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RESUMO

O sistema de responsabilizagdo civil dos administradores de sociedade
andénima € o instrumento apto a transferir a responsabilidade, originalmente da
empresa, para os administradores que geraram dano a terceiro, a sociedade ou a
acionistas, mediante a violagdo de dever legal ou estatutario. Para estuda-lo, faz-se
necessario analisar as caracteristicas basicas da companhia, sua origem, fungéo
econdmica e, especialmente, a estrutura administrativa, dividida em assembleia
geral, conselho fiscal, conselho de administragdo e diretoria. Estes dois ultimos
orgaos sao o cerne deste trabalho, eis que sobre eles recai o regime mais severo de
responsabilizacdo, em raz&do da funcdo de gestdo que seus membros
desempenham. As hipoteses de imputacado de responsabilidade civil aos diretores e
membros do conselho de administracdo estdo diretamente relacionadas com a
violagdo dos deveres legais ou estatutarios, sendo aqueles os de atuar conforme o
interesse da companhia e observando a funcido social da empresa, o dever de
diligéncia, de informar, de lealdade e de n&do agir em conflito de interesses. A
responsabilizacdo de administrador pode ocorrer quando atua dentro de suas
atribui¢cdes e poderes — caso em que o ato lesivo deve ter sido praticado com culpa
ou dolo —, ou com violagcdo da lei ou do estatuto social. Importa, entdo, estudar o
instrumento de aplicacado deste sistema, a acdo de responsabilidade. Procede-se a
verificacdo de quais as suas modalidades, hipéteses de cabimento e a business
Jjudgment rule, mecanismo de exclusdo de responsabilidade. A analise de casos
concretos enfrentados na jurisprudéncia patria demonstra, enfim, a pouca aplicagao
qgue o instituto encontra no Brasil.



ABSTRACT

The civil liability system of administrators of corporations is the proper
instrument to shift the responsibility, originally belonging to the company, to the
administrators who had caused damage to the company, to the shareholders or to
third-parties, through the violation of their legal or statutory duties. In order to study it,
it is necessary to analyze the company's core characteristics, its origin, economic
function and, particularly, its administrative structure, this divided into general
shareholders meeting, supervisory board, executive board and the management. The
latter two consist in the core of this study, since upon them rests the most severe
liability, due to the managerial function that its members perform. The hypotheses of
civil liability imputation to administrators and executive board members are directly
related to the violation of legal or statutory duties, namely the one of acting
accordingly to the company's best interest and its social function, the duties of
diligence, information, loyalty and of not getting involved in conflict of interests. The
directors civil liability may occur when acting within their main attributions and powers
- in which case the harmful act must have been performed with guilt or intention -, or
by violating the law or the bylaws. So, it matters to study the instrument of application
of this system, the liability action. Follows with the examination of its modalities,
hypotheses and the 'business judgment rule', mechanism of liability exclusion. The
analysis of concrete cases addressed in the national jurisdiction evinces, finally, the
little application of this institute in Brazil.
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Introducao

A responsabilidade civil dos administradores de sociedade anbénima € tema
que merece especial atengdo da doutrina e da jurisprudéncia, tanto em seu aspecto
conceitual como em questbes de aplicabilidade, pois se traduz em importante
mecanismo de controle de abusos na atividade empresarial.

O objetivo deste trabalho é demonstrar de que forma o sistema de
responsabilizacdo dos diretores e membros do conselho de administracido das
companhias esta estruturado na lei, qual a interpretagdo dada pela doutrina aos
dispositivos legais atinentes a matéria e, por fim, expor a pouca aplicagdo do
instituto na jurisprudéncia nacional.

Para cumprir tal desiderato, inicia-se expondo as principais caracteristicas,
origem e funcdo das sociedades andnimas. Em seguida, faz-se a analise da
estrutura administrativa das companhias, cuja complexidade organizacional é
peculiar a este tipo societario. Tal analise é fundamental para que se possa
compreender em que contexto esta inserida a atuagao de seus administradores, e
especialmente para que se evidencie a razdo de o regime de responsabilidade
distinguir-se dos demais tipos societarios.

ApoOs, adentra-se propriamente na esfera administrativa, elencando-se os
deveres imputados aos membros do conselho de administracdo e diretores. Sao
eles: o dever de observancia dos interesses da empresa, sem perder de vista a sua
funcao social, o de diligéncia, de lealdade, de informar e de n&o atuar em conflito de
interesses com a companhia. Tais deveres sdo a base de todo o sistema de
responsabilidade dos administradores, pois esta decorrera da violacdo de um dever
legal ou estatutario.

Segue-se, entdo, procedendo a investigagdo da natureza da
responsabilidade civil dos administradores. De inicio, mostra-se necessario
conceituar o ato regular de gestdo, que ira fornecer diretrizes no sentido de se
imputar responsabilidade ou ndo ao administrador. Apds, sao analisadas as
hipéteses contempladas pela Lei das Sociedades Andénimas. Primeiramente, a de o
administrador praticar ato lesivo, com culpa ou dolo, porém dentro de suas
atribuicbes e poderes, circunstancia em que a responsabilidade sera subjetiva. A
segunda possibilidade é o ato lesivo decorrente da violagdo da lei ou do estatuto
social, cuja natureza da responsabilidade € intensamente debatida pela doutrina.



Por fim, analisa-se o principal instrumento de aplicacado deste sistema, que é
a acao de responsabilidade contra o administrador da companhia. Este trabalho
propde-se a analisar as suas espécies, hipoteses de cabimento, principais requisitos
e caracteristicas, para ao final abordar a business judgment rule, mecanismo de
exclusao de responsabilidade.

E, para concluir, expde-se alguns julgados da jurisprudéncia nacional, pelos
quais resta demonstrada que € pouca a aplicagado do instituto no pais, bem como
que a eventual aplicacao € destituida de maior profundidade técnica e tedrica.

N&o se tem a pretensao, neste trabalho, de abordar a responsabilidade de
outros integrantes da sociedade anbnima, tais quais o controlador — cuja
responsabilizagdo também conta com sistema proprio, contido no artigo 117 da Lei
das Sociedades Anbnimas — e os acionistas quando votam em assembleia geral.

A proposta, como exposto, é estritamente a analise da responsabilidade
civil dos administradores de companhias e os mecanismos de sua aplicagdo. Por
esta razao, os aspectos da responsabilizagdo por débitos previdenciarios, tributarios
e trabalhistas ndo estdo abrangidos, até porque se submetem a um regime
diferenciado, que esta para além da Lei 6.404/1976. Tais aspectos, outrossim,
encontram-se em estagio de desenvolvimento jurisprudencial em muito superior ao
da responsabilidade civil dos administradores.

Nisto reside a importancia do tema abordado: Doutrina e jurisprudéncia —
esta, em especial —, mostram-se pouco dedicadas a ele, deixando ignorado o
elevado potencial do sistema de responsabilizagdo dos administradores como

instrumento de moralizagao da atividade empresarial.
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1. Estrutura da sociedade an6nima

Este capitulo destina-se a, inicialmente, expor as caracteristicas e questbes
essenciais da sociedade anénima, cruciais para a compreensao da problematica que
se enfrentara ulteriormente. Em seguida, investigar sua estrutura administrativa, ou
seja, de que modo organiza-se internamente, em distribuicdo de fungbes e

competéncias, além de abordar as regras mais relevantes de cada 6rg&o societario.

1.1. A sociedade anénima: Caracteristicas gerais, origem e fungao

econdmica

A sociedade anbnima é espécie do género sociedade por agdes, ao lado da
sociedade em comandita por agdes. Esta ultima tem pouca relevancia pratica, dado
seu crescente desuso, ao contrario das companhias’, as quais, como se vera, tém
grande importancia econémica.

Como caracteristicas essenciais, peculiares as companhias, tém-se a
divisdo do capital social em agbes, as quais sdo negociaveis, e a limitacdo de
responsabilidade de cada so6cio ao pre¢go de emissao das acgdes subscritas ou
adquiridas?, o que representa maior seguranga para o acionista, em contraponto a
responsabilidade que deve assumir nos demais modelos societarios.

E classificada como sociedade de capital, e ndo de pessoas, o que implica
livre circulagao e negociagao das agdes, visto que “0 que importa para a sociedade é
a contribuicdo dos soécios para a reunido do capital social, tendo pouco significado a

»3

sua qualidade pessoal™. A forma de negociagdo das acgdes, ademais, é critério de

subdivisdo em espécies da sociedade anbnima, que pode ser aberta ou fechada. As

' Quanto & nomenclatura adotada, pode variar entre “sociedade anénima” e “companhia”, sendo
% Art. 1.088 do Cddigo Civil e art. 1° da Lei 6.404/1976.

® Este é o diferencial entre as sociedades de pessoas e de capital; nas primeiras, & primordial a
presenga do elemento intuitu personae, ou seja, ha um elemento subjetivo, pessoal, que une os
sécios, de modo que a caracteristica individual de cada um deles é determinante para a formacgéo da
sociedade. Por outro lado, nas sociedades de capital, inexiste dito elemento subjetivo, bastando a
intencdo de contribuir financeiramente. Uma sociedade pode ser classificada de um ou outro modo
conforme as disposi¢des do contrato social que regulam o ingresso de novos sécios: havendo norma
de cunho restritivo quanto a transferéncia de agbes a terceiros, trata-se de sociedade de pessoas; em
ndo havendo, cuida-se de sociedade de capital. Registre-se que as sociedades andnimas sao
tipicamente de capital, haja vista o art. 36 da Lei 6.404/1976, que autoriza restricbes a livre
negociacdo das agbes apenas nas companhias fechadas e, ainda, com certas condigdes.
(BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira. Curso avancado de direito comercial. 42
edi¢do. S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2008, p. 176-177 e 220.)
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companhias abertas — que s&o a espécie tipicamente, embora nao exclusivamente,
voltada aos grandes empreendimentos — admitem a negociagcdo de papéis no
mercado de valores mobiliarios, de modo que desempenham relevante papel na
economia e, em vista do interesse publico envolvido, sujeitam-se a fiscalizagao e
normatizagdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM)*. De outro vértice, as
sociedades andnimas fechadas n&o colocam suas agdes no mercado, limitando-se a
negociagao privada’.

A sociedade andnima possui disciplina em legislagao especial — Lei n°® 6.404,
de 15 de dezembro de 1976 —, e subsidiariamente no Codigo Civil®, naquilo em que
a Lei das Sociedades Anbnimas for omissa. A companhia sera sempre empresaria,
ainda que exerga atividade excluida pela legislagédo do conceito de empresariedade’,
e pode ter como empresa qualquer pratica que ndo seja contraria a lei, a ordem
publica ou aos bons costumes e deve, necessariamente, ter fins lucrativos®.

A origem primeira das sociedades por agbes — ou, mais precisamente, de
empreendimentos que a elas se assemelham pela forma de investimento de
terceiros — remonta ao século XVII, especificamente na seara do capitalismo
mercantil, cujo desenvolvimento foi, em grande parte, baseado na politica
colonialista®. Para concretizar o escopo de exploragdo do Novo Mundo', o Estado —
primeiro a Holanda, seguida da Francga, Inglaterra e Portugal —, ante o elevado custo
que representava a empreitada, viu-se diante da pujante necessidade de aglomerar

*ACUM é autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, formada por membros nomeados pelo
Presidente da Republica, com homologagdo pelo Senado Federal. E encarregada de regular as
operacgdes relativas aos valores mobiliarios e de fiscalizar as companhias abertas. Sem a devida
autorizacdo da CVM, ndo pode a companhia proceder a captagédo de recursos junto aos investidores;
se o fizer, incorrera em crime previsto no art. 7° da Lei 7.492/1986. (COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de
direito comercial. 82 edi¢do. 2° volume. Sao Paulo: Saraiva, 2005, p. 66-67.)

° Art. 4°, caput da Lei 6.404/1976.

® Art. 1.089 do Codigo Civil.

" O conceito de empresariedade estad insculpido na norma do art. 966 do Cddigo Civil, sendo
considerado empresario “quem exerce profissionalmente atividade econbdmica organizada para a
produgéo ou circulagdo de bens ou de servigos” (grifamos). Por outro lado, as atividades excluidas da
empresariedade, cf. art. 966, paragrafo unico, do Cdédigo Civil, sdo aquelas “de natureza cientifica,
literaria ou artistica, ainda com o concurso de auxiliares ou colaboradores, salvo se o exercicio da
profissdo constituir elemento de empresa”. Vale a mengao que outras atividades sado excluidas da
empresariedade em leis esparsas.

