma 5-quinquies del d. legisl. 29 marzo 2004,
n. 99, che ha eliminato la figura dell'imprenditore agricolo a titolo
principale, sostituendola con I'imprenditore agricolo professionale
(i.a.p.). Secondo lart. 1 del d. legisl. 29 marzo 2004, n. 99, ¢ impren-
ditore agricolo professionale (i.a.p.) colui il quale sia in possesso di
conoscenze e competenze professionali ai sensi dell’articolo 5 del re-
golamento (CE) n. 1257/1999 del Consiglio, del 17 maggio 1999, e
dedichi alle attivita’ agricole di cui all’articolo 2135 del codice civile,
direttamente o in qualita’ di socio di societa’, almeno il cinquanta per
cento del proprio tempo di lavoro complessivo e che ricavi dalle atti-
vita’ medesime almeno il cinquanta per cento del proprio reddito glo-
bale da lavoro”.

Tuttavia cio non cambia per niente il quadro che abbiamo
mostrato, perché praticamente 'imprenditore agricolo professionale
sostiuisce I'imprenditore agricolo a titolo principale. e l'art. 5-quater
del d. legisl. 29 marzo 2004, n. 99 dice espressamente che “qualunque
riferimento nella legislazione vigente all'imprenditore agricolo a titolo
principale si intende riferito all'imprenditore agricolo professionale”.
Sia chiaro, dunque, il rapporto tra il diritto comunitario e il diritto na-
zionale: non tutti gli imprenditori qualificati agricoli secondo lart.
2135 cod. civ. avevano i requisiti per essere qualificati “imprenditori
agricoli a titolo principale” secondo il diritto comunitario; e adesso
non tutti gli imprenditori qualificati agricoli secondo l'art. 2135 cod.
civ. hanno i requisiti per essere qualificati “imprenditori agricoli pro-
fessionali”.

Quanto al al valore della pubblicita legale nel registro delle

prevalente da estranei a questo mondo”, quasi che si volesse in qualche modo “lasciare I'agri-
coltura agli agricoltori”, i, p. 481. Nel senso dell’opportunita di un ammodernamento del
settore che passi anche attraverso l'utilizzo di schemi societari v. ROMAGNOLI, Emilio. L'im-
presa agricola. In: RESCIGNO, Pietro. Trattato di diritto privato. Torino: Utet, t. 2, 1986, p. 1.051;
FANTOZZI, Augusto. Prospettive dello strumento societario in agricoltura (profili fiscali). Rivis-
ta di Diritto Agrario, Milano, fascicolo [, 1993, p. 287 et seq., ove ’Autore esamina distintamente
i vantaggi connessi alla scelta di ciascun singolo tipo di societa.
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imprese, stabilito dall’art. 2 del decreto — in tutto corrispondente al
valore dell’iscrizione nella sezione ordinaria — c¢’¢ da dire che non es-
sendo venute meno le ragioni che suggeriscono di differenziare lo
statuto dell'imprenditore (anche) in ragione delle dimensioni®? il nuo-
vo regime viene a creare entro il sistema, certamente, una distorsio-
ne.” E di dubbia costituzionalita, inoltre, un quadro normativo che
differenzia “piccolo imprenditore agricolo” e “piccolo imprenditore
commerciale” riguardo agli effetti dell’iscrizione (nella stessa sezione
speciale!): effetti di pubblicita legale con conseguente opponibilita ai
terzi degli atti e fatti iscritti per il piccolo imprenditore agricolo; sem-
plice pubblicita anagrafica per il piccolo imprenditore commerciale.”

92 BUONOCORE, Vincenzo, L’impresa., op. cit., p. 588: qui I'Autore osserva che “[...] ferma
restando la possibilita di indicare dei parametri per identificare piccole e medie imprese, la
soluzione del problema giuridico delle dimensioni non consiste nel creare statuti privilegiati
per categorie di piccoli o grandi imprenditori sulla base di parametri convenzionali o addirittura
arbitrari e comunque non rispondenti alla realta del mondo imprenditoriale, quanto quella di
creare modelli diversificati di esercizio dell'impresa ispirati al criterio della dimensione e idonei
a soddisfare le diverse esigenze che dalla dimensione stessa traggono vita”. Sembrerebbe che
parlando di categorie imprenditoriali create sulla base di “parametri convenzionali o addirittura
arbitrari” I’Autore voglia alludere allo statuto dell'impresa agricola all'indomani della sua rifor-
ma (v. supra, § 3). Quanto all'opportunita di “rivalutare” la distinzione fra piccola e medio-gran-
de impresa commerciale anche ai fini della soggezione a fallimento si veda il recente disegno
di legge modificativo della legge fallimentare approvato dal Consiglio dei ministri in data 1o
marzo 2002, che propone l'abrogazione dell’art. 1, co. 20, l. fall. e, con essa, della previsione
per la quale la societa commerciale non pud mai essere considerata piccolo imprenditore. Per
un commento v. PANZANI, Luciano. La miniriforma della legge fallimentare. Fall., 2002, p. 469
et seq.

93 Sul punto v. MASI, Pietro, L’imprenditore agricolo e I'evoluzione tecnologica dell’agricoltu-
ra, op. cit., p. 232, dove '’Autore osserva come dalla lettura dell’art. 2 d. legisl. n. 228/2001 si
ricavi I'impressione che “[...] la sostituzione degli effetti della iscrizione nella sezione speciale
con quelli propri della iscrizione nella sezione ordinaria ponga i presupposti per un’equipara-
zione della disciplina pressoché totale, e non giustifichi in linea di principio una disparita di

trattamento”.

94 Sul punto v. BELVISO, Umberto, op. cit., p. 13 et seq., dove I'’Autore evidenzia il fatto che
la riforma attuata dall'art. 2 d. legisl. n. 228/2001 estende lefficacia dichiarativa dell'iscrizione
nel registro delle imprese ai piccoli imprenditori agricoli operanti nei settori interessati dalla
riforma (Pespressione “coltivatori diretti” & usata, infatti, nel testo dell’articolo quale sinonimo
di “piccoli imprenditori agricoli”, giacche & questa l'interpretazione prevalentemente data all’art.

2083 c.c. la dove nomina i coltivatori diretti). L’Autore auspica che questo “sorpasso” fra disci-
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In merito all’obbligo di iscrizione nel registro va detto infine
che l'art. 4 co. 1 del decreto 228/2001 prevede che “gli imprenditori
agricoli, singoli o associati, iscritti nel registro delle imprese, possono
vendere direttamente al dettaglio, in tutto il territorio della Repubbli-
ca, i prodotti provenienti in misura prevalente dalle rispettive azien-
de, osservate le disposizioni vigenti in materia di igiene e sanita”.

Ora, é vero che l'art. 2 della legge 25 marzo 1997, n. 77, pre-
vede I'esenzione dall'iscrizione nel registro delle imprese da parte dei
produttori agricoli che nell’anno solare precedente hanno realizzato
o prevedono di realizzare (in caso di inizio attivita) un volume di af-
fari non superiore a 7000 euro. Tuttavia, il Ministero dello sviluppo
economico (“MISE”) con la Risoluzione 20 gennaio 2014, n. 8698, ha
chiarito I'imprenditore agricolo che intenda vendere i propri prodotti
su aree pubbliche é sempre obbligato a iscriversi nel registro delle
imprese. In tale caso, dunque, I'esenzione non si applica.

Al di la di cio va segnalato che secondo taluni autori la nuova
disciplina sugli obblighi di iscrizione nel registro delle imprese agri-
cole sarebbe sintomo dell’avvenuta commercializzazione dell'impre-
sa agraria.” Altri osservano, meno marcatamente, che dal riconosci-
mento dell’efficacia dichiarativa all’iscrizione — gia da tempo auspica-
ta, del resto, da taluni commentatori della legge istitutiva del registro
delle imprese” — dovra necessariamente discendere, prima o poi, I'-

plina della piccola impresa agricola e della piccola impresa commerciale duri solo il tempo
sufficiente ad un adeguamento della seconda. In caso contrario “[...] la disparita di trattamento,
che oggi appare dovuta a ragioni occasionali, probabilmente non volute, tra piccoli imprendi-
tori agricoli e piccoli imprenditori commerciali, cristallizzandosi darebbe luogo a sospetti di
incostituzionalita della parte ancora vigente dell’art. 8, comma 50, della legge 29 dicembre 1993,
n. 580”. E da aggiungere che la medesima disparitd & riscontrabile anche nel trattamento riser-
vato alle societa semplici esercenti attivita agricole rispetto a quelle che esercitano attivita di

diversa natura, i, p. 36.

95 Si allude all’opinione di BUONOCORE, Vincenzo, Limpresa, op. cit., p. 509 et seq.; BUO-
NOCORE, Vincenzo, Il “Nuovo” imprenditore agricolo, I'imprenditore ittico e ['eterogenesi dei

fini, op. cit., p. 22 et seq.

96 Sullo specifico punto, gia criticavano la scelta del regime di pubblicita-notizia per gli im-
prenditori agricoli come per i piccoli imprenditori e le societa semplici MARASA, Giorgio; IBBA,
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estensione all'impresa Agricola dello statuto dell'imprenditore com-

merciale, essendo comunque in corso um “processo di commercializ-

zazione dell’agricoltura”.”’

Cio premesso ¢ altrettanto evidente che una conclusione in
termini di (gia) avvenuta commercializzazione non pud discendere
automaticamente dall’adozione di un regime di pubblicita legale e

non & sostenibile, pertanto, de jure condito.”®

Si puo, pero, osservare che non ¢ da escludere, in una pros-
pettiva di evoluzione normativa anche prossima, che le attivita agra-
rie, (in quanto) divenute parte di rapporti di mercato nello specifico

comparto agro-alimentare, possano essere introdotte “[...] a pieno ti-

tolo nell’area della commercialita”,” con la conseguenza, in questo

caso, che I'impresa agricola sarebbe sottoposta per intero allo statuto
dell'impresa commerciale,'™ potendosi ritenere venuti meno, nell’i-

Carlo. Il registro delle imprese. Torino: Utet, 1997, p. 4 et seq., evidenziando come le finalita
perseguite con il sistema di pubblicita commerciale risultassero gravemente compromesse dalla
scelta di mantenere distinto, quanto agli effetti, il regime di iscrizione degli imprenditori che
erano gia tenuti all’iscrizione stessa nel sistema del codice, e il regime prescritto per gli impren-

ditori che entro quel sistema ne erano, invece, esonerati.

97 BIONE, Massimo, La nozione di imprenditore agricolo dal codice civile ad oggi, op. cit., p.
20. A livello sistematico sarebbe d’ausilio a questa ricostruzione, in qualche modo, il fatto che
le tre direttive strutturali emanate dalla Comunita in materia di agricoltura, dalle quali ¢ derivata
la sopra menzionata 1. n. 153/1975, prevedessero 1'obbligo, per I'imprenditore agricolo, di te-
nere le scritture contabili. Lo ricordano BONFANTE, Guido; COTTINO, Gastone, op. cit., p. 466
et seq. Vanno sotto il nome di direttive strutturali le direttive nn. 159-161 del 17 aprile 1972,
recanti norme di ammodernamento del settore agricolo in parziale applicazione del c.d. “Piano
Mansholt”, ossia del Memorandum sulla riforma della politica agraria comunitaria presentato
al Consiglio della Commissione CEE il 18 dicembre 1968, ed elaborato ai sensi dell'art. 43,
paragrafo 1 del Trattato CEE (ora art. 37 del Trattato CE). Per riferimenti anche bibliografici alle
direttive strutturali (poi abrogate e sostituite dal regolamento del Consiglio n. 797/1985, del 12
marzo 1985), ed al loro rapporto con la l. n. 153/1975, v. M. COSSU, La discriminazione nor-
mativa fra imprenditori agricoli a titolo principale e il formalismo della Corte di Giustizia, op.
cit., p. 19, testo e n. 1.

98 Sul punto v. meglio infra, § 5.
99 E la conclusione di FORTUNATO, Sabino, op. cit., p. 20.

100 BIONE, Massimo, La nozione di imprenditore agricolo dal codice civile ad oggi, op. cit., p.

110 RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016



potesi, gli elementi distintivi fra l'una e l'altra,'”" e potrebbe sottrarsi
al fallimento e alle altre procedure concorsuali solo in quanto sia an-
che piccola impresa.'” Una prospettiva di questo tipo, de jure con-
dendo, significherebbe il venire meno di quella linea distintiva fra
materia agricola e materia commerciale che il codice civile, nell’origi-
naria formulazione degli artt. 2135-2140 c.c., aveva tracciato forse un
po’ rigidamente, condizionato dal retaggio della cultura giuridica an-
tecedente I'unificazione fra codice civile e codice di commercio.'*
Cio 1a dove si convenga che “[...] la scomparsa del fondo agricolo

20-21, ove ¢ detto che all’iscrizione nel registro delle imprese con funzione di pubblicita legale
¢ da ritenere che consegua “[...] l'estensione all'imprenditore agricolo di tutte quelle norme e
regole che fanno riferimento al dato formale della registrazione anziché a quello sostanziale
dell’oggetto dell’attivita [...]”; fra queste, evidentemente, troveranno applicazione le norme sulla
forma dei contratti di trasferimento d’azienda (art. 2555), sulla cessione dei crediti aziendali
(art. 2559), sull’efficacia probatoria delle scritture contabili (artt. 2709-2711 c.c.). E questo, del
resto, il traguardo che I’Autore gia auspicava da tempo, insieme a parte della dottrina: cf. BIO-
NE, Massimo, L'imprenditore agricolo, op. cit., p. 449 et seq.; ROMAGNOLI, Emilio, L’impresa
agricola, op. cit., p. 935 et seq.

101 BUONOCORE, Vincenzo, Il “nuovo” imprenditore agricolo, I'imprenditore ittico e letero-
genesi dei fini, op. cit., p. 22 et seq.; BUONOCORE, Vincenzo, Limpresa, op. cit., p. 565, dove
P’Autore ritiene che “[...] sono ormai scomparse le ragioni che giustificano due statuti diversi
per 'imprenditore agricolo e per 'imprenditore commerciale e, soprattutto, che ¢ venuto il
tempo di eliminare I'unica differenza normativa che [...] ancora divide le due categorie di im-
prese o, per essere piu precisi, di uniformare le due discipline sancendo il fallimento per en-
trambe o per entrambe, ove questo fosse il trend normativo, escludendolo”. L’Autore si riporta,
sostanzialmente, all’opinione gia espressa da Alessandro Graziani in ordine al fatto che la cres-
cente complessita organizzativa delle imprese agricole non giustifica pit I'esonero dallo statuto

dell'impresa commerciale.

102 FORTUNATO, Sabino, op. cit., p. 20; BIONE, Massimo, La nozione di imprenditore agricolo
dal codice civile ad oggi, op. cit., p. 22, che ricorda i vari progetti di riforma che a partire dagli
anni ‘80 caldeggiarono l'estensione del fallimento all'imprenditore agricolo medio-grande;
MAGGIORE, Giuseppe Ragusa. Impresa agricola e procedure concorsuali. Rivista di Diritto
Agrario, Milano, fascicolo 1, 1985, p. 401 et seq.; contra DI LAURO, Massimo. Fallimento e
imprenditore agricolo. Rivista di Diritto Agrario, Milano, fascicolo I, 1985,p. 4006 et seq.

103 In argomento v. OPPO, Giorgio, Materia agricola e “forma” commerciale, op. cit., p. 77
et seq.; MASI, Pietro. L'impresa agricola tra diritto agrario e diritto commerciale. Rivista di Diritto
Agrario, Milano, fascicolo II, 1983, p. 469 et seq. Sull'inadeguatezza dell’art. 2135 c.c. quale
norma definitoria dell'impresa agricola v. RIVOLTA, Gian Carlo. Sull'impresa agricola: vitalita
ed espansione di una fattispecie codicistica. Rivista di Diritto Agrario, Milano, fascicolo I, 1989,
p. 538.
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come base imprescindibile per la qualifica di un’attivita come agricola
e la sostituzione del criterio della normalita con quello della prevalen-
za hanno sostanzialmente tolto anche quelle residue specificita che
potevano, sia pure tra molte perplessita, giustificare statuti diversi fra
imprenditori commerciali e imprenditori agricoli”, poiché fondati su
un criterio di tipo meramente merceologico.'”

Punto di arrivo della prospettata evoluzione, in definitiva, sa-
rebbe il venir meno della fattispecie “impresa agricola” e la sua con-
fluenza entro una comune fattispecie di impresa (medio-grande)
commerciale.

5. Conclusioni de jure condito e de jure condendo.

5. — Riassumendo le conclusioni finora raggiunte, da un lato la
disciplina dell'impresa agricola sollecita una risposta chiara in ordine
all'interrogativo se sia stata messa in discussione la fattispecie “impre-
sa agricola”; dall’altro fa constatare che appare sempre meno giustifi-

cato sottrarre del tutto il comparto produttivo agroalimentare alla lex

105

mercatoria,"” giacché, ora piu che mai, il settore attinge dal mercato

104 BUONOCORE, Vincenzo, Limpresa, op. cit., p. 566-567, dove I'Autore osserva che “[...]
I'esame della nuova disciplina dell'imprenditore agricolo fa nascere il dubbio, invero piu che
fondato, che possa ancora utilmente distinguersi I'imprenditore agricolo dall'imprenditore com-
merciale sulla base dei criteri finora adottati e rende legittima la domanda se non sia il caso di
formulare una diversa proposta [...] un’unica figura di imprenditore che eserciti professional-
mente un’attivita economica organizzata di produzione di beni, siano essi manufatti o prodotti
del suolo [...]” . In senso contrario OPPO, Giorgio. Realta giuridica globale dell'impresa nell’-
ordinamento italiano. Rivista di Diritto Agrario, Milano, fascicolo I, 1976, p. 591 et seq., ora in
OPPO, Giorgio, Scritti giuridici, op. cit., p. 56 et seq.; ROMAGNOLI, Emilio, L’impresa agricola,
op. cit., p. 943 et seq.; BIONE, Massimo, L’imprenditore agricolo, op. cit., p. 463 et seq.; RI-
VOLTA, Gian Carlo, op. cit., p. 543et seq.

105 Evidenzia il rinnovato interesse scientifico, e prima ancora l'accresciuta rilevanza norma-
tiva, di una disciplina commerciale transnazionale GALGANO, Francesco. Lex mercatoria. Bo-
logna: Il Mulino, 2001, p. 242, il quale allude ai principi del commercio internazionale elaborati
da Unidroit come alla nuova lex mercatoria, 1a cui funzione ¢ in qualche modo paragonabile

a quella che venne assolta dall’antico Digesto.
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ed ¢ ad esso collegato non meno delle attivita tradizionalmenteconsi-
derate “di commercio”.!® E piti che mai attuale, in questo senso, la
constatazione — risalente, del resto — che in un’economia di mercato
anche i prodotti agricoli, del suolo come della pesca, possono avere
una vocazione autenticamente “commerciale”, e in questa eventualita

la loro produzione non pud prescindere dallo scambio.'”’

Un altro “nodo” nella riforma ¢ spiegare il dato normativo, gia
illustrato, dell’inclusione delle imprese agricole nel novero delle im-
prese soggette a registrazione, ex art. 2195 c.c.

Anche a voler sostenere che con la riforma il legislatore avreb-
be compiuto un primo passo in direzione di una integrale (e genera-
le) commercializzazione dell’impresa agricola, questa tesi non po-
trebbe comunque essere provata unicamente sulla base del nuovo re-
gime di pubblicita legale, posto che la fattispecie “impresa commer-
ciale” e la fattispecie “impresa soggetta a registrazione” nel nostro or-
dinamento non hanno mai coinciso: piu esattamente, non coincide-
vano completamente entro il codice del 1942 e si distaccarono ancora
di pit con l'istituzione del registro delle imprese nel 1993, quindi ben
prima della riforma dell'impresa agricola.'® La verita &, dunque, che

106 Si v. GALGANO, Francesco, Lex Mercatoria, op. cit., p. 224 et seq., ove I’Autore, con
riferimento al rinnovato vigore acquisito dagli scambi commerciali nell’era post-industriale, os-
serva che proprio il settore agroalimentare “[...] presenta una fenomenologia tanto vasta e mul-
tiforme da esprimersi in modi diversi a seconda che si tratti della distribuzione dei prodotti del
suolo, o delle materie prime, trattate nelle borse merci mondiali, ovvero di prodotti agricoli o
industriali avviati al dettaglio attraverso canali lunghi o canali corti, imprese succursalistiche,

grandi organizzazioni commerciali o normale dettaglio [...]".

107 Ibidem, p. 225: “[...] la grande distribuzione agroalimentare fa rivivere I'antica dipendenza

del produttore dal commerciante come soggetto propulsivo del sistema econdémico [...]".

108 Sul punto, con riferimento al sistema previgente l'istituzione del registro delle imprese v.
per tutti OPPO, Giorgio, Materia agricola e “forma” commerciale, op. cit., p. 116 et seq., dove
I'’Autore spiega come le due nozioni non si identifichino, e argomenta sull’alterita concettuale
fra “impresa commerciale” e “impresa soggetta a registrazione” anche in considerazione dell’art.
2200 c.c., a norma del quale le societa di forma commerciale sono soggette all’iscrizione anche
se non esercitano un’attivita commerciale (laddove l'art. 2195, viceversa, ¢ erroneamente inti-

tolato alle imprese commerciali e alle altre imprese soggette a registrazione mentre invece &
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l'iscrizione nel registro, da questo punto di vista, si pone quale ele-
ment estrinseco rispetto alla natura, agricola o commerciale, dell’atti-
vita;'" proprio la riforma, del resto, nell'imporre l'iscrizione con effet-

ti di pubblicita legale alla societa semplice, ossia all’'unico tipo socie-

110

tario non utilizzabile per I'esercizio di attivita commerciali,""” confer-

111

ma questo dato sistematico.'"' Quanto all’ulteriore assunto proprio

della tesi esaminata, e quindi alle altre conseguenze che dovrebbero
determinarsi de jure condendo, nel senso dell’'unificazione normativa
delle due fattispecie, non va dimenticato che 'obbligo di tenuta delle
scritture contabili puo discendere solo da un’espressa volonta legisla-
tiva, giacche l'art. 2214 rinvia all’art. 2195 c.c. ed & dunque applicabile
alle sole imprese commerciali o di forma commerciale, fermo restan-
do che sin d’ora le scritture possono essere facoltativamente tenute
da qualunque imprenditore soggetto ad un obbligo di pubblicita le-

dedicato alle sole imprese commerciali). Nello stesso senso cf. di recente BELVISO, Umberto,
op. cit., p. 9 et seq., che riprendendo espressamente 'opinione formulata da Oppo sul punto
sottolinea come “[...] il discorso sul registro delle imprese non pud essere del tutto confuso con
quello degli altri istituti rientranti nello statuto del (grande) imprenditore commerciale [...]",
poiché gia al tempo della codificazione del 1942 il legislatore, piuttosto, sembrd propenso “[...]
a presentare il registro delle imprese come registro di tutte le imprese, a ben guardare estraneo
per le funzioni che ad esso si volevano attribuire alla storia del diritto della classe mercantile,
istituto pit che dell'imprenditore commerciale dellimprenditore in generale”. E infatti, con
specifico riferimento al quadro che si impernia sulla 1. 29 dicembre 1993, n. 580 e all'amplia-
mento del novero degli imprenditori soggetti a registrazione dal medesimo risultante, v. MA-
RASA, Giorgio; IBBA, Carlo, op. cit., p. 76.

109 OPPO, Giorgio, Materia agricola e “forma” commerciale, op. cit., p. 127 et seq.

110 Sullo specifico punto, e con particolare riguardo al potere del conservatore del registro
delle imprese di richiedere al giudice del registro 'ordine di cancellazione dell’iscrizione (gia
avvenuta) di una societa semplice il cui oggetto sociale risulti essere commerciale piuttosto che
agricolo v. Trib. Milano, 14 maggio 2002 (decr.), op. cit. La pronuncia in questione rappresenta
la prima applicazione giurisprudenziale della nozione riformata di imprenditore agricolo, e
offre 'occasione per richiamare il dibattito sul riconoscimento, in capo al Conservatore del
registro dlele imprese, del potere di valutare la validita sostanziale dell’atto da iscrivere (nella
fattispecie, dell’atto costitutivo di una societa semplice): VAIRA, op. cit., p. 1655.

111 Sull’efficacia di questa iscrizione v. cenni in SPADA, Paolo. Schegge di riforma del diritto
delle societa di persone. Rivista di Diritto Civille, Padova, v. 48, n. 3, p. 347-363, magg./giugno,
2002, p. 351.
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gale e dunque anche, allo stato, dall'imprenditore agricolo.''* Consi-
derazioni analoghe valgono per le norme in materia di rappresentan-
za commerciale, nel senso che in mancanza di un intervento legislati-
vo che ne sancisca espressamente 1'applicazione non si puo parlare
di un’estensione di quelle norme all'imprenditore agricolo, anche se
sussiste fin d’ora una liberta di costui nel senso di dotarsi di rappre-
sentanti i cui poteri siano in tutto corrispondentia quelli dell'institore,
del procuratore o del commesso.'® Queste considerazioni chiarisco-
no che un’applicazione parziale dello statuto dell'imprenditore com-
merciale di per sé non altera la fattispecie “impresa agricola”,''* né ha
la capacita di “trasformarla” in un’impresa commerciale qualora ques-
ta applicazione realizzi I’ “[...] estensione di regole o di istituti [...] fon-
dati non sull’elemento sostanziale dell’oggetto dell’attivita imprendi-
trice ma su quello formale della soggezione a pubblicita”.!"

E da escludere, insomma, che un fattore estrinseco, quale l'es-
tensione all'imprenditore agricolo di norme dello statuto dell'impren-
ditore commerciale che in realta prescindono dalla natura dell’attivita
esercitata, possa incidere sulla qualificazione della fattispecie,''® la
quale non mutera se non quando, eventualmente, I'impresa agricola
venga integralmente sottoposta allo statuto dell'impresa commercia-
le, con conseguente assorbimento nella relativa fattispecie.

Al di la del giudizio di merito che la riforma suscita, per via
dello snaturamento della fattispecie e di un inusitato ampliamento del

112 OPPO, Giorgio, Materia agricola e “forma” commerciale, op. cit., p. 134, che ritiene sus-
sistere in questo caso un’ipotesi di efficacia probatoria di libri facoltativi.

113 Ibidem, p. 139 et seq., ove 'Autore tra laltro precisa che l'art. 2138 c.c., in materia di
“dirigenti e fattori di campagna”, non rappresenta un limite in questo senso: il tenore della
norma testimonia, anzi, della “[...] liberta del preponente nella determinazione dei poteri rap-

presentativi”, ossia del loro contenuto.

114 Si osserva, piuttosto, che questa estensione casomai puo giovare all'impresa agricola, data

la poverta del relativo statuto (Ibidem, p. 134 et. seq).
115 Ibidem, p. 136.

116 Ci si rifa qui alle ipotesi “evolutive” avanzate in dottrina e richiamate sul finire del § 4.
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novero di attivita nelle quali questa si estrinseca, in mancanza di una
espressa opzione legislativa per lo statuto dell'impresa commerciale
(e restando dunque inalterata la qualificazione della fattispecie) con-
tinuera pertanto a trovare applicazione lo statuto dell’'impresa agrico-
la, eventualmente integrato da elementi dello statuto dell'impresa
commerciale, come accade ora per la pubblicita legale.

Al momento, l'unico dato sicuro, sul piano del diritto positivo,
¢ che la fattispecie “impresa agricola” non solo esiste ma si ¢, anzi,
tanto incredibilmente dilatata a discapito dell'impresa commerciale
da indurre ad interrogarsi sull’opportunita di “[...] introdurre un con-

cetto che meglio esprima la nuova realta [...]".'"

117 OPPO, Giorgio, Introduzione ai lavori, op. cit., p. 4.
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POR UM CALENDARIO PROCESSUAL NA
RECUPERACAO JUDICIAL DE EMPRESAS — UMA
PROPOSTA PARA ALTERACAO DA
LEIN° 11.101/2005!

A PROCEDURAL TIMETABLE IN THE JUDICIAL
REORGANIZATION OF COMPANIES — A PROPOSAL FOR
AMENDMENT OF THE LAW N° 11.101/2005

José Marcos Rodrigues Vieira
Mavria Celeste Morais Guimaraes

Resumo: Em face da edicio do Codigo de Processo Civil de
2015, que trouxe como inovac¢io, no artigo 191, a possibilidade de
adog¢ao, de comum acordo, do calendario para a pratica dos atos pro-
cessuais, este artigo propoe a alteracao da Lei n® 11.101/2005, com o
objetivo de se adota-lo na Recuperagao Judicial de Empresas com vis-
tas a dar maior celeridade e efetividade ao processo. A possibilidade
aberta pelo CPC de 2015 deve ser vista como oportunidade de as par-
tes fixarem os prazos a que estio sujeitas; vez que o estabelecimento
do calendario gera a dispensa da intimacao para a pratica de ato pro-
cessual (paragrafo 22). Na auséncia do Comité de Credores no proces-
so de recuperac¢io, ou a sua inércia em instituir o calendario, deve se
reconhecer ao administrador judicial, como substituto processual, a
iniciativa de propor ao juiz a sua adoc¢ao, visando aos fins sociais que
caracterizam o instituto no pais (artigo 47 da LRE).

1 Artigo recebido em 22.08.2017 e aceito em 29.12.2017.
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Palavras-chave: Calendario processual. Processo de Recupe-
racio. Administrador Judicial.

Abstract: The Code of Civil Procedure (CPC) of 2015 brought
the possibility of adopting, by mutual agreement, the timetable for
the practice of procedural act, according to the innovation in article
191. In this sense, this article proposes the amendment of the Law n®.
11.101/2005, with the objective of adopting this innovation in the Ju-
dicial Reorganization of Companies with a view to accelerate and
make the process more effective. The possibility opened by the CPC
of 2015 should be seen as an opportunity for the parties to set the
deadlines to which they are subject, once the establishment of the
calendar generates the exemption of the subpoena for the practice of
procedural act (paragraph 2). In the absence of the Committee of
Creditors in the judicial reorganization proceeding, or its inertia in set-
ting the timetable, the judicial administrator must have the initiative to
propose to the judge its adoption, aiming at the social purposes that
characterize the institute in Brazil Carticle 47 of the Company Rehabi-
litation Law).

Keywords: Procedural timetable. Judicial Rehabilitation Pro-
cess. Judicial Administrator.

Sumdrio: 1. Introducio. 2. Da adoc¢ao do calendi-
rio processual no CPC de 2015. 3. Da adocao do
calendario processual na Recuperacao Judicial:
vantagens. 4. Da adoc¢ao do calendario processual
na Recuperac¢io Judicial: obstaculos. 5. Da ado¢do
do calendario processual na Recuperacio Judicial:
solucoes. 6. Das fun¢des do Administrador Judicial
na Recuperacio Judicial de Empresas. 7. Conclu-
530.

1. Introducio.
Estd em curso no Ministério da Fazenda, sob a coordenac¢io

de uma equipe de juristas, uma Proposta de Alteracao da Lei de Fa-
léncia e Recuperacao Judicial de Empresas, a Lei n® 11.101/2005. Ape-
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sar de contar com pouco mais de 10 anos de vigéncia, a LRE, como ¢
conhecida, precisa mesmo ser alterada em varios pontos, até porque,
com a edicao do Novo Codigo de Processo Civil, muitas davidas sur-
giram na sua aplicacio em contraposicio com a norma geral proces-

sual.

O CPC de 2015 instituiu o justo processo legal, que inclui a
tutela jurisdicional diferenciada para adequacio ao direito material e
a celeridade, como suas caracteristicas essenciais.

Nem o procedimento pode ser rigido, dadas as peculiaridades
da empresa em recuperac¢ao, a impor atos processuais proprios e, se
necessario, sob a inversao de trimites, nem os prazos podem ter o

curso geral.

Em tema de prazos, pode haver a reducao, ampliacao ou ado-
¢do de termos iniciais ou finais diversos, até porque o processo co-
mum nio pode influenciar sua contagem, tratando-se de procedi-
mento especial.

Dai a necessidade do calendario processual, objeto do nego-
cio juridico processual autorizado pela aplicacio subsidiaria do CPC
de 2015 a Lei n® 11.101/2005. Por outro lado, o CPC amplia a substi-
tuicio processual, ex vi do seu artigo 18, a autorizacao amplamente
constante do ordenamento juridico e nao s6 de lei. Lembre-se, a pro-
posito, que o CPC de 2015 alinhou os limites subjetivos da coisa jul-
gada dos processos individuais a dos processos coletivos, ao estabe-
lecer nesta, que nao prejudique terceiros, podendo, todavia, benefi-
cid-los (artigo 500).

Ora, ¢ do processo coletivo, por outro lado, a adoc¢ao da figu-
ra do substituto processual, dada a personificacio dos interesses su-
praindividuais. Razoavel, pois, de lege ferenda, sugerir-se a legitima-
cao extraordindria do administrador judicial, no momento em que se
cogita de introduzir na Lei de Faléncia e Recuperacio Judicial de Em-
presas responsabilizacao do administrador judicial pelo nao cumpri-
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mento dos prazos da lei: circunstancia, embora, sujeita a sucessos
(para nao se dizer de insucessos) aquele nao imputaveis...

A atuacgido subsididria do administrador judicial, na auséncia
de constituicao do comité de credores, leva a tal resultado. E que as
responsabilidades do administrador judicial nao se compadecem com
a inércia dos credores, nem poderia restar o administrador judicial,
por assim dizer, refém dos credores. Além disso, a falta de empenho
do comité de credores, a quem compete fiscalizar o procedimento,
tem de ser suprida com audiéncia de cooperagao, ad instar do que
dispoe o artigo 357, paragrafo 3°, do CPC de 2015: em que o juiz,
salvo acordo, superari a insuficiéncia da negociacao e fixara o calen-
dario, admitida a celebracio sob a legitimacao extraordinaria do ad-
ministrador judicial.

Para que surja a obrigacao do administrador judicial, de nego-
ciar, propor ou reclamar a imposi¢ao de calendario processual, é pre-
ciso que, por inércia, ou por preclusao, nao atue em tal sentido o
comité.

Assim, se ndo ha comité de credores, ou se havendo, o comité
nio ¢ proativo, impode-se, por responsabilidade e sujeicio do admi-
nistrador a san¢io, a obrigacao de pedir a providéncia jurisdicional
imprescindivel a exequibilidade do Plano, atento ao artigo 4° do CPC
de 2015 — do direito das partes a solugdo integral do mérito incluida
a atividade satisfativa.

No momento, portanto, em que se cogita, na Proposta de Re-
forma da LRE, de estabelecer responsabilidades para o administrador
por descumprimento de prazos no processo de recuperacao, deve-
se-lhe reconhecer o direito de dissentir, ou nao ficar inerte em face da
deliberacao do comité de credores e do devedor, partes no processo.

Como nao lhe cabe participar de tal deliberac¢io, a principio,
cumpre-lhe organizar o processo de modo a tornar superaveis os obs-
ticulos ao curso dos prazos. Caso nao haja comité constituido, ou
caso este nao acorde, com o devedor em recuperacio, o calendario —
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Unica forma de se ultrapassar os obstaculos processuais ante a limita-
¢do do prazo geral do processo — investir-se-4 o administrador judi-
cial em substituto processual dos credores, para promover o cumpri-
mento do calendario, mediante a homologacao judicial de sua pro-
posta de acordo com o devedor.

Urge se estabeleca regra legal em tal sentido, exatamente para
se evitar a controvérsia sobre a legitimidade, tio encontradica em dis-
cussOes sobre o conceito processual de parte e seus desdobramentos
processual e material.

Tal situacao ndo € estranha ou nova no ordenamento juridico
do pais, em especial, no direito societirio, em se tratando da acao de
responsabilidade civil dos administradores nas sociedades andénimas,
como se vé no artigo 159 e seus paragrafos 3° e 4, da Lei n%. 6.404/76.

A intencao do legislador, ao assim dispor na lei societaria, € a
mesma que ora se propde para a Lei n® 11.101/2005, ou seja, o aten-
dimento aos fins sociais — que nao podem ficar subjugados as forma-
lidades processuais e a inércia dos credores.

Parece, por tudo, inegivel a importancia da fixacao do calen-
dario processual no processo de recuperacio judicial, tanto no caso
da OI, como de outras recuperacdes de empresas de grande porte,
para as quais prazos rigidos ndo atenderiam ao justo processo legal,
tampouco prazos elasticos a celeridade, principios basilares, como vi-
mos, do processo civil brasileiro.

A sugestio, portanto, € a de se prever na Lei a legitimidade do
administrador judicial para propor no Processo de Recuperacao Judi-
cial a fixacao de calendario processual, na auséncia do comité de cre-
dores ou, se constituido, ficar este inerte quanto a fixacao do calen-
dario processual.

Ante a proposta do administrador judicial, o juiz designara au-
diéncia, intimados o comité de credores, caso constituido, e o deve-
dor em recuperacio, para celebracio de negdcio juridico processual.

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016 121



2. Da adoc¢io do calendario processual no CPC de 2015.

As alteracoes legislativas implementadas pelo CPC de 2015,
em especial a possibilidade de celebracao de negdcios juridicos pro-
cessuais, ja revela uma tendéncia de democratizacio do processo,
adotando um direito mais eficiente e proximo da sociedade e da so-
lucao das demandas.

A evolucio da sistematica processual civil no direito brasileiro
direciona-se, assim, para a flexibilizacao do procedimento em prol da
implementacio de maior efetividade do processo, enquanto metodo-
logia constitucional de concretizacio de direitos.

Como destaca Guilherme Henrique Lage Faria, “¢é evidente
que o processo rigido e inflexivel nem sempre oferta, com eficiéncia
e celeridade, o que as partes desejariam para a solucio de seu con-
flito™2.

O artigo 191 do CPC de 2015 prevé que “de comum acordo, o
juiz e as partes podem fixar calendario para a pratica dos atos proces-
suais, quando for o caso”. A lei determinou, portanto, que o calenda-
rio “vincula as partes e o juiz”, de tal sorte que os prazos nele previs-
tos somente poderdao ser modificados em casos excepcionais e justi-
ficados (artigo 191, paragrafo 19).

A possibilidade aberta pela lei deve ser vista como oportuni-
dade de as partes fixarem os prazos a que estao sujeitas; tanto isso ¢
verdade que o estabelecimento do calendirio gera a sua dispensa da
intimacao para a pritica de ato processual (artigo 191, paragrafo 29).

Af estd a importancia desta inovacao! Nao havendo a necessi-
dade de intimagdo das partes para os atos processuais, ganha-se em
celeridade e mitiga-se a ocorréncia de nulidades no processo. Nao se

2 FARIA, Guilherme Henrique Lage. A Calendarizacio do processo no Novo CPC. In: URBA-
NO, Alexandre Figueiredo de Andrade; NOGUEIRA, Luiz Fernando Valladao; SANTIAGO, Ro-
gério Vieira (Coord.). Advocacia e Etica: Novos Temas. Belo Horizonte: Del Rey, 2017. p. 554.
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deve entender, contudo, que também para o juiz seriam estabelecidos
prazos, que nao aqueles ji fixados pela lei ou, por outra forma, com-
pativeis com a tempestividade da jurisdicao e a observancia dos de-
veres funcionais do magistrado.

Como bem salienta Flavio Luiz Yarshell:?

As regras processuais convencionais, que alterem
as opg¢oes feitas pelo legislador, devem ser pensa-
das como forma de trazer resultados relevantes
para racionalizacdo do processo. Por isso € que a
lei falou em “mudancas no procedimento para
ajusta-lo as especificidades da causa”.

A calendarizacao, também chamada de “timing of procedural
steps”, isto €, criar um calendario ou estabelecer um cronograma, é
assim uma das mais bem sucedidas alternativas de que se pode fazer
uso no pais para dar mais celeridade e efetividade ao processo. Ela
faz com que a caminhada processual ocorra sobre um trilho e sob um
ritmo definidos, abandonando-se, na feliz expressao de Eduardo José
da Fonseca Costa, o laissez faire, laissez passer que sempre caracteri-
zou o sistema adversarial: “Em verdade promove-se a delineacio
imediata de uma expectativa temporal para a prolacao da sentenca e
a partir dai, todas as etapas do procedimento passam a ser orientadas

em funcio dessa expectativa™.

Ha que se fazer, ao final, uma distin¢io entre o acordo de ca-
lendarizacdo e o acordo de procedimento. No acordo de procedi-
mento, as partes definem quais atos praticarao, bem como a forma e
a sequéncia desses atos, mas nio vinculam necessariamente cada um
deles a uma data-limite. Trata-se de algo similar a um “compromisso

3 YARSHEL, Flavio Luiz. Conven¢ao das partes em matéria processual: rumo a uma nova era?
In: CABRAL, Antonio do Passo; NOGUEIRA, Pedro Henrique (Coord.). Negocios Processuais.
22 ed. Salvador: JusPodium, 2016. p. 92.

4 COSTA, José Eduardo da Fonseca. Calendarizacao Processual. In: CABRAL, Antonio do Pas-
so; NOGUEIRA, Pedro Henrique (Coord.). Negocios Processuais. 2* ed. Salvador: JusPodium,
2016. p. 480.
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para-arbitral em juizo”, em que as partes chegam a um acordo acerca
do procedimento que sera adotado no processo. Por meio desse
acordo, portanto, a partes celebram um negdécio juridico constitutivo
de um formato procedimental. Dai por que o procedimento criado
pelas partes € especial, mas nao se tratando de um procedimento es-
pecial in abstracto, isto é, desenhado pela lei para situacoes gerais e
abstratas, como por exemplo, Mandado de Seguranca ou a prépria
Recuperacio Judicial, mas de um procedimento especial iz concreto,
ou seja, construido episodicamente para um Gnico caso determinado
e singular.

Ja o acordo de calendarizacio funciona muitas vezes como
pacto adjeto a um acordo de procedimento, ou seja, apos as partes
inventarem um procedimento, podem elas submeté-lo a um crono-
grama e vincular a realizacio de cada ato a uma data-limite preesta-
belecida. Nao por outra razao, o CPC de 2015 traz o acordo de proce-
dimento no artigo 190 e a calendarizacio no artigo 191. Ainda assim,
podem as partes decidir por nao criar procedimento, mas aproveitar
o procedimento padrio previsto em lei e vincular cada um dos seus
atos a datas precisas.

Do que se conclui que a adocao do calenddrio € uma técnica
de aceleracao processual simples, de baixo custo normativo e de alta
eficiéncia: simples, porque se consubstancia num mero ato inaugural
fundante em que esteja previsto todo o cronograma do procedimen-
to. De baixo custo normativo, pois ndo depende de lei para ser apli-
cada e de alta eficiéncia, visto que produz consideravel celeridade
eliminando os despachos de movimentacio processual e as publica-
¢coes na imprensa oficial.

3. Da adocao do calendario processual na Recuperacio Judicial:
vantagens.
As partes (por acordo) ou o juiz (por resolucio) agendam a

pratica dos atos processuais para datas-limites, ao invés de serem as
partes intimadas pelo juizo. E isto se da em audiéncia de saneamento
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em cooperac¢io, ou antes, sob acordo dirigido 2 homologacao. O tér-
mino de um prazo automatiza a abertura do subsequente. Eliminam-
se 0s tempos mortos e as sucessivas publicacoes.

Uma Unica intimacao de todos os tramites procedimentais, re-
lativamente a cada sujeito processual. Esta ¢ a vantagem do calenda-

rio!

O acordo em audiéncia propicia o controle dos riscos, me-
diante gestao compartilhada, podendo eventual dilatacio de prazo
ser neutralizada pela eliminacao de tempos mortos. Como nao pode,
porém, qualquer das partes ser compelida a acordo, pode o juiz fixar
unilateralmente o calendario. Pode-se ainda impor multa, pelo atraso
total ou parcial.

Observa-se que o julgamento em ordem cronolégica convive,
no CPC de 2015, com o calendirio. A nosso ver, e até pelo Projeto de
Reforma da Lei n® 11.101/2005, que cogita de responsabilizar o admi-
nistrador judicial por atraso no cumprimento de suas obrigacoes le-
gais — a matéria da LRE refoge a ordem cronologica, podendo adian-
tar-se a esta. Até porque tal ordem cronoldgica niao é absoluta, nem
afasta prioridades.

Este € um conjunto de razoes a se ponderar no estudo da ca-
lendarizacao.

Cuida-se de negdcio juridico processual tipico (artigo 191,
CPC de 2015). E, como tal, dirigido pela causa final — o cumprimento
tempestivo do plano, a desincumbéncia das fun¢des do administra-
dor judicial, com o término util do procedimento em primeira instan-
cia. Permite-se a modificacao excepcional do calendirio, novamente
por acordo entre as partes e o juiz, sem prejuizo do resultado global.

4. Da adog¢io do calendario processual na Recuperacio Judicial:
obstaculos.

Ha, porém, obstaculos diversos a serem sobrepujados na im-
plementacio e operacionalizacao do calendario. Como afirma Carlos
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Alberto Carmona’®: “Mais uma vez, antevejo dificuldade para que o
juiz possa participar de modo proativo na — Util — empreitada de fixar
um cronograma para O processo’.

O primeiro deles, ja em parte, assinalado anteriormente, € o
do paragrafo 22, do artigo 12, do CPC de 2015, com o seu rol de ex-
cecodes a observancia da ordem cronologica do julgamento dos pro-
cessos. Uma das solucdes — que nido preferimos — seria a exclusao do
ato sentencial dos limites temporais calendarizados. Haveria flagrante
violagiao a norma fundamental do artigo 4° do CPC — aplicavel ao pro-
cedimento especial. Nao haveria como se excluir do calendario pro-
cessual a solu¢ao de mérito, direito das partes de fonte constitucional
ligada a propria garantia da jurisdicao e repetida no artigo 4°do CPC
de 2015.

Interprete-se, pois, o paragrafo 22, do artigo 12, do CPC, como
alusivo a outros casos previstos em lei para a quebra da ordem cro-
nologica da conclusio.

O segundo obsticulo a implantacao e operacionalizacao do
calendario seria de ordem cartoraria, dado o multiplo nimero de fei-
tos. Ha de ser pensado o aspecto formal do calendario, isso porque
além das partes e do juiz, os auxiliares da justica também deverdo
observar o modo de cumprimento dos prazos, especialmente o escri-
vao ou chefe de secretaria, que € responsavel pelos diversos atos
elencados no artigo 152 do CPC de 2015, como comparecer as au-
diéncias, dar vista dos autos, fornecer certiddes, entre outros.

Cogita-se, porém, de estabelecimento de duas esferas de atua-
cao da serventia. Uma, a dos feitos de prazos de intimacao para cur-
sos individualizados. Outra, a dos feitos calendarizados. Haveria du-
pla numeracao destes Gltimos e escaninhos proprios ou dados eletro-
nicos diversos.

5 CARMONA, Carlos Alberto. O Novo Cédigo de Processo Civil e o Juiz Hiperativo. In: Varios
autores. O Novo Codigo de Processo Civil: questoes controvertidas. Sao Paulo: Atlas, 2015. p.
71.
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Para tanto, nao basta a existéncia de um documento ou termo
de audiéncia contendo os prazos fixados para a pratica dos atos pro-
cessuais. Se os autos forem fisicos, fazemos nossa a sugestiao de Tricia
Navarro Xavier Cabral, no sentido de que os prazos sejam fixados na
contracapa para que todos tenham uma rapida visualizacio. “Por sua
vez, se 0s autos forem eletrdnicos, seria importante criar-se uma fer-
ramenta distintiva no programa alertando para a existéncia do calen-
dario processual®.

Esta iniciativa permitiria que todos, inclusive terceiros interes-
sados possam ter conhecimento do calendario, até porque o parigra-
fo 22, do artigo 191, dispensa, como vimos, a intima¢io para os atos
e audiéncias inseridas no calendario.

Nio nos parece que o calendirio seja um complicador. Redu-
zird drasticamente as intimacdes e as consultas de autos para tal fim.
O administrador judicial passard a ter contato com um servidor da
serventia, incumbido dos feitos calendarizados.

O terceiro obsticulo ¢€ ligado a possivel preferéncia de advo-
gados pelo procedimento comum em autos eletrénicos. Embora esta
seja uma questao de tempo, mas ja ha sinais de que a advocacia se
interessa para o exercicio do principio de cooperacio, segundo vozes
equilibradas’, como exigéncia do proprio direito de a¢ao.

5. Da adoc3o do calendario processual na Recuperacio Judicial:
solucoes.

Registre-se que o texto legal nao estabelece um momento es-
pecifico para que se estabeleca o calendirio e nem o condiciona a
fases ou atos processuais.

6 CABRAL, Tricia Navarro Xavier. Reflexos das convencdes em matéria processual nos atos
judiciais. In: CABRAL, Antonio do Passo; NOGUEIRA, Pedro Henrique (Coord.). Negocios Pro-
cessuais. 2* ed. Salvador: JusPodium, 2016. p. 322.

7 FARIA, Guilherme Henrique Lage. Op. cit. p. 537.
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Trata-se de alteracio trilateral. Temos a possibilidade de sua
adog¢io ao inicio do processo ou, como no modelo italiano, apos a
fixacao dos pontos controvertidos e definicao das provas cabiveis. No
ambito judicial, verificada a possibilidade ou a necessidade de fixa-
¢do de um calendirio, a iniciativa pode ser de qualquer das partes ou
do proprio juiz, possuindo, ainda, como vimos, carater vinculativo

para todos os sujeitos processuais envolvidos.

Embora seja possivel o ajuste por meio de manifestacoes es-
critas, o ideal € que as partes requeiram ou o proprio juiz designe, de
oficio, uma audiéncia de conciliacao (artigo 334) para que os termos
do calendario sejam esclarecidos e para que todos possam efetiva-

mente contribuir para a formacao do acordo.

Ha ainda a hipotese da audiéncia do artigo 357, que é de sa-
neamento e organizacio do processo. Qualquer dos interessados
(credores diversos, comité de credores e devedor) pode propor a for-
ma de calendario e os demais sujeitos (inclusive o juiz) aderirem ao

calendario.

Alias, o Processo de Recuperacio ja tem toda a feicio de ca-
lendario, pelo que o procedimento calendarizado é de sua esséncia,
como o Plano de Recuperagio que resulta da execucio de obrigacao
de fazer, ex vi dos artigos 814 e 815, combinados com o paragrafo 8°,
do artigo 357, do CPC de 2015. A Lei (artigo 357, paragrafo 8% ja jus-
positivou para as pericias o calendario, imponivel pelo juiz. A previ-
sao de etapas de trabalho combina com o feito da Recuperacio, ao
qual aproveita também a fixacao pelo juiz, do prazo para cumprimen-
to de obrigacao de fazer (artigos 814 e 815, do CPC de 2015): € pensar
na execucao em etapas, de tal obrigacao, a imposicao de prazos ju-

diciais.

Eis o campo de justificativa juspositiva do calendario na recu-
peracio, que nao fere direito algum das partes ou prerrogativa do

juizo.
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E verdade que o calenddrio processual se destina 2 aceleracio
do processo (rectius do procedimento), em nossa visao, que se faz

contraria 2 de parte da doutrina®.

A causa final do processo de recuperacao é a aprovacio ou
nido do plano, que informa, alids, todos os prazos do procedimento,
porque o principio de duracio razoavel ¢ renovado a cada prazo, a
contar da pritica do ato anterior — nao podendo a instituicao do ca-
lendario servir a fins dilatorios, o que decorreria da perda das sobras

do tempo a cada ato praticado antes do termo final.

Nao se pode conceber estes outros tempos mortos, ja no curso
do processo criados pelos atos das partes e nio pela espera em esca-

ninhos cartorarios ou paralisacao do processo em autos eletronicos.

H4 uma regra de revisio automatica do calendario. Estamos

em que o calendirio é dinimico, no processo de recuperacio.

Insta salientar que para que o calendario tenha a maxima efe-
tividade, € importante que seja conjugado com outros atos de otimi-
zacdo do processo, como a fixacio de pontos controvertidos, a deli-
mitacao de fatos, questdes de direito e das provas, tudo para que os
prazos sejam cumpridos sem obsticulos e sem a necessidade de alte-

racoes.

Outra questao relevante € saber se o calendario vincularia ter-
ceiros que eventualmente fossem inseridos no processo. Nesse pon-
to, tem-se que, nos casos de inclusao, sucessiao ou de substituicao das
partes, de seu representante ou de seu procurador, ou mesmo do juiz,
o calendario deve seguir as caracteristicas de cada uma dessas figuras

processuais para fins de vinculacio ou nao do calendario.

8 A exemplo de CABRAL, Tricia Navarro Xavier. Op. cit. p. 320.
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6. Das fun¢des do Administrador Judicial na Recuperacio Judi-
cial de Empresas.

Compete ao administrador judicial, sob a fiscalizacao do juiz e
do Comité, o dever geral de fiscalizacio das atividades do devedor,
do cumprimento do plano de recuperacio e de todo e qualquer inte-
resse a0 normal andamento da recuperacio. E ele nomeado na aber-
tura do processo, no despacho que manda processar o pedido de re-
cuperacio judicial e exerceri, ainda, a propria administracao, embora
tempordria, da empresa em reorganizacao, na hipétese de afastamen-
to do devedor (artigo 64).

O juiz fixard o valor e a forma de pagamento da remuneracao
do administrador judicial, observados a capacidade de pagamento do
devedor, o grau de complexidade do trabalho e os valores praticados
no mercado para o desempenho de atividades semelhantes. Em qual-
quer hipétese, nao poderd o total pago ao administrador exceder a
5% (cinco por cento) do valor devido aos credores submetidos a re-
cuperacao judicial ou do valor de venda dos bens da faléncia.

Cumpre ao devedor efetuar esse pagamento ao administrador
judicial, bem como assumir as despesas referentes as pessoas contra-
tadas para assessorar sua atua¢io. Cabe o registro de que a entdo Su-
mula 219 do STJ dava a remuneracao do entao sindico, agora admi-
nistrador judicial, o mesmo tratamento dos créditos trabalhistas. Em
face do artigo 84 da Lei, a remuneracao do administrador e seus au-
xiliares sao créditos extraconcursais, devendo ser pagos na faléncia
com preferéncia sobre os demais.

No caso de afastamento do devedor, nas hipdteses dos incisos
do artigo 64, o juiz convocard a assembleia geral de credores para
deliberar sobre o nome do gestor judicial que assumird a administra-
cido das atividades do devedor, aplicando-se-lhe, no que couber, to-
das as normas sobre deveres, impedimentos e remuneracio do admi-
nistrador judicial. Contudo, enquanto nao escolhido o gestor judicial,
cumprird suas fung¢odes o administrador judicial, conforme prevé o pa-
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ragrafo 12, do artigo 65 da Lei n® 11.101/2005, demonstrando com
isso, o legislador, que o administrador cumpre func¢ao primordial ao
andamento do processo, que niao pode ficar sem movimentagao.
Nesse caso, sua principal atribui¢ao sera a de gerir a administracao da
sociedade em recuperacio.

Vé-se, portanto, que o legislador sempre conferiu ao adminis-
trador judicial papel de destaque no processo de recuperagio, seja
como auxiliar do Juizo, seja como fiscal do bom andamento do pro-
cesso e do proprio devedor, substituindo-o, inclusive no caso de afas-
tamento.

Ao se cogitar, portanto, que se possa prever a possibilidade de
o administrador judicial propor a adoc¢ao do calendario processual,
no caso de nio ter sido constituido o comité de credores, ou se este
se mostrar inerte em tal mister, a lei recuperacional estara a fixar um
caso de substituicao processual, que ao nosso ver, tem supedaneo no
artigo 18 do CPC de 2015.

A substituicio processual ocorre nos casos nos quais a lei au-
toriza alguém a realizar, em nome proprio, atos relacionados com o
direito de outrem. Enfocando o tema da substituicao processual, pela
otica do processo civil, Candido Dinamarco o posiciona no campo da
legitimatio ad causam’:

[Slendo hd muito tempo notdrio que, segundo a lei
o sujeito da relacdo processual ndo € necessaria-
mente o sujeito da relacao substancial deduzida
em juizo, como se sabe o CPC pitrio abre caminho
para que possa alguém, com permissao legal, plei-
tear em nome proprio direito alheio. Quem plei-
teia em nome proprio um direito ou interesse
alheio € substituto processual e a qualidade para
agir, conferida pela lei nesses casos, ¢ a legitimida-
de extraordindria.

9 DINAMARCO, Candido Rangel. Processo Civil Empresarial. Sao Paulo: Malheiros, 2010. p.
607.
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A legitimidade ¢ extraordindria quando nio coincidem o titu-
lar do direito ou da obrigacio afirmada em juizo e o titular do direito
de estar em juizo para defesa desse direito ou obrigacio'’. E dessa
premissa que decorre o emprego do vocabulo substitui¢io porque se
entende que o sujeito ao qual a lei confere legitimidade, sem ser titu-
lar do direito ou da obrigacao no plano material, substitui o titular ao
atuar em juizo em seu beneficio.

Quando a lei institui casos de substituicio processual, ela o
faz na consideracio de algum interesse relevante a ser preservado —
seja do substituto processual, seja do proprio substituido — sendo esta
excepcionalidade um dos esteios que conferem legitimidade ao pro-
prio instituto da substituicio processual e justificam a projecao de
efeitos de uma sentenga sobre a esfera de direitos de quem nio haja
sido parte no processo.

E este exatamente o caso da proposta de se outorgar 2o admi-
nistrador judicial a iniciativa de adocao do calendario no processo de
recuperacio de empresas, como substituto processual dos credores e
do proprio comité. O interesse relevante a ser preservado € o interes-
se social que permeia todo o processo recuperacional.

O objetivo maior da recuperacio € a preservacao da empresa,
como bem mostra o artigo 47 da Lei n® 11.101/2005, para tanto, a
celeridade do procedimento, que conduza 2 aprovaciao do Plano, no
menor tempo possivel, € essencial para todas as partes envolvidas.
Nao ha davida de que a adocao do calendirio processual, sem as
inimeras intimacdes e publicacdes no processo, ird contribuir para
este resultado almejado.

7. Conclusio.

O sistema de datas-limite tem sido questionado por grande
parte da doutrina'', como insuscetivel de verificacao pratica por in-

10 CHIOVENDA, Giuseppe. Principii di diritto processuale civile, apud Ibidem. p. 608.

11 CARMONA, Carlos Alberto. Op. cit. p. 71.
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fenso ao juiz da causa, premido entre inimeros feitos a decidir, e por
inadequado a organizacao cartoriria, possivelmente dispersa em
meio ao caos que provocaria a distin¢cao de tarefas de acompanha-
mento diverso entre processos calendarizados e comuns.

O ceticismo chega a imperar na visio de alguns doutrinado-
res. Deve-se dizer, todavia, que a tarefa do intérprete nunca seria a de
concorrer para esvaziar o texto legal, mas, sempre para revelar-lhe o
objeto, isto €, torna-lo aplicavel.

Importa considerar a classificacio dos prazos processuais em
dilatorios e aceleratérios, na original visio do tempo processual do
sistema carneluttiano'?, que destaca os termini per comparire, prazos
maximos.

De tal natureza, diga-se, participam todos os prazos do pro-
cesso de recuperacao, que podem ser assim considerados. Todos eles
sao independentes da atuac¢ao do juiz da causa, que poderia lista-los
em cadeia na Gnica intimaco inicial.

E o que ocorre, por exemplo, em processos (ditos, ja uma vez,
“administrativos”) de Inventario, sendo Inventario e Partilha, ao me-
nos, esta ultima, entre capazes.

O administrador judicial (a exemplo do inventariante) tem a
funcao de acelerar a pratica dos atos processuais, no escopo, sempre
presente, de evitar o uso dos prazos maximos. E a cada ganho de
tempo, adiantar a pritica dos atos subsequentes. A revisio do calen-
dario € insita, portanto, a sua manifestacio processual.

Assim como o Inventdrio e Partilha entre capazes passou para
o foro extrajudicial (o que de facultativamente utilizado certamente
passard a unica via legal), assim a maioria das tarefas do feito de re-
cuperaciao nao devem depender do juiz, que niao se ocupa de ques-
toes internas as empresas.

12 CARNELUTTI, Francesco. Sistema del Diritto Processuale Civile. Tomo 1, Padova: Cedam,
1930, passim.
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Se o legislador quis prevenir a faléncia e rever o instituto da
concordata (que de acordo, s6 conhecia o nome), se quis, portanto,
tornar factivel a satisfacao dos credores, evitou a formacao da massa.

Ha a comunidade de trabalho, do principio da cooperacao
processual (artigo 6° do CPC de 2015), a justificar a consecucao do
resultado em prazo razoavel. S6 que o razoavel nao € indeterminado,
nem ¢€ fixo, deve ser buscado no caso concreto, em face do direito
material.
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LIMITACAO DA RESPONSABILIDADE
PATRIMONIAL COMO FATOR DE PROTECAO
AO INVESTIMENTO: RAZOES E PROPOSTAS
PARA UMA MISSAO DE RESGATE'

LIMITATION OF LIABILITY AS INVESTMENT PROTECTION
FACTOR: REASONS AND PROPOSALS FOR A RESCUE MISSION

Marcelo Lauar Leite

Resumo: No contexto da maior crise econdmica nacional do
século XXI, um quadro de seguranca juridica é indispensavel para
incentivar e atrair investimentos produtivos. No espectro societario, a
principal representacao dessa seguranca — a limita¢ao da responsabi-
lidade patrimonial — se encontra sob progressiva e ostensiva relativi-
zacao. Tendo o objetivo de resguardar o patrimonio pessoal de cada
socio pela responsabilidade frente a dividas oriundas da organizacao
mercantil, esse instituto vive um estado quase folclorico. Cada vez
mais relativizado, o desdém legislativo e judiciario para consigo reve-
la a ignorancia de seus fundamentos, de sua importancia no marco
regulatorio nacional e de seu papel na prospec¢io de investimentos.
Face esse cenario, e sob a base metodoldgica popperiana aplicavel as
ciéncias sociais, o objetivo e mérito deste trabalho consiste em ofere-
cer encaminhamentos de ordem legislativa e jurisdicional que pos-
sam servir de base pragmatica para a protecao do investimento pro-
dutivo no Brasil. Para tanto, debate-se os paradigmas da limitacio da

1 Artigo recebido em 26.09.2017 e aceito em 29.12.2017.
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responsabilidade patrimonial, analisando-se como o papel garantidor
do capital social foi esquecido em prol de uma dilatada e ilegal apli-
cacdo da desconsideracao da personalidade juridica. Outrossim, re-
vela-se a criacdo de uma “escola de desincentivo ao investimento”,
com reflexos claros no Ambito das sociedades limitadas e das socie-
dades em conta de participacao. Por fim, observa-se que os custos
sociais da relativizacao da limitacao da responsabilidade patrimonial
sao maiores que os de sua garantia, reforcando-se a necessidade de
reformas legislativas e do realinhamento da legitimidade democratica
dos juizes.

Palavras-chave: Responsabilidade limitada. Autonomia patri-
monial. Protecdo ao investimento. Propostas.

Abstract: In the context of the greatest national economic cri-
sis of the 21st century, a framework of legal security is indispensable
to encourage and attract productive investment. In the corporate
spectrum, the main representation of this security — the limitation of
patrimonial responsibility — is under progressive and ostensible rela-
tivization. With the purpose of safeguarding the personal property of
each partner for the responsibility of debts arising from the mercantile
organization, this institute lives an almost folkloric status. With each
day more relative, the legislative and judicial disdain for itself reveals
the ignorance of its fundamentals, its importance in the national regu-
latory framework and its role in the prospecting of investments. In
view of this scenario, and under the popperian methodological basis
applicable to the social sciences, the objective and merit of this work
is to offer legislative and jurisdictional referrals that can serve as a
pragmatic basis for the protection of productive investment in Brazil.
For this, the paradigms of the limitation of the patrimonial responsi-
bility were debated, analyzing how the guarantor role of the share
capital was forgotten in favor of an extended and illegal application
of the disregard doctrine. It also reveals the creation of a “school of
investment disincentives”, with clear repercussions on companies
with limited liability in Brazil. Finally, it is observed that the social
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costs of relativizing the limitation of patrimonial responsibility are
greater than those of their guarantee, reinforcing the need for legisla-
tive reforms and the realignment of the democratic legitimacy of the
judges.

Keywords: Limited liability. Patrimonial autonomy. Protection

of investment. Proposals.

Sumadrio: 1. Introdugido. 2. Paradigmas da limita-
¢do da responsabilidade patrimonial. 2.1. O papel
do capital social. 2.2. Sociedade limitada enquanto
padrao de associagdo mercantil nas microempre-
sas e empresas de pequeno porte. 2.3. Relativiza-
¢ao da limitacao da responsabilidade patrimonial:
das raizes (legislativas) aos frutos (judiciais). 3. So-
ciedade em conta de participacio e protecio ao
investimento. 3.1. Fronteiras da salvaguarda patri-
monial dos investidores. 3.1.1. O rompimento es-
timulado pela doutrina. 3.1.2. O rompimento exe-
cutado pelas Cortes trabalhistas. 4. Propostas para
a protecao do investimento produtivo. 4.1. Legal:
redimensionando a desconsideracio da personali-
dade juridica. 4.2. Jurisdicional: realinhamento da
legitimidade democratica e previsibilidade deciso-
ria. 5. Consideracdes finais.

1. Introducio.

Esse trabalho trata do resgate da responsabilidade limitada e
da autonomia patrimonial como fatores de protecdo ao investimento
produtivo no Brasil. Refiro-me, naturalmente, ao aporte direto de ca-
pital em atividades econdmicas de multiplas naturezas, seja da indus-
tria, comércio ou servicos, notadamente ao realizado por pessoas fi-

sicas em favor de sociedades empresarias®.

2 Doravante, subtenda-se que mengdes a “investimento” ou “investidor” estarao implicitamen-
te qualificadas como relacionadas diretamente a atividades produtivas tomadoras de risco em-

presarial, em oposicao a rentabilizacao passiva do capital por meio do depdsito em produtos
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A oportunidade desse debate académico se da por razoes sis-
témicas, a comecar pela vivéncia da maior crise econdémica nacional
neste século. Os alarmantes dados do Instituto Brasileiro de Geogra-
fia e Estatistica (“IBGE”) revelam que, no ultimo biénio, nosso Produ-
to Interno Bruto (“PIB”) registrou uma recessio acumulada de 7,4%,
percentual sem precedentes historicos®. No mesmo periodo, a taxa de
desocupacao da populacao economicamente ativa aumentou em
mais de 100%* — saltando de 6,5% para 13,7% do universo de desem-
pregados —, e o nimero de pedidos de recuperacao judicial registrou

crescimento de 114,14%°.

Em meio a esse caldeirao de nimeros negativos, vem sendo
inexoravel a rediscussio de meios de atraciao e incentivo ao investi-
mento no Brasil — um dos motes, por exemplo, das reformas traba-
lhista e previdenciaria. Além da macroestabilidade fiscal, a seguranca
juridica do investidor € vista como um dos pilares para o progresso

desenvolvimentista que catalisard a superacio do péssimo quadro

financeiros — v.g., poupancas, certificados de depdsito, letras de crédito agricola ou imobilidrio,
entre outras atividades tipicas de poupadores. Essa diferenciacio foi tratada por Page e Fergu-
son, ao apontarem o menor — embora nao nulo — grau de risco como fator de diferenciacio
nessas praticas (PAGE, A. C.; FERGUSON, R. B. Investor protection. London: Weidenfeld &
Nicolson, 1992, p. 5).

3 INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA. Contas nacionais trimestrais:
indicadores de volume e valores correntes. — Outubro e Dezembro de 2017. Disponivel em:
“ftp://ftp.ibge.gov.br/Contas_Nacionais/Contas_Nacionais_Trimestrais/Fasciculo_Indicadores_
IBGE/pib-vol-val_201604caderno.pdf’. Acesso em: 31 mai. 2017. p. 13-18.

4 INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA. Pesquisa Nacional por Amostra
de Domicilios continua — 1° Trimestre de 2017. Disponivel em: “ftp://ftp.ibge.gov.br/Traba-
lho_e_Rendimento/Pesquisa_Nacional_por_Amostra_de_Domicilios_continua/Trimestral/Come
ntarios_Sinteticos/pnadc_201701_trimestre_comentarios_sinteticos_Brasil.pdf”. Acesso em: 31
mai. 2017.

5 SERASA EXPERIAN. Pedidos de recuperacoes judiciais aumentam 61,2% no acumulado de
2016, revela Serasa Experian. Disponivel em: “http://noticias.serasaexperian.com.
br/blog/2016/08/08/numero-de-recuperacoes-judiciais-supera-mais-de-1-000-ocorrencias-no-a

no-revela-serasa-experian/”. Acesso em: 31 mai. 2017.
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econdmico no qual o pais esta inserido. Nesse sentido, pronunciam-

® jornalistas’ e representantes industriais®.

se agentes politicos

A inseguranca juridica do ambiente de negdcios no Brasil tem
uma capilaridade impressionante. Na seara consumerista, interven-
coes parlamentares impdem subitas, desnecessarias e inadequadas
condutas omissivas ou comissivas aos agentes econdmicos’. O ele-
mento mais basico do Direito do Trabalho — a configuraciao da rela-
cao de emprego — ainda sofre incertezas sobre conceitos como “habi-
tualidade” e “subordinacao”’. No ambito tributdrio, os incontaveis
atos normativos primarios e secundirios reunidos contavam com
mais de 41.200 paginas em 2008, pesando um incognoscivel “par de
hipopétamos™!. Ambientalmente, as competéncias dos 6rgios que
compoem o Sistema Nacional do Meio Ambiente sao confusas e atra-

6 CAMARA DOS DEPUTADOS. Lei trabalbista deve dar seguranca juridica a pequeno em-
preendedor. Disponivel em: “http://www?2.camara.leg.br/camaranoticias/noticias/TRABALHO-
E-PREVIDENCIA/528110-LEI-TRABALHISTA-DEVE-DAR-SEGURANCA-JURIDICA-A-PEQUENO-
EMPREENDEDOR,-DIZ-MINISTRO.html”. Acesso em: 8 jun. 2017.

7 O GLOBO. Seguranga juridica. Disponivel em: “https://oglobo.globo.com/opiniao/segu-

ranca-juridica-20256815”. Acesso em: 8 jun. 2017.

8 FIESP. Para 77% dos empresarios, reforma trabalhista trard mais seguranca juridica. Dispo-
nivel em: “http://www fiesp.com.br/noticias/para-77-dos-empresarios-reforma-trabalhista-tra-

ra-mais-seguranca-juridica/”. Acesso em: 8 jun. 2017.

9 Cf. LEITE, Marcelo Lauar. Regulacio (anti)consumerista. Revista Juridica da UFERSA, Mos-
sor6, v. 1, n. 1, p. 33-52, jan./jun. 2017, p. 40-46.

10 Nesse sentido, veja-se o debate relativo a criacio de vinculo empregaticio entre o Uber e
os motoristas nele cadastrados. Pela negativa de vinculo (Processo n® 1002101-
88.2016.5.02.0086), a 86* Vara do Trabalho de Sio Paulo entendeu que ndo haveria como se
conceber qualquer forma de subordina¢ao quando o prestador niao estiver, ao menos de forma
remota, cotidianamente a disposicao do tomador. Pelo reconhecimento, a 33* Vara do Trabalho
de Belo Horizonte (Processo n? 0011359-34.2016.5.03.0112) entendeu haver subordinacio,
dado que os motoristas estariam sujeitos “a ordens sobre o modo de desenvolver a prestacio

dos servicos e a controles continuos”.

11 EXAME. Livro com toda lei tributdria do Brasil pesa 2 hipopotamos. Disponivel em:
“http://exame.abril.com.br/brasil/livro-gigante-revela-peso-de-impostos-no-pais-2-hipopota
mos/”. Acesso em: 8 jun. 2017.
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sam a obtencao de licencas. Na administracio local, Prefeituras de-
sestruturadas concedem e cassam autorizacoes de funcionamento ar-
bitrariamente, criando novos requisitos ou embaracando atividades
por interesses escusos.

Nesse mar de dificuldades, defender relacoes juridicamente
estaveis para quem cogita investir nio pode ser um mero jargao. Nao
— pelo menos — quando em torno de dez milhoes de brasileiros este-
jam se preparando para disputar vagas em concursos publicos ao in-
vés de aportar seus intelectos, talentos, ideias e forcas de trabalho em
prol da inovacio e geracio de riquezas'?; nao quando o Tesouro Na-
cional garante, com risco irrisorio’® e simplificadamente'®, o paga-
mento de juros anuais de 11% a quem lhe emprestar dinheiro®.

Para atrair pessoas e capitais ao investimento produtivo, os
atores do Direito precisam repensar modelos e priticas, adequando
sua estrutura legislativa e aplicativa aos novos tempos. Como fazé-lo?

Embora seja tentador navegar por tantos assuntos de interes-
se, esta investigacao se restringird a andlise e proposiciao de solucdes
no principal espectro societdrio da inseguranca juridica: a limitacao
da responsabilidade patrimonial.

Criada com o objetivo de resguardar o patrimdnio pessoal de
cada socio pelos encargos frente a dividas oriundas da organizacao
mercantil, a limitacao da responsabilidade patrimonial vive um esta-
do quase folclérico. Cada vez mais relativizada, o desdém dos julga-

12 ISTO E. Concurso: o sonho da estabilidade. Disponivel em: “http://istoe.com.br/ 46397_
CONCURSO+O+SONHO+DA+ESTABILIDADE/”. Acesso em: 8 de jun. 2017.

13 V.g. o de moratdria, sem precedentes na historia recente da Uniao.

14 Bastando um dispositivo com acesso a internet, qualquer cliente cadastrado pode negociar

titulos do Tesouro Nacional com comandos ripidos e intuitivos.

15 Taxa garantida na data pesquisada para os adquirentes de Letras do Tesouro Nacional com
vencimento em 2023. TESOURO DIRETO. Rentabilidade dos titulos piiblicos. Disponivel em:
“http://www.tesouro.fazenda.gov.br/tesouro-direto-precos-e-taxas-dos-titulos”. Acesso em 8
de jun. 2017.
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dores para consigo revela nio apenas a ignorancia de seus funda-
mentos, mas também de sua importincia no marco regulatdrio nacio-
nal e de seu papel na prospeccio de investimentos.

Face a esse cenario e sob a base metodologica popperiana
aplicavel s ciéncias sociais'®, o objetivo deste trabalho é oferecer en-
caminhamentos de ordem legislativa e jurisdicional que possam ser-
vir de base pragmadtica para a protecao do investimento no Brasil.
Nesse afa, serdo inicialmente debatidos os paradigmas da limitacao
da responsabilidade patrimonial, analisando-se como o papel garan-
tidor do capital social foi esquecido em prol de uma dilatada e ilegal
aplicacao da desconsideracio da personalidade juridica, criando-se
uma escola de desincentivo ao investimento. Mostrar-se-a que, para
além do modelo-padrio de associacio mercantil — as sociedades limi-
tadas —, essa escola gera reflexos até mesmo nas seculares sociedades
em conta de participacao. Ao final, serio detalhadas as propostas su-
pracitadas, enfatizando-se: (i) o necessario redimensionamento le-
gislativo e (iD) o realinhamento da legitimidade democratica jurisdi-

cional.

2. Paradigmas da limitacio da responsabilidade patrimonial.

Designar uma sociedade como empresaria implica reconhecer
a existéncia preponderante de capital operacional em risco. Como le-
ciona Romano Cristiano, € insita a atividade empresarial a incerteza
de se enfrentar problemas juridicos registrais, falimentares, recupera-
cionais e tributdrios que possam levar um negécio ao colapso'’. A

16 A construcao pretendida se baseia na metodologia epistemolégica de Karl Popper (POPPER,
Karl. Logica das ciéncias sociais. Traducao de Estevao de Rezende Martins, Apio Cliudio Muniz
Acquarone Filho e Vilma de Oliveira Moraes e Silva. Rio de Janeiro: Tempo Brasileiro, 2004),

pela qual o conhecimento se comeca a partir de problemas criados pela observagao.

17 CRISTIANO, Romano. Empresa é risco: como interpretar a nova defini¢ao. Sao Paulo: Ma-
lheiros, 2007, p. 192-193.
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elas, associam-se dleas gerenciais, econdmicas ou mercadolégicas
representadas pela tomada de decisoes ruinosas, endividamento,
conflitos intrassocietarios, surgimento de novos concorrentes, produ-
tos ou tecnologias — para além de exigéncias legislativas, administra-
tivas ou judiciais — que podem inviabilizar a permanéncia de um
Pplayer no mercado.

Assustador? Nao para os empreendedores, afinal, o risco de
perda total ou parcial de um aporte financeiro faz parte do investi-
mento'®. Entretanto, é quando ndo hd seguranca juridica sobre as
fronteiras dessa perda que a questao se torna substancialmente mais
perigosa.

Tradicionalmente, a fronteira estabelecida como forma de de-
limitacao das perdas é ligada a personalidade juridica. A pessoa juri-
dica, enquanto centro autonomo de imputacao, possui direitos e de-

veres dissociados das pessoas de seus membros'® e, consequente-

mente, autonomia patrimonial®.

18 “Do ponto de vista econdmico, o empresidrio exerce trés funcodes: (a) organizar os fatores
de produgao, com a constitui¢ao ou expansao da empresa; (b) administrar e gerir a empresa,
com a direcao das atividades sociais, organizadas com maior ou menor complexidade numa
estrutura hierarquizada; e (¢) assumir os riscos empresariais, inerentes a producao e a incerteza
da receita auferida com a venda de bens e servicos produzidos” (LORIA, Eli; MENDES, Hélio
Rubens de Oliveira. Capital social: no¢des gerais. Revista de direito bancdrio e mercado de
capitais, Sao Paulo, v. 58, p. 349-382, 2012, p. 350).

19 WARDE JUNIOR, Walfrido Jorge. Responsabilidade dos sécios: a crise da limitagio e a teoria
da desconsideragao da personalidade juridica. Belo Horizonte: Del Rey, 2007, p. 97.

20 GUERREIRO, José Alexandre Tavares. Regime juridico do capital autorizado. Sao Paulo:
Saraiva, 1984, p. 6-7; GONCALVES, Oksandro. Os principios gerais do Direito Comercial auto-
nomia patrimonial da pessoa juridica, limitagao e subsidiariedade da responsabilidade dos s6-
cios pelas obrigacoes sociais. Revista de direito bancdrio e do mercado de capitais, Sao Paulo,
v. 58, p. 183-202, 2012, p. 185-188; CORREIA, A. Ferrer. A autonomia patrimonial como pres-
suposto da personalidade juridica. In: CORREIA, A. Ferrer (org.). Estudos vdrios de Direito.
Coimbra: Universidade de Coimbra, 1982, p. 548: “O conceito de autonomia patrimonial assu-
me significacdes varias. Na mais corrente, ele exprime um determinado comportamento de
certa massa de bens quanto a responsabilidade pelas dividas assumidas na sua administracao
ou explorac¢io. Depois, uma tal autonomia ¢é ainda suceptivel de gradacodes diversas. Na sua
modalidade mais perfeita, ela traduz um duplo fenémeno: por um lado, o da insensibilidade
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Levando esse raciocinio ao contexto mercantil, a sociedade
empresaria ¢ formada a partir de um processo de separacio de capi-
tal: s6cios apartam, de seu proprio patrimonio pessoal, os bens* ne-
cessarios para o desempenho profissional de atividade econdmica or-
ganizada visando a prestacio de servicos ou a produgao ou circula-
cio de mercadorias®’, moldando o chamado capital social.

2.1. O papel do capital social.

Em que pese o aperfeicoamento ao longo do tempo, a ideia
de capital social ja surgiu remontando as suas fungoes interna e ex-
terna. Como descrito por Fulgéncio Peixoto®, pela primeira, ele fixa
a relacao patrimonial entre os sécios e regula a participacao destes
nos lucros e nos riscos, conforme sua contribuicdo, por meio de quo-
tas; pela segunda, confere seguranca patrimonial dos terceiros que
entabulem negocios juridicos com a sociedade. Mostra-se, portanto,
como um indice de solvabilidade social*.

dos bens em causa a outras dividas, que nao as relacionadas com o fim especial a que eles se
encontram afectados; por outro lado, o da insensibilidade as referidas obrigacoes de qualquer

outro patrimonio”.

21 Assim considerados os economicamente aprecidveis — v.g., dinheiro, méveis, iméveis, cré-

ditos, etc.

22 CRISTIANO, Romano. Op. cit., p. 109; FERREIRA, Waldemar. Tratado de Direito Comercial.
Sao Paulo: Saraiva, 1961, v. III, p. 73; 107 “Desde ésse momento, a nenhum socio assiste mais
qualquer parcela dominical, nem mesmo idealmente, sdbre o novo patriménio, ou seja, o pa-
trimonio social [...] O patriménio social €, pois, da sociedade. S6 e exclusivamente, dela. E ela,
inteiramente distinta de seus socios, investe-se de poder autodeterminativo, como senhora de
seus direitos e escrava de suas obrigacoes. Movimenta-se livremente. Age. Contrata. Adquire.
Onera. Alinea. Tem 4dito em juizo, como autora, ré, ou interveniente, para litigar até contra
seus proprios socios, de tal modo sua personalidade da de todos éles se distingue, marcada e

inconfundivelmente”.

23 PEIXOTO, Carlos Fulgéncio da Cunha. 4 sociedade por cota de responsabilidade limitada:

doutrina, jurisprudéncia, legisla¢io e pritica. Rio de Janeiro: Forense, 1950, v. I, p. 122.

24 CAVALLI, Ciassio. Notas sobre a disciplina do capital social nas sociedades limitadas. Revista
de Direito Empresarial, Belo Horizonte, a. 10, n. 2, p. 63-84, mai./ago. 2013, p. 67-68: “Diz-se
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Seis décadas ap6s essa classica contribuicao a dogmatica juri-
dica, ela segue sendo ttil, merecendo poucos retoques — v.g. 0 acrés-
cimo de suas funcoes politicas® e de autofinanciamento. De mais a
mais, ao regular a participacao nos lucros e riscos, o capital social
também atribui aos s6cios uma seguranca patrimonial reciproca e in-
terna, indispensavel a formulacao de métricas adequadas de gover-
nanga.

Essa seguranca interna nido ¢é privilégio de um ou outro tipo
societdrio. Vejamos o caso das esquecidas sociedades em nome cole-
tivo. Nelas, todos os socios respondem solidaria e ilimitadamente pe-
las obrigacoes sociais®. Onde estaria, entdo, a seguranca? Precisa-
mente no respeito a acordos societarios que tratem de limites inter-
nos sobre a responsabilidade de cada quotista?, legitimando deman-
das regressivas que redistribuam, na forma capitulada pelos conso-
cios, eventuais condenag¢des a guisa da solidariedade.

Apesar disso, ¢ de se reconhecer que acionar mecanismos
convencionais internos para o reequilibrio de 6nus nao € algo que se
possa reputar simples, tampouco econdmico. Outrossim, a inexistén-

indice de solvabilidade apenas pela seguinte razao: as sociedades personificadas possuem pa-
trimonio, entendido como a universalidade juridica formada por todas as suas relacoes juridicas
dotadas de valor econémico. Por este motivo, as sociedades responderao por suas dividas com
todos os seus bens, presentes e futuros, consoante a regra da responsabilidade patrimonial (CC,
art. 391; CPC, art. 591). Os bens que, a titulo de integralizacao do capital, foram transferidos
para a sociedade integram o patriménio da sociedade e, portanto, respondem pelas obrigacoes
sociais”. Cf., ainda, GUERREIRO, José Alexandre Tavares. Op. cit., p. 28-32. Para uma ponde-
racao mais critica desse aspecto, cf. TOKARS, Fabio. Sociedades limitadas. Sao Paulo: LTr, 2007,
p. 175-178.

25 CAVALLI, Cissio. Op. cit., p. 67-68; WARDE JUNIOR, Walfrido Jorge. Op. cit., p. 275-276.
Para Carvalho de Mendonga, esse atributo seria pertencente a cada fragao do capital social —
quota ou acdo —, nao a ele em si (MENDONCA, Manuel Indcio Carvalho de. Tratado de direito
comercial brasileiro. Rio de Janeiro: Freitas Bastos, 1954, v. III, p. 71).

26 Codigo Civil: “Art. 1.039. Somente pessoas fisicas podem tomar parte na sociedade em nome

coletivo, respondendo todos os socios, solidaria e ilimitadamente, pelas obrigagoes sociais”.

27 Codigo Civil: “Art. 1.039. [...] Pardagrafo tnico. Sem prejuizo da responsabilidade perante
terceiros, podem os socios, no ato constitutivo, ou por unanime convenc¢ao posterior, limitar
entre si a responsabilidade de cada um”.
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cia do beneficio de ordem e o impacto inicial sobre os bens dos s6-
cios com patrimdnio mais liquido ou liquidavel sio fatores desabona-
dores da contrataciao das sociedades em nome coletivo — mal pareci-
do com o ocorrente no ambito dos comanditados das sociedades em
comandita simples e por acoes®.

Paralela e historicamente, a criacio de sociedades andnimas
sempre foi burocratica e custosa, dependendo, por muitas décadas,
de autorizacio governamental®’. Nesse ambiente propicio, o Brasil, a
exemplo de outras na¢cdes”, importou da Inglaterra a ideia e parcela
do desenvolvimento juridico das hoje chamadas sociedades limi-
tadas.

Legalizado este novo modelo societirio®, parecia finalizado
)

28 Codigo Civil: “Art. 1.045. Na sociedade em comandita simples tomam parte sécios de duas
categorias: os comanditados, pessoas fisicas, responsiveis soliddria e ilimitadamente pelas ob-
rigacoes sociais; e os comanditdrios, obrigados somente pelo valor de sua quota”; “Art. 1.091.
Somente o acionista tem qualidade para administrar a sociedade e, como diretor, responde
subsididria e ilimitadamente pelas obrigacoes da sociedade. § 1° Se houver mais de um diretor,
serdo solidariamente responsaveis, depois de esgotados os bens sociais”. Como se vé&, na so-
ciedade em comandita por a¢des, a responsabilidade solidaria se da apenas entre os sécios,

nao entre estes e a sociedade — ha, pois, beneficio de ordem.

29 Decreto n® 575/1849: “Art. 1° Nenhuma Sociedade anonyma podera ser incorporada sem
autorisaciio do Governo, e sem que seja por elle approvado o Contracto, que a constituir. Art.
2° As pessoas que quizerem fundar huma Sociedade anonyma dirigirao sua peti¢io, na Corte
ao Ministro competente, e nas Provincias aos respectivos Presidentes. Esta peticio serd assig-
nada por todos os interessados, salvo o caso em que o Contracto constitutivo da Sociedade dé
para esse fim poderes a hum ou mais d’entre eles”. Codigo Comercial de 1850: “Art. 295 — As
companhias ou sociedades andénimas, designadas pelo objeto ou empresa a que se destinam,
sem firma social, e administradas por mandatirios revogaveis, sécios ou nao sécios, sé6 podem
estabelecer-se por tempo determinado, e com autorizagao do Governo, dependente da apro-
vacao do Corpo Legislativo quando hajam de gozar de algum privilégio: e devem provar-se
por escritura publica, ou pelos seus estatutos, e pelo ato do Poder que as houver autorizado”.
Na doutrina, cf. FERREIRA, Waldemar. Op. cit. p. 385-387.

30 Notadamente Franca (1867), Portugal (1901) e Austria (1906) — MARTINS, Fran. Sociedades
por quotas no direito estrangeiro e brasileiro. Rio de Janeiro: Forense, 1960, v. I, p. 19-20;
FERREIRA, Waldemar. Op. cit., p. 383-385.

31 Pioneiramente no Brasil pelo Decreto n® 3.708/1919 — PONTES DE MIRANDA, Francisco
Cavalcanti. Tratado de direito privado. Atualizado por Alfredo de Assis Gongalves Neto. Sao
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um longo processo de transferéncia de riscos: a partir de entio, estes
se limitariam ao montante do capital social** — desde que integraliza-
do. Assim, se outrora a incerteza poderia ser suportada pelos bens
pessoais dos socios, a formac¢ao do capital social — dada por meio de
um processo de separacio patrimonial —, no seio das sociedades limi-
tadas, passou a acarretar uma importacao de riscos para o perimetro
de titularidade da pessoa empresaria, livrando os bens dos sécios de
responsabilidade por dividas ou 6nus oriundos da atividade exercida.

2.2. Sociedade limitada enquanto padrio de associacio mercan-
til nas microempresas e empresas de pequeno porte.

A clara vantagem na limitacio da responsabilidade patrimo-
nial, aliada a aparente simplicidade de constituicao e funcionamento,
alcou a sociedade limitada ao topo das formalizacdes de associacdes
mercantis no Brasil. Dados do Departamento Nacional de Registro do
Comércio (“DNRC”) de 2005* apontavam que mais de 99,4% das so-
ciedades empresarias constituidas no Brasil eram limitadas. Quanto
as demais, cerca de 0,5% eram sociedades an6nimas; 0,1%, outros ti-

Paulo: Revista dos Tribunais, 2012, p. 434-435 “A criacdo atendeu a necessidade [...] de se poder
concluir contrato de sociedade com restricio de responsabilidade, a fim de que os socios se
pudessem forrar aos riscos do negdcio, da atividade dos outros socios e da prépria atividade.
[...]. Sem se sair do campo das sociedades pessoais, obtinha-se a limitacio — melhor, a restricio
— da responsabilidade que a sociedade por acoes havia obtido. Foi como ponto intermédio

entrea sociedade em nome coletivo e a sociedade por agdes”.

32 Decreto n® 3.708/1919: “Art. 2°0 titulo constituivo regular-se-ha pelas disposicoes dos, de-
vendo estipular ser limitada a responsabilidade dos socios a importancia total do capital social’.
(grifos do autor). Nao poderia deixar de ser assim, afinal, o objetivo maior do sécio de uma
sociedade limitada é exercer atividade econdmica com a salvaguarda de seu patriménio parti-
cular. Do contririo, esse tipo societario seria inutil (CAMPOS, Aline Franca. Anidlise econdmica
do direito e responsabilidade dos socios de sociedade limitada. Revista de Direito Empresarial,
Belo Horizonte, a. 10, n. 2, p. 45-61, mai./ago. 2013, p. 51-52).

33 DEPARTAMENTO NACIONAL DE REGISTRO DE COMERCIO. Sociedades constituidas no
Brasil. Disponivel em: “http://www.dnrc.gov.br/Estatisticas/Caep0100.htm”. Acesso em: 23
nov. 2011.
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pos societdarios. Com a extin¢ao do DNRC e a assuncio de suas ativi-
dades pelo Departamento de Registro Empresarial e Integracio
(“DREI")*, essas importantes medicoes foram descontinuadas e subs-
tituidas por uma apuracio periédica, consolidada na seguinte tabela:

Numero de sociedades empresarias constituidas por ano no

Brasil

2015 2016 20177
Sociedade limitada 210.101 174.522 39.776
Sociedade an6nima 2.365 1.983 526
Outras sociedades empresarias 1.549 504 140

Fonte: DEPARTAMENTO DE REGISTRO EMPRESARIAL E INTEGRACAO. Relato-
rio estatistico mensal nacional. Disponivel em: “http://drei.smpe.gov.br/assun-
tos/estatisticas/relatorio-mensal”. Acesso em 28 de jun. 2017.

Pelos nimeros mais recentes do DREI, vé-se que 98,17% das
sociedades empresarias constituidas no Brasil em 2015 foram limita-
das. Em 2016, o percentual foi de 98,59%, tendéncia seguida até o
momento em 2017 (98,35%). Tais dados permitem afirmar que as so-
ciedades limitadas seguem sendo o principal modelo de associacio
mercantil no Brasil, com esmagadora superioridade sobre qualquer
outra forma coletiva de exploracao empresarial.

A essa supremacia estatistica, alie-se o visto na praxe juridica:
microempresas e empresas de pequeno porte, em fase de constitui-
¢do ou reestruturacido, sendo financiadas pela aquisicio de quotas
por socios de responsabilidade limitada. Essa percepcao particular,
deflagrada por um inevitivel viés de disponibilidade®, ganha relevo

34 Decreto Presidencial n® 8.001/2013.
35 Até o dia 28.06.2017, os dados disponiveis s6 abrangiam os meses de janeiro a marco.

36 O Nobel de Economia Daniel Kahneman define a heuristica da disponibilidade como o
processo de julgar a frequéncia segundo a “facilidade com que as ocorréncias vém a mente”
(KAHNEMAN, Daniel. Rapido e devagar: duas formas de pensar. Rio de Janeiro: Objetiva, 2012,
p. 165-168).
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quando ratificada por investigacdes empiricas, como a realizada pelo
Nucleo de Estudos em Mercados e Investimentos da Fundacao Getua-
lio Vargas. Analisando os padroes estatisticos da Junta Comercial do
Estado de Sao Paulo, o grupo de pesquisa concluiu que quase 80%
das sociedades limitadas possuem capital social inferior a 50 mil
reais.” Independentemente deste, 52,50% siao enquadradas como mi-
croempresas; 11%, empresas de pequeno porte®.

Afora o regime de enquadramento fiscal, € certo que, na qua-
lidade de consécio de responsabilidade limitada, o investidor passa a
ter um espectro mais claro e seguro de direitos. Dentro da estrutura
de poder politico-societario, somam-se prerrogativas de fala, voto e
informacao, além da franca possibilidade de retirada com a sub-
sequente apuracio de haveres. Nesse contexto, inegavel admitir a po-
tencial influéncia sobre os rumos da administraciio societaria, exerci-
tavel por quem capitaliza o negocio.

2.3. Relativizacio da limitacio da responsabilidade patrimonial:
das raizes (legislativas) aos frutos (judiciais).

Obviamente, nem s6 de flores € trilhado o regime juridico do
investidor que opte pela via da associacao mercantil através da cons-
tituicao ou reestruturacio de uma sociedade limitada. Aos direitos su-
pracitados, adere-se um 6nus duro e com escala ostensiva nos ulti-
mos tempos: o risco ao seu patrimonio particular.

Nas origens do Decreto n? 3.708/1919, poucos fatos justifica-
vam o rompimento da cortina patrimonial que protegia os bens dos
socios com capital integralizado das dividas constituidas pela socie-

37 MATTOS FILHO, Ary Oswaldo et al. Radiografia das sociedades limitadas. Nicleo de Estu-
dos em Mercados e Investimentos da Fundag¢ao Getilio Vargas. Disponivel em: “http://direi-
tosp.fgv.br/nucleo-de-pesquisas/nucleo-de-estudos-mercados-investimentos”. Acesso em: 25
jun. 2015, p. 2.

38 MATTOS FILHO, Ary Oswaldo et al. Op. cit., p. 2.
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dade — v.g. a pritica de atos ultra vires pelo administrador®. Acaso o
quotista fosse apenas um investidor nao gestor, seu risco se resumia
2 aceitacdo de deliberacdes infringentes ao contrato social ou 2 lei®.

Com o passar do tempo, a responsabilidade do sécio nao ad-
ministrador foi ganhando corpo em outros instrumentos normativos.
No Codigo Tributario Nacional (“CTN”), por exemplo, também fez-se
constar que os quotistas sao solidariamente responsaveispelos crédi-
tos correspondentes a obrigacdes tributirias resultantes de atos prati-
cados com excesso de poderes ou infracio de lei, contrato social ou
estatutos*'. Tanto no CTN quanto no Decreto n? 3.708/1919, a preo-
cupacao era a de que a personalidade juridica e a autonomia patrimo-
nial fossem utilizadas como escudos para o uso fraudulento da socie-
dade.

A esse valor ja positivado, aliou-se a penetracao da disregard
doctrine®* anglo-saxa no Brasil, influenciando decisoes judiciais des-

39 “Art. 10. Os socios gerentes ou que derem o nome 4 firma nao respondem pessoalmente
pelas obrigacoes contrahidas em nome da sociedade, mas respondem para com esta e para
com terceiros solidaria e illimitadamente pelo excesso de mandato e pelos actos praticados

com viola¢ao do contracto ou da lei”.

40 “Art. 16. As deliberacdes dos socios, quando infringentes do contracto social ou da lei, dao
responsabilidade ilimitada dquelles que expressamente hajam ajustado taes deliberacoes contra

0s preceitos contractuaes ou legaes”. Na doutrina, cf. FERREIRA, Waldemar. Op. cit., p. 455-456.

41 “Art. 134. Nos casos de impossibilidade de exigéncia do cumprimento da obrigacao princi-
pal pelo contribuinte, respondem solidariamente com este nos atos em que intervierem ou
pelas omissoes de que forem responsaveis: [...] VII — os socios, no caso de liquidacao de so-
ciedade de pessoas. [...] Art. 135. Sao pessoalmente responsiveis pelos créditos corresponden-
tes a obrigacdes tributdrias resultantes de atos praticados com excesso de poderes ou infracio

de lei, contrato social ou estatutos: 1 — as pessoas referidas no artigo anterior; [...].”

42 No direito brasileiro e comparado, muitas expressoes a designam: desconsideracao da per-
sonalidade juridica; desestimagao da forma da pessoa juridica; disregard of legal entity; lifiting
the corporate veil; teoria de la desestimacion; missachtung der rechtsform der juristischen per-
son; durchgriff der juristischen personen (REQUIAO, Rubens. Abuso de direito e fraude através
da personalidade juridica (disregard doctrine). Revista dos Tribunais, v. 803, p. 751-764, 2002,
p. 753-759; BLOK, Marcella. Desconsideracio da personalidade juridica: uma visao contempo-
ranea. Revista de Direito Bancdrio e do Mercado de Capitais, v. 59, p. 91-167, jan./mar. 2013,
p. 140-142; COX, James D.; HAZEN, Thomas Lee. On corporations: including unincorporated
forms of doing business. 2. ed. New York: Aspen Publishers, 2003, v. I, p. 274-282).
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de a década de 60". Seus frutos mais simbdlicos foram, sem duvida,

os constantes do Codigo de Defesa do Consumidor (“CDC”) e do C6-

144

digo Civil (“CC”). Enquanto pela lei geral® a desconsideracao pode

ser declarada no caso de abuso da personalidade juridica — caracteri-
zado pelo desvio de finalidade ou pela confusdo entre os patrimonios
dos sécios e da sociedade —, o estatuto consumerista elenca uma série
de fendmenos® passiveis de gerd-la para, ao fim, liberd-la sempre

que a personalidade juridica “for, de alguma forma, obstiaculo ao res-

sarcimento de prejuizos causados aos consumidores™®.

Efetivada a desconsideracao, a limitagcao da responsabilidade

dos cotistas ndo estd sequer adstrita a sua participacao no capital so-

cial’’. Grosseiramente, o CDC rasgou a cortina da autonomia patrimo-

43 TOMAZETTE, Marlon. A desconsideracio da personalidade juridica: a teoria, o Cédigo de
Defesa do Consumidor e o novo Cédigo Civil. Revista dos Tribunais, v. 794, p. 76-94, 2001, p.
82-83: “De imediato, hda que ressaltar que a desconsideracio prescinde de fundamentos legais
para a sua aplicacio, existindo inclusive algumas manifestacoes jurisprudenciais como o julga-
mento da 11.2 Vara Civel do Distrito Federal em 25.02.1960, Juiz Antdnio Pereira Pinto, ante-
riores a qualquer positivacio da doutrina. Nao se trata da aplicacao de um dispositivo que
autoriza a desconsidera¢ao, mas da nao aplicag¢ao no caso concreto da autonomia patrimonial
da pessoa juridica que estd indevidamente usada. Nada mais justo do que conceder ao Estado,
através da Justica, a faculdade de verificar se o privilégio, que é a personificacdo, e conseqiien-
temente a autonomia patrimonial, € direito que estd sendo adequadamente realizado, pois

assim obsta-se o alcance de resultados contrdrios ao direito”.
44 Art. 50.

45 “Art. 28. O juiz poderd desconsiderar a personalidade juridica da sociedade quando, em
detrimento do consumidor, houver abuso de direito, excesso de poder, infracao da lei, fato ou
ato ilicito ou violacao dos estatutos ou contrato social. A desconsideracio também serd efeti-
vada quando houver faléncia, estado de insolvéncia, encerramento ou inatividade da pessoa
juridica provocados por ma administracao; Nesse mesmo sentido, veja-se o diploma normativo
concorrencial brasileiro (Lei Federal n® 12.529/2011): Art. 34. A personalidade juridica do res-
ponsavel por infragao da ordem econdémica podera ser desconsiderada quando houver da parte
deste abuso de direito, excesso de poder, infracao da lei, fato ou ato ilicito ou violacao dos
estatutos ou contrato social. Paragrafo Gnico. A desconsidera¢io também sera efetivada quando
houver faléncia, estado de insolvéncia, encerramento ou inatividade da pessoa juridica provo-

cados por ma administracao”.
46 Redacao do seu art. 28, § 5°.

47 ABRAO, Nelson. Sociedades limitadas. 10. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2012, p. 254.
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nial protetiva e incentivadora de investimentos. Por seu art. 28, § 52,
sempre que a sociedade nao tenha como cobrir débitos originados
em relacdes consumeristas, 14 estard o patrimonio dos sécios — ainda
que investidores sem funcodes administrativas — a disposicao jurisdi-
cional.