8 Art. 2°, caput e § 1° da Lei 6.404/1976.

Para Fabio Ulhoa Coelho, a grande precursora das sociedades andnimas, embora n&o
desconsidere as companhias de colonizacgéo, foi a Casa de Séo Jorge, que perdurou entre os séculos
XV e XIX, cujo escopo era de renegociar dividas e fornecer novos empréstimos, para o fim de arcar
com os custos da guerra entre a Republica de Génova — que criou a instituicdo — e Veneza.
gCOELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 60.)

 América, india e Africa, cf. REQUIAO, Rubens. Curso de direito comercial. 25 edicdo. Volume Il
Sao Paulo: Saraiva, 2005, p. 3.
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capital para as investidas estrangeiras. O primeiro empreendimento criado com esse
fim foi a Companhia Holandesa das indias Orientais, em 1602, e, em seguida, a
Companhia Holandesa das indias Ocidentais, em 1621. Sintetizam Marcelo Bertoldi
e Marcia Carla Pereira Ribeiro:

Como as expedigdes exploradoras dependiam de altos investimentos, dos
quais ndo dispunha integralmente o Estado, a féormula encontrada foi a
reunido de capital publico e privado, mediante seu fracionamento em partes
de pequeno valor, para que um numero grande de pessoas pudesse investir
naquele negdcio, que, a época, era altamente lucrativo. Aos participantes
proporcionava-se um comprovante de que haviam contribuido e que lhes
garantia o direito de ac&o contra a companhia para haver delas os lucros e
sua parcela no patrimdénio. Retira-se dai a denominagéo agéo para definir a
parcela do capital social."!

As sociedades por agdes seguiram como importantes figuras na Revolugao
Industrial, no século XIX. Neste periodo dependiam de concesséao real; apds, com o
Code de Commerce, passaram a depender de autorizagdo. Apenas em 1867 foi
concedida liberdade de constituicdo e funcionamento para essas sociedades'.

No Brasil, a sociedade andnima foi inicialmente disciplinada pelo Decreto
575/1849, diploma em que ainda dependia de autorizacdo estatal, o que, de certa
maneira, ndo parece estranho, dado o contexto internacional supra mencionado.
Desta forma, a sociedade anbénima era considerada um privilégio, concedido pelo
governo a quem lhe aprouvesse. O Codigo Comercial, editado em 1850, manteve a
necessidade de autorizagdo'®, sem maiores mudangas quanto a regulamentagao do
tipo societario. A desnecessidade de autorizagdo governamental no Brasil

concretiza-se apenas em 1882, através do Decreto 8.821™

. Outro diploma que
merece destaque € o Decreto-lei 2627/1940, que foi o grande incentivador e
viabilizador das companhias, porém voltado as sociedades anénimas fechadas.
Tornou-se obsoleto, entretanto, ante as necessidades do mercado, razdo pela qual

foi editada a lei que atualmente regula o tipo societario ora estudado, qual seja, a Lei

" BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 218.

' REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 3-6.

'3 Art. 295 do Cdédigo Comercial de 1850: “As companhias ou sociedades andénimas, designadas pelo
objeto ou empresa a que se destinam, sem firma social e administradas por mandatarios revogaveis,
sOcios ou nao soécios, s6 podem estabelecer-se por tempo determinado e com autorizagdo do
governo, dependente da aprovagao 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”.

" Art. 3° do Decreto 8.821/1882: “As sociedades anonymas, salvo as excepg¢des constantes do art.
130, se podem constituir sem autorizagdo do Governo”.
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6.404/1976". As principais mudangas no diploma ora em vigor ocorreram mediante
as Leis 9.457/1997 e 10.303/2001. A primeira buscava adequar as companhias a
conjuntura econdémica da época, em que se procedia a inumeras privatizagdes, em
empresas nas quais o Estado queria manter o controle. Parte das alteragbes
prejudicou direitos das minorias, razao pela qual a Lei 10.303 retornou as condi¢des
anteriores’®.

Recai-se, apos essa breve digresséo histérica, em tema inerente ao estudo
das companhias, qual seja, a sua importancia e fungdo econémica. Percebe-se que
desde cedo foram estruturadas com a finalidade de atender a grandes
empreendimentos e ao interesse publico”. Ainda hoje & possivel dizer que as
sociedades anbnimas abertas desempenham tal papel, pois “o0 regime juridico da
companhia aberta esta voltado a atender essa necessidade de proporcionar a
captacdo dos consideraveis recursos econdmicos reclamados pelos grandes
empreendimentos”™®. Deste modo, é eficiente instrumento para as empresas que s&o
a forga motriz do capitalismo, pois consegue reunir, através do chamamento ao
publico e, portanto, pela poupanga popular, grande volume de capital. Nisto reside o
relevante papel econémico que desempenham: sdo capazes de captar recursos e
mobilizar riquezas, sendo, ademais, grandes centros de poupanca.

O principio da fungao social é imputado a todas as espécies societarias, e
igualmente devem as companhias observa-lo. Em termos legais, ha trés dispositivos
de especial relevancia na Lei 6.404. S0 eles, o paragrafo unico do artigo 116, o
artigo 154 que dispde “o administrador deve exercer as atribuicdes que a lei e o
estatuto Ihe conferem para lograr os fins e no interesse da companhia, satisfeitas as

existéncias do bem publico e da fungédo social da empresa” e, ainda, o artigo 165

'° Sobre o histérico legislativo da sociedade anénima no Brasil, ver BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO,
Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 219 e REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 9-21.

'® Das medidas adotadas pela reforma de 1997, manteve-se, mesmo apds a Lei 10.303/2001, a figura
da golden share, cuja caracteristica mais marcante é a possibilidade de concesséo de poder de veto
ao Estado nas assembléias em matérias especificadas no estatuto. Art. 17, § 7° da Lei 6.404: “Nas
companhias objeto de desestatizacdo podera ser criada agédo preferencial de classe especial, de
propriedade exclusiva do ente desestatizante, a qual o estatuto social podera conferir os poderes que
especificar, inclusive o poder de veto as deliberagdes da assembléia geral nas matérias que
especificar”.

" COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 60.

'® COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 66.

% Art. 116, paragrafo unico da Lei 6.404/1976: “O acionista controlador deve usar o poder com o fim
de fazer a companhia realizar o seu objeto e cumprir sua fungdo social, e tem deveres e
responsabilidades para com os demais acionistas da empresa, os que nela trabalham e para com a
comunidade em que atua, cujos direitos e interesses deve lealmente respeitar e atender.”
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que, ao tratar dos deveres dos conselheiros fiscais, estabelece que sobre eles
recaem os mesmos deveres e responsabilidades dos administradores.

A funcdo social da empresa, contudo, carece de precisa definicdo, e a
doutrina busca encontrar a mais adequada. Eduardo Tomasevicius Filho entende
que a fungdo social da empresa seria “0 poder-dever de o empresario e 0s
administradores da empresa harmonizarem as atividades da empresa, segundo o
interesse da sociedade, mediante a obediéncia a determinados deveres positivos e
negativos™®. De acordo com Fernando Netto Boiteux, no entanto, ha dificuldade em
identificar os interesses da coletividade, posto que “ao contrario dos interesses do
capital, que é facilmente identificavel, pois se resume ao lucro, os interesses sociais
s&o dispersos™'.

Para Tomasevicius, o conteudo da funcido social da empresa pode ser
desenhado a partir do art. 170 da Constituicdo da Republica®. Segundo referido
autor, neste dispositivo poderia ser encontrado o indicativo dos deveres positivos
incumbidos a empresa. A liberdade de empresa, decorréncia logica da livre
iniciativa, ndo € absoluta, até porque tem por escopo assegurar a todos existéncia
digna, conforme os ditames da justiga social. Entdo, o empresario apenas pode
usufruir dessa liberdade quando ela vier em proveito de toda a coletividade,
melhorando de maneira geral o bem estar social e as condi¢gdes de vida; ndo basta,
portanto, que essa liberdade atue apenas em favor do empresario. Outra ética, posta
pelo mesmo autor, agora a respeito da justiga social, € que a produgao de riquezas
deve ocorrer mediante a distribuicdo desta para aqueles que com ela colaboraram

através do trabalho. Por fim, assevera que “a fung&o social permite que se exija de

% TOMASEVICIUS FILHO, Eduardo. A fungdo social da empresa. Revista dos Tribunais. S&o
Paulo, v. 92, n. 810, abr. 2003, p. 40.

# BOITEUX, Fernando Netto. A funcdo social da empresa e o novo Codigo Civil. Revista de Direito
Mercantil, industrial, econémico e financeiro. Sao Paulo, v. 41, n. 125, jan./mar. 2002, p. 56.

2 Art. 170 da Constituigdo da Republica: “A ordem econémica, fundada na valorizagdo do trabalho
humano e na livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da
justica social, observados os seguintes principios: | — soberania nacional; Il — propriedade privada; Il
— fungéo social da propriedade; IV — livre concorréncia; V — defesa do consumidor; VI — defesa do
meio ambiente, inclusive mediante tratamento diferenciado conforme o impacto ambiental dos
produtos e servicos e de seus processos de elaboragdo e prestagdo; VIl — redugdo das
desigualdades regionais e sociais; 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
administragdo no Pais. Paragrafo Unico. E assegurado a todos o livre exercicio de qualquer atividade
econdmica, independentemente de autorizagdo de érgéos publicos, salvo nos casos previstos em lei.”
% TOMASEVICIUS FILHO, Eduardo, op. cit., p. 42.
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quem exerce o direito de livre iniciativa o cumprimento de deveres para com a

sociedade, possibilitando um ganho econémico mais justo para todos™.

Nada obstante, ha quem repudie a ideia de fungdo social da empresa, tal
como Fabio Konder Comparato, que a entende como um conceito limitado ou até

mesmo nulo:

Na verdade, a ideia de as empresas serem obrigadas, de modo geral, a
exercer uma fungéo social ad extra no seio da comunidade em que operam,
apresenta o vicio légico insanavel da contradigdo. A empresa capitalista —
importa reconhecer — ndo é, em Ultima analise, uma unidade de producéao
de bens, ou de prestacdo de servigos, mas sim uma organizagédo produtora
de lucros. E esta a chave légica para a compreensdo de sua estrutura e
funcionamento. O objeto da empresa, ou seja, o exercicio de uma atividade
econdbmica de produgdo ou distribuicdo de bens, ou de prestacdo de
servicos, esta sempre subordinado ao objetivo final de apuragdo e
distribuicéo de lucros. (...)

E imperioso reconhecer, por conseguinte, a incongruéncia em se falar em
uma fungéo social das empresas. No regime capitalista, 0 que se espera e
exige delas é, apenas, a eficiéncia lucrativa, admitindo-se que, em busca do
lucro, o sistema empresarial como um todo exerca a tarefa necessaria de
produzir ou distribuir bens e de prestar servigos no espago de um mercado
concorrencial. Mas é uma perigosa ilusdo imaginar-se que, no desempenho
dessa atividade econémica, o sistema empresarial, livre de todo controle
dos Poderes Publicos, suprira naturalmente as caréncias sociais e evitara
os abusos; em suma, promovera a justica social.®

A critica, portanto, consiste na incompatibilidade entre a ideia de funcéao
social e a propria esséncia da empresa, cujo objetivo final € sempre o lucro. Em
sintese, seria improvavel conceber que o desiderato principal da empresa seria
sacrificado para a promogéo de justica social. Por isso, Comparato assevera que a
tese da fungéo social das empresas acaba por revestir-se de mera retorica®.

1.2. Estrutura administrativa da companhia

Postas estas caracteristicas do tipo societario em questdo, desde logo se
vislumbra que, em regra, a sociedade anénima é modelo para empreendimentos de
grande porte — para o que, repise-se, foi concebida —, com grande numero de
sécios. E, assim sendo, ndo seria factivel que no dia-a-dia empresarial todos os
acionistas participassem de cada ato de administragdo. Por conseguinte, com o

> TOMASEVICIUS FILHO, Eduardo, op. cit., p. 48.

% COMPARATO, Fabio Konder. Estado, empresa e fungdo social. Revista dos Tribunais. Sao
Paulo: a. 85, v. 732, out. 2006, p. 44-45.

% COMPARATO, Fabio Konder, op. cit., p. 46.
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intuito de viabilizar a administracdo da companhia, a Lei 6.404/1976 cria 6rgaos de
cunho deliberativo, fiscalizatério e de concregao dos objetivos. Percebe-se, assim,
que a sociedade andnima tem uma estrutura administrativa de poderes
compartilhados. Referidos orgados serdo adiante explorados e, sédo eles, a
assembleia geral, o conselho fiscal, o conselho de administragdo e a diretoria® .