Pior. Ao demandar a pura existéncia de “obstiaculos ao ressar-
cimento”, o CDC abriu mao da necessidade de esgotamento dos bens
societarios, de modo que fatos como a iliquidez patrimonial, o desin-
teresse em adjudicacao ou a falta de arrematantes se encontram per-
feitamente aderidos a seu comando normativo, suscitando a chamada
dos quotistas a responsabilizacio pessoal quando este for o meio
mais ficil. Nesse sentido, € franca a jurisprudéncia®®, ao arrepio de

48 “RESPONSABILIDADE CIVIL E DIREITO DO CONSUMIDOR. RECURSO ESPECIAL. SHOP-
PING CENTER DE OSASCO-SP. EXPLOSAO. CONSUMIDORES. DANOS MATERIAIS E MORAIS.
MINISTERIO PUBLICO. LEGITIMIDADE ATIVA. PESSOA JURIDICA. DESCONSIDERACAO.
TEORIA MAIOR E TEORIA MENOR. LIMITE DE RESPONSABILIZACAO DOS SOCIOS.. REQUI-
SITOS. OBSTACULO AO RESSARCIMENTO DE PREJUIZOS CAUSADOS AOS CONSUMIDORES.
ART. 28, § 5° — Considerada a proteciao do consumidor um dos pilares da ordem econdmica, e
incumbindo ao Ministério Publico a defesa da ordem juridica, do regime democritico e dos
interesses sociais e individuais indisponiveis, possui o Orgio Ministerial legitimidade para atuar
em defesa de interesses individuais homogéneos de consumidores, decorrentes de origem co-
mum — A teoria maior da desconsideracio, regra geral no sistema juridico brasileiro, nao pode
ser aplicada com a mera demonstraciao de estar a pessoa juridica insolvente para o cumpri-
mento de suas obriga¢coes. Exige-se, aqui, para além da prova de insolvéncia, ou a demonstra-
¢io de desvio de finalidade (teoria subjetiva da desconsiderac¢ao), ou a demonstracio de con-
fusao patrimonial (teoria objetiva da desconsidera¢iao) — A teoria menor da desconsideracao,
acolhida em nosso ordenamento juridico excepcionalmente no Direito do Consumidor e no
Direito Ambiental, incide com a mera prova de insolvéncia da pessoa juridica para o pagamento
de suas obrigacoes, independentemente da existéncia de desvio de finalidade ou de confusao
patrimonial. — Para a teoria menor, o risco empresarial normal as atividades econdmicas nao
pode ser suportado pelo terceiro que contratou com a pessoa juridica, mas pelos sécios e/ou
administradores desta, ainda que estes demonstrem conduta administrativa proba, isto €, mes-
mo que ndo exista qualquer prova capaz de identificar conduta culposa ou dolosa por parte
dos sécios e/ou administradores da pessoa juridica — A aplicacao da teoria menor da descon-
sideracao as relacdes de consumo estd calcada na exegese autbnoma dodo art., do, porquanto
a incidéncia desse dispositivo nao se subordina a demonstracdo dos requisitos previstos no
caput do artigo indicado, mas apenas a prova de causar, a mera existéncia da pessoa juridica,
obsticulo ao ressarcimento de prejuizos causados aos consumidores — Recursos especiais nao
conhecidos”. (BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 279273/SP. Terceira
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boa parte da doutrina que, ignorando o papel da limitacao da respon-
sabilidade patrimonial, aceita ou tolera esse mecanismo como uma
grande conquista consumerista®.

Infelizmente, o desdém do Direito do Consumidor para com a
limitacao da responsabilidade patrimonial nas sociedades personifi-
cadas criou uma escola de desincentivo ao investimento repercutida
na seara ambiental. Sem pudores, ao disciplinar as responsabilidades
civil, administrativa e penal de quem comete infracoes dessa ordem,
a Lei Federal n® 9.605/1998 também prevé que a pessoa juridica pode
ser desconsiderada “sempre que sua personalidade for obstiaculo ao
ressarcimento de prejuizos causados a qualidade do meio ambien-
te”. Colhendo essa semente legislativa, ha decisdes judiciais que

Turma. Relator: Min. Nancy Andrighi. Data de Julgamento: 4 dez. 2003. Data de Publicaciao: 29
mar. 2004); Cf., ainda, BRASIL. Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro. Agravo de
Instrumento n® 0005949-15.2014.8.19.0000. Décima Sexta Camara Civel. Relator: Des. Marco
Aurélio Bezerra de Melo. Data de Julgamento: 26 mar. 2014. Data de Publicacao: 28 mar. 2014;
BRASIL. Tribunal de Justica de Pernambuco. Agravo de Instrumento n® Quarta Camara Civel.
Relator: Des. Francisco Manoel Tenorio dos Santos. Data de Julgamento: 20 jan. 2011. Data de
Publicac¢io: 4 fev. 2011; BRASIL. Tribunal de Justica do Estado do Rio de Janeiro. Agravo de
Instrumento n® Décima Terceira Camara Civel. Relator: Des. Agostinho Teixeira de Almeida
Filho. Data de Julgamento: 14 mai. 2013. Data de Publicacao: 27 mai. 2013; BRASIL. Tribunal
de Justica de Sao Paulo. Apelacao n® Sétima Camara de Direito Privado. Relator: Des. Mendes
Pereira. Data de Julgamento: 4 dez. 2013. Data de Publicacio: 4 dez. 2013; BRASIL. Tribunal
de Justica de Santa Catarina. Agravo de Instrumento n® Camara Especial Regional de Chapeco.
Relator: Des. Luiz Felipe Schuch. Data de Julgamento: 21 mar. 2016. Data de Publica¢io: 31

mar. 2016, entre indmeros outros julgados.

49 Cf. NUNES, Rizzato. Comentdrios ao Codigo de Defesa do Consumidor. 8. ed. Sao Paulo:
Saraiva, 2015, p. 471; BRAGA NETTO, Felipe Peixoto. Manual de Direito do Consumidor. 8.
ed. Salvador: Juspodvm, 2013, p. 256-257; BENJAMIN, Antonio Herman; MARQUES, Claudia
Lima; BESSA, Leonardo Roscoe. Manual de Direito do Consumidor. 5. ed. Sio Paulo: Revista
dos Tribunais, 2013, p. 78-82. Contra, embora por fundamentos no Ambito da constru¢ao do
conceito da disregard doctrine, e nao da limitagao da responsabilidade patrimonial, cf. TAR-
TUCE, Flavio; NEVES, Daniel Amorim Assumpcio. Manual de Direito do Consumidor. 5. ed.
Sao Paulo: Método, 20106, p. 388-389. Ressaltando a importancia da “pessoa juridica”, cf. TO-
MAZETTE, Marlon. Op. cit., p. 90-91.

50 Redacao de seu art. 4°. Curioso como a doutrina ambiental se mostra perdida quando trata
da desconsiderac¢io da personalidade juridica constante da Lei Federal n® 9.605/1998. Em que
pese o diploma normativo tratar, como faz o CDC, da quebra da autonomia patrimonial ante

152 RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016



apontam, com fundamento no dispositivo sobredito, a solidariedade
dos quotistas para com a sociedade no que tange ao cumprimento de
suas obrigacoes relacionadas 2 sua area de regulamentacio’.

Conscientemente ou nao, o direito brasileiro transbordou os
limites da disregard doctrine. As amplas autorizacdes consumeristas
e ambientais superam as cldssicas teorias maior e menor,* criando
uma versao tupiniquim da desconsideracao da personalidade juridi-
ca: a “teoria do obstaculo”! Por ela, nao hd sequer como se falar em

tao somente a existéncia de obsticulos — sem qualquer requisito subjetivo —, os autores supoem
(expressa ou tacitamente) ser necessaria a existéncia de abuso de direito. Cf. FIORILLO, Celso
Antonio Pacheco; CONTE, Chirstiany Pegorari. Crimes ambientais. Ebook. Sao Paulo: Saraiva,
2012, p. 54-56; ANDREUCCI, Ricardo Antonio. Legislacdo penal especial. Sio Paulo: Saraiva,
2009, p. 460; ALBERGARIA, Bruno. Direito ambiental e a responsabilidade civil das empresas.
Belo Horizonte: Férum, 2005, p. 144-145.

51 “AGRAVO DE INSTRUMENTO. DANO AMBIENTAL. PESSOA JURIDICA. OBSTACULO AO
RESSARCIMENTO. CASO DE DESCONSIDERACAO. RESPONSABILIDADE SOLIDARIA DE TO-
DOS 08 SOCIOS. REDIRECIONAMENTO. PRECEDENTE DO STJ. EXEGESE DO ART.DA LEI/98.
RECURSO PROVIDO” (BRASIL. Tribunal de Justica do Estado do Rio Grande do Sul. Agravo de
Instrumento n® 70047445424. Primeira Cimara Civel. Relator: Des. Irineu Mariani. Data de Jul-
gamento: 8 ago. 2012. Data de Publicacao: 23 ago. 2012); Cf., ainda, BRASIL. Tribunal de Justica
do Estado de Minas Gerais. Agravo de Instrumento n® 10110090218204001 Segunda Camara
Civel. Relator: Des. Afranio Vilela. Data de Julgamento: 2 abr. 2013. Data de Publicacao: 15 abr.
2013; BRASIL. Tribunal de Justica de Sdo Paulo. Agravo de Instrumento n® 2013065-
77.2013.8.26.0000. Primeira Cimara Reservada ao Meio Ambiente. Relator: Des. Torres de Car-
valho. Data de Julgamento: 1 out. 2013. Data de Publicacdo: 1 out. 2013; BRASIL. Tribunal de
Justica do Estado de Mato Grosso do Sul. Agravo de Instrumento n® 1401426-86.2015.8.12.0000.
Primeira Camara Civel. Relator: Des. Divoncir Schreiner Maran. Data de Julgamento: 30 jun.
2015. Data de Publica¢iio: 6 jul. 2015, entre inimeros outros julgados.

52 Em linhas gerais, a teoria maior € a desenvolvida no Cédigo Civil, exigindo a existéncia de
abuso da personalidade juridica para a declaracao da disregard doctrine. Por sua vez, a teoria
menor seria a prevista no CDC, embora sujeita 2 insuficiéncia de bens no patrimoénio da pessoa
juridica. Por todos, cf. COELHO, Fabio Ulhoa. A teoria maior e a teoria menor da desconside-
racio. Revista de direito bancdrio e do mercado de capitais Sao Paulo, v. 65, p. 21-30, 2014, p.
25-27; GALLO, Giovanna Mazetto; CRUZ, Pedro Santos. Principio da separacao patrimonial.
Desconsideracao da personalidade juridica. Observancia aos requisitos do art. 50 do CC/2002
— comentérios ao Agln 667.552-4/8-00 do TJSP. Revista de direito bancdrio e do mercado de
capitais, Sao Paulo, v. 50, p. 276-283, 2010, p. 282-283.

53 Como aponta Warde Janior sobre o art. 28, § 52, do CDC, “[...] ndo é possivel encontrar-se
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subsidiariedade na responsabilidade dos quotistas, afinal, nao é pre-
ciso prévio esgotamento dos bens societarios suscetiveis de quitar a
divida. Basta, tao somente, dificuldade em consegui-los.

Um dos reflexos mais marcantes desse fendmeno se verifica
no ambito das decisdes trabalhistas. Com efeito, a Consolidag¢io das
Leis do Trabalho (“CLT”) ndo contempla norma especifica acerca da
desconsideracao da personalidade juridica como meio para a satisfa-
cio dos créditos laborais. Apesar disso, seu art. 82, paragrafo tinico™,
admite o manejo do direito comum como fonte subsididria naquilo
que nio lhe for incompativel, encurtando o acesso integrativo dos

tribunais a fonte geral da disregard doctrine: o art. 50 do CC.

Ja vimos que o Codigo Civil estabelece um requisito claro para
a declaraciao da desconsideracio da personalidade juridica: seu uso
abusivo caracterizado por (i) desvio de finalidade ou (ii) confusao
patrimonial. Pois bem. Ha anos, a Justica do Trabalho ignora solene-
mente a necessidade de demonstragcio das hipéteses requeridas pela
lei geral, adotando uma presuncio de abuso da personalidade juridi-
ca e transferindo o Onus dessa prova aos quotistas, que tém a execu-
cdo redirecionada contra seu patrimoénio pessoal. Inde-
pendentemente da causa, as Cortes trabalhistas nao aplicam o art.
1.052 do CC%, fazendo que a responsabilidade patrimonial dos s6cios
de LTDAs seja, em regra e contraditoriamente, ilimitada®. Para tanto,

no suporte fatico da norma em tela as caracteristicas da teoria da desconsidera¢ao” (WARDE
JUNIOR, Walfrido Jorge. Op. cit., p. 297).

54 “Art. 8. As autoridades administrativas e a Justica do Trabalho, na falta de disposicoes legais
ou contratuais, decidirdo, conforme o caso, pela jurisprudéncia, por analogia, por eqiiidade e
outros principios e normas gerais de direito, principalmente do direito do trabalho, e, ainda,
de acordo com os usos e costumes, o direito comparado, mas sempre de maneira que nenhum
interesse de classe ou particular prevaleca sobre o interesse publico. Pardgrafo Gnico. O direito
comum serd fonte subsidiaria do direito do trabalho, naquilo em que nio for incompativel com

os principios fundamentais deste”.

55 “Art. 1.052. Na sociedade limitada, a responsabilidade de cada sécio € restrita ao valor de

suas quotas, mas todos respondem solidariamente pela integralizagao do capital social”.

56 WARDE JUNIOR, Walfrido Jorge. Op. cit., p. 292-293.
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chegam a se albergar do art. 28 do CDC* — uma norma especial —, em
afronta ao art. 82, paragrafo Unico, da CLT.

E claro que a redistribuicio do 6nus da prova, da forma como
é feita pelos magistrados laborais, € contra legem®®. Até mesmo as
excecOes processuais que a permitiriam™> sao inaplicaveis, uma vez
tratar-se de prova negativa de dificil ou impossivel producio, com
rarissima ilidibilidade — mesmo quando os quotistas demonstram que
a insuficiéncia dos bens societdrios se deve a descapitalizacao origi-
naria do negdécio ou, até mesmo, a decisdes administrativas que, em-

bora ruinosas, sejam insindicaveis pela business judgement rulé®.

57 “AGRAVO DE INSTRUMENTO. RECURSO DE REVISTA. EXECUCAO. DIREITO DE PROPRIE-
DADE. SOCIO. GRUPO ECONOMICO. TEORIA DA DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDA-
DE JURIDICA. Decisio regional mantenedora da desconsideracio da personalidade juridica, 2
conta da caracterizagao do grupo econdmico, da insuficiéncia patrimonial da executada prin-
cipal a satisfacao do crédito trabalhista e do esgotamento das vias executorias. A manutenciao
de gravame judicial em patriménio de sécio da agravada, nada obstante firma individual, in-
cluido no podlo passivo na fase de execucdo, ndo caracteriza ofensa direta e literal ao direito
de propriedade (CF, art. 52, XXID), respaldada a desconsideracio da personalidade juridica no
ordenamento juridico (CPC, art. 592 ¢/c Lei n°® 8.078/90, art. 28) [...]”. (BRASIL. Tribunal Superior
do Trabalho. Agravo de Instrumento em Recurso de Revista n°® 402401920045120006 40240-
19.2004.5.12.0006. Sexta Turma. Relator: Min. Rosa Maria Weber Candiota da Rosa. Data de
Julgamento: 12 set. 2007. Data de Publicacao: 28 set. 2007); Cf., ainda, BRASIL. Tribunal Supe-
rior do Trabalho. Recurso de Revista n® 254900-50.2000.5.05.0012. Quarta Turma. Relator: Juiza
Conv. Helena Sobral Albuquerque e Mello. Data de Julgamento: 19 fev. 2003. Data de Publica-
¢ao: 7 mar. 2003; BRASIL. Tribunal Superior do Trabalho. Agravo de Instrumento em Recurso
de Revista n° 7105140-82.2004.5.09.0002. Primeira Turma. Relator: Min. Luiz Philippe Vieira de
Mello Filho. Data de Julgamento: 17 mai. 2006. Data de Publicacdo: 2 jun. 2006, sem falar em

inimeras decisdes no Ambito dos Tribunais Regionais do Trabalho.

58 Codigo de Processo Civil: “Art. 373. O 6nus da prova incumbe: I — ao autor, quanto ao fato

constitutivo de seu direito; [...]".

59 Codigo de Processo Civil: “Art. 373. [...] § 1° Nos casos previstos em lei ou diante de pecu-
liaridades da causa relacionadas a impossibilidade ou 2 excessiva dificuldade de cumprir o
encargo nos termos docaputou a maior facilidade de obten¢ao da prova do fato contririo,
poderi o juiz atribuir o 6nus da prova de modo diverso, desde que o faca por decisao funda-
mentada, caso em que devera dar a parte a oportunidade de se desincumbir do 6nus que lhe

foi atribuido”.

60 PADUA, José Elias Alvarenga de. Responsabilidade patrimonial dos sécios e dos eventuais
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Nesse ambiente de ataques multilaterais a limitacio da res-
ponsabilidade patrimonial, a promulgacao do novo Cédigo de Pro-
cesso Civil (“CPC”) trouxe uma nova esperanga de seguranga juridica
aos investidores, disciplinando o incidente de desconsideracao da
personalidade juridica. Instaurado a pedido da parte ou do Ministério
Publico, o rito suspende o processo e € cabivel em todas as suas fa-
ses, inclusive as executivas®’.

Diante dessa inovacio, o proprio Plenirio do TST — que sem-
pre adotou a teoria menor da desconsideracao da responsabilidade
juridica — editou Instrucao Normativa expressando a aplicabilidade

62

do incidente ao processo do trabalho®. Adaptando as normas espe-

ciais da CLT aos comandos do CPC, aquele ato normativo consignou
apenas uma ressalva: a iniciativa executiva do juiz laboral segue man-
tida, por forca do art. 878, caput®, da lei trabalhista.

Surpreendentemente, o combo “CPC + Instru¢cio Normativa”
ainda nao foi suficiente para forcar a totalidade dos magistrados tra-
balhistas a cumprir o Direito posto. O resultado pode ser aferido em

ex-socios pelas obrigacoes trabalhistas contraidas pela sociedade. Revista de direito mercantil,
industrial e econémico, Sao Paulo, n. 148, p. 59-89, 2007, p. 76-77.

61 Codigo de Processo Civil: “Art. 133. O incidente de desconsideracio da personalidade juri-
dica sera instaurado a pedido da parte ou do Ministério Publico, quando lhe couber intervir no
processo [...] Art. 134. O incidente de desconsideracao é cabivel em todas as fases do processo
de conhecimento, no cumprimento de sentenca e na execucao fundada em titulo executivo
extrajudicial [...] § 22 Dispensa-se a instaura¢ao do incidente se a desconsideracao da persona-
lidade juridica for requerida na peticao inicial, hipotese em que sera citado o sécio ou a pessoa
juridica. § 3° A instauracio do incidente suspendera o processo, salvo na hipotese do § 2°. § 4°
O requerimento deve demonstrar o preenchimento dos pressupostos legais especificos para

desconsideracao da personalidade juridica”.

62 Instru¢do Normativa n® 39/2016, veiculada na Resolucio n® 203/2016: “Art. 6. Aplica-se ao
Processo do Trabalho o incidente de desconsideracao da personalidade juridica regulado no
Codigo de Processo Civil (arts. 133 a 137), assegurada a iniciativa também do juiz do trabalho
na fase de execucao (CLT, art. 878)”.

63 “Art. 878. A execuc¢ao poderd ser promovida por qualquer interessado, ou ex officio pelo

proprio Juiz ou Presidente ou Tribunal competente, nos termos do artigo anterior [...]".
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alguns precedentes regionais, que seguem firmes na fé cega de que a
iniciativa executiva do juiz do trabalho o isentaria de instaurar o inci-
dente de desconsideracio de personalidade juridica®.

Nio se trata disso.

Sem margem a duvidas, o atual retrato normativo indica que,
na fase executiva, o magistrado pode instaurar o incidente de oficio,
somando-se a legitimidade ativa da CLT (art. 878, caput) a do CPC
(art. 133, caput). Em que pese ser este o sentido para o qual vem se
reorientando a maioria dos arestos®, a resisténcia ainda é forte, che-

64 Confira-se trecho do inteiro teor de acoérdao proferido no ambito Tribunal Regional do
Trabalho da Primeira Regido, o qual, mesmo fazendo referéncia 2 Resolucdo TST n® 203/2016,
confere-lhe interpretacio diametralmente oposta: “Irresignados, os executados arguem a nuli-
dade da r. decisao de 1° grau, alegando violacao ao devido processo legal, por desrespeito ao
incidente de desconsideracao da personalidade juridica previsto no art. 133 e seguintes, do
CPC. Sem razao. A possibilidade da execucao de oficio singulariza o processo do trabalho
desde seu surgimento. O impulso oficial em sede de execucao articula-se com o principio que
consagra o direito a razodvel duracao do processo como uma das garantias fundamentais do
cidadao, inscrito no Texto Constitucional em vigor [...] Também o Diploma Consolidado (artigo
878, caput) confere ao juiz o poder-dever de promover a execucio de oficio, em perfeita
harmonia com o artigo 765, que faculta ao juiz a ado¢ao de todas as medidas necessarias 2
efetividade processual, dentre as quais se incluem as providéncias executivas aptas a cumpri-
mento de decisao judicial transitada em julgado. Nessa ordem,pode e deveo magistrado proferir
decisao interlocutéria fundamentada, quando comprovada a insuficiéncia de bens da sociedade
executada, a fim de desconsiderar a personalidade juridica do ente empresarial e direcionar a
execucao para os bens patrimoniais dos sécios. No mesmo sentido, a Instrucao Normativa n®
39, que em seu artigo 62 prevé: Art. 62 — Aplica-se ao Processo do Trabalho o incidente de
desconsideracao da personalidade juridica regulado no Cédigo de Processo Civil (arts. 133 a
137), assegurada a iniciativa também do juiz do trabalho na fase de execucao (CLT, art. 878)”
(BRASIL. Tribunal Regional do Trabalho 1* Regido. Agravo de Peticio n°® 0002100-
17.2007.5.01.0005. Quinta Turma. Relator: Des. Marcia Leite Nery. Data de Julgamento: 30 mai.
2017. Data de Publica¢io: 13 jun. 2017). Em sentido congénere, cf. RIO GRANDE DO SUL.
Tribunal Regional do Trabalho 42 Regido. Agravo de Peticio n® 00005364320135040802. Se¢ao
Especializada em Execuc¢ao. Relator: Des. Cleusa Regina Halfen. Data de Julgamento: 13 jun.
2017. Data de Publicacao: 20 jun. 2017.

65 “AGRAVO DE PETICAO. INCIDENTE DE DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE JURI-
DICA. INICIATIVA DE OFICIO NA FASE DE EXECUCAO. POSSIBILIDADE. A iniciativa do Juiz
do trabalho para instaurar incidente de desconsideracao da personalidade juridica do devedor,
na fase de execugio, estd assegurada no art. 878 da CLT ¢/c o art. 6° da IN n® 39/2016 do TST.
Existindo previsio expressa na legislacio trabalhista cuidando da legitimidade ativa para a
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gando ao cumulo de um 6rgido colegiado negar a aplicacao do inci-
dente por considerd-lo um “contribuidor da morosidade processual”
e um “desservico 2 efetividade da prestacio jurisdicional”®. Au re-
voir, garantias processuais!

execucao, incluindo a atuacao de oficio do proprio juiz responsavel pelos atos executorios,
nao ha porque se questionar a sua aplicabilidade em razao do novo regramento processual
civilista. Agravo de peticio conhecido e nio provido” (PARATBA. Tribunal Regional do Trabalho
132 Regido. Agravo de Peti¢ao n® 0130201-62.2014.5.13.0015. Segunda Turma. Relator: Des.
Wolney de Macedo Cordeiro. Data de Julgamento: 13 dez. 2016. Data de Publicagao: 25 jan.
2017). Cf., ainda, MINAS GERAIS. Tribunal Regional do Trabalho da 3* Regiao. Agravo de Pe-
ticao n® 0001727-90.2013.5.03.0143. Décima Turma. Relatora: Des. Taisa Maria Macena de Lima.
Data de Julgamento: 31 mai. 2017. Data de Publicacao: 6 jun. 2017; PERNAMBUCO. Tribunal
Regional do Trabalho 6* Regido. Agravo Regimental n® 0000191-62.2017.5.06.0000. Tribunal
Pleno. Relator: Des. Fabio Andre de Farias. Data de Julgamento: 6 jun. 2016. Data de Publica-
¢ao: 12 jun. 2017; SANTA CATARINA. Tribunal Regional do Trabalho 12 Regiao. Agravo de
Peti¢ao n® 00260-1996-030-12-00-2. Segunda Turma. Relator: Des. Roberto Luiz Guglielmetto.
Data de Julgamento: 29 jun. 2016. Data de Publica¢do: 12 jul. 2016; SAO PAULO. Tribunal
Regional do Trabalho 22 Regiao. Agravo de Peticio n® 00088007220015020043. Décima Quarta
Turma. Relator: Des. Francisco Ferreira Jorge Neto. Data de Julgamento: 4 ago. 2016. Data de
Publicacio: 11 ago. 2016; PARAIBA. Tribunal Regional do Trabalho 132 Regido. Agravo de Pe-
ticio n° 0131170-76.2015.5.13.0004. Segunda Turma. Relator: Des. Wolney de Macedo Cordeiro.
Data de Julgamento: 19 dez. 2016. Data de Publica¢do: 27 jan. 2017; RIO DE JANEIRO. Tribunal
Regional do Trabalho 12 Regido. Mandado de Seguranc¢a n® 01007864420165010000. SEDI-2.
Relator: Des. Volia Bomfim Cassar. Data de Julgamento: 15 set. 2016. Data de Publica¢ao: 28
set. 2016; MINAS GERAIS. Tribunal Regional do Trabalho da 3* Regido. Sétima Turma. Agravo
de Peticio n® 0001727-90.2013.5.03.0143. Relatora: Des. Sabrina de Faria Frées Ledo. Data de
Julgamento: 24 nov. 2016. Data de Publicacdo: 2 dez. 2016.

66 “INCIDENTE DE DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE JURIDICA. INAPLICABILIDA-
DE AO PROCESSO DO TRABALHO. O rito do incidente de desconsideraciao da personalidade
juridica doapenas contribui para a morosidade processual, além de ser um desservico a efeti-
vidade da prestacao jurisdicional. O incidente s interessa ao mal pagador, que no caso do
processo do trabalho € uma empresa ou um empresario que explorou, de forma irresponsavel,
o trabalho alheio, ferindo, por consequéncia, normas de direitos fundamentais. Nao tem o
menor sentido falar em garantias de direitos fundamentais processuais ao infrator da ordem
juridica quando essas garantias destroem a eficicia de direitos fundamentais materiais, até por-
que na desconsideracio da personalidade seguida da penhora de bens nio se nega o contra-
ditério apenas este é postergado para que as medidas processuais, que visam a garantir o
direito fundamental material, tenham eficicia. Agravo desprovido” (ESPIRITO SANTO. Tribunal
Regional do Trabalho 172 Regiao. Agravo de Peticao n® 01910003419935170003. Primeira Tur-
ma. Relator: Des. Cldudio Armando Couce de Menezes. Data de Julgamento: 7 mar. 2017. Data
de Publicacao: 13 mar. 2017).
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No galope da escola de desincentivo ao investimento, a juris-
dicao fiscal nao ficou para tras. A disciplina do CTN, pensada como
um elemento de protecao contra o uso fraudulento da pessoa juridi-
ca, passou a ser aplicada como uma soluc¢ao punitiva pelo simples

inadimplemento societario.

Na primeira década de funcionamento do Superior Tribunal
de Justica (“STJ”), considerava-se como “fraude a lei” o simples ina-
dimplemento das dividas de cunho tributario, abrindo a via da res-
ponsabilidade dos quotistas pelas dividas societdrias®”. S6 ap6s o Co-
digo Civil de 2002 houve mudang¢a no entendimento da Corte, quan-
do intmeros julgados® ressaltaram a possibilidade de redireciona-
mento da execucao fiscal apenas quando houvesse culpa do sécio-

administrador.

Nesse novo contexto de responsabilidade subjetiva, o STJ edi-
tou a Sumula n® 430, pela qual “o inadimplemento da obrigacao tri-
butaria pela sociedade nao gera, por si s, a responsabilidade solida-
ria do soécio-gerente”. Com isso, a Fazenda Publica precisava criar
uma maneira de contornar a andlise de mérito das demandas fiscais,

67 THEODORO JUNIOR, Humberto. Medida cautelar fiscal — responsabilidade tributiria do
socio-gerente (CTN, art. 135). Revista dos Tribunais, Sio Paulo, v. 739, p. 115-131, 1997, p.
125-126; MORAES, Fabricio Machado de. Responsabilidade patrimonial pessoal de sécios e
administradores na sociedade limitada: andlise com maior referéncia a responsabilidade tribu-
taria. Revista Tributdria e de Finangas Publicas, Sio Paulo, v. 86, p. 73-108, 2009, p. 94-96.

68 V.g., BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 513.912/MG. Segunda Tur-
ma. Relator: Min. Francisco Pecanha Martins. Data de Julgamento: 7 jun. 2005. Data de Publi-
cacao: 1 ago. 2005; BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 573.849/PR. Se-
gunda Turma. Relator: Min. Jodo Otdvio de Noronha. Data de Julgamento: 26 set. 2006. Data
de Publicacdo: 20 out. 2006; BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n®
801.659/MG. Segunda Turma. Relator: Min. Eliana Calmon. Data de Julgamento: 10 abr. 2007.
Data de Publicac¢ao: 20 abr. 2007; BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Agravo Regimental no
Agravo n® 1.093.097/MS. Segunda Turma. Relator: Min. Mauro Campbell Marques. Data de
Julgamento: 9 jun. 2009. Data de Publicac¢ao: 23 jun. 2009; BRASIL. Superior Tribunal de Justica.
Agravo Regimental no Agravo n® 1.247.879/PR. Primeira Turma. Relator: Min. Benedito Gon-
calves. Data de Julgamento: 18 fev. 2010. Data de Publicacdo: 25 fev. 2010, entre outros.
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o que fora feito pelo nada parcial mecanismo da Certidao de Divida
Ativa (“CDA”).

Como autoridade constituidora da CDA, a Administracio Pu-
blica passou a lancar sorrateiramente nao apenas a sociedade empre-
saria como devedora, mas também seus sécios — administradores ou
nio — enquanto corresponsaveis, desdenhando da limitacao da res-
ponsabilidade patrimonial®. Gerada pelo ente fazendirio e em seu
proprio interesse, a CDA possui presun¢ao legal de certeza e liqui-
dez, efeito de prova pré-constituida™ e forca de titulo executivo ex-
trajudicial .

Com tantos atributos, nao € estranho perceber porque, tam-
bém na seara fiscal, ignora-se a business judgment rule em prol da
satisfacio do crédito estatal, pouco importando se o patrimonio de
eventuais investidores sem ingeréncia administrativa serd atingido.

69 MORAES, Fabricio Machado de. Op. cit., p. 98-104; CAMPOS, Aline Franca. A responsabili-
dade do sécio de sociedade limitada no direito tributdrio. Revista de Direito Empresarial, Belo
Horizonte, a. 11, n. 3, p. 197-214, set./dez. 2014, p. 209-210; CHAVES, Rodrigo de Moraes
Pinheiro. A importdncia do devido processo legal administrativo na atribuicdo de responsabi-
lidade tributdria aos socios e administradores. 2010. 105 f. Dissertacao (Mestrado em Direito)
— Universidade Catdlica de Pernambuco, Recife, 2010, p. 54; Curioso também perceber como
essa pratica fazenddria é reconhecida e admitida pelos tribunais, como mostra o STJ no julga-
mento do Recurso Especial n® 1.326.221 (BRASIL. Superior Tribunal de Justi¢a. Recurso Especial
n® 1.326.221/DF. Relator: Min. Napoledo Nunes Maia Filho. Data de Julgamento: 6 jun. 2013.
Data de Publica¢do: 7 jun. 2013), in verbis: “[...] percebe-se, contudo, que a parte recorrente
tenta atribuir ao recorrido a responsabilidade pelo pagamento dos tributos nao realizado pela
empresa, partindo da presung¢io de que, se o nome do ex-sécio consta da CDA, é porque a
cobranca ¢ legitima; nada mais enganoso, pois o que se observa, na pratica, ¢ que o Fisco trata
os responsaveis pelas pessoas juridicas como devedores solidarios das obrigacoes tributirias,
incluindo seus nomes na CDA indiscriminadamente sem qualquer apuracao prévia acerca da

existéncia de atos ilicitos”.

70 Codigo Tributario Nacional: “Art. 204. A divida regularmente inscrita goza da presuncao de
certeza e liquidez e tem o efeito de prova pré-constituida [...]". Lei de Execucoes Fiscais: “Art.
3°. A Divida Ativa regularmente inscrita goza da presuncao de certeza e liquidez [...]".

71 Cddigo de Processo Civil: “Art. 784. Sao titulos executivos extrajudiciais: [...] IX — a certidao
de divida ativa da Fazenda Publica da Uniao, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios,

correspondente aos créditos inscritos na forma da lei; [...]".
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Aliado a isso, a fé publica da CDA inverte o 6nus da prova em desfa-
vor dos cotistas’?, onerando-os em prol de uma impossivel e leonina
prova negativa.

Pelo visto até aqui, as demandas fiscais representam apenas
mais um flanco de risco ao patrimonio de investidores. A imprevisibi-
lidade dos ataques nao se restringe a quantidade de bens que podem
ser chamados a cobrir dividas societarias, mas também a fonte dessa
responsabilidade — tributaria, civil, concorrencial, ambiental, consu-
merista e trabalhista. Sopesando tantas incertezas, a busca por uma
via de seguranca juridica para o investidor se tornou uma agenda
prioritaria para os advogados mercantis. Na tentativa de superar os
descompassos legislativos e judicidrios da escola de desincentivo ao
investimento, um antigo modelo societirio voltou a ganhar forga: a
conta de participacgao.

3. Sociedade em conta de participacido e protecio ao investi-
mento.

E no minimo curioso perceber o atual status inovador da so-
ciedade em conta de participacao (“SCP”) na praxe juridica”. Com

72 “PROCESSUAL CIVIL. RECURSO ESPECIAL SUBMETIDO A SISTEMATICA PREVISTA NO
ART. 543-C DO. EXECUCAO FISCAL. INCLUSAO DOS REPRESENTANTES DA PESSOA JURfDI—
CA, CUJOS NOMES CONSTAM DA CDA, NO POLO PASSIVO DA EXECUCAO FISCAL. POSSI-
BILIDADE. MATERIA DE DEFESA. NECESSIDADE DE DILACAO PROBATORIA. EXCECAO DE
PRE-EXECUTIVIDADE. INVIABILIDADE. RECURSO ESPECIAL DESPROVIDO. 1. A orientacao
da Primeira Secao desta Corte firmou-se no sentido de que, se a execucao foi ajuizada apenas
contra a pessoa juridica, mas o nome do sécio consta da CDA, a ele incumbe o 6nus da prova
de que nao ficou caracterizada nenhuma das circunstincias previstas no art.do, ou seja, nao
houve a pritica de atos “com excesso de poderes ou infracao de lei, contrato social ou estatutos
[...]” (BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 1104900/ES. Primeira Se¢do.
Relator: Min. Denise Arruda. Data de Julgamento: 25 mar. 2009. Data de Publicacao: 1 abr.
2009).

73 Tlustrando essa afirmacao, cf. SION, Alexandre; PELUCI, Giovanni. Sociedade em conta de
participacao: instrumento para investimentos. Revista juridica Consulex, a. XVIII, n. 427, 2014,
p. 46-47; GABRICH, Frederico de Andrade; SIMOES, Lorena Arantes. Sociedade em conta de
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efeito, os registros desse mecanismo de associacao mercantil remon-
tam aos contratos de comandita do final da Idade Média. Expandido
o comércio maritimo, comendadores aportavam dinheiro e/ou mer-
cadorias aos tratadores de navios, que geriam e efetivavam os em-
preendimentos acordados nas jornadas ultramarinas semeadoras do
processo de globalizacio, repartindo os lucros auferidos™.

O modelo de neg6cio no qual uma parte organizava os fatores
de produciao e outra contribuia “somente” com o capital tornou-se
um generalizado instrumento de captacio de recursos, expandindo-
se no comeco da Idade Moderna. Ademais, a vedacao do comércio
aos nobres e a forca religiosa contra a usura contribuiram com o de-
senvolvimento de uma marca que, até hoje, acompanha muitas SCPs:
o cardter sigiloso do vinculo entre as partes’.

Dali em diante, razoes variadas fizeram oportuno a muitos in-
dividuos omitirem-se nas relacdes com os destinatarios finais da mer-
cancia, apenas interessando-lhes os resultados das empreitadas. Com
o movimento pds-napolednico das codificacdes, as SCPs foram posi-
tivadas na Franca (1807), na Espanha (1829) e em Portugal (1833),
desembarcando no Brasil juntamente com o Coédigo Comercial de
18507,

participacdo: estratégia e inovacdo. Revista da Faculdade Mineira de Direito, v. 14, n. 28,
jul./dez. 2011, p. 111-133.

74 GALIZZI1, Gustavo Oliva. Sociedade em conta de participacdo. Belo Horizonte: Mandamen-
tos, 2008, p. 21-22; BORGES, Joao Eunapio. Curso de Direito Comercial terrestre. 2. ed. Rio de
Janeiro: Forense, 1964, p. 288-289. Navarrini e Fagella vao além, aproximando-os as formas
primitivas de sociedade, haja vista a grande liberdade de sua constituicao e dissolucio. Apesar
de afirmarem que historiadores encontraram essa forma de associacao mercantil desde a Atenas
classica, admitem que Poulle, ap6s muitos esfor¢os, nao encontrou fontes seguras ou conclu-
dentes a esse respeito (NAVARRINI, U.; FAGELLA, G. Das sociedadles e das associagcoes comer-
ciais. Traduzido por Valentina Borgerth Loehnefinke. Rio de Janeiro: José Konfino Editor, v. 111,
1950, p. 266-269). A seu turno, Carvalho de Mendonga assevera uma origem romana, 2 época
dos imperadores Deocleciano e Maximiano (CARVALHO DE MENDONCA, Manuel Indcio. 7ra-
tado de Direito Comercial brasileiro. Rio de Janeiro: Freitas Bastos, v. IV, 1954, p. 224).

75 GALIZZI, Gustavo Oliva. Op. cit., p. 22.

76 Ibidem, p. 23.
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Hoje revogado, o art. 326 do Codigo Comercial categorizava o
s6cio ostensivo — antigo tratador — como “o Unico que se obriga para
com terceiros”. Os outros socios — antigos comendadores —, ficavam
obrigados unicamente para com o primeiro “por todos os resultados
das transacdes e obrigacdes sociais empreendidas nos termos preci-
sos do contrato”.

Passado um século e meio, essa ideia remanesceu imutavel no
art. 991 do Codigo Civil de 200277, Aqui, expressou-se que o SOCio
ostensivo (i) € o Unico que exerce a atividade constitutiva do objeto
social, fazendo-o (i) em nome individual e (iii) sob sua prépria e ex-
clusiva responsabilidade. Em seu paridgrafo Ginico, o mesmo disposi-
tivo consignou que o sécio ostensivo € o unico obrigado perante ter-
ceiros e que os demais consdcios — chamados de participantes ou
ocultos — respondem exclusivamente perante o primeiro.

A prolixidade existe, mas tem sua razido. Ora, se o caput do
art. 991 ja anunciava a responsabilidade “propria e exclusiva” do so6-
cio ostensivo, é 6bvio que ele ¢ o Unico obrigado perante terceiros.
No entanto, longe de ser mera atecnia, esse bis in idem legislativo
simboliza o clamor por seguranc¢a juridica nas relacdes entre share e
stakebolders das SCPs.

O propdsito da regulacio vigente das SCPs é bastante claro:
estimular que investidores adiram a empreendimentos que dinami-
zem a economia e ofertem produtos ou servicos. Nesse formato, cabe
ao interessado a capitalizacao do socio ostensivo, sobremaneira por
meio do aporte de dinheiro ou bens para a formacao do patrimdnio
especial. Como regra-geral, a conducao do negocio fica a cargo de
quem, ostensivamente, exercerd empresa.

77 Cédigo Civil: “Art. 991. Na sociedade em conta de participacao, a atividade constitutiva do
objeto social é exercida unicamente pelo sécio ostensivo, em seu nome individual e sob sua
propria e exclusiva responsabilidade, participando os demais dos resultados correspondentes.
Paragrafo unico. Obriga-se perante terceiro tio-somente o socio ostensivo; e, exclusivamente

perante este, o sOcio participante, nos termos do contrato social”.
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3.1. Fronteiras da salvaguarda patrimonial dos investidores.

Como aponta Galizzi’”®, quando o sécio ostensivo entra em re-
lagcoes juridico-obrigacionais com outrem, ndo o faz na qualidade de
presentante de uma SCP, mas em nome proprio. Os terceiros que com
ele tratam nao possuem qualquer pretensao juridica em face dos in-
vestidores, uma vez que o contrato social, embora exista juridicamen-

te’””, nao produz efeitos para além dos sharebolders.

A motivacio juridica para a irresponsabilidade do participante
estd, precisamente, na auséncia de interferéncia negocial: se o inves-
tidor nao trata com stakebolders, nao pode ser responsabilizado pelos
danos que o s6cio ostensivo vier a causar em nome proprio.

Se esse quadro de abstencao explica a blindagem legal, o
oposto também é verdadeiro. Em outras palavras, a protecao patri-
monial deixara de existir quando o investidor ultrapasse essa frontei-
ra, passando a tomar parte nas relacoes com terceiros. Nesses casos,
por norma cogente®, respondera solidariamente com o sécio osten-
sivo pelas obrigacoes em que intervier.

Nesse panorama juridico, os tribunais tém geralmente atuado
da maneira esperada, identificando situacdes de subsuncao tanto a
regra-geral das SCPs — adstringindo a responsabilidade patrimonial ao
socio ostensivo®! —, quanto 2 sua exce¢io — alcancando o patrimdnio

78 GALIZZI, Gustavo Oliva. Op. cit., p. 110-112. Cf. PONTES DE MIRANDA, Francisco Caval-
canti. Op. cit., p. 417-418.

79 Sobre as peculiaridades do contrato social no ambito das SCPs, cf. COSTA, José Maria da.
A sociedade em conta de participagdo no Direito de empresa do Codigo Civil de 2002. 2006. 310
f. Dissertacao (Mestrado em Direito) — Pontificia Universidade Catolica de Sao Paulo, Sao Paulo,
2000, p. 201-209.

80 Codigo Civil: “Art. 993. [...] Pardgrafo tnico. Sem prejuizo do direito de fiscalizar a gestao
dos negdcios sociais, o sécio participante nao pode tomar parte nas relacdes do sécio ostensivo
com terceiros, sob pena de responder solidariamente com este pelas obrigacoes em que inter-

vier”.

81 “DUPLICATA. EMISSAO POR FORNECEDORA DE MOBILIARIO CONTRA O PROPRIETA-
RIO DE UNIDADE AUTONOMA DE EDIFICIO. SOCIEDADE EM CONTA DE PARTICIPACAO.
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de investidores que interferiram nas relacdes do sécio ostensivo com
terceiros™.

RESPONSABILIDADE PERANTE TERCEIROS. SOCIO OSTENSIVO. Na sociedade em conta de
participacao o socio ostensivo é quem se obriga para com terceiros pelos resultados das tran-
sacoes e das obrigacdes sociais, realizadas ou empreendidas em decorréncia da sociedade,
nunca o sécio participante ou oculto que nem é conhecido dos terceiros nem com estes nada
trata. Recurso especial parcialmente conhecido e, nessa parte, provido” (BRASIL. Superior Tri-
bunal de Justica. Recurso Especial n® 192603/SP. Quarta Turma. Relator: Min. Barros Monteiro.
Data de Julgamento: 15 abr. 2004. Data de Publicacio: 1 jul. 2004). Cf. ainda, SAO PAULO.
Tribunal Regional do Trabalho 22 Regido. Agravo de Peti¢ao n® 00340002220065020006. Oitava
Turma. Relator: Des. Rovirso Boldo. Data de Julgamento: 23 out. 2013. Data de Publicacio: 28
out. 2013; SANTA CATARINA. Tribunal de Justica de Santa Catarina. Agravo de Instrumento n®
2011.016785-4. Segunda Camara de Direito Comercial. Relator: Des. Jodo Batista Gées Ulysséa.
Data de Julgamento: 11 out. 2011. Data de Publicacio: 25 out. 2011; PARANA. Tribunal de
Justica do Estado do Parand. Agravo de Instrumento n® 1554994. Quinta Cimara Civel. Relator:
Des. Roberto De Vicente. Data de Julgamento: 8 jun. 2004. Data de Publicacdo: 28 jun. 2004;
PARANA. Tribunal de Justica do Estado do Parand. Apelacio Civel n® 13211420. Décima Segun-
da Camara Civel. Relator: Des. Denise Kruger Pereira. Data de Julgamento: 3 jun. 2015. Data
de Publicacao: 23 jun. 2015; RIO DE JANEIRO. Tribunal Regional do Trabalho 1* Regiao. Re-
curso Ordinario n® 00524005420095010282. Segunda Turma. Relator: Des. José Geraldo da Fon-
seca. Data de Julgamento: 30 abr. 2014. Data de Publicacdo: 9 mai. 2014; SAO PAULO. Tribunal
de Justi¢a de Sao Paulo. Apelagio Civel n2 0119376-96.2008.8.26.0002. Sexta Camara de Direito
Privado. Relator: Des. Paulo Alcides. Data de Julgamento: 30 ago. 2012. Data de Publicacio: 31
ago. 2012.

82 “AGRAVO DE INSTRUMENTO. DIREITO CIVIL E EMPRESARIAL. SOCIEDADE EMCONTA-
DEPARTICIPACAO.RESPONSABILIDADEDO SOCIOPARTICIPANTEPERANTE TERCEIROS RE-
CURSO CONHECIDO E DESPROVIDO. UNANIMIDADE. 1. Na sociedade porcontadeparticipa-
¢ao, apenas o sécio ostensivo assume, em seu nome, todas as obrigacdes perante terceiros,
cabendo, ao socioparticipante, tio somente atividade de financiamento e fiscalizacao das acoes
do primeiro; 2. No entanto, segundo a regra do pardgrafo unico do art. 993 do Cédigo Civil, o
socioparticipanteresponderd pelas obrigacoes contraidas caso pratique atos inerentes ao sécio
ostensivo; 3. O Agravante nao poderia tomar parte nas negociacodes com os condéminos, e, a0
fazé-lo, extrapolou a sua esfera de atuac¢ao, qual seja, de apenas fiscalizar a acao do sécio
ostensivo, passando, entdo, a responder solidariamente pelas obrigacdes por este contraidas;
4. Recurso conhecido e desprovido” (ALAGOAS. Tribunal de Justica de Alagoas. Agravo de
Instrumento n°® 0001748-90.2010.8.02.0000. Primeira Cimara Civel. Relator: Juiz Conv. Ivan Vas-
concelos Brito Junior. Data de Julgamento: 9 nov. 2011. Data de Publicacio: 9 nov. 2011). Cf,,
ainda, PARANA. Tribunal Regional do Trabalho 9 Regido. Agravo de Peticio n® 18412-2004-8-
9-0-0. Secao Especializada. Relator: Des. Luiz Celso Napp. Data de Publicacdo: 22 abr. 2008;
DISTRITO FEDERAL E TOCANTINS. Tribunal Regional do Trabalho 10* Regiao. Recurso Ordi-
nario n® 01093-2013-020-10-00-2. Segunda Turma. Relator: Des. Elke Doris Just. Data de Julga-
mento: 24 set. 2014. Data de Publicacao: 10 out. 2014.
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3.1.1. O rompimento estimulado pela doutrina.

Apesar do quadro legal, alguns autores vém reconhecendo ou
defendendo vias para o rompimento da protecao patrimonial do so6-
cio participante. Nessa linha, ha quem entenda que (i) o socio osten-
sivo possui acio regressiva em face dos ocultos®; (ii) o registro da
sociedade implica em responsabilidade do sécio participante®; e que
(iii) o aperfeicoamento futuro dessa estrutura societaria s6 se dard
quando ela — a SCP — puder ser chamada 2 responsabilidade social®.

Definitivamente, é errado afirmar que o sécio ostensivo tem
acido regressiva em abstrato contra o participante. O interesse de agir
em demandas dessa ordem s6 existird se — e somente se — o contrato
social da SCP permitir. Omisso este, a regra-geral segue vigente: a
responsabilidade do socio ostensivo € propria e exclusiva (CC, art.

991, capub).

Pela segunda linha argumentativa, o fato de o registro conferir
publicidade a estrutura societaria, revelando a terceiros quem com-
poe a SCP, poderia trazer beneficios a sociedade em virtude de uma
eventual solidez financeira do socio participante. Por isso, caso o os-
tensivo realizasse qualquer ato lesivo contra terceiro de boa-fé, o par-
ticipante nao poderia se valer da prerrogativa de nao exercer a em-

presa.

Com efeito, € totalmente equivocado ligar o registro da socie-
dade a uma pretensa responsabilidade do sécio participante. No am-

83 AFFONSO, Ana Carolina Barbuio. 4 sociedade em conta de participacdo no direito brasilei-
ro. 2014. 210 f. Dissertacao (Mestrado em Direito) — Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo,
2014, p. 121.

84 ARAUJO, Hellom Lopes. Sociedade em conta de participacio: importancia do seu uso ori-
gindrio e estratégico. Revista Pensar, Belo Horizonte, v. 1, n. 1, p. 1-21, dez. 2010, p. 16-19.

85 ARAUJO, Alan Pereira de. Sociedade em conta de participaciio: passado, presente e futuro.
Revista do Instituto de Pesquisas e Estudos, Bauru, v. 49, n. 64, p. 57-83, jul./dez. 2015, p. 78-82.
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bito das SCPs, o ato registral serve apenas como meio de seguranca
probatéria entre as partes (CC, art. 992). Ademais, além da propria e
exclusiva responsabilidade do ostensivo (CC, art. 991, caput), o con-
trato social s6 produz efeito entre os socios, e “a eventual inscricao de
seu instrumento em qualquer registro nao confere personalidade ju-
ridica a sociedade” (CC, art. 993). Enfim, o registro nao desvirtua a
SCP de suas caracteristicas legais®.

Ainda que se admitisse a alegaciao de desconhecimento de lei
imperativa?’, seria excessivamente generoso com o terceiro atribuir-
lhe a qualificante da boa-fé quando, tendo ao trabalho de consultar o
registro publico para saber quem sdo os socios da SCP, fosse-lhe con-
veniente nio ler sobre as responsabilidades externas eventualmente
descritas no contrato.

Quanto a proposta derradeira, em substincia, ela estimula o
rompimento da limitacao de responsabilidade patrimonial em prol de
uma chamada “responsabilidade social” da SCP, que deveria ser posi-
tivada enquanto dever juridico. Segundo o autor, essa pretensao se
justificaria para evitar o uso da sociedade como meio de fraude as
legislacoes trabalhista, tributaria e consumerista.

O raciocinio parece-me falivel. De pronto, ndo ha responsabi-
lidade — de nenhuma ordem — da SCP, afinal, ela é ente despersonali-
zado, razao pela qual o ostensivo exerce a atividade social em nome
proprio. Outrossim, o legitimo receio de fraudes ja € albergado pela

86 ANDRADE, Fabio Martins de. Da sociedade em conta de participagio. Revista de Direito
Privado, Sao Paulo, v. 33, p. 39-57, jan. 2008, p. 45-46; GONCALVES NETO, Alfredo de Assis.
Direito de empresa: comentdrios aos artigos 906 a 1.795 do Cédigo Civil. Sao Paulo: Revista dos
Tribunais, 2007, p. 148-149; ALMEIDA, Amador Paes de. Execucdo de bens dos sécios. 11. ed.
Sao Paulo: Saraiva, 2010, p. 125-127; NERY JUNIOR, Nelson; NERY, Rosa Maria de Andrade.
Codigo civil comentado. 8. ed. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2011, p. 870; DINIZ, Maria
Helena. Ligoes de direito empresarial. 3. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2013, p. 52; AFFONSO, Ana
Carolina Barbuio. Op. cit., p. 49; BORGES, Jodo Eundpio. Op. cit., p. 151-154; 292-293.

87 Lei de introducdo as normas do Direito brasileiro: “Art. 3° Ninguém se escusa de cumprir a
lei, alegando que nao a conhece”.

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016 167



lei: para além da nulidade do negdcio simulado®, quando o partici-
pante trata com terceiros e se utiliza da conta de participa¢io apenas
para proteger seu patrimonio em prejuizo de stakeholders — v.g., co-
locando algum laranja como ostensivo —, respondera solidariamente
nas obrigacdes em que intervier (CC, art. 993, paragrafo Gnico).

3.1.2. O rompimento executado pelas Cortes trabalhistas.

Até aqui, as linhas argumentativas supracitadas ainda nao fo-
ram enfrentadas pelos tribunais brasileiros®. Por outro lado, no am-
bito da jurisprudéncia laboral, desenvolveu-se uma nova linha de
pensamento: a que associa a pratica de atos de administracdo a res-
ponsabilidade juridica. Segundo ela, quando a atuacao do sécio par-
ticipante ultrapassa o mero direito de fiscalizacao, sua protecio patri-
monial se rompe, pois “quem como tal age nao pode ficar isento de-

responsabilidades, sob pena de fomentar priticas indesejaveis juridi-

camente, em prejuizo de terceiros™”.

88 Codigo Civil: “Art. 167. E nulo o negdécio juridico simulado, mas subsistird o que se dissi-
mulou, se vilido for na substancia e na forma. § 1° Haverd simulacio nos negocios juridicos
quando: I — aparentarem conferir ou transmitir direitos a pessoas diversas daquelas as quais
realmente se conferem, ou transmitem; II — contiverem declaracio, confissio, condicao ou
clausula nao verdadeira; [...]".

89 ApOs exaustiva pesquisa, nada que se alinhasse aqueles argumentos foi encontrado em nos
tribunais brasileiros. Utilizou-se como fonte o banco de dados da plataforma Jusbrasil
(“https://www jusbrasil.com.br/jurisprudencia”, acesso em: 22 jun. 2017). Foram buscadas as

seguintes chaves: “conta de participacao” registro; “conta de participagao” responsabilidade;

» o« P

“conta de participacao” “acdo regressiva”; “conta de participa¢io” regresso; “conta de partici-

pacao” regressiva; e “conta de participa¢io” publicidade.

90 “SOCIO DE FATO — CARACTERIZACAO. Ndo é raro no meio empresarial a criacdo de so-
ciedade emcontadeparticipacdo (SCP), na qual se depara com a existéncia do chamado soécio
participante (sécio ndo ostensivo), que ndo se revela nas relagoes da sociedade, permanecendo
oculto em face de terceiros, mas que participa daadministracdoe dos resultados, ou seja, no
dambito interno da empresa sabe-se da existéncia de outros socios, que investem recursos e ob-
Jetivam retorno. Quem como tal age ndo pode ficar isento deresponsabilidades, sob pena de
Jfomentar praticas indesejaveis juridicamente, em prejuizo de terceiros. O conceito pode ser

expandido para o caso concreto com o fito de se alcancar a realidade dos fatos e imputarres-
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Impressiona a facilidade com a qual alguns 6rgaos do Poder
Judiciario impdem idearios de justica nao legitimados pelo parlamen-
to. Estamos diante de um caso simbdlico. Nao importou, para os Tri-
bunais Regionais do Trabalho (“TRTs”), que a lei categorizasse — pro-
lixamente — a responsabilidade exclusiva do sécio ostensivo. Igual-
mente, ignorou-se que s6 existe uma Unica excecao legal a essa dire-
triz no ambito dos atos licitos: a tomada de parte nas relacdes com
terceiros (stakebolders).

Vejamos o seguinte exemplo. XX LTDA. (ostensivo) e YY (par-
ticipante) constituem SCP para o fim especifico de desenvolver um
loteamento imobilidrio. Considerando o know-how de YY na drea de
recursos humanos, acordam que todo o processo de recrutamento e
treinamento de funciondrios sera desenvolvido por ele. Ao final, XX
contratard rigorosamente as pessoas indicadas por YY, que frequen-
tard a sede de XX e o canteiro de obras para averiguar o cumprimento
das obrigacoes pelos trabalhadores e lhes dar ordens. Quanto a XX,
lhe cabera exercer a empresa em todos os outros aspectos — marke-
ting, prospeccao de clientela, negociacoes, contratos de fornecimen-
to, insumos, infraestrutura de adgua, luz, telefone, etc.

Dado o panorama, imagine a propositura de duas demandas
judiciais contra XX e YY em litisconsorcio passivo. A primeira, movi-
da por um empregado; a segunda, por um fornecedor de vigas. YY
serd parte legitima para responder a ambas?

Nzo. Sua responsabilidade s6 podera exsurgir no ambito tra-
balhista, na medida em que intervinha nessas obrigacdes. Em que

ponsabilidades. Agravo de peticio conhecido e provido. Grifou-se” (PARANA. Tribunal Regio-
nal do Trabalho 9* Regiao. Agravo de Peticio n® 18412-2004-8-9-0-0. Secdo Especializada. Re-
lator: Des. Luiz Celso Napp. Data de Publicacdo: 22 abr. 2008); Cf., ainda, RIO GRANDE DO
NORTE. Tribunal Regional do Trabalho da 21? Regido. Agravo de Peticao n° 30800-
02.2013.5.21.0016. Relator: Des. José Barbosa Filho. Data de Publicacio: 3 ago. 2015; RIO
GRANDE DO SUL. Tribunal Regional do Trabalho da 42 Regido. Agravo de Peticio n® 0146040-
13.2003.5.04.0291. Relator: Carlos Alberto Robinson. Data de Publica¢io: 12 dez. 2007, entre

outros julgados.
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pese YY desenvolver parte do poder de direcio da organizacio mer-
cantil em prol da SCP — logo, parcela da administracio —, remanesce
intransponivel a sua barreira patrimonial quanto a todas as outras re-
lacoes juridicas — entre elas, a firmada com o fornecedor de vigas. E
por qué? Porque YY nio tratava com eles!

Gostemos ou nio, o legislador quis que as relacdes internas
entre o socio participante e o ostensivo fossem irrelevantes para fins
de responsabilizacao patrimonial. O contrato social ¢ absolutamente
livre para disciplina-las, sem transcender seus efeitos para além dos
shareholders™, salvo quando, na constiancia da sociedade, venha o

participante a tomar parte nas relacoes com terceiros’”.

Mesmo nas relacdes dos ostensivos com terceiros, a lei®® asse-
gura a intervencio fiscalizadora dos participantes. Logo, se a atuaciao
do participante se restringe a averiguacio de conformidades, pedidos
de contas e atos congéneres, sua responsabilidade patrimonial segue
blindada e restrita ao aporte dos fundos sociais em favor do ostensi-
vo. Em suma, € incorreto pensar que o sécio participante s6 tem di-
reito a informacao, como se infere dos precedentes dos TRTs, uma
vez que o destaque legal a essa prerrogativa se cinge a sua interferén-

cia nas relacdes do ostensivo com terceiros.

Atendendo-se a subsidiariedade das normas sobre as socieda-
des simples®. nio ha como negar aos participantes os direitos de voz

91 Cédigo Civil: “Art. 993. O contrato social produz efeito somente entre os socios, e a eventual
inscricao de seu instrumento em qualquer registro nao confere personalidade juridica a socie-
dade”.

92 Codigo Civil: “Art. 993. [...] Pardgrafo tnico. Sem prejuizo do direito de fiscalizar a gestao
dos negdcios sociais, o socio participante nao pode tomar parte nas relacdes do sécio ostensivo
com terceiros, sob pena de responder solidariamente com este pelas obrigacdes em que inter-
vier”.

93 Ibidem.

94 “Art. 996. Aplica-se 2 sociedade em conta de participa¢io, subsidiariamente e no que com
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e voto nas relacdes internas” o que pode influenciar diretamente a
conduc¢io do empreendimento pelo ostensivo. Igualmente, apesar de
inusual, o investidor participante tem a faculdade de contribuir na
sociedade com seu trabalho®, o que pode perfeitamente envolver
fracoes de atividade administrativa’’. No entanto, quando esta tan-
gencie terceiros e exorbite o munus de fiscalizacao, atrai-se a respon-
sabilidade a que alude o art. 993, paragrafo unico, do CC.

De fato, a posicao contra legem de alguns TRTs corrobora
com o esvaziamento da limitaciao da responsabilidade patrimonial. A
exemplo do que ocorreu no ambito da disregard doctrine, nao € de-
mais antever que os mesmos fundamentos erroneos utilizados pelas
Cortes trabalhistas serdo, em breve, disseminados entre demandas de
outras naturezas.

Quando até um instituto secular como as SCPs passa a ser
atingido por um modelo de tutela que ignora os mais comezinhos
postulados da autonomia da personalidade juridica, algo precisa ser
feito.

ela for compativel, o disposto para a sociedade simples, e a sua liquidacao rege-se pelas normas

relativas a prestacio de contas, na forma da lei processual”.

95 Cf. AFFONSO, Ana Carolina Barbuio. Op. cit., p. 131; COSTA, José Maria da. Op. cit., p.
248; GALIZZI, Gustavo Oliva. Op. cit., p. 155; GONCALVES NETO, Alfredo de Assis. Op. cit.,
p. 151.

96 Codigo Civil: “Art. 997. A sociedade constitui-se mediante contrato escrito, particular ou
publico, que, além de cldusulas estipuladas pelas partes, mencionari: [...] V — as prestacoes a

que se obriga o sécio, cuja contribuicao consista em servicos; [...].”

97 BRAGA, Bruno César Maciel. Sociedade de Propdsito Especifico e Sociedade em Conta de
Participacao: novas reflexdes. Revista de Direito Empresarial, Belo Horizonte, a. 9, n. 2, p.
165-188, mai./ago. 2012, p. 172-181; GALIZZI, op. cit., p. 123; 155 “[...] em algumas situacoes
excepcionais, 0s socios participantes podem também se vincular externamente. Isso ocorre
sempre que os mesmos tomam parte nas relacoes do soécio ostensivo com terceiros, caso em
que responde solidariamente com este pelas obrigacdes em que intervierem [...] nada impede
que os socios participantes atuem ativamente na vida social, podendo, até, assumir fun¢oes de
carater administrativo”. Sem se referir especificamente a atividades administrativas, mas ao tra-
balho em geral, cf. SPINELLI, Luis Felipe et al. Contrato de investimento coletivo como moda-
lidade de sociedade em conta de participacao. Revista de Direito Bancdrio e do Mercado de
Capitais, Sao Paulo, v. 01, p. 243-296, jul./set. 2013, p. 249-252.

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016 171



4. Propostas para a proteciao do investimento produtivo.

Para que perspectivas concretas sejam desenvolvidas nesse
sentido, penso ser necessaria a instigacio de mudancgas sistémicas em
Jfronts legal e jurisdicional.

4.1. Legal: redimensionando a desconsideracio da personalida-
de juridica.

Urge a eliminacdo da teoria do obsticulo do direito positivo
brasileiro. Deflagrada no CDC (art. 28, § 5°), ela praticamente elimina
a autonomia patrimonial nas relacdes consumeristas. Por incrivel que
pareca, esse fato foi notado pelo Presidente da Republica em suas
razdes de veto, segundo as quais “o caput do art. 28 ja contém todos
os elementos necessarios a aplicaciao da desconsideracao da persona-
lidade juridica, que constitui, conforme doutrina amplamente domi-
nante no direito patrio e alienigena, técnica excepcional de repressao
a praticas abusivas”. Entretanto, por algum engano até hoje mal expli-
cado, errou-se a transcricio do pardgrafo vetado: ao invés do § 52,
eliminaram o § 12, tudo com o omissivo aval parlamentar.

Como visto linhas acima, a confusao ganhou volume. A teoria
do obstaculo, que sequer deveria estar no CDC, foi importada pela
legislacio ambiental e replicada pela jurisdicao trabalhista, superan-
do os ja elasticos paradigmas da teoria menor.

Historicamente, o Direito Comparado reconhece a fraude ou
0 abuso como os pontos capitais da disregard doctrine, nio a simples
dificuldade no adimplemento (teoria do obsticulo) ou a pritica de
atos ilicitos em geral (teoria menor). No Companies Act inglés, admi-
te-se expressamente a desconsideracio quando, na fase de liquida-
¢do societdria, descobrir-se a realizacao de negocios fraudulentos™.

98 “332. — (D) If in the course of the winding up of a company it appears that any business of
the company has been carried on with intent to defraud creditors of the company or creditors
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Nos Estados Unidos, a grande maioria das hipéteses de desconsidera-
cao envolvem fraude 2 lei, ao contrato ou aos credores”. Permissoes

em cendrios de fraude ou abuso também sao encontradas na Fran-

102

ca'® na Italia'®!, na Espanha'® em Portugal'®® e na Argentina'™. Au-

sentes, em todos esses paises, o emprego da teoria do obstaculo.

Com efeito, desde a primeira sistematizacao feita por Rolf Se-
rick'®, a aplicacdo da disregard doctrine foi descrita como uma de-
claracao de ineficacia da personalidade juridica “para determinado

of any other person or for any fraudulent purpose, the court, on the application of the official
receiver, or the liquidator or any creditor or contributory of the company, may, if it thinks
proper so to do, declare that any persons who were knowingly parties to the carrying on of
the business in manner aforesaid shall be personally responsible, without any limitation of
liability, for all or any of the debts or other liabilities of the company as the court may direct.
On the hearing of an application under this subsection the official receiver or the liquidator, as

the case may be, may himself give evidence or call witnesses [...]".

99 Cf. COX, James D.; HAZEN, Thomas Lee. Op. cit., p. 274-280; BRUSCHI, Gilberto Gomes.
Aspectos processuais da desconsideracdo da personalidade juridica. 2. ed. Sao Paulo: Saraiva,
2009, p. 47; WARDE JUNIOR, Walfrido Jorge. Op. cit., p. 204-214.

100 PAERELS, Hélene. Le dépassement de la personnalité morale: Contribution a I'étude des
atteintes a 'autonomie des personnes morales en droit privé et droit fiscal francais. 425 f. Tese
de Doutorado — Université du Droit et de la Santé. Lille II, 2008, p. 178-180.

101 BRUNO, Ferdinando. Crisi di impresa e responsabilita da fatto illecito delle societa alla luce
dell’esperienza dei sistemi di common law. 171 f. Tese de Doutorado — Universita degli Studi
di Napoli. Napoli, 2006, p. 111-122 — o autor se restringe ao ambito das sociedades por a¢des.

102 BRUSCHI, Gilberto Gomes. Op. cit., p. 60-61.

103 CORDEIRO, Anténio Menezes. Tratado de direito civil portugués. Coimbra: Almedina,
2004, v. L, t. 3, p. 624-626; 643-649.

104 Ley de Sociedades Comerciales: “ARTICULO 54. — [...] Inoponibilidad de la personalidad
juridica. La actuacion de la sociedad que encubra la consecucion de fines extrasocietarios cons-
tituya un mero recurso para violar la ley, el orden publico o la buena fe o para frustrar derechos
de terceros, se imputara directamente a los socios o a los controlantes que la hicieron posible,
quienes responderdn solidaria e ilimitadamente por los perjuicios causados”. Cf., ainda, RIVE-
RA, Julio César. Instituciones de derecho civil: parte general. 3. ed. Buenos Aires: LexisNexis,
2004, t. 2, p. 259-261.

105 Na tese intitulada “Rechtsform und Realitit juristischer Personen: ein rechtsvergleichender
Beitrag zur Frage des Durchgriffs auf die Personen oder Gegenstinde hinter der juristischen
Person” (CORDEIRO, Anténio Menezes. Op. cit., p. 623, apud SERIK, Rolf).
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efeito, em caso concreto, em virtude de o uso legitimo [...] ter sido
desviado de sua legitima finalidade (abuso de direito) ou para preju-
dicar credores ou violar a lei (fraude)”'®. Equivale ao que, entre nos,
convencionou-se chamar de teoria maior'”’, nos termos desenvolvi-
dos pelo art. 50 do CC. No Direito Comparado, suas maiores mudan-
cas se deram em prol de uma objetivacao da fraude e do abuso, tor-
nando prescindivel a averiguacao do elemento subjetivo (animo) em
executar uma pratica desonesta em prejuizo de terceiros'®, retratan-
do escolhas legislativas que, embora questiondveis, se mostram legi-
timas.

Por outro lado, a teoria do obsticulo nao guarda correspon-
déncia estrangeira, tal qual nao guardava na jurisprudéncia brasileira
anterior 2 promulgacao do CDC. Se antes da trapalhada no processo
legislativo a disregard doctrine era aplicada no Brasil em situacoes
excepcionais'”, agora pode-se dizer que o rompimento da persona-

lidade juridica virou a regra. De fato, o atual manejo do instituto leva

106 REQUIAO, Rubens. Op. cit., p. 759-760.
107 COELHO, Fibio Ulhoa. Op. cit., p. 23-25.

108 CORDEIRO, Anténio Menezes. Op. cit., p. 639-640; WARDE JUNIOR, Walfrido Jorge. Op.
cit. p. 219-220.

109 Tal qual segue sendo no direito estrangeiro. Cf., nesse sentido, BLOK, op. cit., p. 96-97;
REQUIAO, op. cit., p. 760-761: “E uma constante nos julgamentos dos tribunais americanos,
como nos germanicos, que o levantamento do véu da personalidade juridica, pela aplicacao
da ‘disregard doctrine’, é feito com extrema cautela e em casos excepcionais. Nao se transfor-
mou, nas varias décadas em que tem sido usada, numa panacéia, aplicivel ao talante de pai-
xoes, duvidas e interésses momentineos e menos graves. Os juizes norte-americanos que se
vém obrigados a aplicar a doutrina nao perdem o ensejo de invocar o seu cariter excepcional,
apos acentuar a regra de que a pessoa juridica normalmente se distingue da pessoa dos sécios
que a compdem e que respeitam essa autonomia. Apenas no caso em que a fraude ou abuso
de direito se revelam a calva é que suspendem o véu da personalidade, para colhér a pessoa
do sécio ou os bens envolvidos, para nao se consumar a iniqiiidade [...] Quando propugnamos
pela divulgacao da doutrina da desconsideracao da pessoa juridica em nosso direito, o fazemos
invocando aquelas mesmas cautelas e zelos de que a revestem os juizes norte-americanos, pois
sua aplicacao hid de ser feita com extremos cuidados, e apenas em casos excepcionais, que

visem a impedir a fraude ou o abuso direito em vias de consumacao”.
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seu propagado cardter casuistico''? a um contraditério estado de ex-

pansiva e progressiva repeticao.

Diante desse quadro, urge que o Legislativo redimensione os
limites da desconsideracio da personalidade juridica para padroes
equilibrados, ndo para tornar a autonomia patrimonial um valor ab-
soluto oitocentista, mas para resgatar sua importancia e forca en-
quanto pedra angular do direito societario, tratando a desconsidera-
¢ao como uma excecao'!!. Como fazé-1o? Penso que um caminho im-
portante € o contido nos Projetos de Lei (“PLs”) que pretendem insti-
tuir um novo Coédigo Comercial: os de n® 1.572/2011 (Camara dos
Deputados) e 487/2013 (Senado Federal).

Abstendo-me de entrar no polémico mérito da necessidade de
um novo Codigo, trato aqui apenas das proposicoes que possam im-
pactar no futuro da limitacao da responsabilidade patrimonial. Nesse
ponto, ambos os projetos guardam redacao semelhante apds a apre-
sentac¢do do texto substitutivo ao PL n? 1.572/2011 em 2016'"%, entre
as quais:

(D) na principiologia geral, afirmam a importancia,
para toda a sociedade, “da protecio juridica asse-
gurada ao investimento privado feito com vistas
ao fornecimento de produtos e servicos, na cria-
¢io, consolidacao ou ampliacao de mercados con-
sumidores, na inovacio e no desenvolvimento

econdmico do pais”;'?

110 Isto é, ao argumento de que a desconsideracio nao elimina a personalidade juridica, mas,
tao-somente, a afasta especificamente no caso concreto.

111 COX, James D.; HAZEN, Thomas Lee. Op. cit., p. 271; GONCALVES, Oksandro. Op. cit.,
p. 198-199.

112 CAMARA DOS DEPUTADOS. PL 1572/2011: Histérico de Pareceres, Substitutivos e Votos.
Disponivel em: “http://www.camara.gov.br/proposicoesWeb/prop_pareceres_substituti-
vos_votos;jsessionid=3F545957B5A66781B74F011E3A0C03E8. proposicoesWebExterno1?idPro
posicao=508884". Acesso em: 10 jul. 2017.

113 PL n® 1.572/2011, art. 4°, pardagrafo Gnico, III; PL n® 478/2013, art. 62, III.
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(ii) na principiologia societdria, contemplam a
“autonomia patrimonial” e a “protecao do investi-
dor pela limitacio de sua responsabilidade na
aplicacio de recursos na atividade econémica”;!!

(iiD) na regulacio especifica da desconsideracao
da personalidade juridica, imputam “exclusiva-
mente ao socio ou administrador que tiver pratica-
do a irregularidade que deu ensejo 2 desconside-
racio da personalidade juridica da sociedade™"> e
afirmam a insatisfacio da “simples insuficiéncia de
bens” como argumento autorizador de sua aplica-

cao do instituto em favor de credores!®.

E inconteste que a eventual vigéncia desses vetores, seja por
um novo Codigo Comercial, seja por alteracdes pontuais no Codigo
Civil, aperfeicoaria a segurancga juridica dos investidores. Esse avan-
¢o, todavia, ainda seria insuficiente para a superacao da teoria do
obstaculo, pois as relacdes especificas atualmente problematicas con-
tinuariam sujeitas as suas normas especiais e, consequentemente, a0
mesmo modus operandi interpretativo. Por essa raziao, as positivas
mudancas hoje encartadas nos PLs supracitados precisariam ser im-
plementadas direta e sistemicamente nas normas especiais consume-
rista, ambiental e tributaria.

4.2. Jurisdicional: realinhamento da legitimidade democritica e
previsibilidade deciséria.

No exercicio da soberania, o Estado divide-se em funcoes'!’
que podem — no que lhes é comum desde Locke e Montesquieu — ser

114 PL n® 1.572/2011, art. 52, 1 e III; PL n® 478/2013, art. 102, I e IV.
115 PL n® 1.572/2011, art. 121, § 1% PL n® 478/2013, art. 196, § 1°.
116 PL n2 1.572/2011, art. 121, § 42, PL n® 478/2013, art. 197.

117 Aqui consideradas como manifestacao especifica do poder politico por meio de atos e
atividades especificos, duradouros e globalizados (MIRANDA, Jorge. Teoria do Estado e da
Constituigdo. Coimbra: Coimbra Editora, 2002, p. 336-339).
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classificadas como administrativas, legislativas ou jurisdicionais''®. Es-
sas tarefas sao exercidas por 6rgios como a Presidéncia da Republica,
o Congresso Nacional e os Tribunais, sob o sistema de checks and
balances.

O funcionamento harmonico dos 6rgaos que exercem parcela
da soberania é a base fundante do Estado de (ou submisso ao) Direi-
to. Por ele, todos os 6rgaos estatais devem exercer suas atividades
sob o império da lei'”. De fato, s6 o Direito pode dar a seguranca
esperada por todos os conviventes em sociedade, na medida em que

consolida os valores de justica dominantes em certo tempo'®.

Afora algumas excecdes constitucionais, a criacao do Direito
pela fonte legislativa é prerrogativa parlamentar. Se, por um lado,
essa positivagiao permite a “livre apreciacao das oportunidades politi-

cas, de cotejo de valores, de exame de situagdes e de contingén-

»121

cias”'*! postas em discussiao, por outro, sua aplicacio nao guarda a

mesma liberdade. Em outras palavras, com a transformacao do valor
em lei, ndo cabe ao magistrado, decidindo o caso concreto, conjectu-

rar sobre a (in)justica da escolha politico-legislativa — como, a propo-

sito, vem fazendo alguns TRTs'#.

118 MALUF, Sahid. Teoria geral do Estado. 26. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2007, p. 219; REALE,
Miguel. Teoria do Direito e do Estado. 5. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2000, 352-353; PEREZ, Francisco
Porrda. Teoria del Estado: teoria politica. 40. ed. Ciudad de México: Porrda, 2009, p. 391-392.
Embora falando em poderes, e nao funcodes, adotam-na também Paulo Bonavides (BONAVI-
DES, Paulo. Ciéncia politica. 18. ed. Sdo Paulo: Malheiros, 2011, p. 149), Arturo Lastra (LASTRA,
Arturo. Teoria del Estado. Buenos Aires: Abeledo-Perrot, 1998, p. 107) e Reinhold Zippelius
(ZIPPELIUS, Reinhold. Teoria geral do Estado. 2. ed. Traducao de Luis Cabral de Moncada.
Lisboa: Calouste Gulbenkian, 1984, p. 149-150), acrescentando este autor a fun¢iao governativa

como atividade suprema de dire¢io do Estado.
119 PEREZ, Francisco Porrda. Op. cit., p. 375.
120 REALE, Miguel. Op. cit. p. 335.

121 Ibidem., p. 340.

122 Cf. ponto 3.1.2.
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Uma atuagao jurisdicional legitima demanda fuga dos extre-
mos. Se o juiz que decide “conforme sua consciéncia” atrai o arbitrio,
0 juiz “boca da lei” simplesmente nao consegue se exprimir, haja vista
que a abstracdo e as lacunas juridicas sempre demandarao uma her-
menéutica de métodos integrados — v.g., sistematico, historico, teleo-
logico, etc — interpretadora e criadora. Alias, foi nessa direcio que o

positivismo evoluiu do estado exegético para o normativo'®.

Em que pese esse reconhecimento inevitavel, a criatividade
do juiz no ato de interpretar nao se lastreia em uma liberdade desme-
dida.'** Nesse espirito, o CPC expurgou do ordenamento o principio
do “livre convencimento motivado”, reforcando o necessario amparo
das decisoes judiciais no Direito posto'®>. Em maior ou menor grau,
os limites legais vinculam o juiz, sob pena de nao se diferenciar subs-
tancialmente sua atividade da desenvolvida pelo legislador!?.

Pleitear o realinhamento da legitimidade dos juizes nio signi-
fica vedar-lhes a interpretacio, mas exigir que decisoes sejam ancora-
das nos contornos da lei, e ndo a partir de critérios pessoais'®’. S6
assim o juiz cumpre sua func¢io extraprocessual “pela via difusa da
democracia participativa, exercida pelo povo em cujo nome a senten-

123 STRECK, Lenio Luiz.O que é isto—decido conforme minha consciéncia? 4. ed. Porto Alegre:
Livraria do Advogado, 2013, p. 87-90.

124 CAPPELLETTI, Mauro. Juizes legisladores? Traducao de Carlos Alberto Alvaro de Oliveira.
Porto Alegre: Sergio Antonio Fabris Editor, 1993, p. 23-24.

125 DIDIER JUNIOR, Fredie; BRAGA, Paula Sarno; OLIVEIRA, Rafael Alexandria de. Curso de
direito processual civil. 10. ed. Salvador: Juspodvm, 2015, v. II, p. 102-103; THEODORO JU-
NIOR, Humberto et al. Novo CPC: fundamentos e sistematizacio. Rio de Janeiro: Forense, 2015,
p. 222.

126 CAPPELLETTI, Mauro. Op. cit., p. 26-27.

127 Sobre a lei enquanto “moldura” de construcao interpretativa, cf. KELSEN, Hans. Teoria
pura do Direito. Tradu¢iao de Jodo Baptista Machado. 6. ed. Sio Paulo: Martins Fontes, 1998,
p. 249-250; STRECK, Lenio Luiz. Op. cit., p. 117. Esse também parece ser o desenvolvimento
tacitamente proposto por Hart — HART, H. L. A. The concept of Law. 2. ed. New York: Oxford
University, 1994, p. 135-136.
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¢a é pronunciada”?®. O povo que atribui ao parlamento a legitimida-
de para autorizar, tolerar ou proibir comportamentos dos sujeitos de
direito, também confere aos magistrados — que exercem outra parcela
do poder estatal — a legitimidade para decidir em consonancia com as
escolhas legislativas. Enfim, vigente a lei, as situacdes por ela criadas

devem portar, o tanto quanto possivel, as marcas da estabilidade ou

continuidade, “ainda que injustas™?.

De mais a mais, o respeito as escolhas legislativas traz uma

saudavel previsibilidade para o comportamento geral. Sem ela, ¢ difi-

130

cil que as pessoas prevejam as consequéncias de seus atos'””, acarre-

tando inseguranca quanto a tomada de atitudes sociais ou alocacao
de recursos, de modo que a garantia de posicoes juridicas — proprie-
dade, contratos e imputacio de responsabilidade — depende nao ape-

nas da clareza da lei, mas também da expectativa de sua aplicacao

pelos tribunais®'.

128 DIDIER JUNIOR, Fredie; BRAGA, Paula Sarno; OLIVEIRA, Rafael Alexandria de. Op. cit.,
p. 315.

129 ANDRADE, Manuel A. Domingues de. Sentido e valor da jurisprudéncia. Boletim da Fa-
culdade de Direito da Universidade de Coimbra (separata), Coimbra, v. XLVIII, p. 7-46, 1973,
p. 15: “Dai o instituto da prescri¢do, e também, de certo modo, o principio da nao-retroactivi-
dade das leis e a forca legal das sentencas transitadas e das decisdes administrativas nao recor-
ridas”. STRECK, Lenio Luiz. Op. cit., p. 111: “[...] trata-se de superar as teses convencionalistas
e pragmatistas a partir da obrigacio de os juizes respeitarem a integridade do direito e a apli-

ca-lo coerentemente”.

130 Ao lado da certeza e da estabilidade, André Ramos Tavares aponta a “calculabilidade”, isto
¢, a possibilidade de conhecer, de antemao, as consequéncias dos préprios atos e atividades,
como uma das formas de densificacio do principio da seguranca juridica (TAVARES, André
Ramos. Manual do Poder Judicidrio brasileiro. Sao Paulo: Saraiva, 2012, p. 75). Cf., também,
ANDRADE, Manuel A. Domingues de. Op. cit., p. 16: “[...] pelo seu caricter de generalidade e
abstraccao, e pela forma escrita das suas disposicoes, a Lei tende a dar desde logo uma garantia
minima de certeza juridica; e estd nisso uma das grandes razoes da sua prevaléncia como fonte
do Direito”.

131 SZTAJN, Rachel. Incerteza legal e custos de transac¢io: casuistica jurisprudencial. Revista
de direito mercantil, industrial e econémico, Sio Paulo, n. 155/156, p. 40-48, 2010, p. 41; BAR-
ROS, Eduardo Bastos de. A funcio constitucional da limitacio da responsabilidade do sécio
nas sociedades anénimas e limitadas. Revista de Direito Empresarial, Belo Horizonte, a. 12, n.
2, p. 73-90, mai./ago. 2015, p. 74-75.
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No que nos interessa diretamente, se um investidor resolve
aplicar seu capital como participante de uma SCP porque a lei lhe
garante um status de irresponsabilidade juridica frente a terceiros a
decisao judicial que vier a afetar seu patrimdnio particular em favor
destes acarretard Obvios efeitos individuais negativos. Porém, suas
consequéncias mais desastrosas sao externas, na medida em que in-
duzem outros investidores potencialmente interessados — ou mesmo
participantes em outras operacoes — a, por exemplo, (i) contratar as-
sessoria juridica mais qualificada, aumentando custos de transacao;
(ii) alocar patriménio em alternativas bancarias menos arriscadas;
e/ou (iii) desmobilizar recursos ja aportados.

Quando o Poder Judicidrio toma decisdes que desestabilizam
um sistema legal constitucionalmente embasado e, consequentemen-
te, a expectativa dos sujeitos frente aos contratos estabelecidos, tem-
se um “efeito de descrédito que esvazia sua legitimidade democriti-
132 Sequer pragmaticamente decisdes dessa ordem costumam ser
justificaveis, dado que efeitos econdmicos negativos na alocagio oti-
ma de recursos sdo repartidos por toda a comunidade'®. Apesar dis-
so, a maijoria dos juizes acredita ter um papel redistributivista a de-
sempenhar, e que violar contratos se justifica quando o objetivo ¢
favorecer uma parte tida como mais fraca'**
linhamento da legitimidade democritica dos juizes, com a aproxima-

ca

. E preciso, pois, um rea-

132 LEAL, Rogério Gesta. Impactos econémicos e sociais das decisoes judiciais: aspectos intro-
dutérios. Brasilia: ENFAM, 2010, p. 33. O autor se ampara em Douglas North (In: Structure and
change in economic history).

133 WILLIAMSON, Oliver E. The mechanisms of governance. New York: Oxford University,
1996, p. 10-11; COASE, Ronald H. The problem of social cost. The journal of law & economics,
Chicago, v. 3, p. 1-44, out. 1960, p. 19-44: “[...] we have to bear in mind that a change in the
existing system which will lead to an improvement in some decisions may well lead to a wor-
sening of others. Furthermore we have to take into account the costs involved in operating the
various social arrangements (whether it be the working of a market or of a government depart-
ment), as well as the costs involved in moving to a new system. In devising and choosing

between social arrangements we should have regard for the total effect”.

134 Cf., em pesquisa empirica, PINHEIRO, Armando Castelar. Magistrados, judicidrio e econo-
mia no Brasil. In: ZYLBERSZTAJN, Décio; SZTAJN, Rachel (org.). Direito & Economia: anilise
econdmica do Direito e das organizacoes. Rio de Janeiro: Elsevier, 2005, p. 263-279.
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¢ao entre suas decisdes e aquilo previsto em lei quanto a limitacao da
responsabilidade patrimonial.

5. Consideracoes finais.

Ao longo dessa investigacio, verificou-se as bases legislativas
e as tendéncias jurisdicionais sob as quais a limitacio da responsabi-
lidade patrimonial de investidores no Brasil vem se orientando. Sob
elas, fez-se criticas e encaminhamentos visando a superacio de um
quadro de insegurancga juridica que, simultaneamente, afasta o capital
das atividades empresdrias (investments) e estimula a busca por alter-
nativas rentaveis passivas e menos arriscadas (savings).

Naturalmente, ndo existe ambiente de negdcios com decisdes
judiciais totalmente previsiveis. Uma pequena margem de incerteza
jurisdicional faz parte do risco do investimento, de modo que desvios
simbolicos da expectativa decisoria nio costumam afetar o destino
do capital'®.

Porém, esse certamente nao € o caso da limitacdo da respon-
sabilidade patrimonial no Brasil. Quando a lei garante a irresponsabi-
lidade do investidor frente a terceiros (v.g., o caso das SCPs) e uma
Corte, extrapolando sua legitimidade democritica, o responsabiliza
contra legem, nio se pode falar em desvio simbdlico, mas em total
quebra de expectativa. Quanto menos seguro o investidor se sentir
quanto a abrangéncia de sua responsabilidade ao aportar capital em
uma sociedade empresiria, mais atrativo serd, por exemplo, empres-
tar seu capital ao Tesouro Nacional ou a instituicoes financeiras, mor-
mente ante 2 garantia soberana e ao lastro do Fundo Garantidor de
Créditos (“FGCM)'*.

135 COELHO, Fabio Ulhoa. Op. cit., p. 194.

136 Autorizado pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), o FGC administra mecanismos de
protecio a titulares de créditos contra instituicoes financeiras. Fazem parte da garantia ordinaria
proporcionada pelo FGC os seguintes créditos, até o valor de R$250.000,00 por CPF e instituiciao
financeira: depdsitos a vista ou saciveis mediante aviso prévio; depésitos de poupancga; letras

de cambio; letras imobilidrias; letras hipotecirias; letras de crédito imobilidrio; letras de crédito
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Sob a ¢tica da circulacio global dos investimentos, o atual
quadro de inseguranca quanto a limitacao da responsabilidade patri-
monial tanto (i) dificulta a entrada de capital estrangeiro quanto (ii)
estimula a saida de recursos em geral. Sobre o primeiro aspecto, nao
surpreende que o Banco Mundial classifique o Brasil na 1012 posicao
global da facilidade de obtencao de crédito — ao lado de paises como
Libéria, Ird, Nicaragua, Tunisia e Afeganistio’?’. Acerca do segundo,
a remessa de capitais a mercados externos vem progressivamente
deixando de ser prerrogativa de corporacdes multinacionais, passan-
do 2 realidade de pequenos e médios investidores'*® que poderiam,
houvesse um ambiente menos hostil, aportar recursos em atividades
produtivas brasileiras.

Especialmente em um cenario de crise econdmica, os custos
sociais da relativizacao da limitacao da responsabilidade patrimonial
sa0 maiores que os de sua garantia. Mesmo 0s eventuais prejuizos a

credores involuntdrios — minimizaveis pela via securitaria'® — pare-

do agronegocio; depdsitos a prazo, com ou sem emissao de certificado de Recibo de Depésito
Bancirio; certificado de depdsito bancirio; depédsitos mantidos em contas nao movimentaveis
por cheques destinadas ao registro e controle do fluxo de recursos referentes a prestacao de
servicos de pagamento de saldrios, vencimentos, aposentadorias, pensoes e similares; opera-
¢oes compromissadas que tém como objeto titulos emitidos apds 8 de marco de 2012 por
empresa ligada (FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS. Sobre a garantia FGC. Disponivel em:
“http://www .fgc.org.br/garantia-fgc/sobre-a-garantia-fgc”. Acesso em: 17 jul. 2017).

137 THE WORLD BANK. Doing business. Disponivel em: “http://www.doingbusiness.org/ran-
kings”. Acesso em: 17 jul. 2017.

138 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Série historica dos fluxos de investimento direto: distribui-
¢oes por pais ou por setor. Disponivel em: “https://www.bcb.gov.br/htms/Infecon/Seriehis-

tFluxoInvDir.asp”. Acesso em: 17 de jul. 2017.

139 Enquanto credores voluntirios (2.g. bancos e fornecedores) podem precificar ou aceitar o
compartilhamento de riscos em prol de uma responsabilidade juridica limitada ao capital social,
a mesma prerrogativa nao poderia ser exigida dos credores involuntarios (v.g., titulares de
direito a agiio por ato ilicito) (WARDE JUNIOR, Walfrido Jorge. Op. cit., p. 156; 175). Fibio
Ulhoa Coelho aponta o grau de negociabilidade da obrigacao como diferenciador entre credo-
res voluntirios e involuntarios (COELHO, Fibio Ulhoa. Op. cit., p. 27-28). Calixto Salomao, a
seu turno, fala na dicotomia entre credores “profissionais ou institucionais”, para os quais ha-
veria facilidade na obtencao de informacao sobre riscos e “os demais” que nao teriam dever
de se informar ou negociar com a sociedade (SALOMAO, Calixto. O novo Direito Societdrio. 4.
ed. Sao Paulo: Malheiros, 2011, p. 272-273).

182 RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016



cem-me ser um dnus pequeno frente as benesses decorrentes do in-
vestimento em atividades produtivas. Diretamente, tal investimento
repercute positivamente na geracao de empregos, tributos e, até mes-
mo, tecnologia e inovacao. Indiretamente, seu resultado — a oferta de
mercadorias ou servicos 2 comunidade — aumenta a competitividade
e, consequentemente, reduz precos e aumenta a qualidade dos bens

em favor dos consumidores'“.

Em outras palavras, cada um dos beneficios diretos ou indire-
tos advindos da limitaciao da responsabilidade patrimonial concretiza
valores fundamentais da republica e da ordem econdémica constitu-

cional'*!, Como bem aponta Eduardo Barros!'*

, ainda que a logica
econdmica nao pudesse, isoladamente, servir de justificativa para sua
positivacio, o instituto representaria uma opg¢ao politica do legislador
também pautada na consideracao dos beneficios gerais decorrentes

da expansao de atividades econdmicas destinadas ao lucro.

De fato, o futuro da limitacao da responsabilidade patrimonial
passa pelo fortalecimento da autonomia juridica das pessoas empre-
sarias. Penso que os principais encaminhamentos aqui dados para
esse fim — (i) redimensionamento da disregard doctrine e (i) reali-
nhamento da legitimidade democratica dos juizes e da previsibilidade
decisoria — sao aptos a causar impactos positivos em prol, direta ou
indiretamente, de toda a sociedade.

140 “One of the consequences of the lack of competition is well know: prices rise and quality
decreases” (COELHO, Fiabio Ulhoa. Op. cit., p. 200). Cf., também, CAMPOS, Aline Franca. Op.
cit., p. 52-53.

141 Constituicao Federal: “Art. 12 A Republica Federativa do Brasil, formada pela unido indis-
soltvel dos Estados e Municipios e do Distrito Federal, constitui-se em Estado Democritico de
Direito e tem como fundamentos: [...] IV — os valores sociais do trabalho e da livre iniciativa;
[..] Art. 170. A ordem econdmica, fundada na valorizaciao do trabalho humano e na livre ini-
ciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social,
observados os seguintes principios: [...] IV — livre concorréncia; V — defesa do consumidors; [...]
VIII - busca do pleno emprego; IX — tratamento favorecido para as empresas de pequeno porte

constituidas sob as leis brasileiras e que tenham sua sede e administragao no Pais [...]".

142 BARROS, Eduardo Bastos de. Op. cit., p. 84-85.

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016 183






LUCRO DA INTERVENCAO: A RESTITUICAO
DO LUCRO OBTIDO MEDIANTE INTROMISSAO
EM DIREITO ALHEIO!

DISGORGEMENT OF PROFITS: RESTITUTION OF PROFIT
OBTAINED THROUGH INTRUSION IN OTHER PEOPLE’S RIGHTS

Claudio Luiz de Miranda
Rodrigo da Guia Silva

Resumo: O presente trabalho busca investigar o adequado en-
quadramento dogmatico do lucro da intervencio no direito brasilei-
ro. Parte-se da distin¢cido funcional entre responsabilidade civil e ve-
dacao ao enriquecimento sem causa, com o que se afasta o lucro da
intervenc¢ido do dano indenizavel e se o aproxima do enriquecimento
restituivel. Cogita-se, entdo, da possibilidade de cumulacio das par-
celas restitutoria e indenizatéria. Destacam-se, na sequéncia, as difi-
culdades em matéria de defini¢ao do quantum a restituir, salientando
a importancia de consideracao dos custos de producao suportados
pelo interventor. Analisam-se, por fim, relevantes aplicacdes praticas
da matéria.

Palavras-chave: Enriquecimento sem causa. Lucro por inter-
vencao. Exclusao do lucro ilegitimo.

Abstract: The present paper aims to investigate the adequate
dogmatic framework of the earnings per intervention in Brazilian law.

1 Artigo recebido em 05.04.2017 e aceito em 29.12.2017.
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It starts from the functional distinction between civil liability and pro-
hibition of unjust enrichment, which removes the profit from the in-
tervention of the indemnifying damage and approaches it to the re-
fundable enrichment. Further, it is considered the possibility of aggre-
gate the restitution and indemnity parcels. Subsequently, the difficul-
ties in defining the quantum to be restored are highlighted, empha-
sizing the importance of considering the costs of production held by
the intervener. Finally, relevant practical applications of the substance
are analyzed.

Keywords: Unjustified enrichment. Earnings per intervention.
Disgorgement of profits.

Sumdrio: 1. Introducao. 2. Distin¢ao funcional en-
tre responsabilidade civil e vedagio ao enriqueci-
mento sem causa. 3. Enquadramento dogmatico
do lucro da intervenc¢io: modalidade de enrique-
cimento sem causa. 4. Possibilidade de cumulacio
das parcelas restitutoria e indenizatoria. 5. Dificul-
dades atinentes a quantificacio do objeto da resti-
tuicdo. 6. Aplicacoes praticas. 6.1. Acoérdao profe-
rido pelo Supremo Tribunal Portugués no Proces-
so n2 04B4601. 6.2. A definicio dos danos em ma-
térias de propriedade industrial. 6.3. Pritica de
atos “ultra vires” e de atos de liberalidade por ad-
ministradores de sociedades. 6.4. Frutos na posse
de ma-fé. 6.5. O tratamento legal as vantagens per-
cebidas pelo mandatirio. 6.6. A gestio de nego-
cios. 7. Sintese conclusiva.

1. Introducio.

Questio das mais controversas na civilistica contemporianea
consiste em definir se aquele que aufere lucro em decorréncia da in-
tromissao em bem ou direito alheio deve restituir ou nao tal lucro e,
em caso afirmativo, qual seria o fundamento juridico dessa obriga-
cao. Trata-se da problematica do lucro da intervengdo, cuja configu-
racdo aparta a doutrina em duas grandes linhas de pensamento: de
uma parte, sustenta-se que a intervencao em bem ou direito alheio
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gera dano indenizavel, cujo montante deveria ser integrado pelo lu-
cro ilegitimamente auferido pelo interventor; de outra parte, afirma-
se que o lucro obtido a partir da intervencio em direito alheio traduz
auténtico enriquecimento sem causa.

De modo a compreender a configuracio dogmatica do lucro
da intervencao no direito brasileiro, o presente estudo propoe-se, de
inicio, a delimitar a distin¢ao funcional entre a responsabilidade civil
e a vedacido ao enriquecimento sem causa. Sem embargo de certa
similitude estrutural, tais institutos ostentam nitida distin¢io no tocan-
te a funcio desempenhada por cada um no direito civil patrio. A par-
tir dessa compreensao preliminar, serd possivel cogitar do enquadra-
mento dogmatico do lucro da intervencao como modalidade de enri-
quecimento sem causa, mediante anilise pormenorizada dos requisi-
tos elencados pelo art. 884 do Codigo Civil.

Na sequéncia, ap6s vislumbrado o enquadramento dogmatico
do lucro da intervencio como modalidade de enriquecimento sem
causa e compreendida sua distincao funcional em relacao a respon-
sabilidade civil, investigar-se-a a possibilidade de cumulacao das par-
celas restitutéria e indenizatoria. Nesse diapasio, para além da afir-
macido genérica da cumulabilidade, buscar-se-a estabelecer parame-
tros que justifiquem o reconhecimento simultineo de dano indeniza-
vel e lucro restituivel.

O percurso tedrico ora mencionado conduzird a percepcio de
que a suposta clareza no enquadramento dogmatico do lucro da in-
tervencdo nao simplifica a questao atinente a quantificacao do objeto
da restituicio. O presente estudo destacard, entdo, a necessidade de
releitura da doutrina do contetdo da destinacao juridica dos bens, de
modo a integrar no calculo do quantum a restituir os variados custos
de producio suportados pelo interventor. Com base nas premissas
construidas no decorrer do presente estudo, serd possivel analisar,
por fim, relevantes aplicacdes priticas, de modo a perquirir parame-
tros gerais fornecidos pela experiéncia juridica patria e estrangeira
em matéria de lucro da intervencio, sem perder de vista as nocdes
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preliminares que subjazem a matéria — a comecar pela distin¢ao fun-
cional entre os institutos da responsabilidade civil e do enriqueci-
mento sem causa.

2. Distinczo funcional entre responsabilidade civil e vedacio ao
enriquecimento sem causa.

O estudo do lucro da intervencgido pressupde, do ponto de vis-
ta metodolégico, seu enquadramento no Ambito das fontes das obri-
gacoes. Com efeito, soaria ilogico discutir a restituibilidade do lucro
da intervencao sem que, preliminarmente, se reconhecesse uma fon-
te juridica da obrigacio de restituir. Sabe-se, a propédsito, que, por
consideravel periodo de tempo, prevaleceram na civilistica as classi-
ficacdes romanisticas, a indicar a existéncia de duas ou quatro fontes
das obrigacdes — conforme ao negdcio juridico e ao ato ilicito se agre-
gassem ou nao os “quase contratos” e os “quase delitos™.

No direito brasileiro anterior ao Codigo Civil de 2002, relega-
va-se a vedacio ao enriquecimento sem causa a papel secundario’,
muito possivelmente em razao da auséncia de previsiao expressa do
instituto no Coédigo Civil de 1916 — o que justificaria seu status de

2 Clovis Verissimo do Couto e Silva sintetiza: “O tratamento analitico das fontes provém dos
‘manuais’ ja existentes ao tempo do direito romano, Gaio ji as dividia em ex contractu e ex
delictu. Com as Institutas de Justiniano, aparecem, ao lado da divisao tradicional, as quase ex
contractu e as quase ex delictu. O Codigo Napolednico recebeu a de Justiniano e difundi-a,
tendo alguns cédigos posteriores disposto de modo similar” (SILVA, Clovis Verissimo do Couto
e. A obrigagdo como processo. Rio de Janeiro: Editora FGV, 2000, p. 71).

3 Na contramao da doutrina tradicional, Orlando Gomes advertia, ainda sob a vigéncia do
Codigo Civil de 1916: “A figura do enriquecimento sem causa pode ser isolada como fonte
autébnoma das obrigacoes. Nao € a lei que, direta e imediatamente, faz surgir a obrigacao de
restituir. Nao é a vontade do enriquecido que a produz. O fato condicionante é o locupleta-
mento injusto. Evidentemente, o locupletamento da lugar ao dever de restituir, porque a lei
assegura ao prejudicado o direito de exigir a restituicao, sendo, portanto, a causa eficiente da
obrigacao do enriquecido. Mas assim € para todas as obrigacoes, ainda as contratuais” (GOMES,
Orlando. Obrigagoes. 4. ed. Rio de Janeiro: Forense, 1976, p. 308).
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mero principio geral do direito?. Hodiernamente, diante da positiva-
cao expressa do instituto pelo Codigo vigente (arts. 884-886), parece
mais consentanea com o sistema brasileiro a classificacdo tripartida
das obrigacdes no que tange a sua fonte: pode-se falar, assim, em
obrigacdes negociais, obrigacdes de responsabilidade civil e obriga-
¢oes de enriquecimento sem causa’.

Reconhecidas as trés possiveis fontes das obrigacdes, importa
investigar a qual delas o lucro da intervencao mais propriamente se
relaciona. De inicio, afasta-se a fonte negocial das obrigacdes, vez
que a problemitica do lucro da intervencao tem como pressuposto
logico a intromissdo ndo autorizada (i.e., sem qualquer liame causal
com negocio juridico prévio) em bens ou direitos alheios. Restam a
investigacio, portanto, as fontes atreladas a responsabilidade civil e a
vedagao ao enriquecimento sem causa, por vezes associadas a distin-
tos “principios de justica”. Diz-se, nesse sentido, que a responsabili-
dade civil teria como fundamento o principio de justica neminem lae-
dere (“nao lesar a outros”), enquanto a vedaciao ao enriquecimento
sem causa encontraria fundamento na maxima suum cuique tribuere
(“dar a cada um o que lhe é devido”)°.

4 Sobre a evolugiao do tratamento dispensado a vedag¢ao ao enriquecimento sem causa no
direito brasileiro, outrora mero principio geral de direito e hoje objeto de regramento expresso
pelo Codigo Civil, v. KONDER, Carlos Nelson. Enriquecimento sem causa e pagamento inde-
vido. In: TEPEDINO, Gustavo (Coord.). Obrigagoes: estudos na perspectiva civil-constitucional.
Rio de Janeiro: Renovar, 2005, p. 370-381; NANNI, Giovanni Ettore. Enriquecimento sem causa.
2. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2010, p. 84-95.