Note-se que a divisdo de competéncias remonta a estrutura estatal, vez que
0s 0rgaos sao poderes autbnomos, interligados e que se autocontrolam, na mesma
esteira do que ocorre entre os Poderes Legislativo, Executivo e Judiciario, na esfera
do Estado. A teoria da triparticdo dos poderes, consagrada por Montesquieu, visava
inicialmente a garantia de liberdade individual do cidaddo frente ao Estado
absolutista. No entanto, mais recentemente, a doutrina passou a perceber a
separacdo de poderes como método de aumento da eficiéncia estatal, ante a
possibilidade de divisdo de fungbes entre 6rgdos especializados®®. Esta dltima ideia
€ a que parece reger a estrutura administrativa da sociedade anénima: a separagao
de fungdes e poderes visa, essencialmente, a aumentar a efetividade da
administragdo e as possibilidades de controle interno, haja vista o grande porte que
podem tomar as companhias. Constata-se, portanto, que nao é despropositada essa
triparticdo de poderes e competéncias nas sociedades anénimas. Ressalve-se que
Fabio Ulhoa Coelho rechaga veementemente este paralelo®.

a Veja-se que “nem todos os drgédos da sociedade andénima interessam ao direito. Ao contrario, a lei
se ocupa apenas dos situados no topo da hierarquia estrutural, que sdo a assembléia geral, o
conselho de administracdo, a diretoria e o conselho fiscal. A organizagdo da estrutura administrativa
adotada pelas companhias abaixo do nivel da diretoria (coordenadorias, superintendéncias,
departamentos, chefias etc.) é assunto irrelevante para o direito societario; cada sociedade se
estrutura e se reestrutura como e quando quer, documentando-se com maior, menor ou nenhuma
formalidade. Mas, em relagdo aqueles quatro 6rgéos, sua composi¢cdo, competéncia, funcionamento,
bem como a forma dos atos praticados devem obedecer aos ditames legais”. (COELHO, Fabio Ulhoa,
on. cit., p. 191-192)

2 A problematica comeca a ser discutida, em realidade, com Aristoteles, que julgava perigoso e, de
certa forma, ineficiente, a concentragdo de poderes em um sé individuo. A nogdo moderna de
separacao de poderes, entretanto, ndo remonta a Aristoteles, mas sim a uma construgao gradativa de
seu conceito no decorrer do desenvolvimento do Estado. Para Dalmo de Abreu Dallari, os primeiros
tragcos dessa teoria surgiram com Marsilio de Padua (séc. XIV), mas a organizagdo dos pensamentos
a esse respeito acontece no século XVII, com John Locke. E com Montesquieu, na obra O Espirito
das Leis, de 1748, entretanto, que “a teoria da separacdo dos poderes ja € concebida como um
sistema em que se conjugam um legislativo, um executivo e um judiciario, harmdnicos e
independentes entre si”, com o objetivo crucial de garantir a liberdade individual, ao passo em que
buscava enfraquecer o poder do Estado. Apenas mais recentemente é que se passou a entender a
separagao de poderes como forma de aumento da eficiéncia do Estado, em razao da distribuicdo de
tarefas entre érgdos especializados. (DALLARI, Dalmo de Abreu. Elementos de teoria geral do
Estado. 252 edi¢cdo. Sao Paulo: Saraiva, 2005, p. 216-223.)

* COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 194.
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Antes de passar a anadlise de cada orgao individualmente, importa
apresentar duas teorias que procuram explicar a natureza juridica dos 6rgéos da
sociedade andonima®. A primeira delas é a teoria da representagdo, segundo a qual
0s Orgaos sao representantes da sociedade andnima, agindo por ela como se
procuradores fossem. A outra formulagcédo € a teoria organicista, que, para Rubens
Requido, foi a adotada no direito positivo brasileiro®. Nesta, afirma-se que os 6rgaos
sdo 0 modo de expressao da companhia, ndo enquanto outro ente, mas sendo eles
préprios a vontade da sociedade®. Neste sentido, os administradores da companhia
— como parte do 6rgdo de execugdo —, nao a representam, mas fazem presente a
sociedade. Vale mencdo que nenhum dos orgaos detém personalidade juridica,
sendo que seus atos perante terceiros sdo imputaveis & companhia®. Isto ndo
impede, porém, que em determinadas situagdes legalmente previstas, os membros

desses 6rgaos sejam responsabilizados pessoalmente.

1.3. Assembleia Geral

E o érgdo maximo de deliberagdo da companhia, seara em que se retinem
0s acionistas, na qual se decide toda a matéria relativa ao objeto e a concrecao de
objetivos®. Nas palavras de Oscar Barreto Filho, “nela reside a expresséo politica de
comando, de iniciativa, de fixacdo de objetivos da companhia”®. E obrigatdria,
soberana, e desempenha fungao democratica, como assevera Requido: “Constitui o
orgdo maximo da sociedade, desempenhando as fungdes que os Parlamentos
exercem nas sociedades politicas constituidas democraticamente™®.

A assembleia geral”’ tem tratamento minucioso na Lei das Sociedades
Andnimas, nos artigos 121 e seguintes, cujo conteudo diz respeito a competéncia,
normas de convocagao e de instalacdo, legitimagdo para participagdo, quorum e

% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 193.

¥ REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 172.

32 BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 313.

% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 192

** Art. 121 da Lei 6.404/1976.

% BARRETO FILHO, Oscar. Estrutura administrativa das sociedades anénimas. Revista Forense.
Rio de Janeiro, v. 73, n. 258, abr./jun. 1977, p. 77.

% REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 176.

3 Importa consignar que ha outras assembleias previstas na normativa da sociedade anénima, como
a de constituicdo (art. 87 da Lei 6.404/1976) e as assembleias especiais, por exemplo, as de
debenturistas (art. 71 da Lei 6.404/1976) e de acionistas preferenciais (art. 136, §1° da Lei
6.404/1976). (REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 176.)
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questdes procedimentais. O rol de matérias de competéncia privativa da assembleia
geral esta no art. 122 da Lei 6.404, e sao questdes de elevada importéncia na vida
societaria, o que justifica a imputagéo a ela de centro de comando da companhia®.

E dividida em assembleia geral ordinaria e extraordinaria, com competéncias
e fungdes distintas. A primeira deve ser realizada anualmente, para deliberagao de
matérias especificas. A extraordinaria, por outro lado, n&o tem rol legal de matérias
sobre as quais pode deliberar. Assim, conclui-se que a AGE detém competéncia
para decidir sobre todas as matérias relativas ao objeto social (artigo 121 da Lei
6.404), exceto aquelas que devam necessariamente ser tratadas pela assembleia
geral ordinaria (artigo 132 da Lei 6.404). Ainda, o artigo 131, paragrafo unico, da Lei
6.404, admite a realizagdo simultanea de assembleia geral ordinaria e extraordinaria,
acaso na data de realizag&o da primeira haja matérias de competéncia da segunda a
serem discutidas e deliberadas®. Deste modo, admite-se que a AGO delibere,
também, sobre as matérias de competéncia da AGE. A competéncia para sua
convocagao € do conselho de administracdo, se existente, ou da diretoria. A lei
prevé, no entanto, hipéteses em que acionistas reunidos ou o conselho fiscal podem
fazé-lo, desde que observados os requisitos para cada caso®, a fim de se preservar
os direitos e interesses dos acionistas em geral, evitando que propositadamente
deixem os administradores de convocar assembleia necessaria. Por serem
instrumento de democratizacdo das companhias, o modo de convocagao deve ser
rigorosamente observado, sob pena de nulidade.

As deliberagcbes de assembleia que implicarem grandes modificagdes na
companhia conferem ao acionista dissidente o direito de retirada, que é medida
protetiva em favor das minorias. As matérias que ensejam essa medida estdo

referidas no artigo 137 da Lei 6.404/1976"" e, em alguns casos, ha condigbes ou

% 330 elas: i) reforma do estatuto social; ii) eleicdo ou destituicdo de administradores ou fiscais da
sociedade; iii) analise da prestagdo de contas anual dos administradores; iv) autorizagdo de emissao
de debéntures; v) suspensao dos direitos do acionista; vi) deliberagbes acerca da avaliagdo de bem
oferecido para formacgdo do capital social; vii) autorizagdo de emissédo de partes beneficiarias; viii)
deliberagado sobre movimentos societarios, dissolugao e liquidagado, bem como a eleigao, destituicdo e
julgamento de contas de liquidantes; ix) autorizagdo aos administradores para confissdo de faléncia e
requerimento de recuperacéo judicial.

% BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 314.

0 Art. 123, caput, paragrafo unico e alineas da Lei 6.404/1976.

4 Ensejam direito de retirada matérias que exigem quorum qualificado e, portanto, elencadas no art.
136, especificamente as contidas nos incisos | a IX.
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qualificadoras*, ndo bastando mera deciséo sobre a matéria. Para efetivacdo desse

direito, &€ essencial o registro dos trabalhos da assembleia geral em ata.

1.4. Conselho Fiscal

Trata-se de oOrgdo facultativo na estrutura administrativa da S/A, cuja
principal funcdo é a fiscalizagdo das contas e da administracdo®®. E composto por
trés a cinco membros titulares e respectivos suplentes, acionistas ou néo, eleitos em
assembleia geral, cujas atribuigdes sado indelegaveis. Para compd-lo, deve tratar-se
de pessoa natural, residente no Brasil, com nivel universitario ou que tenha sido, por
ao menos trés anos, administrador ou conselheiro fiscal de empresa.

Para Requi&o, a regulamentagao deste 6rgao é precaria, em especial no que
tange a existéncia e instalagéo do conselho fiscal*, com o que concordam Bertoldi e
Ribeiro*. Do caput do artigo 161, extrai-se que ele sempre existira, e que a
faculdade concedida a companhia é a de instala-lo, de modo que ficaria sempre
constituido, a espera de pedido no sentido de que seja instalado. O § 3° do mesmo
artigo, porém, dispde que o funcionamento do conselho fiscal pode ser requerido e
apreciado em assembleia geral, seguido da eleicdo dos componentes. Neste ponto,
nota-se contradi¢éo interna no artigo 161, vez que o caput sugere que o conselho
fiscal deve ter, sempre, membros eleitos e a postos, enquanto que o § 3° é claro ao
dizer que os membros serdo eleitos apenas quando requerida a instalagcdo do
conselho fiscal. Coelho, por sua vez, € tranquilo na assertiva de que “sua existéncia
& obrigatdria, mas seu funcionamento facultativo™’ e no mesmo sentido entendem

Osmar Brina Cérrea-Lima*® e Modesto Carvalhosa®.

*2 Art. 136, inc. | a lll da Lei 6.404/1976.

*3 A competéncia do conselho fiscal esta esmiugada nos incisos do art. 163 da Lei 6.404/1976.

* REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 232.

4 BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 321.

“© Art. 161, caput da Lei 6.404/1976: “A companhia tera um Conselho Fiscal e o estatuto dispora
sobre seu funcionamento, de modo permanente ou nos exercicios sociais em que for instalado a
pedido de acionistas”. E, § 3°: “O pedido de funcionamento do Conselho Fiscal, ainda que a matéria
ndo conste do anuncio de convocagado, podera ser formulado em qualquer assembléia geral, que
elegera seus membros”.

*” COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 228.

8 CORREA-LIMA, Osmar Brina. Sociedade anénima. 22 edi¢do. Belo Horizonte: Del Rey, 2003, p.
393.

%9 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a lei de sociedades anénimas, Lei n. 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, com as modificagdes das Leis n. 9.457 de 5 de maio de 1997, 10.303, de 31
de outubro de 2001, e 11.638, de 28 de dezembro de 2007. 42 edi¢do. 3° volume. S&o Paulo:
Saraiva, 2009, p. 427.
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Também segundo Requido, o conselho fiscal era pouco conveniente no
sistema do Decreto-lei de 1940, vez que o saber técnico era dispensado como
requisito para os membros, o que implicava trabalho de pouca utilidade. Isto foi
corrigido na lei atual, com a inser¢gdo desta exigéncia e mediante aumento das
funcdes do 6rgdo que, ademais da verificagdo das contas, passou a fiscalizar os
atos da administracdo, desempenhando, agora, papel de maior relevancia,

|50

controlando a administracdo e assessorando a assembleia geral®”. Coelho entende

que ha limites precisos na sua competéncia, sendo adstrita a legalidade e
regularidade da administragdo®, e vedada a interferéncia na forma de condugéo dos
negocios, na conveniéncia, oportunidade e economicidade das decisdes®.

Tanto no sistema anterior como no atual®®, o conselho fiscal representa um
meio pelo qual se garante certo poder a minoria, através da destinacdo de ao menos
uma cadeira no 6rgdo — com o respectivo suplente — para os acionistas minoritarios
(que assim se declararem, e representem ao menos um quinto do capital social) e
outra para acionistas detentores de acdes preferenciais. Cabe registro que, tendo
dois grupos direito a uma vaga cada, é possivel que ambos o fagam, situagdo em
que os demais acionistas — maioria —, podem eleger mais um membro, conservando-
se a maioria também no ambito deste conselho®.