5  “Falar na diversidade de funcdes que desempenham as obrigacdes que acabamos de carac-
terizar como autdnomas, € o mesmo que nos reportarmos a diversidade de interesses que sao
prosseguidos em cada uma delas. Assim, a triparticio entre obrigacdes negociais, de respon-
sabilidade civil e de enriquecimento sem causa constitui a divisao fundamental das obrigacoes,
do ponto de vista dos interesses tutelados” (NORONHA, Fernando. Direito das obrigagées. 4.
ed. Sao Paulo: Saraiva, 2013, p. 439). No mesmo sentido, v. KONDER, op. cit., p. 378; NANNI,
Giovanni Ettore, op. cit., p. 214.

6 “As obrigacoes de responsabilidade civil baseiam-se essencialmente no principio neminem
laedere, nao lesar ninguém: quem causa dano a outrem, deve repara-lo. As obrigacdoes de
enriquecimento sem causa assentam no velho principio de justica suum cuique tribuere, dar a

cada um o que € seu, e mesmo que este principio tenha um alcance bem maior: quem bene-
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Sem embargo do valor didatico e histérico da correlacio entre
as fontes obrigacionais e as referidas maximas de justi¢a, somente a
andlise funcional dos institutos possibilitara a delimitacio das suas
fronteiras dogmaticas e, por conseguinte, a adequada compreensao
do lucro da interven¢ao’. Com efeito, impoe-se ao intérprete-aplica-
dor do direito a consideracao nao apenas da estrutura da categoria
juridica, mas, sobretudo, da sua fun¢io, entendida como aspecto di-
niamico congregador, a um s6 tempo, dos efeitos essenciais, bem
como dos valores e interesses merecedores de tutela®.

O recurso 2 andlise funcional torna possivel, com efeito, reco-
nhecer que a similitude estrutural entre os institutos sob analise nao
tem o condao de extirpar a distincao funcional que lhes acompanha
desde a génese’. A referida similitude estrutural reside na circunstan-

ficiou com algo alheio, deve restituir o valor do beneficio” (NORONHA, op. cit., p. 445-446).
A ligacao entre vedacdo ao enriquecimento sem causa e suum cuique tribuere é destacada,
ainda, por MALAURIE, Philippe; AYNES, Laurent; STOFFEL-MUNCK, Philippe. Droit des obli-
gations. 7. ed. Paris: LGD]J, 2015, p. 581-582. Giovanni Ettore NANNI, por sua vez, assenta nos
principios constitucionais (em especial a solidariedade social) o fundamento da vedac¢ao ao
enriquecimento sem causa: “Em vista disso, nao € a equidade ou a justica que dao sustento a
teoria que veda o enriquecimento sem causa, mas o efeito direto produzido pelos principios
constitucionais no direito civil” (NANNI, op. cit., p. 172).

7 A necessidade de anilise funcional dos institutos do direito civil é ressaltada por Pietro
Perlingieri: “Para evitar os perigos de um estruturalismo drido, de maneira a subtrair-se ao
fascinio de doutos questionamentos sobre o consentimento, sobre a troca sem didlogo e sem
acordo, é necessirio deslocar a atencao para os aspectos teleolégicos e axiologicos dos atos
de autonomia negocial, para o seu merecimento de tutela segundo o ordenamento juridico.
Isto representa o sinal de uma forte mutacao no enfoque hermenéutico e qualificador do ato
e, sobretudo, de um modo mais moderno de considerar a relacio entre lei e a autonomia
negocial, configurada unitariamente” (PERLINGIERI, Pietro. O direito civil na legalidade cons-
titucional. Trad. Maria Cristina de Cicco. Rio de Janeiro: Renovar, 2008, p. 358-359).

8 “Analisar qualquer categoria juridica pelo prisma de sua funcao significa levar em conside-
racao seu aspecto dinamico, consubstanciado nos efeitos juridicos dela decorrentes e nos va-
lores e interesses que justificam seu reconhecimento pelo ordenamento juridico” (SOUZA, E.
Por uma releitura funcional das invalidades do negocio juridico. 2016. Tese (Doutorado em
Direito) — Faculdade de Direito, Universidade do Estado do Rio de Janeiro, Rio de Janeiro, 2016,
p. 13-14).

9 Francisco Manuel Pereira Coelho afirma: “Se pode dizer-se que é esta — a de operar uma
a

tal redistribuicao da riqueza — a funcio genérica dos dois institutos, a verdade, porém, é que
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cia de que ambos os institutos visam, em alguma medida, a restaura-
¢ao do equilibrio patrimonial originario — ou, na hipétese especifica
dos danos morais, 2 compensac¢ao pecunidria da vitima'®. Assim
como o abalo no patrimdnio da vitima pode deflagrar o dever de in-
denizar, o incremento patrimonial injusto de uma pessoa tem o con-
dio de implicar a obrigacio de restituir. Em ambas as hipoteses, o
ordenamento juridico parece visar a restauracao do equilibrio patri-
monial anterior a ocorréncia do fato originador da variacio nio tole-
rada'’.

Em que pese tal similitude estrutural, uma andlise detida dos
institutos em tela revela a existéncia de acentuada distin¢cao funcio-
nal?, a qual se poderia traduzir, em termos sintéticos, por uma dife-

ha entre ambos profundas e inegiveis diferencas, a revelarem a distinta intencao ou funcao
especifica de um e outro” (COELHO, Francisco Manuel Pereira. O enriquecimento e o dano.
Coimbra: Almedina, 1970, p. 22).

10 Sérgio Savi afirma que “(...) a funcao especifica do enriquecimento sem causa ¢ diversa
daquela inerente a responsabilidade civil. Contudo, nao hd como negar certa similitude na
estrutura e entre as respectivas funcoes genéricas destes dois institutos do direito civil brasileiro.
Ambos visam repor um equilibrio que se rompeu e, neste sentido, aproximam-se por estarem
ligados pela ideia geral de ‘reparacao’, aqui referida em sentido amplo” (SAVI, Sérgio. Respon-
sabilidade civil e enriquecimento sem causa: o lucro da intervencao. Sao Paulo: Atlas, 2012, p.
50). O autor afirma que “[A] semelhante func¢ao genérica de ambos os institutos acaba gerando
uma confusio pragmadtica” (Ibidem, p. 52). Gisela Sampaio da Cruz Guedes afirma que, “(...)
por mais paradoxal que possa parecer, é preciso reconhecer, ainda que minimamente, certa
similitude funcional entre a responsabilidade civil e a disciplina do enriquecimento sem causa,
além de alguma semelhanca de estrutura” (GUEDES, Gisela Sampaio da Cruz. Lucros cessantes:
do bom-senso ao postulado normativo da razoabilidade. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2011,
p. 207).

11 Em estudo comparatista dos sistemas juridicos inglés, alemao e italiano, Francesco Giglio
afirma: “Compensacio e restituicio promovem resultados diferentes, mas o mecanismo de ope-
racao € o mesmo em ambas as respostas: apos a compensagao, a vitima deve estar em uma
posicao de indiferenca em relacao as situacdes anterior e posterior ao ilicito. Apés a restituicao,
o malfeitor deve estar em uma posicao de indiferenca em relacao as suas situacdes pré-ilicito
e po6s-restituicao” (GIGLIO, Francesco. The foundations of restitution for wrongs. Oxford: Hart
Publishing, 2007, p. 34).

12 Em que pese a similitude em referéncia a2 denominada fungdo genérica dos institutos, Sérgio
Savi reconhece haver nitida distin¢2o no tocante a dita funcdo especifica: “Ao contririo do que
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renca de foco®. A vedacido ao enriquecimento sem causa visa 2 res-
tauracao do patrimonio da pessoa ao estado em que estaria acaso nao
ocorrido o fato gerador de enriquecimento injustificado!. Pouco im-
porta, para a determinagao da obrigacao de restituir, o estado animi-
co do enriquecido ou mesmo a ilicitude do fato gerador do enrique-
cimento®.

Ja a responsabilidade civil, outrora focada no causador do

dano, hoje se encontra voltada precipuamente 2 tutela da vitima do

16

dano injusto'®. Expressio maior de tal preocupacgio ¢ a determinacio,

ocorre na responsabilidade civil, o enriquecimento sem causa tem por fungio especifica remo-
ver o enriquecimento; a remoc¢io do dano é que, neste caso, € indireta e eventual” (SAVI, op.
cit., p. 54). Em sentido semelhante, v. GUEDES, op. cit., p. 224-225.

13 No ponto, seja consentido remeter a Rodrigo da Guia Silva, no trabalho “Contornos do
enriquecimento sem causa e da responsabilidade civil: estudo a partir da diferenca entre lucro
da intervencao e lucros cessantes” (SILVA, Rodrigo da Guia. Contornos do enriquecimento sem
causa e da responsabilidade civil: estudo a partir da diferenca entre lucro da intervencio e

lucros cessantes. Civilistica.com, Rio de Janeiro, a. 5, n. 2, p. 1-25, 2016, p. 7 et seq.).

14 Sobre a distincao funcional entre responsabilidade civil e vedacdao ao enriquecimento sem
causa, Gisela Sampaio da Cruz Guedes afirma: “O foco da responsabilidade € a situacao do
lesado (e nao a do ofensor) e a sua principal fun¢ao é eliminar os prejuizos que lhe foram
causados, seja na modalidade de dano emergente, seja na forma de lucro cessante, ao passo
que o enriquecimento sem causa (e o ilicito) tém por escopo aniquilar um acréscimo, indevi-
damente injustificado, do qual o ofensor se beneficiou. E por isso que a doutrina tradicional
ressalta que a responsabilidade civil e o enriquecimento sem causa estdo sujeitos a principios
fundamentalmente diversos” (GUEDES, op. cit., p. 203-204). Em sentido semelhante, v. NANNI,
op. cit., p. 216-218; e, no direito portugués, v. MENEZES CORDEIRO, Anténio. Tratado de
direito civil portugués. Coimbra: Almedina, 2010, v. II, t. III, p. 208.

15 Jalio Manuel Vieira Gomes esclarece que, diversamente da responsabilidade civil, “(...) a
obrigacao de restituir o que se obteve injustificadamente nao depende de um comportamento
culposo ou sequer de um comportamento ilicito do enriquecido — em rigor, nio é mesmo
necessario que tenha havido qualquer conduta do enriquecido, podendo este ter obtido algo
a custa alheia em virtude de um comportamento da propria pessoa que vem agora exigir a
restituicaio” (GOMES, Julio Manuel Vieira. O conceito de enriquecimento, o enriquecimento
Jforcado e os varios paradigmas do enriquecimento sem causa. Porto: Universidade Catdlica
Portuguesa, 1998, p. 223).

16 “A constitucionalizacao do direito dos danos imp06s, como se viu, a releitura da propria

funcao primordial da responsabilidade civil. O foco que tradicionalmente recaia sobre a pessoa
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contida no caput do art. 944 do Codigo Civil, de que “[A] indenizacao
mede-se pela extensio do dano”. Ao mesmo tempo que assegura
vitima a reparacao integral do dano injusto por ela sofrido, a norma
em comento garante ao causador do dano que a sua responsabilida-
de nao ultrapassari o estrito limite do dano. O montante da indeniza-
cao pode até mesmo se revelar inferior a extensao do dano, na hipo-
tese do pardgrafo dnico do art. 944 do Codigo Civil, mas jamais se lhe
podera sobrepor!’.

A negativa da possibilidade de indeniza¢io superior ao dano
tem como premissa a rejeicao das teses genéricas de atribuicao de
cardter punitivo a responsabilidade civil'®. A adverténcia faz-se de es-
pecial relevancia no cendrio contemporaneo, no qual juizes e tribu-
nais brasileiros reiteradamente invocam a no¢ao punitivista suposta-
mente associada a responsabilidade civil para fundamentar a fixacao
de indenizacoes em montantes aleatorios e desprovidos de qualquer

do causador do dano, que por seu ato reprovavel deveria ser punido, deslocou-se no sentido
da tutela especial garantida a vitima do dano injusto, que merece ser reparada. A punicao do
agente pelo dano causado, preocupagio pertinente ao direito penal, perde a importincia no
ambito civel para a reparacao da vitima pelos danos sofridos” (MORAES, Maria Celina Bodin
de. A constitucionalizacao do direito civil e seus efeitos sobre a responsabilidade civil. In:
. Na medida da pessoa bumana: estudos de direito civil-constitucional. Rio de Janeiro:
Renovar, 2010, p. 331).

17 “O referido dispositivo [pardgrafo Gnico do art. 944 do CCl apenas autoriza que o juiz, com
base na equidade, reduza a indenizacio — nunca, porém, que a aumente —, quando houver
excessiva despropor¢io entre a gravidade da culpa e o dano” (GUEDES, op. cit., p. 217). Sérgio
Savi critica, ainda, a proposta de interpretacio extensiva da regra contida no paragrafo tnico
do artigo 944 do Codigo Civil: “O legislador de fato inovou ao introduzir uma excec¢io expressa
ao principio da reparacio integral dos danos. A regra, contudo, é de excecao, e deve ser
interpretada restritivamente. O pardgrafo Gnico do artigo 944 do Cédigo Civil nao pode, por-
tanto, ser utilizado como ‘porta de entrada’ ou fundamento para as indenizagdes punitivas no
direito brasileiro e, tampouco, para justificar o computo dos lucros do interventor no cilculo
da indeniza¢iao” (SAVI, op. cit., p. 75-70).

18 Para uma critica a tese atribuicao genérica de cariter punitivo a responsabilidade civil, v.
MORAES, Maria Celina Bodin de. Punitive damages em sistemas civilistas: problemas e pers-
pectivas. In: . Na medida da pessoa bumana: estudos de direito civil-constitucional. Rio
de Janeiro: Renovar, 2010, p. 371 et seq.
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substrato racional — particularmente na seara dos danos morais, por
influxo da doutrina estadunidense dos punitive damages"™.

Tal pritica jurisprudencial, ainda que imbuida de louvaveis
propésitos, encontra 6bice intransponivel no principio da legalidade:
toda e qualquer punic¢ao, independentemente do ramo do Direito em
que situada, deve se fundamentar diretamente em lei em sentido for-
mal. Trata-se do principio da legalidade, segundo o qual “nao ha cri-
me sem lei anterior que o defina, nem pena sem prévia cominac¢ao
legal” (CF, art. 5°, XXXIX). Trazido a esfera civel, o referido principio
determina que nenhuma punicao pode ser imposta pelo juiz sem pré-
via e estrita cominacio legal. Nao bastasse a afronta direta ao princi-
pio da legalidade, a imposi¢do de penas através da responsabilidade
civil findaria por agravar sobremaneira a situacao do acusado no que
tange as garantias substanciais e processuais®. Mencione-se, no intui-
to de demonstrar o proposito do legislador brasileiro, que todos os
dispositivos do Projeto do Cdédigo de Defesa do Consumidor que
contemplavam hipéteses de indenizacio punitiva sofreram veto pre-
sidencial, o qual nao foi derrubado pelo Congresso Nacional por oca-
sido da promulgacio do diploma legal?!.

19 Gustavo Tepedino e Anderson Schreiber relatam que “(...) na experiéncia brasileira, assim
como em diversos ordenamentos ocidentais, vive-se um momento de fascinio pelos punitive
damages norte-americanos e pelas indenizacdes miliondrias que de sua aplicacdes resultavam.
Ensaiou-se, na pratica advocaticia, uma importacao acritica do modelo do common law, que
somente agora vem, pouco a pouco, reconhecido como inaplicivel, a0 menos em seus con-
tornos originais, ao ordenamento juridico brasileiro, de tradi¢io romano-germanica. Nem por
isso, todavia, se pode dizer que a responsabilidade civil por dano moral seja, entre nds, atri-
buido carater exclusivamente compensatorio, ja que o cardter punitivo aflora nos critérios de
quantificacao” (TEPEDINO, Gustavo; SCHREIBER, Anderson. As penas privadas no direito bra-
sileiro. In: SARMENTO, Daniel; GALDINO, Flavio (Org.). Direitos fundamentais: estudos em

homenagem ao Professor Ricardo Lobo Torres. Rio de Janeiro: Renovar, 206, p. 520).

20 Em sintese das criticas ora expostas, Maria Celina Bodin de Moraes afirma que, “(...) ao se
adotar o carater punitivo e o deixar ao arbitrio unicamente do juiz, corre-se o risco de violar o
multissecular principio da legalidade, segundo o qual nullum crimen, nulla poena sine lege.
Além disso, em sede civil, nao se colocam a disposicao do ofensor as garantias substanciais e
processuais — como, por exemplo, a maior acuidade quanto ao 6nus da prova — tradicional-

mente prescritas ao imputado no juizo criminal” (MORAES, op. cit., p. 375).

21 Faz-se referéncia aos arts. 16, 45 e 52, §3°, verbis: “Art. 16. Se comprovada a alta periculo-
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O que se tem, ao fim e ao cabo, € a opcio expressa do direito
brasileiro pela limitacao da indenizacao a extensao do dano (CC, art.
944, caput). Consagrou-se, assim, modelo juridico em que a respon-
sabilidade civil assume cariter exclusivamente reparatério (ou com-
pensatorio)*. Diante disso, nao é facultado ao julgador, no momento
da quantificacio do dever de indenizar, levar em consideracio cir-
cunstancias atinentes a pessoa ou 2 inten¢io do causador do dano.

Neste ponto, cumpre indagar: o lucro eventualmente obtido
pelo causador do dano serve como critério legitimo a quantificacao
da indenizacao? Diante das premissas assentadas no presente traba-
lho, impde-se a resposta negativa®. Com efeito, do sistema positivo
se depreende que, ao preceituar que a extensao do dano ¢ a medida
da indenizac¢io, o legislador brasileiro afasta, a priori, qualquer pos-

sibilidade de consideracao dos reflexos do dano sobre o patrimoénio

124 .-

do agente ofensor na seara da responsabilidade civil®*. Conforme ja

sidade do produto ou do servico que provocou o dano, ou grave imprudéncia, negligéncia ou
impericia do fornecedor, serd devida multa civil de até um milhao de vezes o Bénus do Tesouro
Nacional — BTN, ou indice equivalente que venha substitui-lo, na acao proposta por qualquer
dos legitimados a defesa do consumidor em juizo, a critério do juiz, de acordo com a gravidade
e proporcio do dano, bem como a situacio econdémica do responsavel”; “Art. 45. As infracoes
ao disposto neste Capitulo, além de perdas e danos, indenizacao por danos morais, perda dos
juros e outras sancoes cabiveis, ficam sujeitas a multa de natureza civil, proporcional a gravi-
dade da infracdo e a condi¢ao econdémica do infrator, cominada pelo juiz na a¢ao proposta por
qualquer dos legitimados a defesa do consumidor em juizo”; “Art. 52. (...) § 3°. O fornecedor
ficara sujeito a multa civil e perda dos juros, além de outras sang¢oes cabiveis, se descumprir o

disposto neste artigo”.

22 “A funcao primordial da responsabilidade civil, portanto, ¢ a de remover o dano sofrido

pela vitima, sem preocupar-se com a punicao do ofensor” (SAVI, op. cit., p. 45).

23 A conclusio nao €é unanime na doutrina. Para um relato das principais teses de enquadra-
mento dogmadtico do lucro da intervencao no ambito da responsabilidade civil, v. COELHO,
op. cit., p. 32-35. O autor destaca que tais propostas assentam sobre o reconhecimento de uma
func¢ao sancionadora e preventiva da responsabilidade civil, ao lado da sua tradicional fun¢ao
reparadora (Ibidem, p. 33). Ainda segundo o autor, eventuais aspectos “(...) sancionatérios e

preventivos serdo simples efeitos tteis da obrigacao de indemnizar” (Ibidem, p. 36).

24 Nesse sentido, Sérgio Savi afirma que “(...) a responsabilidade civil ignora, para fins de
calculo da indenizacao, eventuais lucros que o ofensor tenha obtido com o ato que deu origem
aos danos a vitima” (SAVI, op. cit., p. 45).
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exposto, a funcio precipua do instituto consiste na recomposicio da
esfera patrimonial e existencial da vitima (esta ultima operacionaliza-
da sobretudo, mas nao exclusivamente, através da compensacio pe-
cunidria dos danos morais), nio apresentando especial releviancia o
reflexo do dano no patrimonio do agente ofensor®. Pode-se enten-
der, por fim, que a responsabilidade civil apenas indiretamente pro-
move a remogio do enriquecimento®.

Tal como a indenizac¢io devida a vitima nao se reduz diante da
verificacio de prejuizo no patrimonio do agente causador do dano,
nio deverd aquela aumentar-se em razio de eventual lucro obtido
pelo ofensor. Conclui-se, enfim, pela inadequacao da responsabilida-
de civil para a resolucao integral da problematica do lucro da inter-
vengao.

3. Enquadramento dogmatico do lucro da intervencio: modali-
dade de enriquecimento sem causa.

Reconhecido que as obrigacoes no direito civil tém trés possi-
veis fontes, das quais duas se revelam incapazes de fundamentar a
restituicao do lucro da intervencao, cumpre investigar se tal dever de

25 “Visando remover o dano do patriménio do lesado, reconstituir a situacao hipotética em
que este patriménio se encontraria se o facto constitutivo de responsabilidade nao tivesse sido
praticado, compreende-se que o direito da responsabilidade civil ndo se interesse por saber se
o lesante lucrou com este facto e quanto lucrou. O direito da responsabilidade civil ndo pre-
tende remover o enriquecimento do patriménio do lesante; os seus cuidados ou preocupacdes
nio sao esses. Do ponto de vista daquela fun¢ao puramente reparadora ou reintegrativa da
responsabilidade civil, é natural que nao lhe importe o que esteja a mais no patriménio do
lesante, mas ta0-s6 o que esteja a menos no patrimoénio do lesado. Nao terd pois o lesante que
restituir o seu enriquecimento, ou melhor, sé terd que o restituir até ao limite do dano, e como
dano” (COELHO, op. cit., p. 31-32).

26 Francisco Manuel Pereira Coelho afirma que “(...) a responsabilidade civil visa a remover o
dano; a remocao do enriquecimento € indirecta e eventual. (...) Pelo contririo, o enriqueci-
mento sem causa visa a remover o enriquecimento; a remog¢ao do dano é indirecta e eventual”
(COELHO, op. cit., p. 24-25). Nesse sentido, v., ainda, KONDER, op. cit., p. 378-379.
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restituir encontra fundamentaciao adequada na vedacio ao enriqueci-
mento sem causa. Preliminarmente, deve-se reconhecer que se trata
de categoria abrangente de duas modalidades: enriquecimento por
prestacdo e enriquecimento por interven¢ao®’. De fato, o enriqueci-
mento sem causa pode decorrer de uma transferéncia patrimonial
realizada pela pessoa a custa de quem se enriquece, mas igualmente
pode decorrer da exploracio desautorizada de bens ou direitos
alheios por parte do enriquecido®. Desde logo, percebe-se que o lu-
cro da intervencao parece se amoldar a segunda modalidade de enri-
quecimento sem causa®, de modo que a presente investigacio a ela
dedicard maior atencgio.

27 O reconhecimento de duas modalidades parece encontrar maior acolhida na doutrina, mas
ha quem sustente a existéncia de outras modalidades de enriquecimento sem causa. Luis Ma-
nuel Teles de Menezes Leitao, por exemplo, propde a distin¢io de quatro possiveis hipéteses
de enriquecimento sem causa: (i) enriquecimento por prestacao; (ii) enriquecimento por inter-
vencao; (iii) enriquecimento por despesas realizadas em beneficio de outrem; (iv) enriqueci-
mento por desconsideracio de um patrimdnio intermediario (LEITAO, Luis Manuel Teles de
Menezes. Direito das obrigacées. 8. ed. Coimbra: Almedina, 2009, v. I, p. 421-448).

28 Carlos Nelson Konder afirma: “O enriquecimento pode ocorrer em diversas situacodes, con-
forme as quais seus requisitos tomario distintas formas. A modalidade mais clara de enrique-
cimento é aquela originada de uma transferéncia patrimonial, como no caso de pagamento
indevido, ou quando o proprietario recebe a coisa com benfeitorias realizadas pelo possuidor.
Contudo, ha também o enriquecimento gerado pela exploracao de bens, trabalho ou direitos
alheios. Essas modalidades, mais complexas, tém como exemplos, respectivamente: a utilizacao
de casa alheia, ou o caso do conddémino que desfruta de toda a co-propriedade; a descoberta
de direito a heranca em virtude do trabalho de um genealogista (ndo contratado); e o uso de
imagem alheia sem autoriza¢ao” (KONDER, op. cit., p. 381). Anténio MENEZES CORDEIRO
igualmente relata a tendéncia doutrindria de reconhecimento de duas modalidades de enrique-
cimento sem causa: “A doutrina actual mantém, como foi referido, a existéncia de, pelo menos,
duas modalidades distintas de enriquecimento: por prestacao (Leistungskonditionen) e sem
prestacao (Nichtleistungskonditionen), fundamentalmente por intervencao (Eingriffskonditio-
nen)” (CORDEIRO, op. cit., p. 208).

29 Assim também concluem Aline de Miranda Valverde Terra e Gisela Sampaio da Cruz Gue-
des: “E € esta segunda modalidade de enriquecimento — por meio da exploracao de bens,
trabalho ou direitos alheios —, designada enriquecimento por intervencio, ou lucro da inter-
vengio, que viabiliza, de forma mais ampla, a retirada do lucro ilegitimamente auferido do
patrimoénio do agente” (TERRA, Aline de Miranda Valverde; GUEDES, Gisela Sampaio da Cruz.
Consideragdes acerca da exclusio do lucro ilicito do patriménio do agente ofensor. Revista da
Faculdade de Direito da UERJ, Rio de Janeiro, n. 28, p. 1-24, p. dez./2015, p. 8). No mesmo
sentido, v. SILVA, Rodrigo da Guia, op. cit., p. 10 et seq.
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Como nio poderia deixar de ser, o enquadramento dogmatico
do lucro da intervengio como hipotese de enriquecimento sem causa
depende da adequada compreensiao dos requisitos para sua configu-
racio, extraidos do art. 884 do Codigo Civil®*. Elencam-se, assim, os
seguintes requisitos: (a) deve haver enriquecimento; (b) esse enri-
quecimento deve ter sido obtido a custa de outrem; e (c) tal enrique-
cimento deve se revelar sem justa causa. Passa-se a andlise pormeno-
rizada de cada um desses elementos.

Em primeiro lugar, a propésito do enriquecimento, deve-se ter
em mente que o mesmo pode consistir no incremento do ativo, na

diminui¢io do passivo ou na poupanca de despesas®’. Desse modo,

30 Verbis: “Art. 884. Aquele que, sem justa causa, se enriquecer a custa de outrem, serd obri-
gado a restituir o indevidamente auferido, feita a atualizacao dos valores monetirios.Paragrafo
unico. Se o enriquecimento tiver por objeto coisa determinada, quem a recebeu é obrigado a
restitui-la, e, se a coisa nao mais subsistir, a restituicao se fard pelo valor do bem na época em
que foi exigido”. Vale observar que, em matéria de vedag¢ao ao enriquecimento sem causa, o
Codigo Civil brasileiro de 2002 parece ter se inspirado diretamente no Codigo Civil portugués
de 1966, cujo art. 473 assim dispoe: “Art. 473 (Principio geral) — 1. Aquele que, sem causa
justificativa, enriquecer a custa de outrem € obrigado a restituir aquilo com que injustamente
se locupletou. 2. A obrigacao de restituir, por ‘enriquecimento sem causa’, tem de modo espe-
cial por objecto o que for indevidamente recebido, ou o que for recebido por virtude de uma

causa que deixou de existir ou em vista de um efeito que no se verificou”.

31 “Apesar do siléncio do art. 884 do Cédigo Civil de 2002, o indevidamente auferido que da
ensejo 40 enriquecimento sem causa nado ocorre apenas em acréscimos patrimoniais positivos,
sendo extensivel a alteracdes no acervo passivo, verbi gratia, quando se reduzem dividas que
gravam o patrimdnio” (NANNI, op. cit., p. 237). Em sentido semelhante, Joao de Matos Antunes
Varela afirma: “O enriquecimento consiste na obten¢cao de uma vantagem de caracter patrimo-
nial, seja qual for a forma que essa vantagem revista. Umas vezes a vantagem traduzir-se-4 num
aumento do activo patrimonial (...); outras, numa diminuicao do passivo (...); outras, no uso
ou consumo de coisa alheia ou no exercicio de direito alheio, quando esses actos sejam sus-
ceptiveis de avaliacao pecunidria (...); outras ainda, na poupanca de despesas” (VARELA, Joao
de Matos Antunes. Das obrigagoes em geral. 10. ed. Coimbra: Almedina, 2010, v. I, p. 481). A
presente compreensio do enriquecimento é encontrada também na experiéncia estrangeira.
V., no direito portugués, CORDEIRO, op. cit., p. 224-226; e LEITAO, op. cit., p. 452-453; no
direito italiano, SACCO, Rodolfo. L'arricchimento ottenuto mediante fatto ingiusto: contributo
alla teoria della responsabilita estracontrattuale. Torino: Unione Tipografico-Editrice Torinese,
1959. Ristampa inalterata: Centro Stampa Universita de Camerino, 1980, p. 196-200; e, no direito
francés, CARBONNIER, Jean. Droit civil. Paris: PUF, 2004, v. II, p. 2.436; ¢ TERRE, Francois;
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enriquece aquele que aumenta seu ativo (como a pessoa que recebe
pagamento indevido), diminui suas dividas (como o pai que vé sua
obrigacao alimentar de meses pretéritos adimplida por pessoa que
acreditava, equivocadamente, ser o verdadeiro pai) ou mesmo deixa
de realizar despesas (como a pessoa que invade casa alheia e dela

desfruta no periodo de auséncia do proprietirio).

Em que pese a aparente simplicidade do ponto, tradicional-
mente a doutrina controverteu sobre o real conteido do enriqueci-
mento: trata-se do valor objetivo da vantagem ou, ao revés, da dife-
rencga entre a variacdo efetiva no patriménio do enriquecido e a van-
tagem hipotética que ocorreria caso nao houvesse acontecido o fato
gerador do enriquecimento? Tais métodos de calculo correspondem,
respectivamente, ao que se convencionou denominar enriquecimen-

to real e enriquecimento patrimoniaP?.

Diante da referida ambiguidade do conteido do enriqueci-
mento, a depender da perspectiva adotada, ja se considerou que a
restituicdo deveria se basear, via de regra, no enriquecimento real®.
Ocorre que tal linha de pensamento finda por desnaturar a funcao

precipua do instituto, que consiste na restauracio do patriménio do

SIMLER, Philippe; LEQUETTE, Yves. Droit civil: les obligations. 11. ed. Paris: Dalloz, 2013, p.
1.114-1.115.

32 V. TEPEDINO, Gustavo; BARBOZA, Heloisa Helena; MORAES, Maria Celina Bodin de. Co-
digo Civil interpretado conforme a Constituicdo da Reptiblica. Rio de Janeiro: Renovar, 2012,
p. 756. Vale destacar a explica¢do fornecida por Francisco Manuel Pereira Coelho: “Este [o
enriquecimento] corresponderd, numa concep¢io real, ao valor objectivo da vantagem real
adquirida; numa concepg¢ao patrimonial, ao saldo ou diferenca para mais no patriménio do
enriquecido, que resulte da comparaco entre a situacio em que ele presentemente se encontra
(situacao real) e aquela em que se encontraria se nao se tivesse verificado a deslocacao patri-
monial que funda a obrigacao de restituir (situacao hipotética)” (COELHO, op. cit., p. 29-30).
33 Nesse sentido, Juilio Manuel Vieira Gomes sustenta que se deve operar, via de regra, a
restituicao do enriquecimento real, funcionando o enriquecimento patrimonial como um limite
a obrigacao de restituir, em homenagem a boa-fé do enriquecido (GOMES, Julio, op. cit., p.
105 e segs).

RSDE n? 18 - Janeiro/Junho de 2016 199



enriquecido ao estado em que deveria estar caso nao verificado o
enriquecimento injusto®. Desse modo, somente uma concep¢io de
enriquecimento que leve em conta as concretas condicoes patrimo-
niais da pessoa podera revelar a exata medida do seu enriquecimento
no caso concreto, pouco importando aquilo que seria a média (ou o
valor “objetivo”) da vantagem na generalidade das situacoes®. A pre-
sente proposta de investigacio do enriquecimento sem causa com
base no critério patrimonial justifica, por via de consequéncia, o estu-
do do lucro da intervencio nesta seara®.

Analisados os contornos gerais do conceito de enriguecimen-
to, deve-se perquirir o escopo da exigéncia de que o mesmo tenha
sido obtido a custa de outrem. Em posiciao tradicional no direito na-
cional e estrangeiro, afirma-se que o enriquecimento necessariamen-
te deve vir acompanhado de um correspectivo empobrecimento da
pessoa 2 custa de quem se enriqueceu’’. Sustenta-se, nesse sentido,

34 Francisco Manuel Pereira Coelho afirma que “[QJuem usa, consome ou aliena bens alheios,
quem recebe de outrem uma obrigacio de facere nao devida (...) ndo se enriquece assim na
medida do valor objeticvo do uso, do valor dos bens consumidos ou alienados ou da prépria
prestacao, mas na medida da diferenca que haja — se diferenca houver — entre a situacao em
que o patriménio do enriquecido se encontra e aquela em que se encontraria se nao tivessem

ocorrido aqueles factos” (COELHO, op. cit., p. 44).

35 “S6 uma avaliacao dinamica do enriquecimento permitird que o instituto do enriquecimento
sem causa realize as suas funcdes especificas: remover todo o enriquecimento, e sé ele, do
patrimoénio do enriquecido. Correspondendo enriquecimento a utilidade, hd que determinar
qual a utilidade que o beneficiado com a deslocacao patrimonial retirou desta” (CAMPOS,
Diogo José Paredes Leite de. A subsidiariedade da obrigagdo de restituir o enriquecimento.
Coimbra: Almedina, 1974, p. 452-453). No mesmo sentido, v. KONDER, op. cit., p. 383-384.

36 Sérgio Savi afirma: “A concep¢ao real do enriquecimento, se adotada para todo e qualquer
caso, acabaria inviabilizando a utilizacao do instituto do enriquecimento sem causa como fer-
ramenta para solucionar o problema do lucro da intervengao” (SAVI, op. cit., p. 59). E arremata
o autor: “Portanto, para a configuracao do enriquecimento sem causa, deve-se verificar se ha

enriquecimento patrimonial” (Ibidem, p. 60).

37 V., no direito brasileiro, GOMES, Orlando, op. cit., p. 306; no direito italiano, SACCO, op.
cit., p. 3; no direito portugués, CORDEIRO, op. cit., p. 227-228; e, no direito francés, CARBON-
NIER, op. cit., p. 2.436; ¢ TERRE; SIMLER; LEQUETTE, op. cit., p. 1.115.
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que um “(...) elemento fundamental do enriquecimento sem causa é

2938

a perda patrimonial de alguém””®. Também neste ponto parte da dou-

trina distingue o empobrecimento real do empobrecimento patrimo-
nial, segundo critério semelhante ao utilizado na definicao do enri-

quecimento, com o que usualmente conclui pela necessidade de con-

sideracao do critério do empobrecimento real®.

A verificacio de empobrecimento correspectivo ao enriqueci-
mento, todavia, parece nio se afigurar indispensavel a configuracao
do enriquecimento sem causa em todas as suas possiveis modalida-
des. Com efeito, ainda que se possa constatar empobrecimento em
algumas hipéteses — especialmente as relacionadas ao enriquecimen-
to por prestacao —, a configuracio dogmatica do instituto nio tem
como pressuposto necessirio o empobrecimento da pessoa a custa
de quem se enriqueceu®. Tal percepcio se revela da maior importin-

38 NEVES, José Roberto de Castro. O enriquecimento sem causa: dimensao atual do principio
do direito civil. In: BODIN DE MORAES (Coord.). Principios do direito civil contempordneo.
Rio de Janeiro: Renovar, 2006, p. 208. Partindo de semelhante concep¢do quanto a imprescin-
dibilidade de empobrecimento, Rodolfo Sacco, pioneiro no estudo da matéria na Itilia, entende
que o problema do lucro da interveng¢ao nao deveria ser resolvido pelo enriquecimento sem
causa: “Observe-se, desde logo, longe de equivocos, que o presente problema niao tem nenhu-
ma relacio com a matéria do enriquecimento sem causa. O enriquecimento sem causa pressu-
poe o incremento patrimonial de um sujeito, e o correspectivo empobrecimento patrimonial
do contra-interessado; pressupde, entiao, o dano (no sentido de empobrecimento) do sujeito
ao qual é concedida a acao” (SACCO, op. cit., p. 3. Traducao livre do original).

39 Carlos Nelson Konder afirma: “O empobrecimento patrimonial é também calculado com
base na diferenca entre a situacio efetiva do empobrecido e a situaciao hipotética. (...) Ja o
empobrecimento real vincula-se as condicoes objetivas da vantagem auferida pelo enriquecido,
ou melhor, neste caso, as condi¢oes objetivas da vantagem nio fruida pelo ‘empobrecido’.
Abstrai, portanto, qualquer especulacio sobre a aplicacao especial que o lesado teria dado ao
bem, ou a relacio com seus outros bens” (KONDER, op. cit., p. 385-386). Com base em tal
distin¢ao, o autor conclui: “O que é requisito do enriquecimento sem causa — e que define o
outro limite da obrigacao de restituir — é o ‘empobrecimento’ real, e nao o patrimonial. Como
foi observado, o patrimonial muitas vezes sequer ocorrerd” (Ibidem, p. 386).

40 Joao de Matos Antunes Varela apresenta exemplos para demonstrar a insuficiéncia do cri-
tério do empobrecimento: “Admitamos que o dono da casa onde outrem se instalou indevida-
mente (por julgd-la prépria) a ndo teria rendado em quaisquer circunstancias; que o dono do

cavalo ou do automoével com que o amigo, utilizando abusivamente o animal ou o veiculo,
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cia na seara do enriquecimento por intervencao, cujas hipoteses fati-
cas usualmente apresentam-se completamente dissociadas de qual-
quer empobrecimento por parte do titular do direito*!.

Tal conclusao decorre, em primeiro lugar, do fato de o Codigo
Civil brasileiro em nenhum momento prever o empobrecimento (real
ou patrimonial) como requisito de configuracao do enriquecimento
sem causa, nio se podendo extrair esse suposto requisito da expres-
sao “se enriquecer a custa de outrem” constante do art. 884 do diplo-
ma*2. Some-se a isso a constatacio de que a exigéncia de demonstra-
cao de empobrecimento correspectivo ao enriquecimento nao se
coaduna com a funcio da vedacio ao enriquecimento sem causa,
para a qual nao assume especial relevancia a situacao patrimonial da
pessoa a custa de quem se enriqueceu — diversamente do que sucede
com a responsabilidade civil®.

ganhou avultado prémio numa competicao desportiva, nao estaria disposto a concorrer a tal
prova; que o dono da obra editada, sem a sua autorizacdo, por terceiro nao estaria inclinado
a publicd-la, etc. Em nenhum desses casos se pode rigorosamente falar numa diminui¢io do
patrimoénio do dono da coisa e nem sequer na privacao dum aumento dele, uma vez que o
titular nao estava disposto a usar ou fruir a coisa nos termos em que o fez o intrometido. E,
todavia, nao pode duvidar-se de que a vantagem patrimonial do beneficiado foi obtida a custa
do dono da coisa” (VARELA, op. cit., p. 490-491).

41 "Nao bastasse a auséncia de previsao legal, como o lucro da intervencio muitas vezes surge
em hipéteses em que o ato do interventor nao causa danos ao titular do direito, a se entender
que a expressao ‘A custa outrem’ significa uma exigéncia de que algo efetivamente saia do
patrimonio do titular do direito para o do enriquecido, os problemas relacionados ao lucro da
intervencao continuariam sem solu¢ao” (SAVI, op. cit., p. 61).

42 Afirma-se, nesse sentido, que “(...) ndo incluiu o Cédigo como elemento de configuragio
do enriquecimento sem causa a necessidade de a outra parte empobrecer com o enriqueci-
mento do beneficiado” (PEREIRA, Caio Mdrio da Silva. Instituicdes de direito civil. 16. ed. Rio
de Janeiro: Forense, 2012, v. IIL., p. 525). No mesmo sentido, Sérgio Savi afirma: “Por ora, basta
destacar que nao ha, no ordenamento juridico brasileiro, qualquer regra estabelecendo ser o
empobrecimento do titular do direito um requisito para a configuraciao do enriquecimento sem
causa” (SAVI, op. cit., p. 61). Tal linha de pensamento foi consagrada pelo Enunciado n. 35,
aprovado pela I Jornada de Direito Civil do Conselho da Justica Federal, verbis: “Art. 884: a
expressao ‘se enriquecer a custa de outrem’ do art. 884 do novo Cddigo Civil nio significa,

necessariamente, que devera haver empobrecimento”.

43 V. GOMES, Julio, op. cit., p. 383 e segs. Em sentido semelhante, v. NANNI, op. cit., p. 257.
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Demonstrada a insubsisténcia tedrica da exigéncia de que o
enriquecimento seja acompanhado por um correspectivo empobreci-
mento, resta pendente a afirmacio do contetido da exigéncia, estatui-
da pelo art. 884 do Codigo Civil brasileiro, de que o enriquecimento

73N

seja obtido “a custa de outrem”. A adequada leitura do dispositivo
parece ser a que condiciona a restituicio do enriquecimento a com-
provacao do nexo de causalidade entre o enriquecimento e uma con-
duta anterior do enriquecido ou do titular do direito — conforme se
trate de enriquecimento por intervencio ou por prestacao, respecti-

vamente™. Afirma-se, nesse sentido, que deve haver “uma relacio de

145

causa e efeito entre o enriquecimento e um fato””, sem a qual nio se

poderia concluir que um dado enriquecimento foi obtido em decor-
réncia de um fato atrelado ao patriménio alheio®.

44 Sérgio Savi afirma: “Ignorando a desnecessiria discussao doutrindria acerca da inde-
pendéncia ou nao de tal requisito, este é, de fato, mais um pressuposto do enriquecimento
sem causa. Contudo, afigura-se inapropriado falar na existéncia de um ‘liame’ entre enriqueci-
mento e empobrecimento. O liame exigido como requisito para a configuracao do enriqueci-
mento sem causa deve ser entendido como a correlacao entre o enriquecimento e um fato que
se ligue a outra parte. Portanto, para o surgimento do direito a restituicao, fundada no enri-
quecimento sem causa, o titular do direito terd que demonstrar a relagio entre o enriquecimen-
to da outra parte e a sua esfera de direitos” (SAVI, op. cit., p. 57). Imbuido de semelhante
preocupagio, Diogo José Paredes Leite de Campos se refere a exigéncia de um nexo de impu-
tagdo para a configuracao do enriquecimento sem causa: “Como medida da obrigacio de res-
tituir, as palavras a custa nfo tém um significado literal univoco. Estabelecem tiao s6 a neces-
sidade da imputaciio do enriquecimento a um certo patriménio. E tarefa do intérprete fixar que
nexo de imputacio deva ser este, para determinar que parte do patriménio do enriquecido foi
alcancada em virtude do gozo de bens juridicos alheios” (CAMPOS, Diogo José Paredes Leite
de. Enriquecimento sem causa e responsabilidade civil. Revista da Ordem dos Advogados, Lis-
boa, ano 42, 1982, p. 44). Na linha dessa Gltima proposta, v. LEITAO, op. cit., p. 458. Em sentido
semelhante, a sustentar a necessidade de demonstraciao da relacao de causalidade entre enri-
quecimento e empobrecimento, v. CARBONNIER, op. cit., p. 2.436; e TERRE; SIMLER; LEQUET-
TE, op. cit., p. 1.115. Por fim, vale mencionar o destaque atribuido por Rodolfo Sacco ao nexo
de causalidade entre lesiao do direito e enriquecimento, embora se saiba, como ji exposto, que
o autor busca resolver a problematica do lucro da interven¢ao na seara da responsabilidade
civil (SACCO, op. cit., p. 212-227).

45 NANNI, op. cit., p. 261.

46 Em que pese a diversidade de preocupacgdes acerca da suposta relevincia do empobreci-
mento real, vale fazer menc¢ao ao que Carlos Nelson Konder denominou indivisibilidade de
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Especificamente no que tange ao lucro da intervencio, verifi-
ca-se que a doutrina alema, berc¢o histérico da matéria, originalmente
entendia a exigéncia de causalidade com base na teoria da conditio
sine qua non, concluindo que o titular do direito faria jus a restituicao
integral do lucro obtido pelo interventor?’. Tal conclusio nio parece
ser a mais adequada 2 luz do direito brasileiro®®, uma vez que a inves-
tigacio do nexo de causalidade entre o lucro obtido e a intervencao
em bens ou direitos alheios nao pode descuidar do grau de contribui-

cio causal dos envolvidos®.

origem: “Alguns autores falam ainda da necessidade de um nexo de causalidade entre o ‘em-
pobrecimento’ e o enriquecimento. Contudo, como explica Agostinho Alvim, nao ha uma re-
lacao de causa e efeito entre enriquecimento e empobrecimento; o que dever haver é uma
interdependéncia em virtude de um fato originario em comum, que causou ambos — o que se
tem chamado de indivisibilidade de origem” (KONDER, op. cit., p. 388).

47 Neste ponto, vale destacara tese pioneira de Fritz Schulz, segundo o relato de Francisco
Manuel Pereira Coelho: “A obriga¢ao de restituir estender-se-ia a todo o lucro causado pela
intervencao no patriménio do interventor — a quanto ai estivesse mas ld nao estaria se a inter-
vencao nao se tivesse dado — e visaria a reconstituir no patriménio do devedor uma tal situacao
hipotética, aquela em que o devedor estaria se nao tivesse praticado a ac¢ao de intervengao
que lhe trouxe o lucro” (COELHO, op. cit., p. 62). Ainda sobre a proposi¢io de Fritz Schulz,
v. o relato de Juio Manuel Vieira Gomes: “Defendeu este autor [Franz Schulz] a existéncia de
um direito ao resultado da intervencao ou ingeréncia (Eingriffserwerb), isto é, de um direito a
tudo aquilo que se obteve através da interferéncia num direito alheio. Por intervencio entende
este autor qualquer actuacao com reflexos num direito alheio (seja através da destruicao desse
direito seja através da alteracio da relacio juridica) em cujo contexto esse direito existe. (...)
O principio fundamental para Schulz é o de que, em principio, ninguém deve poder retirar um
lucro de uma intervencio ilicita num direito alheio” (GOMES, Julio, op. cit., p. 180-182).

48 No ambito do direito portugués, Francisco Manuel Pereira Coelho afirma em tom contun-
dente que “(T)anto em geral como no plano do nosso direito, a posicao de Schulz nao deve
aceitar-se” (COELHO, op. cit., p. 62). O autor conclui: “O alcance do reparo, que muitas vezes
se faz a tese de Schulz, de que esta leva longe demais a responsabilidade do interventor nao
deve certamente exagerar-se, pois a exigéncia de que interceda uma relag¢ao de causalidade
entre a intervencao e o Eingriffserwerb ja pde um limite aprecidvel a obrigacao de restituir o
lucro da intervencio, a qual nao existird se nao puder, ou na medida em que nao possa,
afirmar-se uma tal relacao de causalidade” (Ibidem, p. 63, nota 120).

49 “Para temperar uma avaliacao rigida do enriquecimento patrimonial, é essencial a afericao,
no caso concreto, do grau de contribuicao das partes para a producao do lucro, de forma a

obviar a restituicao integral do lucro de intervencio ao titular do direito e impedir o raciocinio
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Delineadas as no¢des gerais acerca dos requisitos de enrique-
cimento e de sua obtencio a custa de outrem, campre, por fim, inves-
tigar o contetido do requisito de que o mesmo se repute sem justa
causa. Preliminarmente, cumpre esclarecer que nio se esta a tratar da
causa dos negocios juridicos, mas sim de pressuposto especifico para
a deflagracio da obrigacao de restituir. A proposito, tradicionalmen-
te afirma-se que deve ser investigada a presenca de justo titulo a legi-
timar o enriquecimento’’. Deveria, entdo, haver um titulo juridico

idoneo a justificar o enriquecimento, sob pena de sua restituicio™.

Em perspectiva semelhante, desenvolveu-se a no¢io de causa
de atribuicdo patrimonial, ora enunciada como a expressao do “jul-

gamento ético-juridico do fendmeno enriquecimento 2 custa de ou-

»53

trem”””, ora associada as no¢des de “razdo justa”, “titulo legitimo” e

»54

“motivo licito™". A nocao de titulo juridico idéneo, de fato, serve

como valioso pardmetro interpretativo, mas nao parece recomenda-
vel que o intérprete resuma a andlise a presenca ou nao de justo titulo

abstrato e determinista de que, como o interventor no teria conseguido outro bem que fosse
apto a producao daquele lucro, deveria ele proceder 2 restituicao integral do lucro da inter-
vencao” (LINS, T. O lucro de intervencdo e sua aplicacdo a violagdo do direito a imagem. 2013.
277 f. Dissertacao (Mestrado em Direito) — Faculdade de Direito, Universidade do Estado do
Rio de Janeiro. Rio de Janeiro, 2013, p. 129). Para uma analise da relevincia da causa virtual

na configuracao do enriquecimento sem causa, v. COELHO, op. cit., p. 89 et seq.

50 Sérgio Savi adverte que nao se esta a tratar da causa do negocio juridico: “(...) pode-se dizer
que a causa a que o art. 884 do Cdédigo Civil € distinta da causa do negdcio juridico. O conceito
de causa utilizado no ambito do enriquecimento sem causa é o de ‘causa de atribuicao patri-
monial” (SAVI, op. cit., p. 61).

51 A proposito, Francois Terré, Philippe Simler e Yves Lequette sustentam que o enriqueci-
mento serd reputado sem causa quando nio encontrar amparo direto em titulo legal, conven-
cional ou judicial (TERRE; SIMLER; LEQUETTE, op. cit., p. 1.115-1.118).

52 Nesse sentido, v. KONDER, op. cit., p. 390; e NANNI, op. cit., p. 268.

53 CAMPOS, op. cit., p. 42-43. O estudo do autor pode ser encontrado, ainda, sem alteraciao
substancial, em CAMPOS, Diogo José Paredes Leite de. Enriquecimento sem causa, responsa-
bilidade civil e nulidade. Revista dos Tribunais, Sao Paulo, v. 560, p. 259-260, jun./1982.

54 GOMES, Orlando, op. cit., p. 306.
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tal como tradicionalmente concebido, merecendo a matéria o influxo

N

da analise funcional cara 2 metodologia civil-constitucional®.

Uma vez compreendidos os requisitos gerais de configuracio
do enriquecimento sem causa, parece nao haver 6bice ao enquadra-
mento dogmitico do lucro da intervencio nessa seara®. Desse modo,
caso se conclua que alguém enriqueceu injustamente em decorréncia
da intervencdo em bens ou direitos alheios, o ordenamento juridico
impora a obrigacio de restituir o denominado lucro da intervengdo,
em concretiza¢ao a vedacio geral ao enriquecimento sem causa. O
que parece nio se justificar, a luz do direito brasileiro, € o recurso
desenfreado a responsabilidade civil, dada a nitida distin¢ao funcio-
nal que subjaz aos institutos®’.