Os conselheiros tém direito a remuneragdo que, no sistema anterior, era
frequentemente de valor irrisorio, o que foi corrigido na Lei 6.404, estabelecendo-se

o minimo de 10% da remuneragao dos diretores, além do direito a reembolso com

0 Esta questdo foi tratada na Exposicdo de Motivos da Lei 6.404/1976, no capitulo XlIl: “As
modificagdes introduzidas pelo Projeto no Conselho Fiscal baseiam-se na experiéncia da aplicagcéao
do Decreto-lei n® 2.627... o funcionamento do 6rgdo quase sempre se reduz a formalismo vazio de
qualquer significagao pratica, que justifica as reiteradas criticas que lhe sao feitas, e as propostas
para sua extingdo... A leitura do artigo 164 mostra que as atribuicdes do Conselho diferem em parte
das previstas na legislagdo em vigor. Nao é é6rgdo de auditoria contabil, que somente pode ser
exercida por organizagdes de profissionais especializados, mas de fiscalizagdo dos administradores e
de informacéo da Assembléia Geral, que podera desempenhar papel da maior significagdo na defesa
da companhia e dos acionistas ao acompanhar, efetivamente, a acdo dos administradores,
submetendo seus atos a apreciagao critica, para verificar o cumprimento de deveres legais e
estatutarios...”.

*" COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 228-229.

°2 Decorre desta limitagdo o disposto no artigo 163, § 2° que exige pertinéncia com a fungao
fiscalizatéria o pedido de informagdes, de modo que nao pode “solicitar informagdes sobre matérias
estranhas a sua competéncia, como, por exemplo, politica de precos, estratégia de venda dos
ESrodutos, marketing etc”. (CARVALHOSA, Modesto, op. cit. p. 417.)

Também este aspecto foi mencionado na exposicdo de motivos da Lei 6.404/1976: “A experiéncia
revela, todavia, a importancia do 6rgdo como instrumento de protecdo de acionistas dissidentes,
sempre que estes usam do seu direito de eleger em separado um dos membros do Conselho, e
desde que as pessoas eleitas tenham os conhecimentos que lhes permitam utilizar com eficiéncia os
meios, previstos na lei, para fiscalizagdo dos 6rgdos da administragédo”.

** BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 321.
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despesas necessarias, com o intuito de se prestigiar a fungao e permitir que possam
dedicar-se a ela com maior afinco®. Em contrapartida, os membros do conselho

fiscal tém severas responsabilidades.

1.5. Conselho de Administragao

Ha dois sistemas de administracdo das companhias no que toca a esta
seara incumbida da execucdo dos fins sociais. O direito norte-americano foi o
primeiro a prever a cisdo entre conselho de administragdo e executivos. Aos
membros do conselho incumbiria tomar decisbes acerca do rumo da empresa
(naquilo que nd&o competiria a general meeting — assembleia), porém deveriam
delegar na totalidade a gestdo dos negdcios aos executivos. Por outro lado, o
sistema continental europeu, orientado pelo direito francés, concentrava as duas
fungbes em um soO 6rgdo. Este sistema, entretanto, passou a ser preterido e,
atualmente, na legislagéo francesa, faculta-se a adogao de diretoria, porém sujeita a
controle®®. O direito brasileiro incorporou ambos os sistemas, vez que o artigo 138 da
Lei 6.404 permite a administragcdo pelo conselho de administracédo e diretoria ou
apenas pela diretoria®.

Vale registro que a lei, quando faz mencédo aos administradores da
companhia, refere-se tanto aos membros do conselho de administragdo quanto aos
diretores. Ha dispositivos comuns a ambos, como as normas atinentes a requisitos,
impedimentos, investidura, remuneragdo, deveres e responsabilidades®. Por
exemplo, ndo se admite administradores pessoas juridicas® — inobstante o elevado
grau de profissionalismo das companhias —, e a remuneragdo € fixada pela
assembleia geral, que deve ponderar tanto a qualidade do trabalho desempenhado
quanto o valor do profissional no mercado®.

O conselho de administragdo, especificamente, € 6rgao obrigatorio nas
companhias abertas, de capital autorizado, e nas sociedades de economia mista. E

% Arts. 162, § 3° da Lei 6.404/1976; REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 235.

°® REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 196-197.

" Exceto nas companhias abertas e de capital autorizado, nas quais o Conselho de Administragao &
obrigatorio, nos termos do § 2° do art. 138 da Lei 6.404/1976.

%% Art. 145 e seguintes da Lei 6.404/1976.

% Art. 146 da Lei 6.404/1976.

60 MARTINS, Fran. Curso de direito comercial: empresa comercial, empresarios individuais,
microempresas, sociedades comerciais, fundo de comércio. 322 edigdo. Rio de Janeiro: Forense,
2009, p. 365.



22

composto por numero impar de membros, sempre acionistas, competindo ao
estatuto deliberar o nimero minimo e maximo, observando o minimo legal de trés®'.
Sua competéncia, em sintese, € deliberar sobre todas as matérias de interesse da

By

sociedade, especialmente aquelas relativas a concregdo dos objetivos sociais,
exceto o que se tratar de competéncia privativa da assembleia geral®.

Ha autores que criticam severamente o conselho administrativo. Cérrea-
Lima cita, a exemplo, Trajano de Miranda Valverde, que afirma que o conselho de
administragdo é orgao inocuo, eis que formado por grande numero de pessoas, que
desenvolvem pouco trabalho e recebem grande percentual sobre os lucros®. Por
outro lado, ha entusiastas desse 6rgdo, como Jodo Luiz Coelho da Rocha® e
Coelho, sendo que, para este ultimo, a justificativa para a existéncia de outro 6rgao

de carater executivo, além da diretoria, é que:

A diretoria, que pode ser composta por ndo acionistas, nem sempre é o
o6rgao da sociedade mais indicado para assumir a responsabilidade pelas
deliberagbes de maior envergadura e repercusséo. Estas cabem aos sécios,
isto &, as pessoas que investiram seu dinheiro na formagao da sociedade e
assumiram o risco da atividade empresarial. Mas, por outro lado, nem
sempre representa uma solugdo adequada a apreciacdo das mesmas
matérias pela assembléia geral, porque se encontra esse 6rgéo sujeito a
formalidades e dinamicas proprias, que podem retardar o processo
decisorio, prejudicando os interesses da companhia.65

Veja-se que, se o cerne da existéncia de um conselho de administracdo é a
agilidade na tomada de decisdes, resta plenamente esclarecida a razdo de ser 6rgao
facultativo em companhias fechadas, que usualmente possuem menor porte e
menor numero de acionistas, que podem ser facilmente reunidos em assembleia.

Questao de especial relevo é o modo de escolha dos conselheiros, sempre
eleitos em assembleia. Cabe ao estatuto ou a assembleia geral determinar se a

1 Arts. 138, § 2% art. 140 e 142 da Lei 6.404/1976. Ainda, BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia
Carla Pereira, op. cit., p. 317-318.

®Art. 122 da Lei 6.404/1976.

% CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 208-209.

% «“A verdade é que a relevancia do Conselho estd em alta, na pauta dos valores juridicos adotados
pela nossa ordem societaria. E a pratica tem plascitado essa tendéncia. Nas empresas mistas é
norma sabida que o Conselho de Administracdo tanta vez barra e critica atos de dispensa ou
inexigibilidade de licitagdes que escapem aos padrdes da Lei 8.666. Nas empresas privadas de mais
porte € comum o embate, que é bem salutar, de vontades acionarias dentro do Conselho, refletindo,
para a gestao social, a realidade do Conselho de Administragdo da S/A como um ¢érgédo de grande
importancia estratégia e politica, no sentido amplo que se deve conceder a essa agregacédo coletiva
de capitais e esfor¢cos representada pelas sociedades andénimas.” (ROCHA, Jo&o Luiz Coelho da.
Particularidades do conselho de administracdo das sociedades andnimas. Revista de Direito
Mercantil, industrial, econémico e financeiro. Sao Paulo, n. 128, out./dez. 2002, p. 65.)

% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 214.
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eleicdo ocorrera por votagdo majoritaria ou proporcional. No primeiro caso, pode ser
por chapas ou candidaturas isoladas, sendo que a ultima pode resultar em auséncia
de coesao interna®.

A votagao proporcional € mecanismo criado pelo legislador de 1976, com o
fim especifico de garantir aos acionistas minoritarios representacdo no o6rgéo
executivo, 0 que ndo ocorre na votagdo majoritaria, em que o detentor do controle
pode eleger sozinho todos os conselheiros. Ocorre mediante a adogdo do voto
multiplo, previsto no artigo 141 da Lei das Sociedades Anénimas, que depende de
requerimento por acionistas que representem ao menos 10% do capital social. O

voto multiplo, segundo explicam Bertoldi e Ribeiro,

consiste em conferir a cada agéo com direito a voto nas assembléias gerais
tantos votos quantos sejam os membros do conselho, possibilitando ao
acionista cumular os votos num s6 candidato, de forma que,
matematicamente, exista a possibilidade de aqueles que ndo detém a
maioria dos votos na assembléia elegerem ao menos um dos membros do
conselho de administragéo (LSA, art. 141). Assim, se for sete o nimero de
vagas a serem preenchidas, cada agéo tera direito a sete votos, os quais
poderao ser destinados integralmente a um mesmo candidato.®’

Sobre a raz&o de ser e relevancia do voto multiplo, Coelho assevera que:

Quando racionalmente utilizado por todos os acionistas, o voto multiplo
conduz ao mesmo resultado da eleigdo proporcional. Por isso, sua
importancia estd na garantia de proporcionalidade na composi¢cdo do
conselho de administragédo. Ele sé é instrumento de conquista de controle
pela minoria quando o controlador ndo age de modo racional.®

O mandato do conselheiro, como mencionado, tem prazo maximo de trés
anos. Inobstante isto, pode ser destituido em assembleia geral, com ou sem
motivagdo, a qualquer tempo, posto que se trata de cargo de confianga®. Ressalve-
se que, acaso seja destituido qualquer membro do conselho, cuja eleigdo ocorreu
pelo sistema proporcional, ndo ha substituicdo, devendo-se proceder a uma nova
votacdo de todo o 6rgado, nos termos do § 3° do art. 141 da Lei das Sociedades

Andénimas.

% BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 318.
®” BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 318.
% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 220.

9 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 223-225.
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1.6. Diretoria

E drgdo de cunho eminentemente executivo e técnico, e de natureza
obrigatdria na estrutura administrativa de qualquer sociedade andénima. A ela cabe a
administragdo direta da companhia, ou seja, concretizar os objetivos sociais e aquilo
que for deliberado em assembleia e no conselho de administragdo. No plano

externo, incumbe a ela “manifestar a vontade da pessoa juridica”®

, Vez que € a
Unica competente a representar a companhia mediante terceiros’”.

Deve contar com ao menos dois membros, pessoas naturais, que nao
precisam ser acionistas, cujo prazo de gestdo € de no maximo trés anos, sendo
possivel a recondugdo. E comum que os diretores da companhia sejam empregados
dela; neste caso, ha regime juridico especifico e peculiar’>. O numero de diretores é
fixado pelo estatuto, respeitando o minimo de dois. Quem a elege é o conselho de
administragao ou, alternativamente, a assembleia geral.

Interessa notar que n&o se trata de o6rgdo coletivo (isto €, em que as
deliberagbes ocorrem por maioria), mas de 0Orgdao cujos membros detém
competéncia individual para a realizagdo dos atos, salvo disposicao estatutaria ou
deliberacédo de assembleia em sentido contrario. Outrossim, € possivel que cada
diretor tenha atribuicdes especificas, com divisdo de tarefas e competéncias™. Os
diretores nao precisam de autorizacdo para a realizagao de atos e operagdes que
guardem relagdo com o objeto da companhia, mas ndo detém competéncia para

praticarem atos estranhos a ele, salvo expressa autorizagdo da assembleia geral™.

A lei faculta a companhia inserir em seu estatuto dispositivo que exija
prestacdo de caugdo por aqueles que ocupem cargo de administrador. Antes, era

® COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 226.

" Art. 138, § 1° da Lei 6.404/1976: “O Conselho de Administragdo € 6rgao de deliberagéo colegiada,
sendo a representacdo da companhia privativa dos diretores”.

2 Trata-se de tema polémico na area trabalhista. Isto porque, a principio, ndo se enquadraria o diretor
na condicao de empregado; ocorre que € necessaria a avaliagdo caso a caso e, na maioria deles, o
elemento subordinagdo mantém-se, razdo pela qual o vinculo empregaticio deve ser reconhecido.
Ademais, parte da doutrina entende que o contrato de trabalho fica suspenso nesse quadro.
CORREA-LIMA entende “ser correta a distingdo entre administrador-empregado e administrador-n&o-
empregado de uma companhia. Empregado seria aquele, ja titular desse status, algado a posigcédo de
administrador e que teria o contrato de trabalho suspenso, como quer Délio Maranhdo (Maranhéo,
1978:63). Nao-empregado seria o administrador ja contratado como tal, para administrar a
sociedade”. (CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 233-234.)

3 Arts. 143 e 144 da Lei 6.404/1976. Ainda, BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op.
cit., p. 319-320 e COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 226-227.

" CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 226. Comentario ao “caso pais ¢ filhos”.
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obrigatéria, porém tornou-se irrelevante, ou simbdlica, pois ndo era capaz de
incorporar toda a responsabilidade que assume o administrador. Mas, se o estatuto
a exigir, & condigdo sem a qual ndo pode ser empossado o eleito”.

Requido sustenta critica no sentido de que o elevado numero de diretores
nao acionistas esta criando uma “civilizagdo de gerentes”, sendo eles “espécie de
gestor sem propriedade que se contrapde, na hierarquia social atual, aos
proprietarios sem gestdo (acionistas)””®. Para o autor, a grande problematica a
respeito do tema € a imoralidade na atuagao dessa classe, ao entendimento de que
‘o moderno gerente €, na verdade, uma vitoria da classe média, o qual ndo sente
nem tem compromissos, a ndo ser com a empresa que dirige””’.

As demais normas relevantes a respeito do conselho de administragdo e da
diretoria, em especial aquelas que tocam aos deveres e responsabilidades dos

administradores, serdo adiante tratadas em capitulo proéprio.

2. Deveres dos administradores da companhia

Para que se possa proceder a analise da responsabilidade civil dos
administradores das companhias, é imprescindivel o estudo dos deveres a eles
imputados. Este é o escopo deste capitulo, ou seja, conceituar os principais deveres
dos administradores, insculpidos nos artigos 153 a 157 da Lei 6.404/1976, para que,
posteriormente, em capitulo proprio, possa ser verificado o que o0 seu
descumprimento implica.

Deste modo, serdo trés os deveres explorados, vez que entendidos como
deveres basicos dos administradores, quais sejam, o dever de diligéncia (artigo
153), de lealdade (artigo 155) e de informar (artigo 157). Nao obstante, a Lei explora
outros temas que também implicam deveres de observancia obrigatéria aos
dirigentes das companhias, como o de agir no interesse da empresa, sem perder de
vista a sua fungdo social (artigo 154), e o de n&o atuar em conflito de interesses
(artigo 156). As cinco problematicas sao individualmente tratadas neste capitulo,
ainda que algumas estejam intrinsecamente ligadas (como, por exemplo, o conflito

de interesses e o dever de lealdade).

" REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 210.
"® REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 205.
" REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 205.
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Correa-Lima, entretanto, entende que os deveres essenciais imputados aos
administradores das sociedades anbnimas sdo trés: dever de obediéncia, de
diligéncia e de lealdade™. Segundo o autor, pode-se sintetizar toda a quest&o dos
deveres dos administradores no brocardo latino honeste vivere, neminem laedere,
suum cuique tribuere (ou seja, viver honestamente, ndo prejudicar a ninguém, dar a
cada um o que € seu)’”®. Embora ndo destaque os cinco aspectos legais supra
mencionados, Cérrea-Lima nao os ignora. E que, para ele, o dever de informar, por
exemplo, é decorréncia do dever de lealdade, assim como o dever de votar no
interesse da companhia e de n&o se valer de informagdes privilegiadas (insider
trading)®. Neste trabalho, utilizar-se-&o as diretrizes que a Lei 6.404 propde®’, sem
prejuizo, contudo, de se explorar os ensinamentos de Cérrea-Lima acerca do
conteudo de cada um dos deveres.

Percebe-se que os deveres cominados aos administradores sado de certa
forma bastante genéricos. Como tentativa de delimitacdo, a CVM elaborou o Parecer
de Orientagdo n° 35 de 2008%2, no qual buscou dar-lhes concretude no contexto
especifico das operagdes de fusdo, incorporacdo e incorporacdo de acgdes
envolvendo sociedades controladoras e controladas e as sociedades em controle

comum. Em suma, o que se concluiu foi:

A CVM entende que, para cumprir com seus deveres e alcangar os
resultados esperados pela Lei n° 6.404, de 1976, os administradores de
companhias abertas devem instituir procedimentos e tomar todas as
medidas necessarias para que a relagdo de troca e demais condi¢cbes da
operagcdo sejam negociados de maneira independente. Um processo de
negociacdo independente tende a propiciar a comutatividade da operagao e
a demonstrar o cumprimento dos deveres fiduciarios previstos em lei.

& CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 227 e CORREA-LIMA, Osmar Brina. Responsabilidade
civil dos administradores de sociedade anénima. 12 edi¢gdo. Rio de Janeiro: Aide, 1989, p. 56.

& CORREA-LIMA, Osmar Brina. Sociedade andnima. 22 edi¢do. Belo Horizonte: Del Rey, 2003, p.
227.

8 CORREA-LIMA, Osmar Brina. Responsabilidade civil dos administradores de sociedade
andnima. 12 edigdo. Rio de Janeiro: Aide, 1989, p. 71-88 e CORREA-LIMA, Osmar Brina. Sociedade
andnima. 22 edigédo. Belo Horizonte: Del Rey, 2003, p. 228-231.

' Nao apenas a Lei, mas também autores como Tavares Paes e Rubens Requido seguem
estritamente a divisdo realizada pela Lei 6.404 e, com algumas diferengas (como, por exemplo, tratar
do conflito de interesses em conjunto com o dever de lealdade, por entendé-lo conseqiiéncia, do que,
inclusive, ndo se discorda, conforme se tratara mais adiante neste capitulo) Fabio Ulhoa Coelho e
Marcelo Bertoldi e Marcia Carla Pereira Ribeiro.

8 parecer de Orientagcdo n° 35 do Conselho de Valores Mobiliarios de 1° de setembro de 2008.
Disponivel em: http://www.cvm.gov.br/port/infos/pare035comunicado.asp.
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Para concretizar ainda mais a afericdo do cumprimento desses deveres, a
CVM elencou quatorze procedimentos que devem ser observados nessas
operacgoes, além da instalacdo de um comité com a fungdo especifica de
negociagdo, da necessidade de se submeter as recomendagbes ao conselho de
administragao e, por fim, aspecto bastante interessante, a submissédo da operagao a
voto dos acionistas ndo controladores, inclusive daqueles sem direito a voto ou cujo
direito é restrito.

Insta registrar que, muito embora a localizagdo das normas relativas aos
deveres seja o capitulo Xl da Lei das Sociedades Andnimas, destinado ao conselho
de administragdo e a diretoria, alguns deveres sdo também imputados a outros
orgaos societarios.

E o caso dos membros do conselho fiscal que, por forca do disposto no
artigo 165 da Lei 6.404, estdo sujeitos aos deveres dos artigos 153 a 156. Ou seja,
de todas as cinco diretrizes supra mencionadas, apenas nao se aplica aos
conselheiros fiscais o dever de informar, o que de certa forma € inerente a sua
funcao, eis que o conselho fiscal ndo se imiscui na atividade propriamente de gestéo
da companhia. Ressalte-se que o descumprimento dos deveres legais implica ao
conselheiro responsabilizag&o, nos termos do artigo 165%.

Por fim, previamente a analise dos deveres legais basicos, importa a
ressalva de que ha outros deveres contemplados na Lei das Sociedades Anénimas,
destacados por Coelho®. E o caso do dever de convocagdo da assembleia geral
ordinaria pelos competentes para tanto (artigo 123); da necessaria disponibilizagao
aos acionistas para a realizagdo da assembleia geral ordinaria, de documentos
relativos a administragdo da companhia (artigo 133); de elaboragdo das
demonstragdes financeiras de cada exercicio social (artigo 176); e, por fim, de
preparagao, pelo conselho fiscal, de laudo que demonstre a incapacidade de a
companhia realizar a distribuigdo de dividendos obrigatorios por conta de sua
situacgdo financeira.

Ainda para Coelho, ha deveres implicitos na Lei 6.404 que também devem

ser estritamente observados e que, caso ndo sejam, implicam a mesma

8 Art. 165 da Lei 6.404/1976: “Os membros do conselho fiscal tém os mesmos deveres dos
administradores de que tratam os arts. 153 a 156 e respondem pelos danos resultantes de omissao
no cumprimento de seus deveres e de atos praticados com culpa ou dolo, ou com violagéo da lei ou
do estatuto”.

8 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 242-243.
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responsabilidade civil daqueles expressamente previstos. O autor extrai os seguintes
deveres da Lei das Sociedades Andnimas: i) obediéncia ao estatuto (veja-se que
este dever, para Coérrea-Lima, é um dos pilares dos deveres basicos dos
administradores); ii) cumprimento das deliberagbes tomadas em 6rgaos societarios
de hierarquia superior; iii) mutuo controle entre os administradores; e iv) nao

competir com a sociedade®.

2.1. Dever de observancia dos interesses da companhia em conjugacao

com a fungao social da empresa

O cerne do dever que ora se explora € a obrigagdo de o administrador da
companhia atuar, mediante os mecanismos e poderes que a lei e o estatuto Ihe
conferem, em prol dos fins e interesses da companhia.

Ja se mencionou anteriormente, entretanto, que a empresa ndo mais pode
ser vista tdo somente como meio de auferir lucro, ja que “nos dias presentes, a
companhia tem severos e graves deveres para com a coletividade em cujo meio

atua”®.

A sua funcdo social passou a ser aspecto essencial no estudo da
companhia, pois a ela é inerente e necessaria. Por esta razdo, o dever em crivo ndo
se resume ao seu cerne. Isto porque, embora deva atuar de modo a lograr os fins e
interesses da companhia, o administrador deve fazé-lo atendendo as exigéncias do
bem publico e da funcao social da empresa.

Este dever esta positivado no artigo 154 da Lei das Sociedades Andnimas,
segundo o qual “o administrador deve exercer as atribuigdes que a lei e o estatuto
Ihe conferem para lograr os fins e as exigéncias do bem publico e da fung¢do social
da empresa”. Deste modo, percebe-se que a realizagado da fungéo social € grande
preocupacao da Lei 6.404, imputando-a como dever de necessaria e estrita
observancia, tanto aos administradores, mediante o artigo 154, quanto aos
controladores, pelo artigo 116, paragrafo unico.

Nos paragrafos 1° e 2° do artigo 154 da Lei encontram-se elencados atos
vedados aos administradores, vez que configurariam o chamado desvio de poder.

Assim, o caput e os paragrafos do artigo 154 s&o complementares entre si, posto

8 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 243.
% REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 214.
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que “aquele define a finalidade das atribuigbes do administrador, enquanto os
paragrafos detalham o desvio de poder™'.

O desvio de poder € passivel de ser entendido como “o afastamento dos
deveres que a lei e o estatuto impéem ao administrador’®®. Segundo Requido, é
situacdo que pode ocorrer quando o administrador fica contaminado de certa
megalomania ao se perceber detentor de grande poder e, por consequéncia,
entende-se no direito de favorecer amigos e seus proprios interesses as expensas
da companhia®.

A primeira das condutas proibidas, inserta no § 1° do artigo 154,
claramente decorre da obrigacédo de agir em fungéo dos interesses e finalidades da
empresa que administra. Para Requido, vale o registro, trata-se de decorréncia do
dever de diligéncia®. Cuida-se aqui, da vedacgédo de o administrador privilegiar os
interesses dos sécios que o elegeram para o cargo, em detrimento dos deveres que
possui frente aos demais socios.

No § 2° ha a vedagio e descrigédo de trés condutas especificas®. A primeira
delas é a pratica de atos de liberalidade as custas da companhia. Valverde os define
como atos que “diminuem, de qualquer sorte, o patrimdnio social, sem que tragam

93 Além das

para a sociedade nenhum beneficio ou vantagem de ordem econémica
hipéteses mais evidentes, como atos filantrépicos desautorizados pelo estatuto ou

pela assembleia, pode-se citar a distribuicdo disfarcada de lucros®. Se praticados

" COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 245.

% PAES, P. R. Tavares. Responsabilidade dos administradores de sociedades. 32 edi¢do. S&o
Paulo: Atlas, 1999, p. 36.

® REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 215.

O Art. 154, § 1° da Lei 6.404/1976: “O administrador eleito por grupo ou classe de acionistas tem,
para com a companhia, os mesmos deveres que os demais, ndo podendo, ainda que para defesa do
interesse dos que o elegeram, faltar a esses deveres”.