55 A propésito, ja se pdde sustentar: “Em vez disso, afigura-se mais razoavel entender que o
enriquecimento somente podera ser considerado sem causa quando sobre ele incorrer juizo
de reprovabilidade a luz da tibua axioldgica constitucional. Desse modo, ainda que careca de
justo titulo em sentido estrito, a situacao juridica do enriquecido pode vir a ser resguardada
caso se conclua, diante das circunstincias do caso concreto, que satisfatoriamente promove os
principios e valores do ordenamento” (SILVA, op. cit., p. 17).

56 Em sentido contrario, Francesco Giglio sustenta a incongruéncia do enquadramento do
lucro da intervencao no ambito da vedac¢ao ao enriquecimento sem causa, em posicio muito
mais pautada na suposta necessidade rigida de demonstracao do empobrecimento (concepciao
superdvel, como supraexposto) do que em uma inadequacao funcional. O autor pugna, alter-
nativamente, pelo reconhecimento geral do principio de restitution for wrongs, a se situar ao
lado da responsabilidade civil e da vedagao ao enriquecimento sem causa (GIGLIO, Francesco,
op. cit., passim). Diversamente, em sentido mais consentaneo ao presente trabalho, Diogo José
Paredes Leite de Campos afirma: “Os autores que pretendem integrar o lucro da intervencao
na responsabilidade civil encontram-se, directa ou indirectamente, sob influéncia de uma con-
cepcao do enriquecimento sem causa que o considera uma simples indemnizac¢iao dos danos
causados sem culpa” (CAMPOS, op. cit., p. 52). E arremata o autor: “No enriquecimento sem
causa faz-se referéncia exclusivamente ao efeito (enriquecimento) — o que se traduz pelo ca-

rater de restituicao, e nao de sancido, da obrigacao dele emergente” (Ibidem, p. 53).

57 Sérgio Savi afirma contundentemente: “Portanto, é equivocado procurar resolver o proble-
ma do lucro da intervencdo em sede de responsabilidade civil. Apesar de terem uma caracte-
ristica comum — ambos visam 2a redistribui¢io da riqueza segundo as exigéncia de justica —,
enriquecimento sem causa e responsabilidade civil tém funcdes especificas distintas no orde-
namento juridico brasileiro” (SAVI, op. cit., p. 46). No mesmo sentido, v. GUEDES, op. cit., p.
223; e TERRA, Aline de Miranda Valverde. Disgorgement of Profits in Brazilian Law. In: HON-
DIUS, Ewoud; JANSSEN, André (Coord.). Disgorgement of profits: gain-base remedies throug-
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O referido enquadramento dogmatico contribui, por via refle-
xa, 4 rejeicio de um suposto cariter punitivo da responsabilidade ci-
vil®®. A concepg¢io punitiva poderia parecer interessante, em um pri-
meiro olhar, quando constatada a insuficiéncia da disciplina tradicio-
nal da responsabilidade civil, especialmente nas hipoteses em que o
dano sofrido pelo titular do direito se revelar inferior ao lucro ilegiti-
mo do interventor®. Tal impressao preliminar, todavia, por certo nio
poderia prosperar, em raziao da ja exposta incompatibilidade da atri-
buicao genérica de cardter punitivo a responsabilidade civil no direito
brasileiro 2 mingua de previsio legal expressa.

De fato, a responsabilidade civil poderad resolver suficiente-
mente a questio quando o dano se revelar igual superior ao lucro
obtido pelo interventor®. Por outro lado, nas hipéteses de enriqueci-
mento superior a0 dano ou mesmo de inexisténcia de dano ressarci-
vel, o remédio indenizatorio nao traduzird solucio adequada para a
problemadtica do lucro da intervencao, assentado que estd o cardter

hout the world. World. Tus Comparatum — Global Studies in Comparative Law, Springer Inter-
national, 2015, p. 447-448.

58 Em critica a recorrente atribuicio de um suposto cariter punitivo a responsabilidade civil,
Eduardo Nunes de Souza afirma: “(...) se as responsabilidades penal e administrativa preocu-
pam-se em aplicar uma punicio justa ao ofensor que sirva de desincentivo a futuras condutas,
a responsabilidade civil preocupa-se em proteger a vitima, recompondo seu patrimdnio ou
oferecendo uma compensacio pecunidria que amenize o dano moral sofrido. Em outras pala-
vras, uma indenizacao punitiva pode constituir outra figura, mas responsabilidade civil nao é”
(SOUZA, Eduardo Nunes de. Do erro a culpa na responsabilidade civil do médico: estudo na
perspectiva civil-constitucional. Rio de Janeiro: Renovar, 2015, p. 221).

59 A proposito, afirma Sérgio Savi: “Em casos como os acima narrados, em que o ofensor age
deliberadamente em prejuizo da vitima, simplesmente porque é economicamente mais vanta-
joso pagar a indenizacao do que eliminar a causa dos acidentes ou evitar a violacao de direitos
da personalidade constitucionalmente garantidos, a ideia de punir o ofensor é realmente sedu-
tora. Nessas hipoteses, o remédio da responsabilidade civil, isoladamente e em sua forma tra-
dicional, nao oferece uma sancao eficaz ao ofensor, na medida em que, mesmo pagando in-
denizacoes, ele continua em melhor situacao do que estaria se tivesse agido diligentemente”
(SAVI, op. cit., p. 31).

60 SAVI, op. cit., p. 16-17. Para uma andlise mais detida acerca da relacio entre indenizacio e

configuracao do lucro da intervencio, remete-se ao item 4 deste trabalho.
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exclusivamente reparatorio ou compensatorio da responsabilidade
civil®'. Em tais hipéteses, a solucio oferecida pelo ordenamento juri-
dico brasileiro parece residir, desde que preenchidos seus requisitos

gerais, na vedaclo ao enriquecimento sem causa®.

4. Possibilidade de cumulacio das parcelas restitutoria e indeni-
zatoria.

Perquirir a possibilidade de cumulacao das parcelas restituto-
ria e indenizatoria pressupode, do ponto de vista metodolégico, reco-
nhecer que tais parcelas remetem a institutos funcionalmente distin-
tos e que, portanto, podem coexistir em uma mesma situacio fatica.
Em aten¢ao a fun¢ao precipua da responsabilidade civil e da vedacao
ao enriquecimento sem causa, pode-se enunciar, desde logo, a regra
geral segundo a qual as parcelas em comento coexistirdo sempre que
houver dano injusto a indenizar e lucro ilegitimo a restituir.

Nao se podera cogitar da referida cumulacao, por certo, quan-
do nao houver efetivo /ucro por parte do interventor. Afirma-se, en-
tao, que a restituicao do lucro da intervencao, para além da hipotese
de auséncia de dano indenizavel, apenas tem lugar quando o /lucro
auferido pelo interventor for superior ao dano causado a vitima e ti-
tular do direito.®> Em que pese o louvivel esforco diddtico subjacente

61 Francisco Manuel Pereira Coelho afirma que “(...) quando a interven¢ao nao causa dano ao
titular do direito ou, causando um dano, o lucro da intervencao excede este dano, entio ja a

questao se torna obscura e dificil” (COELHO, op. cit., p. 10).

62 Diversamente, apds criticar a utilizacao da responsabilidade civil para resolucao dos pro-
blemas envolvendo lucro da intervencao, Aline de Miranda Valverde Terra conclui que tam-
pouco o enriquecimento sem causa seria suficiente, afirmando que, “(...) de lege lata, o orde-
namento juridico brasileiro nao dispoe de instrumentos de direito privado suficientemente efi-
cientes para desempenhar tal funcao” (TERRA, op. cit., p. 457). A autora conclama, entdo, pela
alteracao do direito positivo: “De lege ferenda, a criacao de uma figura genérica que permita
retirar do patriménio do agente os lucros obtidos de forma ilegitima parece ser a melhor alter-

nativa, a depender, todavia, de alteracao legislativa” (Ibidem, p. 457).

63 Sérgio Savi afirma que em algumas hipoteses “(...) as regras tradicionais da responsabilidade
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a referida proposicio, a mesma parece no resistir a uma analise mais
apurada do ponto de vista técnico. Isso porque, em realidade, o lucro
somente pode ser aferido ap6s o abatimento de todas as despesas
atinentes ao desenvolvimento da atividade®. Dentre essas despesas,
inclui-se naturalmente o montante desembolsado a titulo de indeni-
zacio pelo uso do bem ou direito alheio®.

civil podem nio ser suficientes enquanto sanc¢io pela violacao de um interesse merecedor de
tutela. O ato do interventor pode nao causar danos ao titular dos bens ou direitos. Quando
causar danos, os lucros obtidos pelo interventor podem ser superiores aos danos causados a
vitima. Na primeira hipétese, nao hd que se falar em responsabilidade civil, pois para que se
conceda a indenizagao € indispensavel que a vitima tenha efetivamente experimentado um
prejuizo. (...) Jd quando os lucros obtidos forem superiores aos danos causados, mesmo apos
indenizar a vitima, o ofensor estard em uma situacio melhor do que estava antes da pritica do

ato nao tutelado pelo ordenamento juridico” (SAVI, op. cit., p. 57).

64 A ilustrar a necessidade de abatimento das despesas para que se possa aferir o verdadeiro
lucro do interventor, veja-se o seguinte julgado do STJ: “PROPRIEDADE INDUSTRIAL. USO
INDEVIDO DE MARCA. INDENIZACAO POR DIREITOS MATERIAIS. COMPROVACAO. DISSI-
DIO JURISPRUDENCIAL CONFIGURADO. CRITERIO DE CALCULO. 1. A falta de prequestio-
namento em relacdo aos arts. 331, I, do CPC e 208 da Lei 9.279/96, impede o conhecimento
do recurso especial. Incidéncia da samula 211/STJ. 2. No caso de uso indevido de marca, com
intuito de causar confusao ao consumidor, o entendimento predominante desta Corte é que a
simples viola¢ao do direito implica na obrigacao de ressarcir o dano. Precedentes. 3. Conquanto
os lucros cessantes devidos pelo uso indevido da marca sejam determinados pelo critério mais
favoravel ao prejudicado,conforme o art. 210, caput, da Lei 9.279/96, o critério de cilculo
previsto na lei deve ser interpretado de forma restritiva, fazendo-se coincidir, nesse caso, o
termo ‘beneficios’ presente no incido II, do art. 210, com a idéia de ‘lucros’. 4. Recurso especial
conhecido em parte e, nesta parte, provido” (BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso
Especial n® 710.376/R]J. Quarta Turma. Relator: Min. Luis Felipe Salomao. Data de Julgamento:
15 dez. 2009. Data de Publicac¢ao: 02 fev. 2010).

65 Ao analisar a proposta de limitacao da restituicao aos danos causados ao titular do direito,
Paollo Gallo adverte: “Nessa perspectiva, a obrigacao de reparar os danos assumiria quase o
aspecto de uma das diversas despesas verificadas no processo produtivo; em todo caso, salda-
dos os débitos, e portanto reparados os danos, o responsavel pelo ato lesivo conservaria sem-
pre o plus de riqueza decorrente da lesao” (GALLO, Paolo. Arricchimento senza causa e quasi
contratti: i rimedi restitutori. 2. ed. Torino: UTET, 2008, p. 74. Traducio livre do original). Tal
adverténcia pretende indicar a necessidade de a restituicao do enriquecimento sem causa nao
se limitar ao montante dos danos porventura verificados. De qualquer modo, o certo é que
somente se poderd falar em /ucro apés o desconto da parcela indenizatoria, sob pena de

injustificado bis in idem em desfavor do interventor.
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De fato, nao faria sentido reconhecer a existéncia de lucro
quando a situagdo patrimonial do interventor apds a intervencio se
revelar idéntica ou mais gravosa do que aquela existente anterior-
mente 2 interven¢ao. Caso imposta a restituicdo do lucroda interven-
¢io, na verdade estar-se-ia impondo injustificada condenacao a inde-
nizacdo pelo prejuizo da intervencio®. O presente raciocinio reforca
a ideia de que a vedacio ao enriquecimento sem causa — neste ponto,
a semelhanca da responsabilidade civil — ndo se presta por vocagio a
propositos punitivo-pedagdégicos, mas tao somente a justa recompo-
sicio dos patrimdnios. Em suma, apenas se podera cogitar de /ucro a
ser restituido quando a medida da indenizacio nao abarcar todo o
proveito econdmico auferido em decorréncia da intervencio em bem

ou direito alheio®’.

Pode-se concluir, entao, que quando uma determinada situa-
cao preencher simultaneamente os pressupostos do enriquecimento
sem causa e da responsabilidade civil, diversas haverao de ser as pre-
tensdes relacionadas®. Ressaltam-se, com isso, as distincoes funcio-

66 Francisco Manuel Pereira Coelho esclarece: “Se a intervencdo é culposa e preenche os de-
mais pressupostos da responsabilidade civil, o interventor sera obrigado a indemnizar o titular
do direito, nos termos gerais. O enriquecimento do primeiro é entio coberto pelo dano do
segundo” (COELHO, op. cit., p. 8). Em sentido semelhante, Sérgio Savi afirma: “Para concluir,
pode-se afirmar que, nos casos de enriquecimento por intervencio, o titular do direito podera
cumular a pretensao de enriquecimento sem causa com a pretensio de responsabilidade civil.
O que ele nao podera fazer é pedir duas vezes a mesma quantia, uma vez a titulo de dano
sofrido e outra de enriquecimento obtido pelo autor da lesao. Na pritica, o titular do direito
devera buscar a maior quantia entre o dano por ele sofrido e o enriquecimento obtido pelo
réu” (SAVI, op. cit., p. 121).

67 “O enriquecimento que a instituicao da responsabilidade civil nao tiver deslocado sera trans-
ferido através das normas do enriquecimento sem causa. HipStese em que terd havido uma
simples consumpg¢ao impura de normas. Nestes termos, o enriquecimento do lesante sera su-
primido através de dois institutos. Primeiro, indirectamente, através das normas da responsa-
bilidade civil. Depois, se subsistir uma parcela de enriquecimento, esta serda removida directa-

mente por meio do instituto do enriquecimento sem causa” (CAMPOS, op. cit., p. 52).

68 Nesse sentido, v. CAMPOS, op. cit., p. 46-47; COELHO, op. cit., p. 85-86; LEITAO, op. cit.,
p. 411; e GUEDES, op. cit., p. 208.
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nais entre os institutos em comento e afastam-se os mesmos de inde-
sejaveis aproximacoes a um carater punitivo genérico.

5. Dificuldades atinentes a quantificacio do objeto da restitui-
cao.

Delimitadas as premissas técnicas e metodologicas do presen-
te estudo, convém apreciar, em bases empiricas, elementos relevan-
tes que decorrem do lucro da intervencao, sobretudo no que se refere
aos parametros a serem observados para a correta definicio do mon-
tante a ser restituido pelo interventor ao titular do direito.

A definicio do quantum a ser restituido envolve elementos
juridicos e praticos que vao muito além da mera aplicacao de regras
ou principios de direito, atingindo questdes relevantes e variaveis a
luz de cada situacao concreta e especifica.

Regra geral, o enfoque é dado ao ganho ilegitimo, ou seja, ao
beneficio econdmico ilicito obtido pelo ofensor, que acaba por enri-
quecer as custas de bens e direitos alheios. Partindo-se do pressupos-
to fundamental de que condutas antijuridicas naio devem ser premia-
das (e, assim, nao podem ser licitamente lucrativas) propoe-se a reti-
rada do patriménio do ofensor de tudo aquilo que restou obtido, di-
reta ou indiretamente, em razao da intervencao injustamente imple-
mentada.

Com efeito, aplica-se a hipotese em tela a doutrina do conteu-
do da destinacio juridica dos bens (Zuweisungsgebaltlebre), a qual,
em linhas gerais, estabelece que todas as externalidades oriundas de
um determinado bem, ou seja, tudo aquilo que o bem é capaz de
“gerar”, deve ser de titularidade exclusiva de seu titular.

Nesse sentido, os ganhos auferidos pelo ofensor em decorrén-
cia da utilizacao ilegitima de bens do ofendido sao considerados “lu-
cro ilegitimo” a ser objeto de integral restitui¢ao ao ofendido. Dessa
forma, por se tratar de lucro ilegitimo, nao dano, aplica-se ao lucro
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por intervenc¢io regras proprias para o calculo desse valor a ser resti-
tuido.

Diante do enunciado acima, aplicando-se a maxima de que
“tudo o que o bem gera ¢ do seu titular”, conclui-se pela aplicacao de
féormula matematica simples para o cilculo do lucro ilegitimo a ser
restituido: do patriménio do ofensor ap6s a intervencao deve ser sub-
traido o total por ele possuido previamente a intervencao, alcangan-
do-se diferencga diretamente decorrente do ato em anilise.

Tal férmula, aparentemente simples, a luz dos casos concre-
tos, comporta dificuldades e polémicas muito relevantes, a serem en-
frentadas pelo operador do direito.

Em um primeiro momento, poder-se-ia indagar qual o trata-
mento juridico a ser conferido aos outros fatores que, de fato, contri-
buiram para a obtencio desse lucro ilicito. Ou seja, o que acontece
quando, além da intervencio, outros elementos, imputaveis ao inter-
ventor, influenciam no montante final do lucro decorrente das ativi-
dades praticadas?

Imagine-se, por exemplo, a situacio do sujeito que, sabedor
da viagem ao exterior de proprietirio de veiculo automotor, obtém,
sem autorizacao do titular, as chaves do veiculo e, durante todo o
tempo da aludida auséncia do proprietario, o utiliza para a realizacao
de corridas comerciais, obtendo, a luz da legislacao aplicavel, as au-
torizacdes necessarias para tanto.

No caso em tela, considerando toda a explanacao tedrica e
doutrinaria realizada nas secdes anteriores deste trabalho, nao ha du-
vidas da aplicacao da teoria do lucro por intervencao. Todavia, nao
se pode perder de vista o fato de que, além da interven¢ao — materia-
lizada na indevida e desautorizada utilizacio de veiculo automotor
alheio — os lucros auferidos pelo ofensor decorrem diretamente de
seus esforcos, no sentido de empreender atividade econdmica e dela
extrair ganhos financeiros.

A questio que fica é: tais fatores devem ser descartados para
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os fins de quantificacao do lucro por intervencao? Aos autores parece
que nao, sob pena de se materializar evidente hipotese de enriqueci-
mento sem causa por parte do titular do direito, uma vez que, em
decorréncia da intervencio, recebe, em seu beneficio, recursos finan-
ceiros decorrentes do esforco e da atividade de terceiro.

Nesse cenario, conclui-se que o esfor¢o ou o investimento efe-
tivamente realizado pelo interventor deverd ser compensado, sob

pena de se violar interesse juridicamente legitimo do interventor.

Propoe-se, portanto, que o conteido do “lucro por interven-
¢a0” abranja, a um s6 tempo, o montante financeiro decorrente da
intervencao e os elementos diretamente relacionados ao chamado
“custo de produc¢io”, de forma que a férmula acima estabelecida seja
acrescida nova varidavel, correspondente aos custos incorridos pelo
ofensor durante a interven¢do e que tenham se materializado em ga-

nhos financeiros.

O lucro da intervencio, assim, seria calculado como: o patri-
modnio do ofensor apds a intervencao, abatido do patrimdnio anterior
e dos custos de producio incorridos pelo agente na pratica dos atos
que caracterizaram a intervencao. No exemplo pratico trabalhado li-
nhas acima, o lucro indevido, a ser restituido ao titular do veiculo,
seria correspondente aos ganhos auferidos com a utilizacio desse
veiculo, subtraidas as despesas e os custos envolvidos com a explo-
racido da atividade econOmica (exemplo: remunerac¢iao, em bases de
mercado, para o motorista do veiculo, gastos com gasolina e outros
insumos).

A grande dificuldade que permeia tal realidade diz respeito a
quantificacao das varidveis envolvidas, uma vez que, em sua grande
maioria, traduzem elementos subjetivos, de dificil quantificacao pra-
tica (por exemplo, delimitar os custos com gasolina e insumos, no
exemplo acima, parece mais objetivo do que definir bases justas para
a remuneracao do motorista).
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Diante da auséncia de regras legais a esse respeito, propde-se
o enfrentamento do tema a partir do exame de situacdes priticas em
que o mesmo restou aplicado, extraindo-se de casos concretos, na
experiéncia estrangeira, e da aplicacio de institutos semelhantes, na
realidade nacional, contornos para a pratica apuracao do lucro por
intervenc¢ido no ordenamento juridico brasileiro.

6. Aplicacoes praticas.

Para fins de enfrentamento dos aspectos concernentes a quan-
tificacao do lucro por intervencio, conforme disposto na se¢iao ante-
rior deste trabalho, serdo analisadas seis aplicacdes praticas e institu-
tos semelhantes ao ora estudado, quais sejam: (i) Acordao proferido
pelo Supremo Tribunal Portugués no Processo n® 04B4601%; (i) o
dispositivo constante do art. 210 da Lei n® 9.279/967°; (iii) a interpre-
tacao conferida ao dispositivo constante do art. 1.017 do Codigo Ci-
vil’' e ao art. 154, §§ 22 e 32, da Lei n° 6.404/767% (iv) a disciplina

69 PORTUGAL. Supremo Tribunal de Justica. Processo n® 04B4601. Relator: Min. Custodio
Montes. Data de Julgamento: 24 fev. 2005. Disponivel em: “http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/
954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/5b.

70 “Art. 210. Os lucros cessantes serdo determinados pelo critério mais favoravel ao prejudi-
cado, dentre os seguintes: I — os beneficios que o prejudicado teria auferido se a violagao nao
tivesse ocorrido; ou II — os beneficios que foram auferidos pelo autor da violacao do direito;
ou III — a remuneraciao que o autor da violacao teria pago ao titular do direito violado pela

concessao de uma licenca que lhe permitisse legalmente explorar o bem”.

71 “Art. 1.017. O administrador que, sem consentimento escrito dos socios, aplicar créditos ou
bens sociais em proveito proprio ou de terceiros, terd de restitui-los a sociedade, ou pagar o
equivalente, com todos os lucros resultantes, e, se houver prejuizo, por ele também respondera.
Pardgrafo tunico. Fica sujeito as sang¢des o administrador que, tendo em qualquer operacio

interesse contrario ao da sociedade, tome parte na correspondente deliberacao”.

72 “Art. 154. O administrador deve exercer as atribuicoes que a lei e o estatuto lhe conferem
para lograr os fins e no interesse da companhia, satisfeitas as exigéncias do bem publico e da
funcio social da empresa. (...) § 22 E vedado ao administrador: a) praticar ato de liberalidade
a custa da companhia; b) sem prévia autorizacio da assembléia-geral ou do conselho de ad-
ministracao, tomar por empréstimo recursos ou bens da companhia, ou usar, em proveito pro-
prio, de sociedade em que tenha interesse, ou de terceiros, os seus bens, servicos ou crédito;

©) receber de terceiros, sem autorizac¢ao estatutiria ou da assembléia-geral, qualquer modali-
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conferida aos frutos em caso de posse de mia-fé, conforme disposto
no art. 1.216 do Codigo Civil”?; (v) a disciplina juridica aplicavel as
vantagens provenientes do mandato, na forma do art. 668 do Codigo
Civil™; e (vi) as regras aplicaveis a gestio de negdcios, consoante pre-
visdo contida no art. 869 do Codigo Civil .

6.1. Acordao proferido pelo Supremo Tribunal Portugués no
Processo n° 04B4601.

Em linhas gerais, o aludido ac6rdao do Supremo Tribunal de
Justica portugués diz respeito a situacao comercial em que o titular do
direito de uso exclusivo de insignia identificadora de estabelecimento
comercial obteve o reconhecimento judicial da ocorréncia de lucro por
intervencao por parte de concorrente que, sem a sua autoriza¢ao, uti-
lizou-se dessa insignia na publicidade do seu estabelecimento, obten-
do lucros em decorréncia do inequivoco ato de desvio da clientela.

Constatada a ocorréncia de lucro por intervencao, por parte
do terceiro que se utilizou de insignia de concorrente, sem autoriza-
¢ao especifica, a decisio em tela passa a discutir pardmetros justos
para a fixacdo do montante a ser restituido pelo interventor ao titular
do direito.

Conforme disposto no acérdao sob exame: “(...) no enriqueci-
mento por interven¢ao, em que alguém enriquece através da ingerén-

dade de vantagem pessoal, direta ou indireta, em razao do exercicio de seu cargo. § 3° As

importincias recebidas com infracao ao disposto na alinea ¢ do § 2° pertencerao a companhia”.

73 “Art. 1.216. O possuidor de mi-fé responde por todos os frutos colhidos e percebidos, bem
como pelos que, por culpa sua, deixou de perceber, desde o momento em que se constituiu

de ma-fé; tem direito as despesas da producio e custeio”.

74 “Art. 668. O mandatdrio é obrigado a dar contas de sua geréncia ao mandante, transferin-
do-lhe as vantagens provenientes do mandato, por qualquer titulo que seja”.

75 “Art. 869. Se o negdcio for utilmente administrado, cumprird ao dono as obriga¢des con-
traidas em seu nome, reembolsando ao gestor as despesas necessarias ou uteis que houver
feito, com os juros legais, desde o desembolso, respondendo ainda pelos prejuizos que este

houver sofrido por causa da gestao”.
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cia em bens alheios, usando-os ou fruindo-os, sem consentimento do
seu titular, o ‘elemento central’ do instituto ¢ a obtencio do enrique-
cimento a custa de outrem, podendo este ocorrer sem que exista
dano patrimonial do lesado”.

Nesse sentido, o acérdio enfrenta o teor da decisdo recorrida,
na qual o montante do enriquecimento ilicito havia sido fixado a par-
tir de laudo pericial especificamente levantado para esse fim, da se-
guinte forma: “Ora, é essa diferenca entre o lucro que as Rés obtive-
ram na venda do empreendimento e o lucro que sempre obteriam no
mesmo negdcio que nos di a medida do enriquecimento das Rés e
que foi obtido a custa do patriménio da Autora”, calculando-o me-
diante a aplicacao de percentagem equivalente a 2,5% do volume to-
tal de vendas.

Por questdes juridicas de natureza material e processual, tal
critério foi substituido pela instancia revisional, nos seguintes termos:
“O montante a apurar terd em conta o montante do enriquecimento
sem causa das RR., as quais deverio restituir ‘o lucro da intervenc¢ao’
a A. ou sejam o valor do enriquecimento das RR. € constituido pelo
valor do uso da denominac¢io ‘Colombo’, na publicidade do seu em-
preendimento ‘Parque Colombo’: o preco que normalmente paga-
riam pela utilizacio do referido sinal distintivo, devendo ainda consi-
derar-se que o sucesso do empreendimento das RR. também se de-
veu 2a ‘excelente relaciao preco/qualidade e a circunstincia de o mes-
mo ter sido noticiado na imprensa, sendo referidos a par do nome da
L., os nomes de J e K, como os responsiveis pela empresa”.

Portanto, ressalvadas as questoes de direito material e proces-
sual inerentes ao ordenamento juridico portugués (que nao serao ob-
jeto de exame neste trabalho), o aludido acérdao possui como ele-
mentos de destaque: (i) a revisao de critério puramente matematico
para a fixacio do quantum correspondente ao lucro por intervencio,
dentre outros motivos, por nao representar, em bases justas, o valor
do lucro ilicito obtido pelo ofensor; (ii) o reconhecimento de que
nem todo o resultado positivo auferido pelo interventor foi prove-
niente da intervencao, existindo outros elementos a contribuir para o
sucesso do empreendimento, que, portanto, representavam valores a
serem destacados do montante a ser fixado; e (iii) a definicio do va-
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lor do enriquecimento com base no valor do uso do sinal distintivo,
ou seja, no preco que um terceiro pagaria pela utilizacao desse bem
na publicidade.

6.2. A definicao dos danos em matérias de propriedade indus-
trial.

Questao pratica igualmente relevante diz respeito ao exame
dos parametros de quantificacao da indenizacao em caso de uso in-
devido de direitos de propriedade industrial, na forma do jia mencio-
nado art. 210 da Lei n® 9.279/96. Com efeito, o aludido dispositivo
legal permite que os lucros cessantes sejam apurados, dentre outros
parimetros, com base no lucro auferido pelo ofensor.

Com efeito, tal dispositivo € passivel de contundentes criticas,
uma vez que, em determinadas situacoes, tem por efeito permitir ao
titular do direito, ao final, sair da violacao do seu direito melhor do
que entrou, auferindo recursos financeiros as custas do interventor.
Nao fosse a complementariedade do instituto do enriquecimento sem
causa, diante da existéncia de dispositivo legal expresso a permitir a
utilizacio do aludido critério, tal forma de fixacio do guantum inde-
nizatério poderia representar verdadeiro enriquecimento ilicito, colo-
cando a vitima na posicao de ofensor.

6.3. Pritica de atos “ultra vires” e de atos de liberalidade por ad-
ministradores de sociedades.

Os dispositivos constantes dos artigos 1.017 do Codigo Civil e
154, §§2° e 32, da Lei n® 6.404/76, aplicaveis, respectivamente, as So-
ciedades simples (e subsidiariamente as sociedades limitadas, na for-
ma do art. 1.053 do Cédigo Civil”) e as sociedades por acdes, tradu-
zem regras importantes acerca da atuacao dos administradores.

76 “Art. 1.053. A sociedade limitada rege-se, nas omissoes deste Capitulo, pelas normas da
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A atuacio dos administradores tem por fundamento uma rela-
cao de fiddcia, de confianga, estabelecida entre os titulares de partici-
pacio societiria e os profissionais por eles indicados para exercer

atos de gestao e de conducio executiva dos negdcios da sociedade.

Tal relacao de fidacia tem por fundamento a pritica de atos
diligentes por parte dos administradores, os quais devem agir confor-
me o melhor interesse da empresa e, em ultima anilise, dos s6cios
que a integram. Nesse contexto, ¢ vedada a pritica de atos em pro-
veito exclusivo do administrador ou de terceiros, mesmo que tais atos

sejam de liberalidade.

Em qualquer caso, a lei aplicavel estabelece que todos os be-
neficios auferidos pessoalmente pelo administrador em violacao a
lealdade dele esperada para a sociedade e seus socios devera ser en-
tregue a sociedade. Consagra-se, portanto, hipdtese em que a socie-
dade, sem qualquer esforco ou energia, é beneficiada pelos lucros
advindos da postura contra legem adotada pelo administrador, repre-
sentando, uma vez mais, regra especifica de restituicao de lucro ilegi-
timo que, em ultima andlise, se amolda a vedacao geral ao enriqueci-
mento sem causa.

6.4. Frutos na posse de ma-fé.

Tema igualmente relevante no que diz respeito as regras le-
gais para quantificacio dos valores a serem entregues ao ofendido é
o tratamento conferido pelo Coédigo Civil aos efeitos da posse de ma-
fé’’.

sociedade simples. Pardgrafo Gnico. O contrato social poderd prever a regéncia supletiva da
sociedade limitada pelas normas da sociedade anénima”.

77 Nas palavras de Aline de Miranda Valverde Terra e Gisela Sampaio da Cruz Guedes: “Deve
ser adquirida, a posse, com fundamento em relacao positiva com o antigo possuidor, a traduzir,

intrinsecamente, auséncia de lesido a direito de outrem. Todavia, se houver obstaculo, ou vicio,
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Com efeito, ao possuidor de ma-fé é imposto o dever de resti-
tuir os frutos colhidos e percebidos, sendo-lhe vedado o direito aos
frutos pendentes e aos frutos colhidos por antecipacio, na forma do
art. 1.216, Codigo Civil. Vale frisar, todavia, que o legislador se preo-
cupou com o enriquecimento sem causa por parte do legitimo pos-
suidor, ao reconhecer ao possuidor de ma-fé o direito de ter ressarci-
das as despesas incorridas no custeio e na producao da coisa, desde
que haja resultado financeiro positivo a fazer frente a tais ressarci-
mentos.

Nada obstante a existéncia de regras legais especificas a disci-
plinar a situa¢ao em tela, conclui-se pela aplicabilidade do instituto
do lucro por intervencao, para que os ganhos auferidos pelo possui-
dor de ma-fé (para além dos frutos) em decorréncia do uso da coisa
de titularidade do legitimo possuidor sejam retirados do patrimdnio
daquele e entregues a esse.

6.5. O tratamento legal as vantagens percebidas pelo mandata-
rio.

O contrato de mandato € o instrumento juridico por meio do
qual o mandante outorga poderes ao mandatirio para, em seu nome,
praticar atos e administrar interesses. Nesse sentido, o mandatario,
dentro dos limites dos poderes que recebeu, atua no mundo juridico
vinculando o mandante, como se o proprio tivesse celebrado os atos
praticados. A fim de evitar conflitos de interesses ou ganhos patrimo-
niais indevidos decorrentes da aludida relagao juridica, o art. 668 do
Codigo Civil estabelece que todos os beneficios decorrentes do ato
praticado serao do mandante, sendo o mandatidrio compelido a trans-
feri-los a0 mandante.

conhecido pelo possuidor, que o impeca de adquirir a coisa ou o direito possuido, ainda assim,

adquirir-se-a a posse, mas serd ela reputada de ma-fé” (TERRA; GUEDES, op. cit., p. 15).
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Vislumbra-se, portanto, a preocupacio do legislador em asse-
gurar a destinacio juridica dos bens, de modo que as externalidades
positivas decorrentes do bem ou do ato praticado pelo mandatario
em nome do mandante e dentro dos poderes do contrato sejam des-
tinadas exclusivamente ao titular.

6.6. A gestao de negocios.

Por fim, cumpre tecer breves comentarios acerca da situacio
do gestor de negocios, reconhecido como o sujeito que, oficiosamen-
te, administra negocio de terceiro, sem a outorga expressa de poderes
nesse sentido. Nos termos do art. 861 do Cédigo Civil, o gestor, mes-
mo sem obter qualquer autorizacao do interessado, administra nego-
cio alheio, atuando conforme o interesse e a vontade que presume
ser a do titular, responsabilizando-se perante 0 mesmo e as pessoas
com quem contrata.

A fim de coibir o enriquecimento do dono do negdcio as cus-
tas do gestor, o art. 869 do Codigo Civil prevé expressamente o dever
de reembolso, ao gestor, das despesas necessarias ou uteis que tive-
rem sido incorridas, acrescidas dos competentes juros legais, a incidir
desde a data do efetivo desembolso, devendo, ainda, indenizar o ges-
tor pelos prejuizos que tiverem sido efetivamente sofridos em decor-
réncia da pratica dos atos de gestao; tudo isso, desde que o negocio
tenha sido utilmente administrado.

Como bem esclarecem Aline de Miranda Valverde Terra e Gi-
sela Sampaio da Cruz Guedes:

A funcdo do instituto reside, pois, em permitir a
vinculacdo da esfera juridica do dono do negécio
aos atos praticados pelo gestor, sempre que a ad-
ministracao oficiosa lhe for util. Indiretamente, no
entanto, viabiliza-se, de um lado, a retirada de
eventual lucro obtido pela gestio do patrimdnio
do gestor, uma vez que tal beneficio pertence ao
dono do negdcio; por outro lado, evita-se o enri-
quecimento sem causa do préoprio dono do nego-
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cio, obrigando-o a indenizar o gestor pelas despe-
sas necessdrias ou tteis por ele realizadas’®.
Portanto, ao dono do negécio sao conferidos apenas os bene-
ficios decorrentes da gestio que efetivamente superem os prejuizos
sofridos pelo gestor: trata-se de hipotese legitimada de enriquecimen-
to do titular do negdcio, intimamente relacionada com a destinaciao
juridica dos bens, uma vez que o legislador confere ao titular do bem
os recursos positivos dele decorrentes (apds o justo ressarcimento da-
quele que, de boa-fé, contribuir para a producio desses ganhos).

7. Sintese conclusiva.

Sem embargo do valor didatico e histérico da correlacio entre
as fontes obrigacionais e as referidas maximas de justi¢a, somente a
andlise funcional dos institutos possibilitara a delimitacio das suas
fronteiras dogmaticas e, por conseguinte, a adequada compreensao
do lucro da intervencao.

Nessa linha, propoe-se o enfrentamento funcional do lucro da
intervencao, distinguindo-se o instituto das obrigacdes negociais e
das obrigacoes de responsabilidade civil e aproximando-o das obri-
gacoes de enriquecimento sem causa.

De inicio, afasta-se a fonte negocial das obrigacdes, vez que a
problematica do lucro da intervencao tem como pressuposto 16gico a
intromissdo ndo autorizada (i.e., sem qualquer liame causal com ne-
gocio juridico prévio) em bens ou direitos alheios.

Em seguida, em que pese a similitude estrutural entre o enri-
quecimento sem causa e a responsabilidade civil, uma analise detida
dos institutos revela a existéncia de acentuada distin¢ao funcional, a
qual se poderia traduzir, em termos sintéticos, por uma diferenca de

78 Ibidem, p. 17-18.
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JSoco. A vedacido ao enriquecimento sem causa visa a restauracao do
patrimonio da pessoa ao estado em que estaria acaso nao ocorrido o
fato gerador de enriquecimento injustificado. Ja a responsabilidade
civil, outrora focada no causador do dano, hoje se encontra voltada
precipuamente a tutela da vitima do dano injusto.

Assim, a restituicido do lucro da intervenc¢ido encontra funda-
mentacio adequada na vedacio ao enriquecimento sem causa. Preli-
minarmente, deve-se reconhecer que se trata de categoria abrangente
de duas modalidades: enriquecimento por presta¢io e enriquecimen-
to por intervencdo. De fato, o enriquecimento sem causa pode decor-
rer de uma transferéncia patrimonial realizada pela pessoa a custa de
quem se enriquece, mas igualmente pode decorrer da exploracao de-
sautorizada de bens ou direitos alheios por parte do enriquecido.
Desde logo, percebe-se que o lucro da intervencao parece se amoldar
a segunda modalidade de enriquecimento sem causa.

Desse modo, caso se conclua que alguém enriqueceu injusta-
mente em decorréncia da interven¢ao em bens ou direitos alheios, o
ordenamento juridico impode a obrigacio de restituir o denominado
lucro da intervencdo, em concretizacio a vedacao geral ao enrique-
cimento sem causa.

Sendo assim, nao se justifica, a luz do direito brasileiro, o re-
curso desenfreado a responsabilidade civil, dada a nitida distin¢ao
funcional que subjaz aos institutos. Em atenc¢io a func¢ao precipua da
responsabilidade civil e da vedaciao ao enriquecimento sem causa,
pode-se enunciar, quando muito, a possibilidade tedrica das parcelas
em comento coexistirem sempre que houver dano injusto a indenizar
e lucro ilegitimo a restituir, o que, na pratica, niao resiste de forma
eficiente, eis que a existéncia de lucro, ou melhor, de diferenca entre
custos e resultados é premissa para a aplicacao do lucro por interven-
cdo.

De uma forma ou de outra, aspecto mais controvertido acerca
da aplicacao do instituto sob exame consiste na definicaio do quan-
tuma ser restituido, o que envolve elementos juridicos e praticos que
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vao muito além da mera aplicacdo de regras ou principios de direito,
atingindo questoes relevantes e variaveis a luz de cada situacao con-
creta e especifica.

Regra geral, o enfoque € dado ao ganho ilegitimo, ou seja, ao
beneficio econémico ilicito obtido pelo ofensor, que acaba por enri-
quecer as custas de bens e direitos alheios. Partindo-se do pressupos-
to fundamental de que condutas antijuridicas nio devem ser premia-
das (e, assim, nio podem ser licitamente lucrativas) deve ser retirado
do patrimdnio do ofensor o resultado positivo da subtracio entre
tudo aquilo que foi obtido, direta ou indiretamente, em razao da in-
tervengao injustamente implementada e as despesas e custos incorri-
dos para a obtencao desse resultado (sob pena de, ao aplicar o insti-
tuto, desequilibrar-se a balanca de forma injusta contra um dos lados
da relacao juridica).

Propoe-se, portanto, que o conteido do “lucro por interven-
¢a0” abranja, a um s6 tempo, o montante financeiro decorrente da
intervencao e os elementos diretamente relacionados ao chamado
“custo de producao”. O lucro da intervencio, assim, seria calculado
como: o patrimonio do ofensor ap6s a intervencio, abatido do patri-
monio anterior e dos custos de producio incorridos pelo agente na
pratica dos atos que caracterizaram a intervencio. Do ponto de vista
tedrico, tal constru¢ao matematica € passivel de compreensao mais
simples, se comparada a aplicacao pratica do instituto.

Para fins de enfrentamento dos aspectos concernentes a quan-
tificacio do lucro por intervencio, foram analisadas seis aplicacdes
praticas e institutos semelhantes, quais sejam: (i) Acérdio proferido
pelo Supremo Tribunal Portugués no Processo n® 04B4601, em que os
critérios para fixacio do montante correspondente ao lucro por inter-
vencdo sdo amplamente discutidos pelas instancias julgadoras, sem
que se obtenha uma resposta ampla e definitiva para o enfrentamen-
to do tema; (ii) o tratamento conferido pelo art. 210 da Lei n®
9.279/96, ao permitir a fixaciao da indenizac¢do a ser paga pelo ofen-
sor, dentre outros parametros, a partir do lucro auferido pelo ofensor;
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(iii) a interpretacio conferida ao dispositivo constante do art. 1.017
do Codigo Civil e ao art. 154, §§22 e 32, da Lei n 6.404/76, ao estabe-
lecer o dever do administrador que extrapola suas atribuicdes de en-
tregar as vantagens auferidas a sociedade; (iv) a disciplina conferida
aos frutos em caso de posse de ma-fé, conforme disposto no art.
1.216 do Codigo Civil, obrigando-se o possuidor de ma-fé de restituir
os frutos colhidos e percebidos e de abrir mdo dos frutos pendentes
e os colhidos por antecipacio (apds a restituicao das despesas de
producio e custeio); (v) a disciplina juridica aplicavel as vantagens
provenientes mandato, na forma do art. 668 do Codigo Civil, sendo
dever do mandatario transferir todas as vantagens auferidas quando
da atuacio em nome do mandante, para o mesmo; e (vi) as regras
aplicaveis a gestio de negocios, consoante previsao contida no art.
869 do Codigo Civil, em que o gestor é compelido a entregar ao dono
do negocio o resultado do beneficio econdmico decorrente dele, sub-
traidas as custas e despesas realizadas.

Tais aspectos praticos sdo balizas relevantes para a aplicacio,
aos casos de lucro por intervencao, de regras solidas para a fixacao
do montante correspondente 2 indenizacio, o que, diante do atual
cenario juridico e econdmico nacional, tem-se em perspectiva para os
proximos anos.
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A RESPONSABILIDADE CIVIL DAS CORRETORAS
DE VALORES MOBILIARIOS EM RAZAO DE
INCOMPLETO CUMPRIMENTO DAS ORDENS
DOS CLIENTES E O CALCULO DO MONTANTE
DO DANO!'

THE LIABILITY OF SECURITIES BROKERS DUE TO THE
INCOMPLETE PERFORMANCE OF CLIENT’S ORDERS AND THE
DETERMINATION OF THE AMOUNT OF THE DAMAGE

José Gabriel Assis de Almeida

Resumo: O presente estudo versa sobre a responsabilidade ci-
vil das corretoras de valores mobilidrios pela incompleta execucao de
ordens de seus clientes, quando tais ordens nao indicam a realizacao
de um nimero certo de negdocios, mas a realizacio de um nimero de
negocios indeterminado até um determinado ndmero. Demonstrar-
se-4 que ser obrigacdo das corretoras executar integralmente tais or-
dens pelo que, apesar dos negdcios realizados pela corretora em
nome do cliente estarem dentro dos limites do que foi ordenado, a
corretora tem responsabilidade. Analisar-se-d igualmente que, inobs-
tante esta conduta das corretoras causar danos aos clientes na moda-
lidade de lucros cessantes, a melhor forma de calcular a indenizacao
¢ por meio da teoria da perda de uma chance.

Palavras-chave: Corretora de valores mobilidrios. Responsabi-

1 Artigo recebido em 18.09.2017 e aceito em 29.12.2017.
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lidade civil. Calculo de danos materiais. Estratégia de investimento
“escadinha”.

Abstract: The present essay deals with the civil liability of se-
curities brokers due to their incomplete performance of client’s or-
ders, when such orders do not state an exact amount of trades, but
the determine the execution of an unlimited number of trades until a
certain amount. It will show that securities brokers are required to
execute in totum such orders, reason why, although the trades per-
formed are within the limits set by the client, the securities brokers is
liable. It will examine also that, regardless the fact that securities bro-
kers behaviour causes damages to the clients that correspond to their
loss of profits, the best way to calculate the indemnification is by
means of the theory of the loss of a chance.

Keywords: Securities brokers. Civil liability. Judicial recovery.
Estimation of material damages. Investments strategy “escadinha”.

Sumadrio: 1. Introducio. 2. A responsabilidade civil
contratual das corretoras de valores mobilidrios
pela incompleta execucio das ordens dos clientes.
3. O calculo do dano causado pela corretora ao
cliente pela incompleta execu¢io das ordens. 4.
Conclusio.

1. Introducio.

O presente estudo versa sobre a responsabilidade civil das
corretoras de valores mobilidrios pela incompleta execucio de or-
dens de seus clientes, quando tais ordens nido indicam a realizacio de
um numero certo de negdcios, mas a realizacio de um nimero de
negocios indeterminado até um determinado limite.

Os clientes podem determinar que as corretoras comprem,
por exemplo, cem determinados valores mobilidrios no mercado a
vista ou duzentos valores mobilidrios no mercado a termo.

No entanto, as ordens dos clientes podem também ser para
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comprar até cem determinados valores mobilidrios no mercado a vis-
ta ou até duzentos valores mobilidrios no mercado a termo.

As ordens dos clientes podem, ainda, ser no sentido de os ne-
gocios serem realizados até determinados limites, consoantes certos
niveis. Assim, o cliente pode determinar que a corretora adquira cem
determinados valores mobilidrios no mercado 2a vista até R$ 100,00 e
mais duzentos desses valores mobilidrios no mesmo mercado se a
cotacdo atingir R$ 80,00. Esta estratégia de investimento é comumen-
te denominada de “escadinha”.

No dia a dia do mercado, contudo, pode ocorrer a inexecucao
de determinadas ordens ou a sua incompleta execucio. A corretora
pode, simplesmente, ndo dar curso as ordens do cliente, sejam elas
relativas a um numero certo de negdcios, sejam elas relativas a um
numero indeterminado de negécios dentro de um determinado li-
mite.

Se se tratar de ordem para a realizacio de nimero determina-
do de negocios, a solugio é razoavelmente simples. Se a inexecugao
for culposa ou dolosa, a corretora responderad pelos danos causados.

Ja a situagao € diversa quando se trata de incompleta execu-
¢ido das ordens quando relativas a um nimero indeterminado de ne-
gocios dentro de um determinado limite. Com efeito, se a ordem
dada pelo cliente a corretora era para a realizacio de x negdcios até
um limite de y negocios, sera a corretora responsavel se tiver realiza-
do menos de ynegodcios? Afinal, a corretora realizou os negdcios den-
tro do limite fixado pelo cliente.

Como é sabido, a responsabilidade civil contratual decorre da
existéncia de um conjunto de elementos, a saber, (i) um vinculo con-
tratual entre as partes, (ii) um fato ou ato cometido por uma das par-
tes em violacido das obrigacdes decorrentes do contrato, (iii) um dano
sofrido pela outra parte, (iv) um nexo de causalidade entre o fato ou
o ato e o dano. Assim, € preciso ser se estes elementos estio configu-
rados nas situacoes de incompleta execucao de ordens de realizacao
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de negocios dentro de certos limites dadas pelos clientes as corre-
toras.

Assim, a primeira parte deste trabalho examina a existéncia ou
nido de responsabilidade das corretoras de valores mobilidrios pela
incompleta execucao das ordens dos clientes, quando tais ordens sao
relativas a um nimero indeterminado de negocios, até um determina-
do limite, nomeadamente na estratégia de investimentos denominada
“escadinha”. A segunda parte deste trabalho examina os métodos
possiveis para calcular o dano sofrido pelos clientes, em razio da in-
completa execucao das ordens acima mencionadas. E a terceira parte
aborda a questio do nexo de causalidade entre a omissdo da correto-
ra e o dano do cliente.

2. A responsabilidade civil contratual das corretoras de valores
mobiliarios pela incompleta execucio das ordens dos clientes.

O vinculo juridico que une as corretoras de valores mobilia-
rios aos seus clientes é o contrato de intermediacao’.

Segundo este contrato, a corretora adquire ou vende valores
mobilidrios, em seu proprio nome, a conta do seu cliente.

Assim, a corretora recebe as ordens do seu cliente para reali-
zar determinada operacao e cursa, no mercado de valores mobilia-
rios, a operacao em seu proprio nome.

Deste modo, quem compra ou vende ou cede é a corretora e
a contraparte da corretora € sempre outra corretora.

Uma vez concluida a operacio, a corretora informa e transfere
para a titularidade do cliente o resultado da mesma.

2 Na pratica, estes contratos tém praticamente o mesmo teor, eis que as corretoras de valores

mobilidrios adotam com frequéncia o mesmo modelo.
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Este contrato tem, assim, a natureza de comissao mercantil e
atualmente encontra-se normatizado nos arts. 693 a 709 do Codigo
Civil. Segundo ja definido pelo Superior Tribunal de Justica:

Em verdade, o contrato de comissao mercantil
preconiza a realizacio de negocio juridico entre
comissario e terceiro, a favor e sob as ordens e ins-
trucdes do comitente, mas, apesar disso, € celebra-
do somente em nome do comissirio, que fica di-
retamente obrigado em relacio aqueles com
quem contratar.’

A utilizacao do contrato de concessio mercantil para as ope-
racodes que as corretoras praticam em nome dos seus clientes justifi-
ca-se pela necessidade de assegurar a higidez do mercado. Com efei-
to, o vendedor nido corre o risco do comprador e vice-versa. Quem
corre o risco do vendedor é a corretora que o tem como cliente e
quem corre o risco do comprador € a outra corretora que o tem como
cliente. Ou seja, quem compra e que vende siao as corretoras, que
realizam, em seu nome, a liquidac¢ao das operacdes, com entrega dos
valores mobilidrios e os pagamentos correspondentes. Assim, se O
vendedor ndo entregar os valores mobilidrios ou o comprador nio
pagar, quem arca com essa inadimpléncia € a corretora respectiva do
vendedor ou do comprador.

Por sua vez, a B3, atual denominacio da BM&F Bovespa S.A.,
sociedade empresdria que organiza mercados de negociacao de valo-
res mobiliarios, adota regulamentos de operacdes distintos para cada
um dos mercados por ela oferecidos, tais como a¢oes (operacoes a
vista, operacdes a termo, operacoes de opgoes e operacodes a futuro),
derivativos, mercadorias e cambio. Estes regulamentos de operacoes
contém a descricio do comportamento esperado das corretoras, bem
como o0s atos ou fatos que constituem infracao e a sua respectiva san-
cao.