9 REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 214.

% Art. 154, § 2° da Lei 6.404/1976: “E vedado ao administrador: a) praticar ato de liberalidade & custa
da companhia; b) sem prévia autorizagdo da assembléia geral ou do Conselho de Administragéo,
tomar por empréstimo recursos ou bens da companhia, ou usar, em proveito proprio, de sociedade
em que tenha interesse, ou de terceiros, 0os seus bens, servigos ou crédito; c¢) receber de terceiros
sem autorizagdo estatutaria ou da assembléia geral, qualquer modalidade de vantagem pessoal,
direta ou indireta, em raz&o do exercicio de seu cargo.”

9 Prossegue o autor: “A sociedade anbénima € uma instituicdo destinada a auferir lucros. Os atos dos
diretores, portanto, devem cingir-se aos que, nos limites da exploragdo do objeto social, visam a
consecugdo daquela finalidade. Eles administram um patriménio alheio, e, portanto, ndo podem, em
principio, dar o que nao lhes pertence”. (VALVERDE, Trajano de Miranda. Sociedade por agées.
Volume Il. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 1941, p. 39.)

% P.R. Tavares, op. cit., p. 37.
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atos desta natureza, serdo de responsabilidade integral e exclusiva do administrador
que, inclusive, pode ser destituido do cargo®.

N&o obstante, o § 4° prevé a possibilidade de o conselho de administragcao
ou a diretoria autorizarem a pratica de atos gratuitos, desde que razoaveis, em
beneficio de seus empregados e ou da comunidade em que esta inserida a
companhia®. E possivel dizer que se trata de mecanismo proposto pela lei como
meio de se atingir a fungcdo social da empresa e de corresponder ao interesse
publico.

A segunda conduta proibida € a tomada de empréstimo de recursos, bens,
servicos ou créditos da empresa em seu favor, de terceiros ou sociedade em que
tenha interesse, sem a devida prévia autorizacdo da assembleia geral ou conselho
de administracdo. P. R. Tavares Paes destaca que essa vedacio persiste acaso
este ato seja disfargado mediante interposita personae®.

Por fim, &€ vedado o recebimento de suborno ou “vantagem pessoal, direta
ou indireta, em razdo do exercicio de seu cargo”®. E possivel, como prevé a lei, que
a assembleia geral ou o estatuto autorizem a percepgdo de beneficios, o que
descaracteriza a natureza ilicita dessas vantagens.

Para Requido, este € um dos problemas mais contundentes na
administragdo das sociedades, eis que “os interesses que as empresas controlam,
sobretudo as de grande dimensao, sao de tal vulto que € comum o amaciamento de
diretores através de presentes ou mesmo de propinas secretas™. Como sancéo a
essa conduta, que nao é penalmente tipificada, a lei prevé, no § 3° do dispositivo ora
estudado, que todas as importancias recebidas a titulo de suborno ou vantagem
pessoal pertencerdo @ companhia'.

* REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 215.

% Art. 154, § 4° da Lei 6.404/1976: “O Conselho de Administraco ou a diretoria podem autorizar a
pratica de atos gratuitos razoaveis em beneficio dos empregados ou da comunidade de que participe
a empresa, tendo em vista suas responsabilidades sociais”.

o7 PAES, P. R. Tavares, op. cit., p. 39.

% Art. 154, § 2°, alinea “c” da Lei 6.404/1976.

% REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 215.

1% Art. 154, § 3° da Lei 6.404/1976: “As importancias recebidas com infracio ao disposto na alinea ¢
do § 2.° pertencerdo a companhia”.
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2.2. Dever de diligéncia

O dever de diligéncia deve ser observado pelos administradores da
companhia, ou seja, membros do conselho de administragao e da diretoria, visto que
inserto no capitulo que disciplina estes 6rgaos, e porque assim expressamente
mencionado na Lei 6.404, no artigo 153. E imputado, também, aos conselheiros
fiscais, por forga do disposto no artigo 165 do mesmo diploma legal™'.

O dever insculpido no artigo 153 é, nos termos do dispositivo, o de
‘empregar, no exercicio de suas fungdes, o cuidado e diligéncia que todo homem
ativo e probo costuma empregar na administragdo dos seus proprios negdcios”'%.
Para Coérrea-Lima, a diligéncia € o dever central, do qual decorrem todos os
demais'®.

Trata-se de conceito de dificil aplicacdo, em virtude de sua fluidez ou falta de
concretude. Coelho aponta, no entanto, que o direito estrangeiro ndo traz solugbes
melhores, recaindo sempre em conceitos vagos como os trazidos na Lei brasileira'.
No direito americano, por exemplo, fala-se em duty of care, igualmente carecedor de
definicdo precisa.

Na tentativa de conceitua-lo, Cérrea-Lima diz que a diligéncia equivale a um

“cuidado ativo, zelo, aplicacdo, atividade, rapidez, presteza™'*

sendo, assim, mais do
que simples prudéncia.

A ideia de “homem ativo e probo” parece desatualizada e em descompasso
com a dindmica empresarial. E salutar que o que se espera do administrador esta
para além disto, relacionando-se muito mais com a tecnicidade de suas decisdes.
Neste sentido, Coelho ensaia um método de aplicagdo do dever de diligéncia. Para
ele, é diligente o administrador que observa a gama de conhecimentos técnicos
relativos ao ramo da administracdo de empresas, atuando de acordo com o que eles

aconselham, e ndo de forma diversa'®. Portanto, o dever de diligéncia é observado

" Art. 165, caput da Lei 6.404/1976: “Os membros do conselho fiscal tém os mesmos deveres dos
administradores de que tratam os arts. 153 a 156 e respondem pelos danos resultantes de omissao
no cumprimento de seus deveres e de atos praticados com culpa ou dolo, ou com violagéo de lei ou
do estatuto”.

192 Art. 153, caput da Lei 6.404/1976.

% CORREA-LIMA, Osmar Brina. Responsabilidade civil dos administradores de sociedade
andénima. 1?2 edigdo. Rio de Janeiro: Aide, 1989, p. 65.

"% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 243.

'% CORREA-LIMA, Osmar Brina. Sociedade anénima. 22 edicdo. Belo Horizonte: Del Rey, 2003, p.
228.

1% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 244.
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na medida em que o administrador “emprega na condugdo dos negdcios sociais as
cautelas, métodos, recomendagdes, postulados e diretivas da ‘ciéncia’ da

administragdo de empresas™'”’

. Deste modo, rejeita a nog&o tradicional de que o
dever de diligéncia se traduziria em atuar como bom pai de familia, algo de pouca
aplicabilidade pratica e atualidade, ao contrario da verificagdo objetiva da correi¢ao
técnica das decisbes tomadas pelo administrador. Verifica-se, ainda, que para
Coelho este dever corresponde a uma obrigacdo de meio, e ndo de fim.

Ainda que se adote o critério supra mencionado, nao se afasta a ponderacgao
de Cérrea-Lima de que o elemento subjetivo, em se tratando de dever de diligéncia,
é inafastavel'®, estando sempre presente quando da necessidade de se analisar a
conduta de um administrador, o que dificulta sobremaneira o trabalho do julgador em

caso de agao de responsabilidade, por exemplo.

2.3. Dever de lealdade

A ideia de lealdade também parece bastante abstrata em se tratando da
administragdo de empresas. No entanto, a Lei 6.404 € habil em prescrever a que se
refere o dever de lealdade, inserto no artigo 155'®°. Em seu caput, tem-se a
proposi¢ao geral: “O administrador deve servir com lealdade a companhia e manter
reserva sobre os seus negocios”.

Para Cobrrea-Lima, a lealdade “significa sinceridade, franqueza,

»110

honestidade™ "™ e corresponderia ao “preceito biblico, segundo o qual o homem nao

"1 sendo, sobretudo, um preceito ético''?. Deste modo,

deve servir a dois senhores
para o autor, o dever de informar seria mero corolario do dever de lealdade, assim
como as proibigdes de pratica de ato de liberalidade as expensas da companhia, de
tomar empréstimos ndo autorizados da sociedade e de recebimento de vantagens

pessoais.

" COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 244.

% CORREA-LIMA, Osmar Brina. Responsabilidade civil dos administradores de sociedade
andénima. 1?2 edigdo. Rio de Janeiro: Aide, 1989, p. 65-70.

1% A CVM editou a Instrugdo n° 31 de 08 de fevereiro de 1984, que trata do dever de lealdade.
Disponivel em: http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/exiato.asp?Tipo=I1&File=/inst/inst031.htm.

"% CORREA-LIMA, Osmar Brina. Sociedade anénima. 22 edicdo. Belo Horizonte: Del Rey, 2003, p.
228.

" CORREA-LIMA, Osmar Brina. Responsabilidade civil dos administradores de sociedade
andénima. 1?2 edicdo. Rio de Janeiro: Aide, 1989, p. 71.

"2 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 72.
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Nos incisos |, Il e lll do artigo 158, a Lei elenca condutas e as imputa
proibidas. Nos paragrafos do mesmo artigo, o diploma trata da matéria de insider
trading. Sdo essas as duas diretrizes no estudo do dever de lealdade.

A comecgar pelos atos vedados aos administradores, o primeiro deles
(descrito no inciso I) € a utilizagdo em beneficio proprio ou de terceiro de
oportunidades comerciais de que venha a ter conhecimento em raz&o do cargo que
ocupa. Neste caso, n&o é necessario prejuizo para a companhia para que a conduta
seja ilicita. No inciso Il, tem-se que constitui ilicito a omissdo “no exercicio ou
protecdo de direitos da companhia”, ou ainda deixar de aproveitar oportunidade
comercial de interesse da companhia com o fim de obter vantagem. Por fim, é
vedada a aquisicdo para revenda com lucro de bem ou direito necessario a
companhia, “ou que esta tencione adquirir” (inciso Ill). Requido assevera que as
condutas elencadas nos incisos do artigo 155 sdo meramente enumerativas, e nao
taxativas ou exaustivas'®.

Para Requido, fundamental foi a tipificacao realizada pela Lei 6.404:

Esses atos, tdo freqlientes na administragdo das companhias brasileiras,
muito levaram ao descrédito publico a sociedade anénima em nosso pais.
Esse natural acesso dos administradores a sociedade, permitia-lhes dela
usar como instrumento de enriquecimento préprio e de seu grupo de amigos
(...). O ato poderia ser acoimado de imoral, mas jamais de ilegal. Hoje,
como valioso preceito que a lei oferece, é possivel a qualquer acionista
combater a pratica de atos tao insidiosos quanto ilegais.""*

Por outro lado, Waldirio Bulgarelli severamente critica este modelo
enumerativo de condutas tidas por desobedientes a lealdade. Para ele, o legislador
de 1976 pecou pois demonstrou desconhecer a ética, a qual deve guiar todas as
acdes dos administradores. Segundo ele, se constata “tristemente, a falta de uma
nogao precisa da ética empresarial, a qual alias € desconhecida na generalidade do
nosso meio, engajadas as empresas numa politica de desperdicio e exploragdo do
consumidor™'®,

Quanto ao insider trading, Requido explica a origem da necessidade de
norma vedando esse tipo de conduta, bastante interessante para a exata

compreenséo do que ele significa’®.

"® REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 216.
""" REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 217.
"> BULGARELLI, Waldirio. Direito comercial Il. S0 Paulo: Atlas, 1977-1978, p. 205.
"® REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 217.
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Segundo o autor, na década de 1970 o governo empenhou-se no incentivo a
aglutinagdo (fusbes e incorporagbes) de empresas seguradoras e entidades
financeiras, com o fim de instituir uma economia de escala e para que assim

pudessem competir internacionalmente. Neste contexto,

observou-se, entdo, no mercado, o movimento de inumeraveis fusées de
empresas sob a forma andnima, ocasido em que os diretores obtiveram
enormes vantagens na execugdo, em suas empresas, daquele objetivo
econdmico-politico da administracdo federal. Ao se projetar a incorporagéo
de uma empresa em outra, os dirigentes destas passavam
despudoradamente a adquirir lotes e lotes de agdes em sigilo, sem dar
conhecimento aos acionistas dos propdsitos e programas da empresa.
Comprando as agdes desvalorizadas das empresas a serem incorporadas,
geralmente em estado econdmico-financeiro precario, usufruiam tais
dirigentes enormes lucros nessas operagdes. Quando o0s acionistas
minoritarios e dispersos tomavam conhecimento do projeto, pela divulgagéo
dos atos de convocacdo de assembléias, ja era tarde demais e se tinham
desfeito de suas acdes.""”

O insider trading € conduta expressamente vedada apenas no ambito das

8 'Quanto ao seu conceito, mais

companhias abertas, sobre o que lamenta Requiao
propriamente, inicia a Lei 6.404 por exigir que o administrador guarde sigilo sobre
informagdes ndo divulgadas ao mercado e que influirdo de modo ponderavel na
cotacdo de valores mobiliarios, bem como garanta que os seus subordinados
mantenham a mesma discricéo (§§ 1° e 2° do artigo 155).

Em caso de descumprimento desta norma, o § 3° garante a pessoa
prejudicada na operagao o direito a indenizagdo por perdas e danos frente ao
infrator.

O § 4° do mesmo artigo, por outro lado, veda ao administrador a utilizagao
de informacdes relevantes n&o divulgadas com o fim de obter vantagem pessoal

para si ou para outrem no mercado de valores mobiliarios.

2.4. Dever de informar

Cuida-se de dever relevante quando se trata de companhias abertas, posto

que intrinsecamente ligado ao mercado de capitais. Consiste em instituto importado

""" REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 217.

"8 para o autor, “é¢ de se lamentar e estranhar que o preceito acima transcrito se aplique, apenas, a
companhia aberta, quando deveria estender-se a sociedade fechada ou familiar. Nestas, quando
houver acionista dissidente, ficara ele inerme em face da insidia do administrador que praticar o
insider trading”. (REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 218.)



35

do direito norte-americano, denominado disclosure. Requido conceitua e delimita o

dever de informar:

Trata-se do dever de revelar certas situagbes e negdécios em que a
companhia e os administradores estdo empenhados, e que podem influir no
mercado, no que se refere aos valores mobiliarios por ela emitidos. A
disclosure constitui, pois, um conjunto de regras que visam a proteger a
lisura e a respeitabilidade do mercado de capitais. Ndo se refere
propriamente a informagcédo sobre os negodcios inerentes a realizagdo do
objeto social da companhia, pois esses integram e s&o protegidos pelos
principios do sigilo profissional da empresa, mas diz respeito a tudo aquilo
que possa influir na cotagdo dos valores mobiliarios (agdes, debéntures etc.)
emitidos pela companhia, e que s&o objeto de operacdes do mercado.""®

Antes de se explorar as especificidades do dever de informacdo é
conveniente dividi-lo em duas vertentes, como faz Cérrea-Lima'®. A primeira é
relativa ao dever do administrador de informar dados sobre ele proprio; a segunda
refere-se a informagéo de dados pertinentes aos negécios da companhia. Coelho faz
outra divisdo, que podera ser percebida quando elencadas as informacdes que
devem ser prestadas, com os respectivos destinatarios'?'. Para ele, pode-se
classificar em informacbes para esclarecimento de acionistas e comunicagdes ao
mercado.

Seguindo a classificagdo operada por Cérrea-Lima, inicia-se pelos deveres
relativos a informacéo de dados do proprio administrador, que estdo no caput e § 1°
do artigo 157 da Lei 6.404/1976. S&o dois momentos em que deve o administrador
prestar informacdes. Primeiramente, quando toma posse no cargo, deve indicar “o
numero de agdes, bénus de subscricdo, opcdes de compra de agdes, de emissio da

companhia e de sociedades controladas ou do mesmo grupo, de que seja titular”?.

Apos, em assembleia geral'®

, quando acionistas representantes de ao menos 5%
do capital social assim requererem, deve informar: i) “0 numero dos valores
mobiliarios de emissdo da companhia ou de sociedades controladas, ou do mesmo
grupo, que tiver adquirido ou alienado, diretamente ou através de outras pessoas, no

exercicio anterior”; ii) “as opgdes de compra de agbes que tiver contratado ou

"9 REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 220.

20 CORREA-LIMA, Osmar Brina. Sociedade anénima. 22 edicdo. Belo Horizonte: Del Rey, 2003, p.
228-229.

! COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 247.

122 Art. 157, caput da Lei 6.404/1976.

2% Nestas situagdes, cabe mencionar o disposto no § 2° do artigo 157: “Os esclarecimentos
prestados pelo administrador poderdo, a pedido de qualquer acionista, ser reduzidos a escrito,
autenticados pela meda da assembléia, e fornecidos por cépia aos solicitantes”.
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exercido no exercicio anterior’ e iii) “os beneficios ou vantagens, indiretas ou
complementares, que tenha recebido ou esteja recebendo da companhia e de
sociedades coligadas, controladas ou do mesmo grupo”'®.

De outro vértice, as informagdes relativas aos negdcios da companhia e que
devem ser divulgadas — conforme a bem posta delimitagdo de Requido supra
mencionada —, sdo 0 que mais propriamente podem constituir o cerne da disclosure.

Em primeiro lugar, embora possa parecer mais pertinente com dados
relativos aos administradores, pode-se mencionar o dever de informar “as condi¢cdes
dos contratos de trabalho que tenham sido firmados pela companhia com os

1125

diretores e empregados de alto nivel”®, quando assim exigido por acionistas que

representem 5% do capital social ou mais. Também mediante esse minimo de
sécios requerentes, deve o administrador informar “quaisquer atos ou fatos
relevantes nas atividades da companhia™'®.

Os deveres de informacéao até esse ponto citados sdo claramente internos a
companhia, razdo pela qual o § 3° do artigo 157 dispde que “a revelagédo dos atos ou
fatos de que trata este artigo s6 podera ser utilizada no legitimo interesse da
companhia ou do acionista, respondendo os solicitantes pelos abusos que
praticarem”.

Prosseguindo quanto ao dever de informar, externamente, dados relativos
aos negocios da companhia, é central o disposto nos §§ 4° e 6° do artigo 157'%, que

merecem transcrigdo, respectivamente:

Os administradores da companhia aberta sdo obrigados a comunicar
imediatamente a bolsa de valores e a divulgar pela imprensa qualquer
deliberagdo da assembléia geral ou dos 6rgdos de administragdo da
companhia, ou fato relevante ocorrido nos seus negocios, que possa influir,
de modo ponderavel, na decisdo dos investidores do mercado de vender ou
comprar valores mobiliarios emitidos pela companhia.

Os administradores da companhia aberta dever&o informar imediatamente,
nos termos e na forma determinados pela Comissao de Valores Mobiliarios,
a esta e as bolsas de valores ou entidades do mercado de balcéo
organizado nas quais os valores mobiliarios de emissdo da companhia
estejam admitidos a negociacdo, as modificagbes em suas posicdes
acionarias na companhia.

> Art. 157, § 1°, alineas “a”, “b” e “c” da Lei 6.404/1976.

25 Art. 157, § 1°, alinea “d” da Lei 6.404/1976.

2% Art. 157, § 1°, alinea “e” da Lei 6.404/1976.

2T Coelho informa que, no Brasil, essas informagdes estdo disponibilizadas no site da CVM, sem
prejuizo da necessidade de se providenciar a sua publicagcdo na imprensa comum. (COELHO, Fabio
Ulhoa, op. cit., p. 248.)
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Para Coelho, estas comunicacbes ao mercado sao o aspecto mais
importante do dever de informar'®. O autor destaca ainda que, para garantir a
idoneidade das informacgdes prestadas, a Lei das Sociedades Andnimas impde esse
mesmo dever ao controlador (artigo 116-A) e aos conselheiros fiscais (artigo 165-A).

O objetivo dessa disponibilizagdo das informagdes é atender ao principio do
full disclosure, que visa a assegurar aos investidores oportunidades igualitarias nas
negociagdes no mercado mobiliario™.

O § 5° da norma contida no artigo 157 e paragrafos, autoriza que os
administradores deixem de prestar as informagdes a que se referem a alinea “e” do
§ 1° e 0 § 4° se as entenderem, quando publicizadas, lesivas aos interesses da
companhia. Se desta decisédo discordarem os destinatarios das informagdes, a CVM
decidira pela obrigagao de presta-las ou n&o, de modo que néo se trata de campo de
discricionariedade do administrador.

Por fim, para além do que estabelece a Lei das Sociedades Anénimas como
informagdes que necessariamente devem ser divulgadas ou fornecidas aos
acionistas, ha também obriga¢des desse género em leis esparsas.

E o caso de prestar informagées ao CADE, SDE ou SEAE — Conselho
Administrativo de Defesa Econbdmica, Secretaria de Direito Econbémico e Secretaria
de Acompanhamento Econdmico, respectivamente, 6rgaos que atuam no ambito do
Direito Antitruste —, quando solicitadas. Atualmente, este dever esta inserto no artigo

26 da Lei 8.884/1994"*, e seu descumprimento implica multa™’.

2.5. Conflito de interesses

De certa maneira, o conflito de interesses € matéria que pode ser estudada

como um dos aspectos do dever de lealdade. Isto porque o conflito de interesses se

"2 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 247.

"2 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 248.

30 Art. 26 da Lei 8.884/1994: “A recusa, omissao, enganosidade, ou retardamento injustificado de
informagcdo ou documentos solicitados pelo CADE, SDE, SEAE, ou qualquer entidade publica
atuando na aplicacdo desta Lei, constitui infragdo punivel com multa diaria de 5.000 (cinco mil) UFIR,
podendo ser aumentada em até 20 (vinte) vezes se necessario para garantir sua eficacia em razéo da
situagao econdmica do infrator”.

31 Antes, esta obrigacdo ja aparecia na Lei 4.137/1962 (revogada pela Lei 8.884/1994) no artigo 80,
caput e paragrafo Unico, mas a puni¢gdo em caso de inobservancia era de detengdo de um a trés
meses. (PAES, P. R. Tavares, op. cit., p. 42-43.)
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configura em circunstancias ou operagdes nas quais os administradores poderiam
obter vantagens pessoais mediante o exercicio do cargo que ocupam. Deste modo,
em observancia ao dever legal de lealdade, os administradores que nesta situagao
se encontrarem ndo devem participar da operagao ou dela tirar proveito.

O dever do administrador ora em estudo consiste, portanto, em “se abster de
atuar nas operacdes desenvolvidas pela companhia em que tenha interesse
conflitante com o social”'*.

E importante compreender, entdo, o que é o interesse social. Para
Penteado, ele ndo se traduz no interesse dos sécios, mas em um interesse comum,
voltado ao objetivo da empresa. Haveria, entdo, uma comunh&o voluntaria, ou seja,
mobilizagdo dos sdcios para a realizagdo do objeto social. Nota, no entanto, que o
objetivo final € a busca pelo lucro a ser dividido, porém o objetivo geral, da
sociedade, € o exercicio da atividade de empresa'.

Dispde o artigo 156, caput, da Lei 6.404:

E vedado ao administrador intervir em qualquer operacdo social em que
tiver interesse conflitante com o da companhia, bem como na deliberagao
que a respeito tomarem os demais administradores, cumprindo-lhe
cientifica-los do seu impedimento e fazer consignar, em ata de reunido do
Conselho de Administragcdo ou na diretoria, a natureza e extensdo do seu
interesse.

E, portanto, dever do administrador informar e especificar o seu
impedimento, bem como as razdes dele e, ainda, abster-se de participar das
decisbes acerca da operagdo em questdo. Se n&o o fizer, o § 2° imputa anulavel o
negocio juridico realizado, e o administrador que percebeu a vantagem devera
transferir todos os valores para a companhia.

A razdo para que seja vedada a participagdo de administrador em decisao
com interesse conflitante com o da companhia tem fulcro, segundo Coelho, na
prépria natureza humana, eis que a tendéncia natural seria a de privilegiar o

interesse particular em detrimento daquele da sociedade™*.

132 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 246.

% PENTEADO, Mauro Rodrigues. Reorganizagdo operacional e societaria. Agdo declaratéria de
nulidade de deliberagdes de conselho de administracdo de S/A. Suposto conflito de interesses:
parecer. Revista de Direito Mercantil, industrial, econémico e financeiro. Sdo Paulo, v. 46, n.
146, abr./jun. 2007, p. 246.

' COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 246.
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A grande discussdo no que toca ao tema do conflito de interesses é a
natureza deste impedimento do administrador, se seria material ou formal. A
corrente formalista, minoritaria, integrada por Carvalhosa, entende que o voto do
administrador impedido comina nula a deliberacdo, ainda que nao tenha sido
vencedor. Coelho entende que o administrador ndo pode participar da operagao, vez
que ndo detém condigdes de atuar com a diligéncia e isengé&o™®. Por outro lado, a
corrente materialista foca sua preocupacgao no conteudo do voto. Assim, para esta
vertente, o conflito de interesses deve ser analisado casuisticamente, apos a
prolagédo do voto, restando higida a deliberagdo na qual, embora tenha participado o
administrador impedido, o interesse social prevaleceu'®.