3 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 1.003.324/SP. Quarta Turma. Re-
lator: Min. Luis Felipe Salomao. Data do Julgamento: 2 ago. 2012. Data de Publicac¢ao: 20 ago.
2012.
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Uma das estratégias classicas de investimento dos clientes é
aquela denominada informalmente como “escadinha” e que consiste
em comprar (quando o mercado esti em movimento de baixa) ou
vender (quando o mercado estd em movimento de alta) uma quanti-
dade pré-determinada de valores mobilidrios a cada nivel de preco
atingido.

Esta estratégia deve ser executada pela corretora do cliente
em etapas, ou seja, compra ou venda de uma quantidade pré-deter-
minada de valores mobilidrios a cada nivel de preco atingido. Em
consequéncia, esta estratégia implica na existéncia de um limite de
valores mobilidrios a ser negociado em cada nivel ou em cada “de-
grau da escada”.

Por exemplo, no mercado futuro, a compra de até seis mil
contratos com vencimento em determinada data, caso o Ibovespa es-
teja abaixo de um determinado nimero de pontos. Caso o Ibovespa
estava abaixo de um nuimero de pontos ainda maior, a ordem ¢ no
sentido da compra de até oito mil contratos.

Suponha-se, agora, que a corretora podendo ter comprado ou
vendido uma determinada quantidade contratos por conta do seu
cliente em determinada data, comprou ou vendeu, a bem da verdade,
uma quantidade menor de contratos. Ou seja, por exemplo, em um
determinado pregao, a corretora podendo ter vendido 100 contratos
por conta do cliente, vende apenas 40 contratos.

Caso o cliente tivesse vendido apenas 40 contratos (ao invés
de 100 contratos) em virtude da conjuntura do mercado na referida
data, nao haveria descumprimento algum por parte da corretora. Mas
quando ocorre ser a venda dos outros 60 contratos subtraida ao clien-
te, pois a corretora, apesar de ter tido a possibilidade de té-los vendi-
do, nao o fez?

Cabe, entiao, examinar se tal omissao da corretora, viola as
obrigacoes contratuais por ela assumidas em decorréncia do contrato
de comissio mercantil.
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Determina o art. 695 do Cédigo Civil que: “O comissario é
obrigado a agir de conformidade com as ordens e instrucoes recebi-
das do comitente [...]".

Ora, a corretora nao teria agido em conformidade com as or-
dens e instrucdes recebidas do comitente, pois deixou de cumprir tais
ordens na sua integralidade.

E certo que a estratégia de investimento, coberta pelo préprio
contrato de comissao mercantil, previa a possibilidade das ordens de
compra ou de venda serem executadas abaixo do limite estabelecido
pelo cliente. Dai o uso da preposicao essencial “até’ (compra até X
contratos e venda até X contratos).

No entanto, para o cliente, a possibilidade desse limite de con-
tratos nao ser alcancado estava vinculada ao fato do mercado nio ter
atingido os pontos por ele determinados ou de nio haver nimero de
contratos suficiente para executar a totalidade das ordens.

Tal nao € o caso quando a corretora realiza menos negocios
do que o ordenado pelo cliente, apesar do mercado ter atingido os
patamares estabelecidos pelo cliente, e apesar de ter havido valores
mobilidrios suficientes disponiveis para executar as ordens.

Alias, um dos elementos que prova a existéncia de tal dispo-
nibilidade ¢é a existéncia de negdcios idénticos feitas pela corretora
para outros comitentes ou por outras corretoras para outros comi-
tentes.

Assim, o que faz com que a corretora nao execute plenamente
as ordens dadas pelo cliente € apenas e tao somente a decisao cons-
ciente da corretora de desviar parte dos contratos para outros comi-
tentes.

Ora, o art. 696 do Codigo Civil determina que: “No desempe-
nho das suas incumbéncias, o comissario ¢ obrigado a agir com cui-
dado e diligéncia, nao sé para evitar qualquer prejuizo ao comitente,
mas ainda para lhe proporcionar o lucro que razoavelmente se podia
esperar do negdcio”.
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Os atos praticados pela corretora impedem o cliente de ter o
lucro que razoavelmente podia esperar do negdcio, eis que as ordens
somente deixam de ser cumpridas na sua plenitude por decisio cons-
ciente da corretora.

Acresce que o art. 422 do Codigo Civil determina: “Os contra-
tantes sao obrigados a guardar, assim na conclusao do contrato, como
em sua execugio, os principios de probidade e boa-fé”.

Ora, ao nao dar curso as ordens de um comitente e, em senti-
do contririo, dar curso as ordens de outro, a corretora viola o princi-
pio da boa-fé objetiva a que estava adstrita na execucao do contrato
de comissdao mercantil.

Esta situacio caracteriza aquilo que doutrinariamente se con-
vencionou chamar de violacao positiva do contrato:

O traco distintivo desta modalidade de incumpri-
mento ndo consiste no atraso ou na inexecucao
definitiva, mas sim, em deficiéncias ou defeitos na
prestacio que € desempenhar, mas nao da forma
(pelo modo) que foi imposta ao devedor, havendo
ofensa a sua qualidade.

Por ultimo, é de lembrar que a doutrina ja afirmou:

Se, por um lado, as sociedades corretoras tém as-
segurado o monopdlio na intermediacao dos valo-
res mobilidrios, por outro, tém essas sociedades
deveres e obrigacoes intrinsecas e extrinsecas, seja
perante o publico seja perante as autoridades go-
vernamentais. Essas obrigacoes vio desde um
comportamento ético no desempenho de suas
funcdes, de forma a dar a maior transparéncia pos-
sivel aos negocios realizados, até a responsabilida-
de perante seus comitentes na compra e venda de
titulos e valores mobilidrios negociados.”

4 CATALAN, Marcos Jorge. Descumprimento contratual: modalidades, consequéncias e hipo-

teses de exclusdo do dever de indenizar. Curitiba: Jurud, 2005. p. 161.

5 VILLELA FILHO, Gustavo Alberto. As sociedades corretoras e o mercado de valores mobilid-
rios. Rio de Janeiro: Lumens Juris, 2003. p. 148.
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Em consequéncia, do ponto de vista contratual, a corretora
comete ato em violacao das obrigacoes decorrentes do contrato que
a unia ao cliente quando deixa de executar plenamente a estratégia

de atuacio no mercado que por este lhe havia sido determinada.

Examinados os os elementos objetivos da responsabilidade ci-
vil contratual da corretora, resta analisar o elemento subjetivo, ou

seja, o dolo ou a culpa.

No caso concreto da responsabilidade civil da corretora, con-
tudo, é irrelevante ter esta agido com dolo. O art. 696 indica apenas
dever o comissario agir com cuidado e diligéncia, o que implica na
responsabilidade civil mesmo em caso de mera culpa por negligén-

cia, imprudéncia ou impericia.

E o atual art. 22.3.3 item (7) do Regulamento de Operacodes do
Segmento Bovespa: A¢oes, Futuros e Derivativos de A¢odes determina
ser obrigaciao das corretoras “Adotar controles internos e manter re-
gistros e documentos que proporcionem seguranca no fiel cumpri-
mento das ordens recebidas dos clientes, [...]” o que manifestamente
nio € o caso das corretoras na situacio ora em estudo.

Deste modo, a omissao das corretoras é uma violacao do con-
trato que as vincula aos clientes.

3. O calculo do dano causado pela corretora ao cliente pela in-
completa execucio das ordens.

Estabelecido que pode, realmente, haver responsabilidade da
corretora pela incompleta execu¢ao das ordens do cliente, cabe exa-
minar os métodos que podem ser usados para calcular o prejuizo.
Com efeito, sem dano ndo ha responsabilidade civil.

Em matéria de mercado de valores mobilidrios a apuracao dos
danos privados € matéria complexa, podendo, inclusive, em determi-
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nadas situacdes ser impossivel tal calculo, conforme ja reconhecido
pela CVM em diversas oportunidades®.

A razao para tal € que o mercado de valores mobilidrios nao é
necessariamente um mercado de soma zero, onde os ganhos de uns
correspondem exatamente as perdas dos outros.

Com efeito, nem todos os clientes estao em igualdade de con-
dicdes no mercado. Ha clientes que podem realizar todas as opera-
coes. Ha clientes que nao podem realizar algumas operacoes. Por
exemplo, as entidades fechadas de previdéncia complementar nao
podem realizar operacodes de day trade enquanto que os outros clien-
tes ndo tém tal restricio.

Colocado de outra forma, o prejuizo de uns clientes nao tem
como espelho o lucro dos comitentes que tiveram as ordens comple-
tamente executadas.

Deste modo, ndo é possivel comparar as situacdes de dois
clientes e o dano dos clientes ora em causa tem que ser determinado
independentemente do ganho dos outros clientes que tiveram as or-
dens completamente executadas.

Na verdade, o dano dos clientes em questao deve ser apurado
tendo como padrio o que teria acontecido se a sua estratégia de in-
vestimento tivesse sido plenamente executada.

Assim, o dano dos clientes cujas ordens foram incompleta-
mente executadas € o lucro cessante, ou seja, é o resultado das ope-
racoes que deveriam ter sido executadas, mas que deixaram de o ser
em razao das ordens terem sido incompletamente executadas.

Esta conclusao estd claramente amparada no art. 402 do Codi-
go Civil: “Salvo as excec¢oes previstas em lei, as perdas e danos devi-

6 BRASIL. Comissao de Valores Mobilidrios. Processo Administrativo Sancionador n® 5/2008.
Relatora: Diretora Ana Dolores Moura Carneiro de Moraes. Data de Julgamento: 12 dez. 2012.
fls. 2.709.
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das ao credor abrangem, além do que ele efetivamente perdeu, o que
razoavelmente deixou de lucrar”.

Veja-se que o art. 402 nao exige a exatidao do quanto o cliente
deixou de lucrar com a parte da estratégia nao implementada, mas
satisfaz-se com a indicacio daquilo que seria razoavel esperar como
resultado da estratégia de investimento.

De igual modo, a conclusao acima encontra respaldo na juris-
prudéncia do Superior Tribunal de Justica:

O lucro cessante significa a perda do ganho espe-
ravel, a frustracao da expectativa delucro, ou seja,
esta ligado a eventos futuros. [...] Esclarece Orlan-
do Gomes, sinteticamente, que “lucro cessante é
frustracao da expectativa de ganho” (Obrigacdes,
p. 156, 132 ed.). Portanto, significaa perda do ga-
nho esperavel. Reforcando esse entendimento,
Cavalieri frisa: “O lucro cessante pode decorrer
nio s6 da paralisacio da atividade lucrativa ou
produtiva da vitima, como, por exemplo, a cessa-
¢ido de rendimentos que alguém ja vinha obtendo
da sua profissao, como, também, da frustracio da-
quilo que era razoavelmente esperado”. Assim, o
que se tutela por meio do lucro cessante € a perda
de oportunidade de lucrar ocasionada pela pratica
de ato ilicito. Com base em tais ensinamentos,
pode-se concluir que o dano material abrange o
dano emergente e o lucro cessante, significando
esse 0 aumento que o patrimdnio da vitima teria,
mas que nio teve em raziao do evento danoso. As-
sim, lucro cessante é modalidade de danos patri-
moniais apurados na medida do efetivo prejuizo
causado pelo ato ilicito.”

Por ultimo, cumpre analisar o método para apurar o lucro ces-
sante. Segundo visto acima, o dano sofrido pelos clientes correspon-
de ao resultado esperado pelos mesmos para as ordens que deixaram
de ser executadas pelas corretoras.

7 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Embargos de Declaracio no Recurso Especial n®
1.383.187/PR. Terceira Turma. Relator: Min. Jodo Otdvio de Noronha. Data de Julgamento: 7
out. 2014. Data de Publicac¢do: 10 jun. 2014.
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Em consequéncia, a apuracdo contabil e financeira de tal pre-
juizo deve ser realizada através da verificacio de cada uma das ope-
racoes que deixaram de ser executadas e do resultado esperado para
cada uma delas.

Para esta apuracao € essencial ter-se em consideracao cada
caso concreto, para identificar as ordens que nao foram completa-
mente executadas.

Como ¢ natural, ha um elemento de incerteza nesta apuracio
dos danos, pois € possivel saber quais as ordens que deixaram de ser
executadas, mas nao se sabe se, uma vez tais ordens executadas, por
quanto tempo os clientes permaneceriam com os valores mobilidrios
em carteira ou manteriam as posicoes.

No mercado a vista, na auséncia de outros elementos, € prati-
camente impossivel determinar o momento em que os clientes alie-
nariam os valores mobilidrios.

Quando se tratar de mercado a prazo € possivel determinar
que esse prazo teria inicio no proprio dia da negociaciao (salvo na
hipétese de cliente impedido de realizar operacoes de day trade,
caso em que o termo inicial serd o do dia seguinte ao dia da opera-
¢i0) e que tal prazo nio excederia ao termo do contrato. Assim, no
caso particular de negécios no mercado a prazo, o cdlculo do prejui-
zo podera ser feito considerando trés padroes:

(a) As posicoes correspondentes as ordens nao
executadas seriam alienadas no préprio dia (ou no
dia seguinte, no caso de clientes proibidos de exe-
cutar operacdes de day trade);

(b) As posi¢coes correspondentes as ordens nao
executadas seriam carregadas até ao termo final
do prazo do contrato; e

(c) As posicdes correspondentes as ordens nao
executadas seriam alienadas no mercado em algu-
ma data entre o dia indicado no item (a) acima e o
dia indicado no item (b) acima.
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Do exposto resulta existirem inimeras variaveis a ser levadas
em consideracio no cdlculo do dano. Estas inimeras variaveis po-
dem tornar o resultado da apuracio do dano totalmente incerto ou
mesmo inviabiliza-lo.

Em consequéncia, cabera ao juiz fixar o padrao a ser seguido,
pois eventual dificuldade para a apuracao dos lucros cessantes dos
clientes pode ser resolvida na forma do art. 946 do Codigo Civil se-
gundo o qual:

Se a obrigacio for indeterminada, e nao houver na
lei ou no contrato disposi¢do fixando a indeniza-
¢ao devida pelo inadimplente, apurar-se-a o valor
das perdas e danos na forma que a lei processual
determinar.

Com este artigo, o Codigo Civil rejeita a nao reparacio do
dano sob o pretexto de que nao ficou provado o seu quantum. Caso
nao seja possivel alcancgar a exata extensao do dano, o juiz deverd
liquidar a indenizacio.

De esclarecer que a apuracio determinada pelo Codigo Civil
nio é exatamente a liquidacdo por cidlculo, por arbitramento ou por
artigos, prevista no Codigo de Processo Civil, como alertam Gustavo
Tepedino, Heloisa Helena Barbosa e Maria Celina Bodin de Moraes:

O legislador de 2002 deixou de repetir, todavia, a
regra geral de arbitramento para os casos nio con-
templados na legislacio especifica. Tal regra nio
se confundia com a liquida¢io por arbitramento
fixada no CPC, que € procedimento complemen-
tar ao processo de conhecimento (Carlos Edison
do Régo Monteiro Filho, Elementos, p. 128). Antes
dizia respeito a possibilidade de o juiz eleger os
parimetros e critérios que julgasse convenientes
para arbitrar o valor da indenizacdo na prépria
acdo cognitiva. Nao obstante, os tribunais conti-
nuarao aplicando o sistema anterior, por forca
mesmo da sua consagracio na pratica judicial ®

8 TEPEDINO, Gustavo; BARBOSA, Heloisa Helena; MORAES, Maria Celina Bodin de. Codigo
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Na auséncia de previsdo expressa na lei, cabera ao juiz deter-
minar os padroes a serem seguidos em tal arbitramento. Com efeito,
o art. 140 do Codigo de Processo Civil determina:

O juiz ndo se exime de decidir sob a alegacio de
lacuna ou obscuridade do ordenamento juridico.

Por seu turno, o art. 4% da Lei de Introduc¢io as normas do
Direito Brasileiro estabelece:

Quando a lei for omissa, o juiz decidird o caso de
acordo com a analogia, os costumes e os princi-
pios gerais de direito.

E a este respeito, o Superior Tribunal de Justica ja decidiu di-
Versas vezes:

A premissa da decisio agravada é a de que acu-
mulacio de beneficios previdencidrios vedada
pela lei € aquela que tem alguma expressio eco-
ndmica. Tal com nela esta dito, a situacdo retrata-
da nestes autos € sui generis, nao alcancada por
qualquer norma do nosso ordenamento juridico,
in verbis: [...] “Nessas condigoes, inexistente norma
legal especifica para esta situacdo, deve-se recorrer
aos principios gerais de direito (CPC, art. 126, 2¢
parte), que tutelam os interesses do incapaz”(e-stj,
fl. 480/481). O papel do juiz ¢ este, e estd previsto
na norma legal citada na decisio retro transcrita.”

O vacuo legal sobre o procedimento a ser adotado
nao exonera o Tribunal local desse dever tampou-
co salvaguarda a delegatiria de ter sua capacidade
avaliada, sendo necessario, para tal situacio, so-
correr-se dos mecanismos de colmatacio do nos-
so sistema juridico.™

Civil interpretado de acordo com a Constituicdo da Reptiblica. 2. ed. Rio de Janeiro: Renovar,
2012. v. 11, p. 871.

9 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Agravo Regimental no Recurso Especial n®
1.404.176/SP. Primeira Turma. Relator: Min. Ari Pargendler. Data de Julgamento: 4 set. 2014.
Data de Publicacdo: 17 set. 2014.

10 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Agravo Regimental nos Embargos de Declaracio no
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Uma forma adequada para cilculo do dano dos clientes € a
teoria da perda de uma chance. Com efeito, os clientes tém frustrada
a sua estratégia de investimento, pois a mesma nao foi plenamente
executada.

Segundo o entendimento do Superior Tribunal de Justica, a
perda de uma chance nao exige a prova da existéncia de um efetivo
dano material, conforme recente acérdao com a seguinte ementa:

A teoria da perda de uma chance aplica-se quando
o evento danoso acarreta para alguém a frustracao
da chance de obter um proveito determinado ou
de evitar uma perda. N2o se exige a comprovagao
da existéncia do dano final, bastando prova da
certeza da chance perdida, pois esta é o objeto de
reparacdo.

O voto condutor do acordiao detalha a posicao do Superior
Tribunal de Justica:

Em verdade, ndo ha falar em responsabilidade ci-
vil sem dano, fazendo-se necessiria a presenga de
seus trés principais elementos — a certeza, a ime-
diatidade e a injustica do dano. A certeza do dano
constitui o principal elemento, significando que a
lesao ao interesse do prejudicado deve ser real e
efetiva, sem deixar davida acerca da sua existén-
cia, ficando, assim, excluidos os danos hipotéti-
cos. Essa afirmativa, porém, deve ser relativizada,
pois, entre o dano certo e o hipotético, existe uma
nova categoria de prejuizos, que foi identificada
pela doutrina e aceita pela jurisprudéncia a partir
da teoria da perda de uma chance. Relembre-se
que a teoria da perda de uma chance tem aplica-
¢d0, quando o evento danoso acarreta para algué-
ma perda de uma chance de obter um proveito de-
terminado ou de evitar uma perda. [...] Situa-se
nesse ponto a caracteristica essencial da perda de

Recurso Ordindrio em Mandado de Seguranca n® 39.0001/RO. Relator: Min. Mauro Campbell
Marques. Data de Julgamento: 22 out. 2013. Data de Publicacao: 28 out. 2013.

11 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 1.291.247/RJ. Terceira Turma.
Relator: Min. Paulo de Tarso Sanseverino. Data de Julgamento: 19 ago. 2014. Data de Publica-
¢ao: 1 out. 2014.
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uma chance a certeza da probabilidade. A chance
¢ a possibilidade de um beneficio futuro provavel,
consubstanciada em uma esperanga para o sujeito,
cuja privacao caracteriza um dano pela frustracio
da probabilidade de alcangar esse beneficio possi-
vel. Fica claro, assim, que “o perdido, o frustrado,
na realidade € a chance e nio o beneficio espera-
do como tal” (Henri Lalou, Ibid, p. 78). Por isso, na
perda de uma chance, ha também prejuizo certo,
e nio apenas hipotético, situando-se a certeza na
probabilidade de obtencao de um beneficio frus-
trado por forca do evento danoso. Repara-se a
chance perdida, e nao o dano final. [...] Faz-se ne-
cessario também enfrentamento do fundamento
langcado na sentenga também recorrida, no sentido
de que, no caso dos autos, o dano seria hipotético,
sendo somente concretizado quando o autor vies-
se, futuramente, fazer necessidade do material ge-
nético ndo colhido. E exatamente neste ponto que
tem plena aplicacio ateoria da perda da chance.
Como acima ja dito, nlo se exige do consumidor
a prova da certeza do dano, mas a prova da certe-
za da chance perdida, ou seja, a certeza da proba-
bilidade. No caso, a responsabilidade € por perda
de uma chance por serem “as células-tronco o
grande trunfo da medicina moderna para o trata-
mento de iniimeras patologias consideradas incu-
raveis’, cuja retirada do cordao umbilical deve
ocorrer no momento do parto. E possivel que o
dano final nunca venha a se implementar, bastan-
do que a pessoa recém-nascida seja plenamente
saudavel, nunca desenvolvendo qualquer doenca
trativel com a utilizacdo das células-tronco retira-
das do seu cordio umbilical. O certo, porém, é
que perdeu definitivamente a chance de prevenir
o tratamento dessas patologias, sendo essa chance
perdida o objeto da indenizacao."?

A situacao dos clientes que tiveram as suas ordens incomple-
tamente executadas € exatamente essa: Pelo comportamento da cor-

retora foi-lhes negada a possibilidade de executar plenamente a es-
tratégia de investimento. Em consequéncia, os clientes perderam a

12 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 1.291.247/RJ. Terceira Turma.
Relator: Min. Paulo de Tarso Sanseverino. Data de Julgamento: 19 ago. 2014. Data de Publica-
¢ao: 1 out. 2014.
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chance de ter esta estratégia implementada e de auferir os ganhos
que dela esperavam.

O mesmo acordiao do Superior Tribunal de Justica da o para-
metro para a determinacao do dano devido em decorréncia da perda
da chance:

Estabelecida a obrigacio de indenizar por parte da
empresa ré, passa-se nesse momento a fixaciao do
quantum indenizatorio, com incidéncia do princi-
pio da reparacio integral do dano. O principio da
reparac¢ao integral tem plena incidéncia para um
ressarcimento amplo da chance perdida pelo lesa-
do, devendo-se apenas ter atengdo para o fato de
que nio se indenizar o dano final, mas a chance
perdida. O dano final seria a vantagem esperada
pelo lesado, que foi definitivamente perdida, en-
quanto a chance perdida é um prejuizo autdbnomo,
como dito, o objeto da indenizac¢io. Esta Corte Su-
perior ji teve a oportunidade de fazer aplicacao de
critério matematico, na fixacao do quantum inde-
nizatério para hipétese de perda de uma chance,
no paradigma do caso do “Show do Milhao”, em
que se estabeleceu, através de uma probabilidade
matematica o percentual de chances de acerto da
questio de multipla escolha com quatro itens
(25% do prémio total). [...] No presente caso, con-
tudo, nao ha possibilidade de utilizacao da proba-
bilidade matematica para auferir as chances em
que a parte autora teria de contrair uma doenca de
que viesse a necessitar do uso das células-tronco
com forma de tratamento. No caso, a chance per-
dida, qual seja — a coleta das células tronco do cor-
dao umbilical da crianga, haverao outras oportuni-
dades, em uma medicina avancada, de se colher
tais células — via medula-6ssea, dentes de leite,
nao tem qualqluer conteido patrimonial, mas ex-
trapatrimonial.'?

Assim, nido se indenizard o que os clientes deixaram de ga-
nhar, pois esse seria o lucro cessante. Indenizar-se-4 apenas a chance

13 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n® 1.291.247/RJ. Terceira Turma.
Relator: Min. Paulo de Tarso Sanseverino. Data de Julgamento: 19 ago. 2014. Data de Publica-
¢ao: 1 out. 2014.
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perdida. Esta chance perdida €, necessariamente, menor do que o lu-
Cro cessante.

Em economia, esta chance perdida corresponde ao conceito
de custo de oportunidade. No caso concreto, o custo de oportunida-
de é aquilo a que os clientes renunciaram para realizar a opera¢ao
que foi incompletamente executada.

No entanto, ndo € possivel aquilatar esse custo de oportunida-
de com relagio a outras operacoes realizadas no mercado de renda
variavel, pela simples razao que as varidveis seriam tantas (pois a va-
riedade de operacdes € gigantesca) que o cilculo seria impossivel ou
ineficaz.

Na verdade, talvez a melhor solu¢ao seja considerar que os
clientes, se nio tivessem investido no mercado de renda variavel, te-
riam investido no mercado de renda fixa. Assim, o cdlculo da indeni-
zacao pela perda de uma chance podera ser feito com base na varia-
¢ao do CDI ou nas taxas pagas pelos titulos publicos, como o sistema
“Tesouro Direto”.

4. Conclusio.

Face a tudo o que foi acima examinado, conclui-se que as cor-
retoras de valores mobilidrios sao responsaveis na hipétese de nao
executarem integralmente as estratégias de investimento de clientes
quando tais estratégias sao no sentido de negociacao de valores mo-
bilidrios até determinado nivel ou determinados niveis.

Os danos sofridos por tais clientes correspondem ao resultado
esperado pelos mesmos para as ordens que deixaram de ser executa-
das pela corretora.

E possivel calcular de forma contébil e financeira tal prejuizo,
através da verificacdo de cada uma das operacdes que deixaram de
ser executadas e do resultado esperado para cada uma delas.
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Este cdlculo é complexo em razdo das indmeras variaveis con-
soante o tempo que os clientes manteriam os valores mobilidrios ou
as posicoes em carteira.

Em consequéncia, o resultado de tal cdlculo ira depender do
padrao que for adotado. Caberi ao juiz fixar um.

No entanto, melhor do que calcular o lucro cessante, é calcu-
lar a perda de uma chance, com base nas regras do custo de oportu-
nidade do investimento que deveria ter sido realizado e deixou de o
ser. Para tal, o critério ideal parece ser o da rentabilidade de opera-
coes tradicionais de renda fixa, como o CDI ou o Tesouro Direto.
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DO REGIME JURIDICO ESPECIAL DE

INVALIDADES DOS ATOS JURIDICOS

OCORRIDOS NAS ASSEMBLEIAS DAS
SOCIEDADES ANONIMAS'

THE SPECIAL LEGAL SYSTEM OF INVALID LEGAL
ACTS OCCURRED IN THE CORPORATE MEETINGS

Thiago Salles Rocha

Resumo: Utilizando-se do marco tedrico de Erasmo Valladao
Azevedo e Novaes Franca, Tulio Ascarelli, Manuel Inicio Carvalho de
Mendonca e Trajano de Miranda Valverde, o presente artigo objetiva
caracterizar e fixar as peculiaridades do que chamaremos de “regime
juridico especial de invalidades” aplicavel as deliberacdes assemblea-
res ocorridas no ambito das sociedades andnimas. Através de uma
pesquisa que se utilizou de métodos historico, juridico interpretativo
e comparativo, o presente estudo buscou as origens e a evolucio do
regime das invalidades dos atos juridicos no Direito Civil, baseando-
se em estudos do direito francés que precederam o Codigo de Napo-
ledo, até a consolidacao do regime juridico aplicavel as invalidades
no Cédigo Civil Brasileiro de 2002. Comparando o regime juridico
civil com as especificidades do Direito Empresarial e a Lei 6.404/70,
o presente estudo conclui pela especialidade do regime de invalida-
des aplicavel as deliberacoes assembleares de sociedades andnimas,
cujas principais diferencas para o regime “comum” sao a irretroativi-
dade da decretacao judicial de nulidade ou de anulacio da delibera-

1 Artigo recebido em 21.07.2015 e aceito em 29.12.2017.
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¢do viciada e a possibilidade de saneamento dos atos invilidos (mes-
mo os nulos), pela companhia, através de assembleia. Por outro lado,
a decretacao judicial de invalidade dos atos juridicos considerados
“nulos” pela doutrina também ¢€ imprescritivel, como no Direito Civil.

Palavras-chave: Regime Juridico. Especial. Invalidades. Atos
Juridicos. Assembleia. Sociedade AndGnima.

Abstract: Using the theoretical framework of Erasmo Valladao
Azevedo e Novaes Franca, Tulio Ascarelli, Manuel Inicio Carvalho de
Mendonca and Trajano de Miranda Valverde, this paper aims to char-
acterize and determine the peculiarities of which we will call “special
legal system of invalidities” applicable to corporate meetings.
Through a survey which used historical, interpretative and compara-
tive methods, this study searched the origins and evolution of the le-
gal system of invalidities applicable to legal acts in civil law, based on
French law studies, which preceded the Napoleon Code, until the
consolidation of a legal system of invalidities on the Brazilian Civil
Code of 2002. Comparing the civil legal system with the Enterprise
Law and the Law 6.404/76 peculiarities, this study concludes that spe-
cial legal system of invalidities applicable to corporate meetings ex-
ists, and the main differences to the “common” system are the non-
retroactivity of nullity or annulment judicial declaration and the pos-
sibility of invalid acts (even null) regenerate, by the company,
through assembly. On the other hand, the judicial invalidity declara-
tion of legal acts considered “null” by scholars are also imprescripti-
ble, as in civil law.

Keywords: Legal System. Special. Invalidity. Legal Acts. Mee-
ting. Corporation.

Sumdrio: 1. Introducio. 2. Da evolucido e da clas-
sificacdo do regime juridico aplicavel as invalida-
des dos atos juridicos no direito francés e no codi-
go civil de 2002. 3. Do regime especifico das inva-
lidades dos atos juridicos nas deliberacdes assem-
bleares das sociedades andnimas. 4. Espécies de
vicios ocorridos nas deliberacoes das sociedades
anonimas. 5. Conclusio.
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1. Introducio.

Através de uma pesquisa que se utilizou de métodos historico,
juridico interpretativo e comparativo, bem como de técnicas de pes-
quisa tedrica, bibliogrifica e documental, mediante leitura, interpre-
tacao, analise e fichamento de livros, revistas, artigos, legislacoes e
outros documentos, o presente estudo buscou as origens e a evolu-
¢ao do regime das invalidades dos atos juridicos no Direito Civil, ba-
seando-se em estudos do direito francés que precederam o Codigo de
Napoledo, até a consolidacao do regime juridico aplicavel as invalida-
des no Codigo Civil Brasileiro de 2002.

Em busca de uma sistematizaciao e da caracterizacao do regi-
me juridico aplicavel as invalidades ocorridas nas assembleias das so-
ciedades andnimas, constata-se que, a despeito de sua inegavel im-
portancia e ampla possibilidade de desenvolvimento cientifico, a ma-
téria nao atraiu o merecido interesse da doutrina nacional, sobretudo
ap6s a vigéncia da Lei 6.404/76%, o que justifica o presente estudo.

Franca® assim se manifesta a respeito:

Pode-se dizer que o mesmissimo enigma ocorre
com relacio ao tema do presente ensaio, que ver-
sa sobre a invalidade das deliberacoes de assem-
bléia das companhias brasileiras. Nao obstante
instigante estudo de Tullio Ascarelli, publicado
quando de sua estada entre nés, a matéria, cuja
importancia é desnecessario acentuar, nio logrou
aqui obter, ao que saibamos, tratamento sistemati-
co, sem embargo das diversas contribuicoes de
grande valor dos nossos juristas, seja nos tratados
de direito privado e nos comentarios as leis de so-
ciedades andnimas, seja nos ensaios e pareceres
que iremos assinalando no decorrer deste tra-
balho.

2 BRASIL. Lei 6.404 de 15 de Dezembro de 1976. Dispde sobre as Sociedades por Acoes.
Diario Oficial da Unido. Brasilia, 17/12/1976.

3 FRANCA, Erasmo Valladao Azevedo e Novaes. Invalidade das deliberagoes de assmbléia das
S.4. Sao Paulo: Malheiros, 1999, p. 7.
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Ap0s a tentativa de conceituacio e caracterizacio do regime
de invalidades apliciavel no Direito Civil brasileiro, o presente traba-
lho focou em resolver o seguinte problema: tendo em vista as pecu-
liaridades do Direito Empresarial e especialmente das sociedades
andnimas, o regime juridico de invalidades previsto no Direito Civil
se aplica as deliberacoes sociais viciadas?

Como sera abordado, o referido problema se faz presente pela
natureza dos negocios corporativos, caracterizados por grande dina-
mismo, além de envolverem inimeros direitos de terceiros. Ademais,
a davida se torna ainda mais relevante tendo em vista a redacio da
Lei 6.404/76, que prevé prazos prescricionais para a acao de “anula-
¢a0” das deliberagoes viciadas tomadas em assembleia — cujo trans-
curso faz o ato viciado convalescer —, a possibilidade de saneamento
dos vicios encontrados pela assembleia geral e a irretroatividade da
declaracao judicial de anulacio ou nulidade das deliberacdes, carac-
teristicas que nao se adequam ao regime juridico de invalidades apli-
cado no Direito Civil brasileiro.

Utilizando-se do marco tedrico de Erasmo Valladao Azevedo e
Novaes Francga, Tulio Ascarelli, Manuel Iniacio Carvalho de Mendonca
e Trajano de Miranda Valverde, o presente artigo objetiva caracterizar
e fixar as peculiaridades do que chamaremos de “regime juridico es-
pecial de invalidades” aplicavel as deliberacdes das assembleias ocor-
ridas no ambito das sociedades andénimas. Nesse sentido, vejamos
significativo trecho extraido dos estudos de Ascarelli!, quando de sua
estada no Brasil, que diferencia esse regime daquele previsto no Di-
reito Civil:

O art. 155, no Decreto-Lei n® 2.627, de 26 de se-
tembro de 1940 (atualmente, art. 285 da Lei 6.404,
de 15 de dezembro de 1976), fala em prescricao
da acio por vicios ou defeitos verificados no ato
de constituicao.

4 ASCARELLI, Tulio. Problema das sociedades anénimas e direito comparado. Campinas:
Bookseller, 2001. p. 520.
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Declarando ser, a agio, prescritivel, filia-se, esse
dispositivo a orientacao, hoje em dia dominante,
que, abandonando a cldssica distin¢ao entre nuli-
dade e anulabilidade, assenta o sistema dos vicios
do contrato social sobre principios diversos dos
adotados no direito comum.

Embora sem acolher o principio peculiar as legis-
lacdes anglo-saxoOnicas, em virtude do qual o ar-
quivamento e a publicidade tém eficacia saneado-
ra dos vicios de constituicao, o art. 155 do Decre-
to-Lei n® 2.627 de 26 de setembro de 1940 (v. art.
285 da atual Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de
1976) sujeita todos os vicios desta espécie a um
curtissimo prazo de prescricao.

Ademais, conforme o art. 138, a, Decreto-Lei n°®
2.627 de 26 de setembro de 1940 (no direito atual,
art. 200, 11, a, da Lei 6.404, de 15 de dezembro de
1976), a anulacdo da sociedade acarreta, apenas, a
sua liquidagao judicial. Portanto, nio tem ela, efei-
to retroativo. Tanto a brevidade do prazo de pres-
cricao como a inexisténcia de efeito retroativo (em
contraste com os principios do direito comum) vi-
sam, afinal, a tutela dos terceiros que contrataram
com a sociedade cujos atos constitutivos houve-
rem sido arquivados.

Assim, este estudo visa demonstrar que ha um regime juridico
especial de invalidades aplicavel aos vicios eventualmente ocorridos
nas assembleias das sociedades andnimas, e ainda, caracteriza-lo, de
forma que se atenuem as duividas que possam surgir, em virtude da
rarefacio doutrinaria a respeito e do laconismo da legislacao apli-
cavel.

2. Da evolucio e da classificacio do regime juridico aplicavel as
invalidades dos atos juridicos no Direito francés e no Cédigo Ci-
vil de 2002.

A invalidade dos atos juridicos em geral encontra-se prevista,

atualmente, no Capitulo V, do Titulo I, Livro III, do Cédigo Civil de
2002, denominado “Da Invalidade do Negdcio Juridico”.
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O Codigo Civil atual divide as invalidades dos atos juridicos
em atos nulos e anulaveis. A caracterizacdo de um ato juridico como
uma ou outra espécie gerard importantes e distintos efeitos.

Garcez faz uma profunda digressio no direito francés, bus-
cando as fontes da teoria das invalidades dos atos juridicos. Segundo
o referido autor’, no século XVI, ainda sob a regéncia de um direito
costumeiro, D’Argentré e Dumolin “estabelecem nitida e claramente
a teoria das nulidades de pleno direito e das nulidades dependentes
de rescisio”.

O primeiro autor francés citado doutrinou que as “nulidades
de pleno direito” nao convalesceriam no tempo e nao poderiam ser
confirmadas ou ratificadas e, o segundo autor, que os contratos feri-
dos pelas “nulidades dependentes de rescisao” seriam validos desde
o inicio, até a sua invalidacio motivada pelo interessado.

Na mesma passagem, Garcez aponta ainda que Pothier fixou
importantes regras em matérias de invalidades, tracando a diferenca
entre “atos nulos de pleno direito” e “nulos dependentes de rescisio”
e foi um dos primeiros que estabeleceu a diferenciacao entre nulida-
des “absolutas” e “relativas”. Seus ensinamentos foram seguidos pelos
autores do Codigo de Napoleao.

Prossegue afirmando que o Codigo de Napoledo gerou gran-
des discussoes acerca dos atos juridicos invalidos. Parte da doutrina®
os classificou em “atos inexistentes”, “atos nulos de pleno direito” e
“atos nulos dependentes de rescisio”.

Aubry e Rau’ assim classificaram as trés categorias de atos:

5 GARCEZ, Martinho. Das nulidades dos atos juridicos. 5*. ed. Rio de Janeiro: Renovar, 1997.

p. 5.

6 Zachariae, Demolombe, Marcadé, Laurent Mourlon, Colmet de Santerre, Huc, Baudry-La-

Cantinerie.

7 AUBRY; RAU. Apud GARCEZ, Op. cit. p. 12.
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Ato inexistente: “ato inexistente, ou nao nulo, ¢ aquele que
nio reune os elementos intrinsecos da sua natureza, ou do seu objeto
e, que na auséncia dos mesmos, € logicamente impossivel de conce-
bé-lo” (traducio livre®).

Ato nulo de pleno direito: “é aquele que retne todos os ele-
mentos necessarios a sua existéncia, mas que € atingido pela inefica-
cia, transgredindo a um comando ou a uma proibicao legal” (tradu-
cao livre?).

Os “atos dependentes de rescisao”, por sua vez, seriam aque-
les cujas invalidades somente ofendem os direitos das partes envolvi-
das no ato ou negdcio juridico. Por nao ofenderem a ordem publica
e os direitos de terceiros, essas invalidades somente gerariam efeitos
apods a sua decretacio em sentenca constitutiva e seriam passiveis de
convalescimento no tempo e confirmacao pelas partes interessadas.

Na realidade, a diferenciacio entre “atos inexistentes” e “atos
nulos de pleno direito”, é puramente tedrica, uma vez que seus efei-
tos sao os mesmos. Os proprios doutrinadores franceses ja reconhe-
ciam a dificuldade tedrica na diferenciacio entre as duas figuras, con-
forme assevera Garcez'":

Reconhece o douto jurista (PLANIOL), entretanto,
a identidade de situacio entre ato nulo de pleno
direito e ato inexistente perante o coédigo Na-
poleido, confundidos no mesmo nada, sem dife-
renga entre eles senfo na causa que os tornou ind-
teis. Para o ato inexistente a causa € a auséncia de
um elemento necessario a sua formagio e para o
ato nulo de pleno direito a causa é uma prescri¢ao
da lei.

8 acte inexistant, ou non avenu, est celui qui ne réunit pas les éléments du fait que suppose sa
nature, ou son object et en l'abscence desquelles il est logiquement impossible de le concevoir.

9 st celui que réunit tous les éléments nécessaires a son existence, mais qu’il est frappé d’inef-
Sficacité comme contrevenant a un commandement ou a une défence de la loi.

10 GARCEZ, Martinho. Op. cit. p. 13.
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Troplong!' demonstra que nao importa qual é a classificacio
do ato, o interessado na decretacdo de sua inexisténcia, nulidade de
pleno direito ou nulidade dependente de rescisio deve recorrer ao
judiciario, pois o direito nao admite justica pelas proprias maos:

Sobretudo aqui, o que fez o Codigo?

Antes de tudo, ele mantém o trabalho da Assem-
bléia constituinte e deixa os atos nulos e depen-
dentes de rescisao governados pelas mesmas for-
mas.

Além disso, como no direito antigo, ele nao admi-
te que se possa fazer justica por si mesmo, e que
s6 porque uma nulidade € qualificada ipso jure, na
pratica, seria dispensavel submeté-la ao pronun-
ciamento da justica. Em resumo, ele continua o
principio que as nulidades e as rescisdes devem
ser demandadas aos tribunais. (traducio livre'?).

Se havia discussao acerca da necessidade de propositura de
acdo competente para o reconhecimento da nulidade de pleno direi-
to e da inexisténcia dos atos juridicos, a questdo foi superada pela
doutrina e pela ampla jurisprudéncia francesa, que reconheceram a
necessidade de provimento judicial para ambas as situacdes®. A dife-

11 TROPLONG. Apud GARCEZ. Ibidem. p. 340.

12 Sur tout ceci, qu’'a fait le Code?

D’abord, il mantient 'ouvrage de I’Assemblée constituante, et laisse les deux actions en nullité
et en rescision gouvernées par les mémes formes.

De plus, comme dans le droit ancien, il n’admet pas que l'on puisse se faire justice a soi méme,
et que par cela seul qu’une nullité est qualifié ipso jure par I'usage on soit dispensé de la faire
prononcer en justice. En um mot, il continue le pricipe que les nullités et les recisions doivent
étre demandées aux tribunaux.

13 Os escritores que, como ZACHARIAE, sustentam a doutrina de nao haver necessidade de
acao direta para fazer constatar a inexisténcia sio: DEMOLOMBE, AUBRY et RAU, LAURENT,
THIRY, BAUDRY LACANTINERIE, BEUDANT e]EROME PISE, todos de acordo, entretanto, que,
surgindo divida ou desinteligéncia entre as partes, é preciso recorrer 2 autoridade judicidria,
pela regra de que nul ne peut se faire justice a soi méme.

Contra a opinido daqueles manifestam-se FOUCARD, VIGIE, PLANIOL, PONCET, LYON CAEN
e SARRUT. Mas, é preciso acentuar que a controvérsia é simplesmente doutrindria, porque a

jurisprudéncia francesa, quase secular, unanime, nao admite que a nulidade de pleno direito
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renca era exclusivamente quanto aos efeitos da decretacao judicial:
enquanto nos atos “nulos de pleno direito” e “inexistentes” o efeito da
decretacao seria retroativo, nos atos “dependentes de rescisio”, os
efeitos ocorreriam somente ap6s a decretacao judicial.

A doutrina francesa majoritdria atual entende que os atos inva-
lidos sao classificados apenas em atos “absolutamente nulos” e “rela-
tivamente nulos”. Os “atos inexistentes” nao prevaleceram e a no-
menclatura “atos nulos de pleno direito” e “nulos dependentes de res-
cisao” foi substituida por aquela, que leva em conta os interesses sub-
jetivos atingidos pela invalidade.

O direito patrio adota classificacio semelhante, sob outra no-
menclatura. Vejamos o que dispoem os artigos 166 e seguintes do
Codigo Civil de 2002

Art. 166. E nulo o negécio juridico quando:

I — celebrado por pessoa absolutamente incapaz;
II — for ilicito, impossivel ou indeterminavel o seu
objeto;

III — o motivo determinante, comum a ambas as
partes, for ilicito;

IV — nao revestir a forma prescrita em lei;

V — for preterida alguma solenidade que a lei con-
sidere essencial para a sua validade;

VI — tiver por objetivo fraudar lei imperativa;

VII — a lei taxativamente o declarar nulo, ou proi-
bir-lhe a pratica, sem cominar sancio.

Art. 167. E nulo o negécio juridico simulado, mas
subsistira o que se dissimulou, se vilido for na
substancia e na forma.

§ 1° Havera simulacdo nos negdcios juridicos
quando:

I — aparentarem conferir ou transmitir direitos a
pessoas diversas daquelas as quais realmente se
conferem, ou transmitem;

produza efeito senio depois de decisio judicidria. E é o proprio JEROME PISE, o mais ardente

defensor dos contratos inexistentes, quem declara, com toda a probidade cientifica, que a
» q ) p » q

jurisprudéncia unanime é contrdria a opiniao por ele defendida. (GARCEZ, Martinho. Op. cit.

p. 34).

14 BRASIL. Codigo Civil (2002). Codigo Civil. 14%. ed. Sao Paulo: Rideel, 2012.
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II - contiverem declaracao, confissio, condi¢ao ou
clausula nao verdadeira;

III — os instrumentos particulares forem antedata-
dos, ou pés-datados.

§ 22 Ressalvam-se os direitos de terceiros de boa-fé
em face dos contraentes d o negdcio juridico si-
mulado.

Art. 168. As nulidades dos artigos antecedentes
podem ser alegadas por qualquer interessado, ou
pelo Ministério Publico, quando lhe couber intervir.
Paragrafo unico. As nulidades devem ser pronun-
ciadas pelo juiz, quando conhecer do negdcio ju-
ridico ou dos seus efeitos e as encontrar provadas,
nao lhe sendo permitido supri-las, ainda que a re-
querimento das partes.

Art. 169. O negécio juridico nulo ndo é suscetivel
de confirmacio, nem convalesce pelo decurso do
tempo.

Art. 170. Se, porém, o negocio juridico nulo conti-
ver os requisitos de outro, subsistird este quando o
fim a que visavam as partes permitir supor que o te-
riam querido, se houvessem previsto a nulidade.

Art. 171. Além dos casos expressamente declara-
dos na lei, é anuldvel o negdcio juridico:

I — por incapacidade relativa do agente;

I — por vicio resultante de erro, dolo, coagio, es-
tado de perigo, lesao ou fraude contra credores.

Art. 172. O negocio anulavel pode ser confirmado
pelas partes, salvo direito de terceiro.

Art. 173. O ato de confirmacido deve conter a subs-
tancia do negdcio celebrado e a vontade expressa
de manté-lo.

Art. 174. E escusada a confirmacio expressa,
quando o negdcio ja foi cumprido em parte pelo
devedor, ciente do vicio que o inquinava.

Art. 175. A confirmacio expressa, ou a execucio
voluntdria de negécio anuldvel, nos termos dos
arts. 172 a 174, importa a extin¢ao de todas as
agoes, ou excecoes, de que contra ele dispusesse
o devedor.

Art. 176. Quando a anulabilidade do ato resultar
da falta de autorizacio de terceiro, serd validado
se este a der posteriormente.
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Art. 177. A anulabilidade nao tem efeito antes de
julgada por sentenca, nem se pronuncia de oficio;
s6 os interessados a podem alegar, e aproveita ex-
clusivamente aos que a alegarem, salvo o caso de
solidariedade ou indivisibilidade.

Art. 178. E de quatro anos o prazo de decadéncia
para pleitear-se a anulacio d o negocio juridico,
contado:

I — no caso de coacgio, do dia em que ela cessar;
II — no de erro, dolo, fraude contra credores, esta-
do de perigo ou lesio, do dia em que se realizou
0 negocio juridico;

III - no de atos de incapazes, do dia em que cessar
a incapacidade.

Art. 179. Quando a lei dispuser que determinado
ato é anulavel, sem estabelecer prazo para plei-
tear-se a anulacao, serd este de dois anos, a contar
da data da conclusio do ato.

Art. 180. O menor, entre dezesseis e dezoito anos,
nao pode, para eximir-se de uma obrigacao, invo-
car a sua idade se dolosamente a ocultou quando
inquirido pela outra parte, ou se, no ato de obri-
gar-se, declarou-se maior.

Art. 181. Ninguém pode reclamar o que, por uma
obrigaciao anulada, pagou a um incapaz, se nio
provar que reverteu em proveito dele a importan-
cia paga.

Art. 182. Anulado o negdcio juridico, restituir-se-
40 as partes ao estado emque antes dele se acha-
vam, e, nao sendo possivel restitui-las, serdo inde-
nizadas com o equivalente.

Art. 183. A invalidade do instrumento nio induz a
do negocio juridico sempre que este puder pro-
var-se por outro meio.

Art. 184. Respeitada a intencdo das partes, a inva-
lidade parcial de um negdcio juridico nio o preju-
dicara na parte valida, se esta for separavel; a in-
validade da obrigacio principal implica a das obri-
gacdes acessorias, mas a destas ndo induz a da ob-
rigacao principal.

Percebe-se que o legislador brasileiro dividiu os atos juridicos
invalidos em apenas duas espécies: os “atos nulos” e os “atos anula-
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veis”. Nao se referiu a “atos inexistentes”, acompanhando a doutrina
predominante®.

Sobre a nomenclatura adotada no direito brasileiro (“atos nu-
los” e “anulaveis” contra “atos absolutamente nulos” e “relativamente
nulos”, empregada no direito francés) cabe uma rapida explanacio.

Mello'® explica que a classificacio das nulidades em “nulida-
des absolutas” e “nulidades relativas” prevalece na doutrina francesa
e corresponde respectivamente ao que se denomina, no direito brasi-
leiro, de “nulidades” e “anulabilidades”.

Segundo o referido autor, a nomenclatura utilizada pelo legis-
lador brasileiro visou superar as imperfeicdes da classificacao france-
sa, que, por se basear exclusivamente no grau de interesses atingidos
(violagao de matérias de ordem publica versusviolagao de interesses
privados)'”, ndo consegue enquadrar em sua classificacdo as exce-

15 Preliminarmente, é preciso acentuar que escritor algum, reinicola ou indigena ocupou-se,
ainda, da teoria dos atos inexistentes nos termos em que a formulou ZACHARIAE e tem sido
sustentada por seus sectdrios. Se alguns empregam a expressao inexistente ¢ como sinénimo

ou equivalente de nulo de pleno direito (GARCEZ, Martinho. Op. cit. p. 41).

16 MELLO, Marcos Bernardes de. Teoria do fato juridico: plano de validade. 8. ed. Sao Paulo:
Saraiva, 2008, p. 61.

17 A doutrina francesa, especialmente, denomina nulidade absoluta e nulidade relativa as
espécies que denominamos nulidade e anulabilidade, respectivamente. Por sua influéncia,
essa terminologia difundiu-se na literatura juridica tradicional, sendo ainda hoje utilizada amiu-
de. Essas expressoes constituem reflexo da constatacio de que (a) ha invalidades cujo funda-
mento ¢ de ordem publica, como no caso de ilicitude do objeto, e que, por essa razao, sao
tratadas com mais rigor: sao insandveis e, por terem, em geral, eficicia erga omnes, podem ser
alegadas por qualquer interessado, inclusive pelo Ministério Publico, cabendo ao juiz decreta-
las de oficio (= sem provocacao das partes), tanto que tome conhecimento do ato ou de seus
efeitos, e, por isso, seriam absolutas. (b) Diferentemente, hd outras que, por dizerem respeito,
mais especificamente, a interesses privados e pessoais, tém sua eficicia relacionada, exclusi-
vamente, as pessoas que sofrem diretamente as conseqiiéncias do ato juridico, as quais, por
sua vontade, podem sanar o vicio; desse modo, seriam relativas a essas pessoas, mesmo porque
somente a elas se reconhece legitimacao para alegi-las em acio prépria ou como defesa. No
entanto, essas expressoes sao usadas em outro sentido completamente diferente daquele. Com
efeito, ha hipéteses em que a nulidade (dita absoluta) diz respeito a interesses de ordem pes-

soal, apenas, e se restringem as pessoas diretamente afetadas pelo ato juridico, e, por esse
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coes existentes naquele ordenamento. Outra justificativa bastante
plausivel é de ordem pratica, ja que visa maior cientificidade, evitan-
do expressdes semelhantes aplicadas para institutos diferentes:

A impropriedade terminolégica no emprego das
expressoes nulidade absoluta e nulidade relativa
parece-nos evidente, porque (a)a mesma expres-
sdo sao atribuidos sentidos diferentes, (b) o que
cria ensejo ao seu emprego para designar objetos
distintos. Por isso, o seu uso leva a possibilidade
de incorrer-se na imprecisio de se dizer que uma
nulidade absoluta (=nulidade), quando apenas
alegdvel pelo interessado direto, seria, também
uma nulidade relativa. A falta de precisao, que a
torna carente de cientificidade, nos leva a recusa-
la, seguindo a doutrina que nos parece mais cor-
reta (grifos do autor).

Da analise do Codigo Civil brasileiro de 2002, observa-se que
o regime das invalidades do direito civil se baseia nos seguintes pre-
ceitos.

Primeiramente, as nulidades previstas nos artigos 166 e 167
podem ser alegadas por qualquer interessado, inclusive o Ministério
Publico, porém, devem ser pronunciadas sempre pelo juiz, que pode,
inclusive, pronuncid-las de oficio (art. 168, caput e seu paragrafo Gni-
co).

Em regra, ato juridico e negdécio juridico nulo nao sao susceti-
veis de confirmacio pelas partes, nio podem ser supridos pelo juiz e
nem convalescem pelo decurso do tempo, ou seja, sobre a pretensao

motivo, a elas somente se reconhece legitimidade para invocd-la em juizo, vedando-se a sua
alegacio pelo Ministério Ptblico, bem como a sua decretacio de oficio pelo juiz. E o caso da
decisao de 6rgao colegiado de pessoa juridica que seja nula por violagcao de lei cogente ou
praticada com simulac¢ao, no qual somente o associado tem legitimidade para propor a acio
de nulidade. O mesmo ocorre com o legado feito por pessoa casada a quem seja seu concu-
bino, cuja legitimac¢io ¢ deferida apenas a esposa e seus descendentes. Embora se trate de
nulidades que resultam da incidéncia dos arts. 166, VII, e 167 do Codigo Civil, portanto, clas-
sificiveis como ‘nulidades absolutas’, por nao terem eficicia erga omnes, assemelham-se as
‘nulidades relativas’ (grifos do autor). (Loc. cit.).
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de decretacio de nulidade nido ocorrem efeitos decadenciais ou pres-
cricionais (arts. 168, § tnico, e 169).

O ato € anulavel por incapacidade relativa do agente e por
vicio resultante de erro, dolo, coacao, estado de perigo, lesao ou frau-
de contra credores (art. 171). Diferentemente dos atos nulos, o ato
anulavel é passivel de confirmacio pelas partes interessadas (art. 172)
e convalesce no tempo (arts. 178 e 179).

Uma diferenca essencial do regime juridico brasileiro das in-
validades para o regime francés € que, assim como nos atos nulos, a
decretacao judicial de anulacao do ato juridico retroage (art. 182). A
diferenca entre a decretacio de nulidade e de anulacio do ato € es-
sencialmente de eficicia: enquanto o negoécio nulo nio produz efei-
tos, o anulavel produz, condicionado a nao prolacao de uma senten-
¢a desconstitutiva. Nesse sentido, Farias e Rosenvald'®:

Cabe salientar, neste ponto, que tanto a sentenca
que reconhecer a nulidade quanto a sentenga que
reconhecer a anulabilidade produzirao efeitos ex
tunc, reconduzindo as partes ao status quo ante-
rior. Nesse sentido, Leonardo Mattietto afirma,
com precisdo cirtrgica, ser “equivocada a afirma-
¢do, tio comum, de que a sentenca que declara
que um ato € nulo produz efeitos ex tunc, ao pas-
so que a sentenc¢a que decreta a anulagao de um
ato juridico produz efeitos ex nunc. Ambas, na
realidade, produzem efeitos ex tunc, pois, como
prevé a lei civil, devem as partes retomar ao esta-
do anterior. A eventual protecio de terceiros de
boa-fé, diante dos efeitos da anulacio, nao infirma
este raciocinio, nem obsta o reconhecimento da
invalidade”.

Disso nio diverge Zeno Veloso, elucidando que
“tanto a sentenca de nulidade quanto a que anula
0 negocio tém eficicia retrooperante, restaurando
o estado anterior. Desfazem-se as obrigacoes e di-
reitos fundados no negdcio anulado; as partes res-
tituem-se, mutua e reciprocamente”.

18 FARIAS, Cristiano Chaves de; ROSENVALD, Nelson. Curso de direito civil: direito dos con-
tratos. 32. ed. Salvador: Podivm, 2012. v. 4, p. 614.
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De fato, o negdécio nulo nio produz efeitos, en-
quanto o anuldvel produz, condicionados a nao-
prolacio de uma sentenca desconstitutiva. Ora,
sobrevindo tal decisao, no entanto, estard compro-
metido o negocio em sua propria formacio e ori-
gem, desfazendo todas as conseqiéncias produzi-
das. Portanto, a nulidade e a anulabilidade, uma
vez proclamadas, reconhecidas, aniquilam o ato
negocial, restituindo as partes ao status quo ante
(grifos do autor).

Resumindo as diferencas entre nulidade e anulabilidade dos
atos juridicos, no direito brasileiro, Mello" afirma que:

No direito brasileiro, ha dois graus de invalidade:
(a) nulidade, que constitui a san¢cdo mais enérgi-
ca, acarretando, entre outras consequéncias, em
geral, a ineficacia erga omnesdo ato juridico quan-
to a seus efeitos proprios, além da insanabilidade
do vicio, salvo excecoes bem particularizadas, e
(b) anulabilidade, cujos efeitos sao relativizados
as pessoas diretamente envolvidas no ato juridico,
o qual produz sua eficicia especifica, integralmen-
te, até que sejam desconstituidos, o ato e seus efei-
tos, mediante impugnaciao em acdo prépria, po-
dendo ser convalidado pela confirmacio ou pelo
transcurso do tempo.

Expostas as principais caracteristicas do regime juridico das
invalidades no ordenamento civil brasileiro, serdo analisadas as ca-
racteristicas e peculiaridades das invalidades nas delibera¢cdes em as-
sembleias das sociedades andnimas.

3. Do regime especifico das invalidades dos atos juridicos nas
deliberacdes assembleares das sociedades anOnimas.
As peculiaridades do Direito Empresarial e especialmente das

assembleias ocorridas nas sociedades andnimas demandam um regi-
me juridico diverso do aplicavel as invalidades no Direito Civil.

19 MELLO, Marcos Bernardes de. Op. cit. p. 60.
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A Lei de Sociedades Andnimas ¢€ lacOnica a respeito das inva-
lidades ocorridas nas deliberacdes assembleares. Manifesta-se, de for-
ma clara, apenas quanto ao prazo de prescricio da “acio para anular
deliberacoes”, em seus artigos 285 e 286:

Art. 285. A acao para anular a constituicao da com-
panhia, por vicio ou defeito, prescreve em 1 (um)
ano, contado da publicacio dos atos constitutivos.
Paragrafo Gnico. Ainda depois de proposta a acio,
¢ licito a2 companhia, por deliberacao da assem-
bléia-geral, providenciar para que seja sanado o
vicio ou defeito.

Art. 286. A a¢ao para anular as deliberacoes toma-
das em assembléia-geral ou especial, irregular-
mente convocada ou instalada, violadoras da lei
ou do estatuto, ou eivadas de erro, dolo, fraude ou
simulacio, prescreve em 2 (dois) anos, contados
da deliberacio.

Trata-se de reproducio dos artigos 155 e 156*° do Decreto-Lei
2.627/1940%*', diminuindo-se o prazo de prescri¢do, na segunda hipo-
tese, de 3 para 2 anos. O novo dispositivo materializado no artigo 286
da Lei de Sociedades Andnimas previu ainda, equivocadamente, que
o prazo serd contado da deliberacio.

Entretanto, a doutrina abalizada — a exemplo de Carvalhosa®*

20 Art. 155. A acao para anular a constitui¢iio de sociedade andnima ou companbhia, por vicios
ou defeitos verificados naquele ato, prescreve em um ano, a contar da publicacao de seus atos
constitutivos. Paragrafo nico. Ainda depois de proposta a ac¢ao, € licito a sociedade, por de-
liberacao da asembléia geral extraordinaria, providenciar para que seja sanado o vicio ou de-
feito.

Art. 156. Prescreve em trés anos a a¢do para anular as delibera¢cdes tomadas em assembléia
geral ou especial, irregularmente convocada ou instalada, ou violadoras da lei ou dos estatutos,
ou eivadas de erro, délo, fraude ou simulacdo. Paragrafo tunico. O prazo da prescricio comeca
a correr da data da publicagao da ata ou da deliberag¢ao. Quando, porém, o objeto da delibe-

racao constituir crime, o prazo de prescricao da acao civil serd o da acao penal.

21 BRASIL. Decreto-Lei 2.627, de 26 de Setembro de 1940. Dispoe sobre as sociedades por
acoes. Didrio Oficial da Unido. Brasilia, 01/10/1988.

22 CARVALHOSA, Modesto. Comentdrios a lei de sociedades anénimas. 32. ed. Sio Paulo: Sa-
raiva. 2003. v. 4, t.2, p. 404.
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e Fran Martins — ja se manifestou no sentido de que o prazo se conta
da publicacao, sendo a redacio produto de erro ortografico:

N2o obstante essa evolu¢ao quanto ao prazo pres-
cricional (trés para dois anos), o legislador nova-
mente empobreceu o texto ao se referir nio mais
a prescricao contada da publicaciao da ata ou da
deliberacio (art. 289) — como explicava o art. 156
do diploma de 1940 — mas a prescricao contada
“da deliberacao”.

Esse lapso nao retira, no entanto, a imperiosidade
de se contar o prazo a partir da publicacao do ato
societdrio inquinado (art. 289), pelo simples fato
de a eficacia do mesmo somente se produzir a par-
tir do seu arquivamento e publicacdo. Trata-se,
portanto, a omissio constante do presente artigo,
de mero erro ortografico como lembra Fran Mar-
tins: “Pelo dispositivo, o prazo prescricional de
dois anos deve ser contado da deliberacao. Anota-
dores dessa lei consideram que a alteracao do ter-
mo inicial contraria formalmente os principios de
equidade que sempre presidiram a elaborac¢io das
regras acerca da prescricao que s6 se explica por
erro de composicao de texto final da lei. E invoca-
do o testemunho do deputado Luiz Braz, cuja
ementa, de fato, termina declarando: “Saliente-se,
todavia, o acerto de dispositivo, ao estatuir que o
prazo serd contado da publicacio da deliberacao
ou da ata, de modo a espancar duvidas”.

Ultrapassada essa questio e comparando o exposto no topico
anterior com os artigos 285 e 286 da Lei 6.404/706, releva-se a seguinte
reflexdo: os referidos artigos se referem as invalidades ocorridas nas
deliberacoes assembleares em sentido amplo (cujas espécies siao as
nulidades e anulabilidades, conforme previsto no item anterior) ou
somente 2s anulabilidades*??

23 Ascarelli formula a mesma pergunta, sob a égide do Decreto-Lei n® 2.627/40: “Pode, talvez,
ndo ser inatil frisar a importincia de uma pergunta preliminar: o art. 156 do Decreto-Lei n®
2.627, de 26 de setembro de 1940 (no direito atual, art. 286 da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro
de 1976) abrange todos os possiveis vicios das deliberacdes tomadas em assembléias, ou, ao
contrario, a sua interpretacao, légica e sistemdtica, deve conduzir a distin¢ao entre os abrangi-
dos pelo prazo do art. 156 (v. art. 286 da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, com redacdo
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Referida questio se faz presente tendo em vista a natureza dos
atos em questdo. Restou demonstrado, nos topicos anteriores, que no
regime de invalidades consagrado no Direito Civil, os atos nulos nao
convalescem pelo decurso do tempo, razao pela qual nao poderiam
se submeter a prazos prescricionais. Ademais, o proprio texto do ar-
tigo se refere expressamente 2 “acio para anular a deliberaciao”, o
que reforca a duvida suscitada.

Referida discussao nao € nova. Franca aponta divergéncias
doutrinarias a respeito das invalidades ocorridas em assembleias de
Sociedades Andnimas desde a vigéncia do Decreto n. 434 de 1891.
Entretanto, a referida divergéncia pode ser mais antiga, ja que esta
data foi escolhida pelo autor, em sua obra, por motivos didaticos,
uma vez que o mesmo preferiu analisar a questao apds a instauracio
do regime de liberdade na constituicao de sociedades anénimas, in-
dependentemente do privilégio, concessio e autoriza¢ao governa-

mentais?.

O referido doutrinador explica que, sob a égide do Decreto
434 de 1891, chamavam a atenc¢io da doutrina as invalidades ocorri-
das nas assembleias de constituicio das Companhias e o alcance dos
seus efeitos.

Nesse sentido, Carvalho de Mendonga® observou o problema

semelhante) e aqueles aos quais, ao contririo, ndo pode ser aplicado tal prazo? Ja o art. 156
(art. 286 da Lei n® 6.404 de 15 de dezembro de 1976) autoriza essa pergunta, pois, ele se refere,
literalmente, a ‘acao para anular’ as deliberacoes, descuidando, portanto, das deliberacdes que
sejam ‘nulas’ e nao ‘anuldveis’.” (ASCARELLI, Tulio. Op. cit. p. 533).

24 Tendo em vista os diversos principios de indole econdmica e juridica que inspiraram, tanto
o sistema do privilégio, como o da concessdo ou autorizacdo, nAo nos pareceu necessario, em
funcao dos objetivos deste capitulo, descer a andlise do regime das nulidades aplicavel as
companhias no ambito dos referidos sistemas. Por essa razio, ao examinarmos a evolucao da
questdo no direito brasileiro, preferimos partir, desde logo, do Decreto n. 434, de 1891, o qual
como se disse, constituiu uma consolidacao da Lei n. 3.150, de 1882, e de alguns diplomas
legais posteriores a esta (que, todavia, pouco a modificaram) (grifos do autor). (FRANCA, Eras-
mo Valladao Azevedo e Novaes. Op. cit. p. 13).

25 MENDONCA. Apud FRANCA, Erasmo Valladao Azevedo e Novaes. Op. Cit. p. 15.
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da aplicacio do regime de Direito Civil das invalidades nas assem-
bleias de sociedades andnimas:

Todas essas nulidades sio de pleno direito e abso-
lutas. Sao de ordem publica, porque visam nao so-
mente proteger os sOcios e terceiros contra os atos
dos fundadores, como ainda salvaguardar o crédi-
to publico, facilmente exposto a perigo pela emis-
sao e circulacdo de titulos de sociedades viciadas.
Nao podem ser ratificadas, expressa ou tacitamen-
te, nem sanadas pelos interessados, nem relevadas
pelo juiz. Qualquer pessoa a quem interessar a sua
declaracao a pode argtiir ou propor independen-
temente da prova de prejuizo. A forma que a lei
exige para qualquer ato presume-se nio observa-
da e preenchida se do mesmo ato nio consta ter
sido observada, ainda que por outro isso se prove.

.

A nulidade resolve-se na dissolucio da sociedade
e responsabilidade dos fundadores. Todos os atos
praticados pela sociedade nao deviam ter, em ri-
gor, existéncia juridica, porque foram praticados
por quem nio existia; torcem-se porém, todas as
consequiéncias, emprestando-se vida ao nada con-
trapondo o fatoao direitol (...)

Para que ésse rigor, se temos instituido o registro
do comércio, no qual as sociedades depositam os
seus documentos legais para poderem funcionar?
Porque nio se da aos encarregados deste registro
o direito de verificar a legalidade dos documentos
fundamentais da organizacio da sociedade, isto €,
se o ato constitutivo estd conforme a lei e se as
condicoes exigidas para a existéncia da sociedade
foram responsabilidades civis e penais contra os
fundadores que as cumpridas? Porque a lei nao se
limita a estabelecer sérias responsabilidades civis
e penais contra os fundadores que as infringirem?
As nulidades devem ser reduzidas as estritamente
necessdrias e em todo o caso sujeitas as seguintes
regras: 12, prescricio da acio dentro do ano da
constituicio da sociedade; 22, ratificacao pelas as-
sembléias, funcionando com dois tercos. As infra-
¢coes da lei, as quais nio f6sse cominada a pena de
nulidade, teriam como san¢io a responsabilidade
direta e solidaria dos fundadores para a serem os
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interessados pelos prejuizos, perdas e danos que
estes sofressem (grifos do autor).

A questao doutrindria que se releva € que, segundo a teoria
das invalidades do Direito Civil, as nulidades nao geram efeitos no
mundo juridico, ou seja, com a sua declaracao judicial, as partes atin-
gidas devem retornar ao status quo ante. Além disso, o Direito Civil
brasileiro contém uma peculiaridade em relacao ao Direito francés,
que se constitui na retroatividade da decretacio judicial de anulacao
do ato juridico. Como visto, o ato juridico anuldvel gera efeitos con-
dicionados a uma declaracao judicial desconstitutiva.

Ocorre que as relacdes comerciais sao dinamicas e muitas ve-
zes a nulidade ou anulacao de atos empresariais complexos, que en-
volvem diversos atores, acarretaria dificuldade e, em muitos casos,
prejuizos a contratantes de boa-fé.

Como fazer, por exemplo, com que todas as relacodes formali-
zadas por uma companhia constituida por meio de uma deliberacao

nula retornem ao passado, simplesmente deixando de existir?®?

O Legislador de 1940, notando essas dificuldades, adaptou o
regime das invalidades do direito comum as necessidades das com-
panhias, através do Decreto-Lei 2.627/1940. Fran¢a®’ discorre a res-
peito das inovacgoes dessa legislacao:

O legislador de 1940 terminou por acatar, no prin-
cipal, as sugestdes de Carvalho de Mendonca.

Atribuiu ao Registro de Comércio, no art. 53 do

26 E que, ainda quando nula fésse uma companhia ou sociedade andnima, dificilmente se
poderiam apagar os efeitos resultantes da sua atua¢ao no mundo dos negécios. A pessoa juri-
dica nao revelou a terceiros o vicio ou defeito que, contaminando-a desde a sua criacdo, pre-
parava a sua extin¢ao. Contratou, concluiu e executou uma série de negdécios, cujos efeitos ja
se fizeram sentir ou perduram e nao podem ser sumariamente cancelados. (VALVERDE, Trajano
de Miranda. Sociedade por agoes: comentirios ao decreto-lei n® 2.627, de 26 de setembro de
1940. 22. ed. Rio de Janeiro: Revista Forense, 1953. v. 3, p. 93).

27 FRANCA, Frasmo Valladao Azevedo e Novaes. Op. cit. p. 17.
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Decreto-lei n. 2.627, a func¢do de examinar se, no
ato de constituicio da companhia, haviam sido
observadas as prescricdes legais, bem como se
nele figuravam cldausulas contrarias 2 lei, 2 ordem
publica ou aos bons costumes, e, ainda, o dever
de exercer a mesma fiscalizacao nos casos de re-
forma ou alteracao dos estatutos (§ 3°). Estabele-
ceu, no art. 155, prazo de prescricio anua para
anulac¢ao da constituicao da companhia, por vicios
ou defeitos verificados no referido ato, prevendo,
expressamente, no paridgrafo Gnico desse mesmo
dispositivo, ser licito a sociedade, por deliberacao
da assembléia geral extraordindria, providenciar a
sanacao do vicio ou defeito, mesmo depois de
proposta a acdo. Previu, no art. 156, o prazo pres-
cricional de trés anos para “anular as deliberacoes
tomadas em assembléia geral ou especial, irregu-
larmente convocada ou instalada, ou violadoras
da lei ou dos estatutos, ou eivadas de erro, dolo,
fraude ou simulacao”. Determinou, expressamen-
te, no art. 138, alinea “a”, que, na hipotese de anu-
lacido de sua constituicao, a companhia dissolver-
se-ia, entrando em liquidacao.

Desta feita, pode-se inferir, quanto ao regime de invalidades a
ser aplicado frente aos vicios das assembleias de constituicio das so-
ciedades andnimas, que as principais diferencas para o Direito Civil
sa0 prazos prescricionais reduzidos, o amplo saneamento e convales-
cimento de atos juridicos, mesmo nulos, e a irretroatividade das inva-
lidades encontradas. Mesmo a inobservancia de formalidades legais
importa na liquidacao da sociedade e nao na nulidade do ato juridico
de constituicao e dos atos juridicos posteriores.

O fato de a agido anulatéria da assembleia de constituicio da
sociedade andnima importar na sua liquidacao® consagra a principal
diferenca para o regime de invalidades do Direito Civil, qual seja, a
irretroatividade dos efeitos dos atos invalidos, até mesmo os nulos.

Essa diferenca atraiu a atenciao de Valverde®, em seus comen-
tarios ao Decreto-Lei 2.627/40:

28 Art. 200, Lei 6.404/76. Dissolve-se a companhia: (...) Il — por decisdo judicial: a) quando

anulada a sua constitui¢ao, em agao proposta por qualquer acionista;

29 VALVERDE, Trajano de Miranda. Op. cit. p. 93.
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A regra de que, declarada ou decretada a nulidade
de um ato juridico, se restituirdo as partes ao esta-
do em que antes déle se achavam, nao pode, nas
sociedades andnimas havidas por nulas, ser estri-
tamente obedecida, nem tem aplicacio instanta-
nea, pois que, para retrogradar ao status quo ante,
se terd que proceder a liquidacao da sociedade,
que subsiste, assim, apesar de declarada ou decre-
tada a sua nulidade. As sociedades andnimas nu-
las ou anuladas dissolviam-se e entravam na fase
de liquidacdo. Mas a persisténcia da pessoa juridi-
ca até o ultimo termo da liquida¢ao era um fato,
que o decreto revogado ja consignava: ‘suposto
dissolvidas, as sociedades andnimas se reputam
continuar a existir para os atos e operagoes da li-
quidacao’ (grifos do autor).

Ascarelli*® assim descreve a diferenca entre o regime juridico
de invalidades de Direito Civil e o aplicado as assembleias de consti-
tuicio de sociedades andnimas, sob a égide do Decreto-Lei
2.627/40%', que foi mantida pela Lei 6.404/76:

O art. 155, no Decreto-Lei n® 2.627, de 26 de se-
tembro de 1940 (atualmente, art. 285 da Lei 6.404,
de 15 de dezembro de 1976), fala em prescricio
da acgio por vicios ou defeitos verificados no ato
de constituicao.

Declarando ser, a acio, prescritivel, filia-se, esse
dispositivo a orientacao, hoje em dia dominante,
que, abandonando a classica distin¢ao entre nuli-
dade e anulabilidade, assenta o sistema dos vicios
do contrato social sobre principios diversos dos
adotados no direito comum.

Embora sem acolher o principio peculiar as legis-
lagcoes anglo-saxdnicas, em virtude do qual o ar-
quivamento e a publicidade tém eficicia saneado-
ra dos vicios de constituicao, o art. 155 do Decre-
to-Lei n® 2.627 de 26 de setembro de 1940 (v. art.

30 ASCARELLI, Tulio. Op. cit. p. 520.

31 O texto do artigo 155, do Decreto-Lei 2.627/40 foi mantido praticamente inalterado pela Lei
6.404/76, salvo quanto 2 diminuicio dos prazos prescricionais fixados, motivo pelo qual, os

comentarios doutrindrios colacionados sobre aquele decreto ainda se mantém atuais.
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285 da atual Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de
1976) sujeita todos os vicios desta espécie a um
curtissimo prazo de prescricao.

Ademais, conforme o art. 138, a, Decreto-Lei n°®
2.627 de 26 de setembro de 1940 (no direito atual,
art. 206, 11, a, da Lei 6.404, de 15 de dezembro de
1976), a anulacdo da sociedade acarreta, apenas, a
sua liquidagao judicial. Portanto, nio tem ela, efei-
to retroativo.Tanto a brevidade do prazo de pres-
cri¢io como a inexisténcia de efeito retroativo (em
contraste com os principios do direito comum) vi-
sam, afinal, a tutela dos terceiros que contrataram
com a sociedade cujos atos constitutivos houve-
rem sido arquivados.

Assim, o fato de o artigo 200, 11, “a”, da Lei 6.404/76 determi-
nar que a companhia serd “dissolvida e liquidada”, por decisao judi-
cial, “quando anulada a sua constituicio, em acio proposta por qual-
quer acionista”, demonstra claramente que os efeitos da “anulacao”
nio retroagem, pois, se assim fosse, a decisao judicial que eventual-
mente reconhecesse algum ato juridico nulo inquinador da constitui-
cao deveria simplesmente declara-lo, bem como todos os atos juridi-
cos praticados pela sociedade, determinando que as partes retornas-
sem ao Sstatus quo ante, reavendo as suas perdas e danos.

Esse regime juridico especial de invalidades se justifica devido
a gama de interesses que necessitam ser protegidos. Simplesmente
anular a constituicio de uma empresa por uma nulidade acarretaria
na necessidade de invalidacao de contratos firmados perante tercei-
ros, obrigacoes perante consumidores e o fisco, entre outros.

Entretanto, a aplicacao integral de todas as peculiaridades que
permeiam esse regime juridico especial de invalidades tem suas exce-
¢oes. Segundo Franca®, o proprio Ascarelli ja admitia que o regime
especial de invalidades exposto nao poderia se aplicar a todas as in-
validades ocorridas na assembleia de constituicio da companhia.

32 FRANCA, Erasmo Valladao Azevedo e Novaes. Op. cit. p. 22.
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Quanto aos vicios que, segundo ele, acarretariam “falta dos requisitos
necessarios para a vida da sociedade”, estes, diferentemente, pode-
riam ser sempre arguidos, independentemente dos prazos de prescri-
cd0, da mesma forma como acontece no regime de invalidades do
direito civil®*:

Tal o caso na legislacio antiga (Decreto-Lei n®
2.627, de 26 de setembro de 1940) quanto 2 ilicitu-
de do objeto social (cf. art. 167, Decreto-Lei n®
2.627, de 26 de Setembro de 1940); quanto 2 im-
possibilidade do fim social; quanto a falta do nu-
mero minimo de sete subscritores; quanto 2 falta,
no estatuto, de indicacdes essenciais para a vida
da sociedade; quanto a falta de subscri¢ao integral
do capital social indicado no estatuto.

Trata-se nestes casos, nio apenas de vicios de
constituicio, mas da falta dos requisitos necessa-
rios para a vida da sociedade.

A falta desses requisitos poderd sempre ser argli-
da, independentemente de prazos de prescricao,
enquanto nao forem sanados.

Verifica-se que, para Ascarelli, nesses atos juridicos, ha uma
excecao ao regime juridico especial de invalidades exposto no pre-
sente trabalho, que € justamente o fato de serem imprescritiveis e nao
convalescerem no tempo. Mas mesmo a decretacao de nulidade des-
ses atos também nio tem efeitos retroativos, e eles sio sanaveis, por
expressa previsao do paragrafo unico do artigo 285 da Lei de Socie-
dades AnOnimas, inclusive.

Os vicios que acarretariam falta dos requisitos necessarios
para a vida da sociedade sao atos juridicos viciados que, para Asca-
relli, ofendem a ordem publica, interesses de terceiros e interesses
inderrogaveis e irrenunciaveis dos acionistas, motivo pelo qual, em
tese, poderiam ser alegados a qualquer tempo, nio convalescendo
apos o decurso do prazo prescricional.

33 ASCARELLI, Tulio. Op. cit. p. 523.
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Em que pese o artigo 285 da Lei 6.404/76 se referir apenas 2
possibilidade de saneamento dos atos praticados na assembleia de
constituicao da companhia, para Franga, Ascarelli, Valverde e doutri-
na majoritiaria, o “regime juridico especial de invalidades” deve ser
empregado nao sO para a assembleia geral de constituicio da compa-
nhia, como para as demais assembleias ocorridas nas sociedades ano-
nimas. Vejamos a opinido de Valverde® a esse respeito:

A assembléia geral pode sempre rever as suas pro-
prias deliberacdes. Pode assim cancelar ou anular
deliberacao anterior e ratificar todos os atos que
interessem 2 sociedade. Ressalvados, pois, os di-
reitos de terceiros, acionistas ou nio, a delibera-
¢do atacada € passivel, em principio de revisio e
retificacdo. E a validade desta serd indiscutivel se
teve por fim sanar irregularidades.

Ascarelli®, discorrendo sobre o tema, divide os vicios ocorri-

dos nas assembleias em categorias diversas: violacoes a “direitos de

terceiros e acionistas privilegiados”, a “normas de ordem publica®”,

deliberacoes que “estabelecam uma disciplina contrastante com os
direitos derrogaveis e inderrogaveis dos acionistas” e que violem “di-

34 VALVERDE, Trajano de Miranda. Op. cit. p. 74.
35 ASCARELLI, Tulio. Op. cit. p. 535.

36 Citando Donati, Ascarelli se refere a “normas de ordem publica”, como aquelas cujo objeto
seja ilicito ou impossivel ou que viole normas de interesse geral ou postas nos interesses dos
credores sociais: “Cf. Donati, op. cit., pp. 259 ss. o caso se verifica, quanto a deliberacao cujo
objeto seja ilicito ou impossivel ou que viole normas de interesse geral ou postas no interesse
dos credores sociais; exemplificadamente: proibicao para a sociedade de distribuir dividendos
ficticios (salva a prescritibilidade da acao de repeticio ou a irrepetibilidade dos dividendos
distribuidos ao acionista de boa-fé); de negociar com as préprias acdes; de aumentar o capital
a nao ser depois de integralizadas as subscricoes precedentes; falsidade no balanco (cf. a este
altimo respeito De Gregorio, op. cit., n® 411) etc. Nestes casos a deliberacio € nula e sua
nulidade pode, a meu ver, ser invocada sempre e por qualquer interessado. A particular im-
portancia das regras que visam a tutela dos terceiros em geral (ou seja, também dos que ve-
nham, futuramente, a ser credores da sociedade e até dos futuros compradores das acdes) e
nao apenas aquela dos credores ‘atuais’ da sociedade, como na hipétese versada sub g, justifica,
nesta hipotese, a nulidade da deliberacio e, portanto, uma solucao mais severa daquela versada
na hipétese sub a.” (grifos do autor). (Ibidem. p. 537).
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reitos individuais dos acionistas”, sendo que estes sao divididos em
“renuncidveis” e “irrenunciaveis”.

Os direitos individuais inderrogaveis e irrenunciaveis dos
acionistas estardo previstos na lei e nos estatutos.

Assim, a titulo de exemplo, ¢ ilegal o acionista detentor de
acao ordindria renunciar ao seu direito de voto e se manifestar nesse
sentido em assembleia, que por sua vez aprova a supressio do direito
de voto desta acdo, no estatuto. Ora, o direito de voto conferido as
acoes ordinarias nao pode ser renunciado definitivamente pelo acio-
nista, por previsio legal expressa do artigo 110%, da Lei 6.404/76.
Com efeito, o direito a anulacao dessa deliberacao é imprescritivel e
pode ser alegado inclusive por um futuro adquirente desta acio, ou
até por um terceiro acionista que tenha sido prejudicado diante dessa
deliberacao nula.

Da mesma forma, é também nula a deliberacao tomada por
unanimidade dos acionistas em assembleia que decida por suprimir o
direito individual de voto de um acionista ou grupo de acionistas, em
especifico, detentores de acio ordinaria. Essa alteracio estatutaria,
mesmo aprovada 2 unanimidade, € incapaz de derrogar seu direito,
pelo simples fato de a lei impedir a derrogacao desse direito indivi-
dual. No mesmo sentido, o estatuto da companhia pode declarar que
determinado direito ¢ inderrogavel ou irrenunciavel.

Utilizando-se de uma digressao no Direito Constitucional,
existem determinadas “clausulas pétreas” que, mesmo sendo direitos
individuais dos acionistas, nio podem ser renunciadas ou derrogadas
pelos demais, por versarem sobre direitos fundamentais para a manu-
tencdo do mercado de capitais e a viabilidade das sociedades ano-
nimas.

Ascarelli divide os vicios ocorridos nas assembleias de socie-

37 Art. 110. A cada aclo ordindria corresponde 1 (um) voto nas deliberacdes da assembleia
geral.
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dades andnimas entre aqueles que se submeteriam ao prazo prescri-
cional do artigo 156 do Decreto Lei 2.627/40 (atual artigo 286 da Lei

6.404/76) — atos anulaveis — e aqueles em que o prazo para sua ale-

gacio seria imprescritivel®® — atos nulos. Estes, por serem imprescriti-

veis, ndo convalesceriam no tempo. Nesse sentido, conclui o autor:

Querendo formular um principio geral a respeito
dos vicios de impugnabilidade e daqueles de nuli-
dade da deliberacio, poder-se-ia dizer que, en-
quanto a deliberacio exista (cf. quanto foi dito sub
@), a violacao das normas que disciplinam as as-
sembleias e as suas deliberacdes ou os direitos in-
dividuais renuncidveis dos acionistas acarreta a
anulabilidade da deliberacdo, ao passo que a vio-
lacao das normas de ordem publica, ou emanadas
no interesse de terceiros, acarreta a nulidade ou a
ineficacia da deliberacio, bem como sdo nulas as
deliberacoes ou as clausulas do estatuto cujo obje-
to contraste com direitos inderrogaveis e irrenun-
cidveis do acionista.”’

Entido, segundo Ascarelli, existem também em matéria das de-
mais deliberacdes assembleares, atos nulos e atos anulaveis, sob um
regime especial, em relacio ao regime de invalidades do Direito Civil.

Apenas para reforcar as caracteristicas primordiais do regime
especial de invalidades defendido no presente artigo, vale frisar que
Ascarelli também defende a irretroatividade da decretacao judicial de
nulidade e anulacdo das deliberagcoes ocorridas nas assembleias, me-
dida que segundo ele visa resguardar interesses de terceiros:

Na minha opiniao cumpre, para a solucao do pro-
blema apontado, recorrer aos principios da publi-
cidade nas sociedades andnimas. A constituicio

38 Existe ampla divergéncia doutrindria acerca da natureza do prazo fixado para a arguicio de
invalidades, se prescricional ou decadencial. Por se tratar de discussao relevante, que deman-
daria um trabalho dedicado s6 a si e por fugir ao objetivo final do presente, nos absteremos
de posicionar a respeito, considerando o prazo como prescricional, pelo simples fato de a lei

assim o redigir.

39 ASCARELLI, Tulio. Op. cit. p. 554.
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da sociedade andnima, bem como as modifica-
¢cOes estatutdrias, estdo sujeitas a um controle
quanto a sua legitimidade. Por isso, parece-me, a
nulidade ou a anulacio de uma modifica¢ao esta-
tutiria (devidamente arquivada e publicada) nio
pode ter eficicia retroativa quanto aos terceiros;
estes, com efeito, agindo com a sociedade, tinham
o direito de confiar na legalidade das suas delibe-
racdes, visto que estas foram, justamente quanto 2
sua legalidade, verificadas pela autoridade
competente.

Assim, visando 2 sistematizacio dos vicios encontrados nas

assembleias de sociedades andnimas, conclui-se pelas as seguintes

caracteristicas:

a) Deliberacodes que violem normas de ordem pu-
blica, interesses de terceiros e interesses irrenun-
cidveis e inderrogaveis dos acionistas sao nulas;

b) Deliberacoes que violem apenas interesses der-
rogiveis e renunciaveis dos acionistas sio apenas
anulaveis;

¢) Apenas os atos anuldveis se sujeitam aos prazos
prescricionais previstos nos artigos 285 e 286 da
Lei 6.404/76. Os atos nulos sdo imprescritiveis e
nio convalescem no tempo, da mesma forma que
no Direito Civil; e

d) Os efeitos dos atos nulos e anuldveis nao retro-
agem e sdo passiveis de saneamento.

4. Espécies de vicios ocorridos nas deliberacdes das sociedades

anonimas.

Franca®! divide os possiveis vicios da assembleia em “vicios da

propria assembleia, vicios das deliberacoes e vicios do voto”.

40 Ibidem. p. 559.

41 FRANCA, Erasmo Valladao Azevedo e Novaes. Op. cit. p. 85.
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Os chamados “vicios da propria assembleia” sao os vicios for-
mais de convocacio e instalacio da assembleia, previstos nos artigos
121 e seguintes da Lei de Sociedades Andnimas.

O artigo 286 da Lei 6.404/76 ja prevé que o prazo para a “anu-
lacio” de assembleia “irregularmente convocada ou instalada” é de
dois anos da deliberacio.

Assim, essa é uma das hipdteses que demonstra a especialida-
de do regime de invalidades aplicado as sociedades anOnimas. Mes-
mo havendo infracio de dispositivos legais, o vicio € anulavel e nio
absolutamente nulo.

Seguindo a teoria exposta por Ascarelli, esse vicio € meramen-
te anulavel porque s6 diz respeito aos direitos renunciaveis e derro-
gaveis dos acionistas. Nao infringe direitos de terceiros e a ordem pu-
blica.

Diferente é a hipdtese de auséncia de convocacao. Nesse
caso, a doutrina entende se tratar de nulidade, uma vez que sequer
foi dada a oportunidade aos acionistas de terem conhecimento da as-
sembleia.

Com efeito, o direito a observincia das normas de convocacao
e instalacao pelos acionistas em uma determinada assembleia € um
direito renunciavel. Ja o direito de fiscalizacio dos atos da administra-
cao é um direito essencial, irrenuncidvel (art. 109%% 1II, da Lei de So-
ciedades Andnimas) e a nao convocaciao para a assembleia evidente-
mente prejudica esse direito.

Nesse sentido, a opinido de Franca®:

No tocante a (a) entendemos ser nula a assem-
bléia ndo convocada, salvo se se tratar de assem-

42 Art. 109. Nem o estatuto social nem a assembléia-geral poderao privar o acionista dos di-

reitos de: (...) Il — fiscalizar, na forma prevista nesta Lei, a gestao dos negocios sociais;

43 FRANCA, Erasmo Valladao Azevedo e Novaes. Op. cit. p. 57.
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bléia totalitaria, nos termos do § 42, do art. 124 (a
qual estejam presentes, inclusive, os acionistas
sem direito de voto, em face no disposto no para-
grafo unico do art. 125). Essa conclusio encontra
respaldo, segundo pensamos, no proprio art. 286,
que julga anuldvel a assembléia “irregularmente
convocada”. Se, ao invés de mera irregularidade,
todavia, inexistir convocacao, € licito concluir ser
nulo o conclave (“nao foi ‘irregularmente convo-
cada’ a assembléia geral que nao foi convocada”
diz Pontes de Miranda, Tratado...cit., t. 50, §5.322,
n. 6, p. 289). Até porque, havendo convocacio,
embora irregular, existe a possibilidade de os acio-
nistas terem conhecimento da realizacio da as-
sembléia; em ndo havendo, € perfeitamente possi-
vel que, ao se darem conta do fato, ja haja decor-
rido o biénio previsto no art. 286 para a anula¢io
do conclave. (grifos do autor).

Ja os “vicios das deliberacdes” sao aqueles que dizem respeito
nido a forma de convocagio e constituicao das assembleias, mas ao
seu conteudo.

E invidvel a enumeracio de exemplos de matérias sujeitas 2
deliberacao, tendo em vista a infinidade de temas que podem ser de-
liberados. Basta afirmar que a deliberacio que acarrete ofensa a or-
dem publica, a interesses de terceiros e a interesses individuais inder-
rogaveis e irrenunciaveis dos acionistas é nula. Deliberacdes que
ofendam unicamente os interesses dos acionistas, derrogiveis e re-
nunciaveis, sio anuldveis.

Em relacio aos “vicios do voto”, Franca se refere aos mesmos
como aqueles previstos na parte final do artigo 286 da Lei de Socie-
dades Anonimas, deliberacoes “eivadas de erro, dolo, fraude ou si-
mulacao”.

Quanto aos referidos vicios, nao ha qualquer davida de se tra-
tarem de atos anuldveis. Primeiro porque, em regra, somente dizem
respeito ao direito individual renunciavel e derrogavel dos acionistas;
segundo porque o artigo 286 da Lei de Sociedades Andnimas expres-
samente os classifica de vicios anulaveis; terceiro porque, no proprio
regime do Direito Civil, os atos juridicos, em geral, eivados de erro,
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dolo, fraude ou simulacio sao também anuldveis*. A omissio do ar-
tigo 286 da referida Lei aos demais vicios anuldveis previstos no Di-
reito Civil (coacdo, estado de perigo e lesio) ndo impede que estes
sejam levados a juizo e decretados pelo juiz, conforme escolio de Val-
verde®:

A lei nio menciona a coac¢io, certamente tendo
em vista a formacao da vontade social (n. 511) e a
sua natureza juridica. Todavia, se um dia for pos-
sivel provar que os acionistas, individualmente,
que formaram a maioria, foram vitimas da coacio
de outros acionistas ou de terceiros, a possibilida-
de de se anular a deliberacio é indiscutivel, ja que
entre os vicios da vontade se inclui a coacio.

A mesma reflexao ¢é valida para vicios do voto praticados so-
bre estado de perigo ou sob lesao, pois também se incluem nos vicios
de vontade previstos no Direito Civil.

Evidentemente que se um determinado vicio de deliberacao
incorrer em ofensa aos direitos de terceiros, normas de ordem publi-
ca e direitos individuais inderrogaveis e irrenunciaveis dos acionistas,
forcosamente deve-se concluir que, se aquele voto prevaleceu para a
formacio da vontade da companhia, a deliberacio é nula.

Por fim, além dos vicios de vontade previstos no direito co-
mum, Fran¢a aponta mais duas hipéteses de invalidades, as quais de-
dicou uma obra inteira a respeito, sendo que ambas se baseiam no
texto do artigo 115 da Lei 6.404/76:

Art. 115. O acionista deve exercer o direito a voto
no interesse da companhia; considerar-se-a abusi-
vo o voto exercido com o fim de causar dano a
companhia ou a outros acionistas, ou de obter,
para si ou para outrem, vantagem a que nao faz jus

44 Art. 171, CC/02. Além dos casos expressamente declarados na lei, ¢ anulivel o negdcio
juridico: I — por incapacidade relativa do agente; II — por vicio resultante de erro, dolo,

coacao, estado de perigo, lesao ou fraude contra credores.

45 VALVERDE, Trajano de Miranda. Op. cit. p. 111.
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e de que resulte, ou possa resultar prejuizo para a
companhia ou para outros acionistas.

§ 1° o acionista ndo podera votar nas deliberacoes
da assembléia-geral relativas ao laudo de avalia-
¢ao de bens com que concorrer para a formagao
do capital social e a aprovaciao de suas contas
como administrador, nem em quaisquer outras
que puderem beneficid-lo de modo particular, ou
em que tiver interesse conflitante com o da com-
panhia.

§ 22 Se todos os subscritores forem condéminos de
bem com que concorreram para a formacido do ca-
pital social, poderao aprovar o laudo, sem prejui-
zo da responsabilidade de que trata o § 6° do arti-
go 8.

§ 3° o acionista responde pelos danos causados
pelo exercicio abusivo do direito de voto, ainda
que seu voto nao haja prevalecido.

§ 42 A deliberaciao tomada em decorréncia do voto
de acionista que tem interesse conflitante com o
da companhia é anuldvel; o acionista responderd
pelos danos causados e serd obrigado a transferir
para a companhia as vantagens que tiver auferido.

A primeira hipétese ventilada por Franca® é a da “proibicao
de voto”, prevista na primeira parte do paragrafo 1° do artigo 115 da
Lei 6.404/76. Conforme expressa a referida regra, o acionista é proi-
bido de votar o laudo de avaliacio de seus bens que concorrerem
para a formacao do capital e na deliberacdo relativa a assembleia que
visa aprovar suas contas como administrador, ou que possam benefi-
cia-lo. Eventual voto exercido nessas condi¢gdes € manifestamente in-
vilido e pode tornar a deliberacio anulavel?.

46 FRANCA, Erasmo Valladao Azevedo e Novaes. Conflito de interesses nas assembléias de S.A.
Sao Paulo: Malheiros, 1993. p. 87.

47 Nos casos enfocados, pois, a violagio do divieto acarreta, ipso facto, a nulidade do voto e
a consequente anulabilidade da deliberaciao, se o voto for determinante para a formac¢ao da
maioria. Aqui, pois, o legislador estabeleceu, com base em precisas circunstincias formais, a

semelhanca do que ocorre no direito alemao e no italiano, um controle ex ante de legitimidade
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Ja a segunda hipdtese de vicio de voto esta prevista no para-
grafo 4° do artigo 115 da Lei 6.404/76 e trata do voto com interesse
conflitante com o da companbhia.

O “conflito de interesses” é qualificado por Carvalhosa®® da
seguinte forma:

A plena discricionariedade do acionista no exerci-
cio do voto tem nesses elementos configuradores
do interesse social o limite normativo do conflito
de interesse stricto sensu. Em matéria de voto, o
conflito substancial de interesses configura-se,
portanto, no seu exercicio abusivo que nao leve
em conta os interesses dos outros acionistas, pre-
sentes e futuros, os da companhia e os da coletivi-
dade; ou, entao, que objetive, concretamente, cau-
sar-lhes dano.

Deve, pois, o voto ser exercido de boa-fé. Por
conseguinte, o sufrigio terd como causa a realiza-
¢ao do fim comum perseguido pela sociedade. E
perante todos os interesses envolvidos na compa-
nhia, deve ser exercido com lealdade.

Em sintese, o conceito de interesse social apdia-se
nas nocoes de interesse comum dos socios, de
lealdade e boa-fé, que atuam necessariamente
juntas (grifos do autor).

Entende-se que o voto exercido com conflito de interesses,
por envolver a apuracido do interesse do so6cio, em um carater finalis-
tico, deve ser auferido a posteriori. Nao é possivel que a assembleia,
os acionistas e os demais 6rgdos da sociedade possam auferi-lo de
antemao. NZo se trata de um critério formal, mas substancial, confor-
me escolio de Franca®:

do voto, sendo de todo dispensidvel perquirir acerca da ocorréncia de prejuizo para a compa-
nhia ou para outros acionistas, de vez que o perigo de dano, como acentua Galgano acha-se
in re ipsa. (grifos do autor) (Loc. Cit.).

48 CARVALHOSA, Modesto. Op. cit. v. 2, p. 397.

49 FRANCA, Erasmo Valladao Azevedo e Novaes. Op. cit. p. 97.
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Entendemos, dessa forma, que, ao fazer referéncia
a “interesse conflitante com o da companhia”, no
§ 1°, do art. 115, a lei ndo esta se reportando a um
conflito meramente formal, mas sim a um conflito
substancial, que s6 pode ser verificado mediante
o exame do conteido da deliberacio. Tal como na
Itdlia, pois, a lei, nessa hipotese proibe, cautelar-
mente, o acionista de votar. Se o acionista vota,
deve-se verificar entdo, o modo como votou: se,
efetivamente, sacrificou o interesse da companhia
a0 seu interesse pessoal, com prejuizo, potencial
ou atual, a companhia ou aos outros acionistas,
seu voto serd nulo, bem como anulavel a delibera-
cao tomada, se o voto foi decisivo para a formacio
da maioria. Em suma, a lei nfo estabeleceu, para
tal situacio, um divieto di voto, como o fez para as
demais hipdteses do § 1°, do art. 115 (grifos do au-
tor).

A hipétese de voto manifestado em conflito de interesses com
a companhia, ou com a coletividade dos acionistas, acarreta também
a anulabilidade da deliberacao, ja que se trata de ofensa unicamente
a direitos renuncidveis e derrogaveis dos acionistas. Esta previsao en-
contra-se expressa no § 4° do artigo 115 da Lei de Sociedades Ano-
nimas.

No caso concreto, pode ocorrer o acimulo de duas espécies
de vicios em um s6 voto. Assim, por exemplo, pode ocorrer um voto
que, mediante abuso de poder, viole normas de ordem publica. Evi-
dentemente, tratando-se a nulidade de vicio mais grave, cuja san¢io
€ mais severa, o ato sera classificado como nulo, em que pese a pre-
visdo do artigo 115, supracitado, em virtude dos interesses da socie-
dade e de terceiros que necessitam ser protegidos.

Por 6bvio, a anulacio da deliberacio s6 podera ser pleiteada
pelo prejudicado se o voto viciado tiver prevalecido na deliberacio.
Caso contrario, nao havera vicio, no caso concreto, ja que o voto ven-
cido sera desconsiderado pelo 6rgao incumbido de exercer a vontade
da companhia, cabendo apenas a reparacio pelos prejuizos apurados
e a obrigacio de restituicio das vantagens auferidas, se houver®.

50 No mesmo sentido, Frang¢a (Op. cit. p. 99): “A sancao estabelecida pela lei, portanto, ¢ a

anula¢ao da deliberaciao tomada em decorréncia do voto abusivo ou conflitante, além da re-
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5. Conclusio.

Resta evidenciado, portanto, que hd um regime especial de
invalidades das sociedades andnimas materializado na Lei 6.404/70,
diverso do regime aplicavel ao Direito Civil. As principais diferencas
deste regime juridico especial em relacao ao “comum”, como vimos,
¢ a irretroatividade da decretacio judicial de nulidade ou de anulacao
da deliberacao viciada e a possibilidade de saneamento dos atos in-
validos (mesmo os nulos) pela companhia, através de assembleia. Por

-«

outro lado, os atos juridicos considerados “nulos” pela doutrina tam-
bém sido imprescritiveis, como no Direito Civil.

Assim, vale enumerar as principais caracteristiscas do “regime
especial de invalidades” aplicavel as deliberacoes nas assembleias de
sociedades andnimas:

a) Deliberacoes que violem normas de ordem pu-
blica, interesses de terceiros e interesses irrenun-
ciaveis e inderrogaveis dos acionistas sio nulas;

b) Deliberacdes que violem apenas interesses der-
rogaveis e renunciaveis dos acionistas sao apenas
anulaveis;

¢) Apenas os atos anuldveis se sujeitam aos prazos
prescricionais previstos nos artigos 285 e 286 da
Lei 6.404/76. Os atos nulos sdo imprescritiveis e
nao convalescem no tempo, da mesma forma que
no Direito Civil; e

d) Os efeitos dos atos nulos e anuldveis nao retro-
agem e sao passiveis de saneamento.

Espera-se que o presente trabalho tenha contribuido com
tema, a0 mesmo tempo, tio importante e tio negligenciado pela dou-
trina, e que mais estudos como esse sejam produzidos, visando uma

paragio dos prejuizos causados e da transferéncia das vantagens auferidas para companhia. Se
o voto nao prevalecer na deliberacio, entio sim, até por uma questao de logica, a sanciao

consistird apenas na reparacao dos prejuizos causados”.
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futura sistematizacao coesa e relevante das peculiaridades das delibe-
racoes ocorridas em assembleia de sociedade andnima, como atos
juridicos sujeitos as peculiaridades do ramo do direito em que se en-
contram inseridos.
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