N&o obstante o exposto, o § 1° autoriza que o administrador contrate com a
companhia — ou seja, como pondera Coelho, que contrate consigo mesmo pois,
embora aparentemente sejam duas vontades, é a mesma pessoa que as emite’ —,
desde que em condi¢des razoaveis ou equitativas, “idénticas as que prevalecem no
mercado ou em que a companhia contrataria com terceiros”.

Vale, porém, a ressalva de que o administrador de instituicao financeira esta
sempre proibido de contratar com o banco por ele administrado, quando se tratar de

mutuo, na condi¢cdo de mutuario™®.
3. Responsabilidade civil dos conselheiros e diretores
3.1. O estudo da excegao
Tratar do tema da responsabilizacdo dos administradores de sociedades

anbnimas € estudar, em verdade, a excecdo. Para compreendé-lo & preciso

repensar algo primario, a atribuicdo de personalidade juridica a reunido de pessoas,

'3 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 246.

% SANTOS, Fernanda Aviz. Sociedade andnima: Uma analise sobre a natureza do conflito de
interesses dos membros do conselho de administracdo. Revista de Direito Mercantil, industrial,
econdémico e financeiro. Sao Paulo, v. 46, n. 148, out./dez. 2007, p. 90-99.

3" COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 246.

%8 Art. 34, caput e inc. | da Lei 4.595/1964: “E vedado as instituigdes financeiras conceder
empréstimos ou adiantamentos: | - A seus diretores e membros dos conselhos consultivos ou
administrativo, fiscais e semelhantes, bem como aos respectivos cénjuges”.
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ou seja, a sociedade, fenbmeno que ocorre em razdo de “necessidade imperiosa, do
ponto de vista pratico™'*.

Para Sobral Ferreira, procede-se a personalizagdo do grupo que se reune,
em funcdo de fator associativo, para possibilitar a atuacdo em uma unidade,
representando uma individualidade'®. A par dos estudos ainda mais basilares a
respeito da natureza juridica do instituto da pessoa juridica, € certo que tal fenébmeno
é inegavelmente essencial e enraizado no ordenamento juridico atual.

Sobre a atribuicdo de personalidade juridica a um conjunto de pessoas
associadas com um fim comum, é possivel afirmar, de outra 6tica, que esta opgéao
tem relevante papel econdmico. A importdncia do fenbmeno consistiria,
sobremaneira, no incentivo a atividade econémica, vez que a personalizagéo faz
separar o patriménio da empresa e dos socios™'. De se considerar, porém, que
Coelho, sobre a conexdo entre atribuicdo de personalidade juridica a grupos
associados e o desenvolvimento econbmico, diz que “ndo existe necessaria

correlagéo”™*?

, ja que a limitagdo de responsabilidade — que € o que verdadeiramente
constitui incentivo a atividade econbmica —, ndo € consequéncia ipso facto da
atribuicdo de responsabilidade, posto existir hipoteses de sociedades personificadas
cujos socios (todos ou alguns) respondem pelas dividas.

Embora atualmente paregca quase légica a possibilidade de se dotar de
personalidade juridica a reunido de pessoas fisicas destinada a exploragdo de uma
atividade econbmica, o Cdédigo Comercial ndo afirmava tal possibilidade, o que
gerava infindavel discussao doutrinaria a este respeito — de um lado, aqueles que
acreditavam que a personalidade juridica é realidade preexistente que basta ser
reconhecida, e de outro aqueles que a concebem como criacdo do direito, de modo
que n&o poderia existir sem a devida previsao legal —, que veio a cessar apenas com
a edicado do Caodigo Civil de 1916. Neste diploma, estabeleceu-se que as sociedades
mercantis eram pessoas juridicas de direito privado, o que se repetiu no vigente
Cadigo Civil de 2002™,

% FERREIRA, Sobral. Diretor, sociedade anénima, relagio juridica. Rio de Janeiro: Forense,
1981, p. 1.

%0 FEERREIRA, Sobral, op. cit., p. 2.

"1 “Em verdade, com a personificagdo da sociedade, o resultado pratico que se busca é justamente a
separacdo do patriménio dos sécios em relagdo ao patrimbnio da sociedade (...) Sdo pessoas —
sociedade e sdcios — distintas e independentes umas em relagédo as outras”. (BERTOLDI, Marcelo;
RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 150.)

%2 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 7.

'“3 BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 149-150.
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Trocando em miudos, o que se tem atualmente no direito societario
brasileiro € a atribuigédo pela lei de personalidade juridica as diversas associag¢des de
pessoas para fins empresariais, sendo que isso acontece a partir da inscricdo “no
registro proprio e na forma da lei, dos seus atos constitutivos™*. Ha apenas dois
tipos societarios despersonificados, caso da sociedade em comum e da sociedade
em conta de participagcdo (artigos 986 e 991 do Cddigo Civil, respectivamente),
sendo que em ambas a responsabilidade dos sécios é ilimitada (salvo quanto ao
sécio participante/oculto na sociedade em conta de participagcédo, o que decorre da
prépria estrutura e finalidades do tipo societario).

Os demais tipos societarios, previstos nos artigos 997 e seguintes do Codigo
Civil, sdo, em regra, de responsabilidade limitada. Isto, veja-se, é possivel somente
em funcdo da separagao patrimonial operada com a personalizagdo da sociedade.
S&o poucos os exemplos de sociedades personificadas cuja responsabilidade dos
sécios é ilimitada'®, podendo-se citar a sociedade em nome coletivo (artigo 1.039 do
Codigo Civil) que, justamente em virtude desta peculiar caracteristica, é
pouquissimo utilizada.

A sociedade anénima, objeto do presente trabalho, que € personificada, tem
a sua forma de limitagdo de responsabilidade ajustada a sua proposta essencial, a
captacdo de recursos no mercado (companhia aberta), e o incentivo a atividade
econdmica. Isto porque, logo no artigo 1° da Lei das Sociedades Anénimas tem-se
gue “a responsabilidade dos socios ou acionistas sera limitada ao prego de emissao
das agdes subscritas ou adquiridas”.

E certo, entretanto, que o Direito admite, inclusive em outras formas
societarias que ndo a sociedade anbnima, a responsabilizagdo dos socios ou dos
administradores em determinadas e especificas circunsténcias, em regra quando
violados os deveres a eles imputados pela lei ou pelo contrato ou estatuto social.
Sado0 essas hipdteses, no ambito das sociedades anbnimas, que se pretende

esmiugar neste capitulo.

*4 Art. 985 do Codigo Civil de 2002.

g possivel dividir os diversos tipos de sociedades de acordo com a forma de limitacdo de
responsabilidade dos sbécios. Seriam as sociedades de responsabilidade limitada a sociedade
anbnima e a limitada; de responsabilidade ilimitada as sociedades em comum (que é
despersonificada) e em nome coletivo; sociedades mistas seriam as sociedades em comandita
simples e por agdes. (BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 177 e 179.)
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3.2. Natureza da responsabilidade dos administradores

E preciso, antes de adentrar no tema propriamente, realizar algumas
delimitagbes ao que foi dito até este momento. No tdpico anterior, falou-se nas
razbes de se atribuir personalidade juridica as reunides de pessoas com fins
empresariais, na separagao patrimonial que isto implica e, ao final, sobre a eventual
limitagao de responsabilidade dos socios.

Em se tratando de sociedade anénima, os sécios tém, como mencionado, a
sua responsabilidade limitada ao preco de emissdo das agbes subscritas ou
adquiridas. Ocorre que ao falar em administradores de sociedade andnima, esta se
falando em outra categoria dela integrante. E sabido que os membros do conselho
de administracdo devem necessariamente ser sdcios da companhia, e os diretores

podem ou ndo ter esta qualidade'®

. Os administradores, se tomados apenas como
simples acionistas, terdo a responsabilidade prevista no artigo 1° da Lei 6.404, ou
seja, limitada ao preco de suas agoes.

No entanto, em razdo do papel que desempenham na companhia, a eles é
imputada uma responsabilizagao diferenciada, que em nada se confunde com a dos
socios. Ela esta prevista e descrita no artigo 158 da Lei das Sociedades Andnimas,
sendo este o objeto de estudo. Pela analise de tal dispositivo verificar-se-a em quais
situagbes podem os administradores — membros do conselho de administragao e
diretoria — terem a si imputada a responsabilidade pessoal™’.

Merece ressalva, porém, o entendimento de Carvalhosa, segundo o qual a
incidéncia da norma do artigo 158 da-se apenas quanto aos administradores eleitos
pela assembleia geral. Isto significa que ndo diz respeito aos executivos contratados
na forma da Consolidacdo das Leis do Trabalho — CLT, a quem recairia apenas
responsabilidade solidaria com os administradores eleitos, em situagdes
excepcionais, quando com eles atuarem em conluio™®.

A regra da ndo responsabilizagdo dos administradores decorre de outro

motivo que n&o apenas a atribuicdo de personalidade juridica a sociedade. Deriva,

'*® Art. 146 da Lei 6.404/1976.

O fato de anteriormente ter-se tratado do tema da responsabilizagdo pessoal como se
administradores e soécios fossem a mesma categoria € que, em grande parte das espécies
societarias, a abertura da responsabilidade pessoal ndo leva em conta quem é exatamente o
administrador, visto que muitas delas nem mesmo contam com essa espécie de sécio, ou seja, ndo
se faz a distingéo.

'*® CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 355.
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especialmente, da aplicagéo da teoria organicista'®

, segundo a qual os diretores, ao
atuarem, fazem presente a sociedade. Entdo, se a companhia manifesta-se por meio
de seus diretores’, quando estes celebram contratos com terceiros, estéo fazendo-
o0 em nome da sociedade, de modo que ndo ha uma dualidade companhia-diretor,
mas sim um unico ente — a companhia — razdo pela qual ela € a unica responsavel
pelas obrigagdes sociais™".

No entanto, como antes referido, o artigo 158 da Lei das Sociedades
Andnimas traz situagdes em que os administradores podem ser responsabilizados
pelos atos que praticam em nome da companhia, nas quais respondera
pessoalmente em face da sociedade e de terceiros prejudicados’. O dispositivo
inicia repisando a regra geral de que “o administrador ndo € pessoalmente
responsavel pelas obrigagdes que contrair em nome da sociedade”. Prossegue
isentando-o também dos atos realizados “em virtude de ato regular de gestdo”. E
que, “se o administrador causar danos, agindo dentro dos seus poderes, a
responsabilidade, a principio, € exclusivamente da prépria companhia, na medida
em que se trata de um ato dela”*®. Ou seja, n&o é qualquer ato lesivo emanado da
sociedade que é imputavel pessoalmente ao administrador vez que, em regra, ele
atua fazendo presente a propria sociedade.

Os incisos | e Il trazem as circunstancias em que os administradores
responderdo civiimente pelos prejuizos causados. A primeira hipotese de
responsabilizagado ocorre quando o administrador causa prejuizos ainda que atuando
“‘dentro de suas atribuicbes ou poderes”, porém com culpa ou dolo, de modo que
neste caso a responsabilidade sera subjetiva. A segunda hip6tese ocorre quando o
administrador atua “com violagado da lei ou do estatuto” e sobre ela ha controvérsia
na doutrina se seria caso de responsabilidade objetiva, subjetiva com presuncgao de
culpa ou subjetiva em sua acepgado geral, questdo a ser elucidada mais adiante.
Sera estudado em separado o conceito de ato regular de gestao, essencial para que
se possa ou nao atribuir responsabilidade ao administrador pelo ato praticado, e a
responsabilidade subjetiva decorrente de ac&o dentro de suas atribui¢gdes e poderes.

149 Referida no item 1.2. deste trabalho.

%% Neste caso nao é possivel falar em membros do conselho de administragdo, porque a eles nao é
dado representar a companhia, conforme artigo 138, § 1° da Lei de Sociedades Anbénimas.

T CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 356.

%2 TOMAZETTE, Marlon. Curso de direito empresarial: teoria geral e direito societario. Volume I.
Sao Paulo: Atlas, 2009, p. 544.

'® TOMAZETTE, Marlon, op. cit., p. 545.
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Portanto, a imputagdo de responsabilidade dependera da analise do caso
concreto, primeiramente verificando se o ato pode ou ndo se subsumir ao conceito
de ato regular de gestdo (embora causador de dano). Sendo o caso, observar-se-a
se o ato ilicito™* foi praticado com culpa ou dolo, gerando responsabilizagéo pessoal
do administrador. Por fim, se for hipétese de violacdo da lei ou estatuto, a
responsabilidade podera ser objetiva, subjetiva ou subjetiva com presuncéo iuris
tantum de culpa, conforme a corrente a que se filiar.

Ressalte-se que a responsabilidade do administrador de companhia tem
indole aquiliana, ou seja, diz respeito a responsabilidade civil, extracontratual,
contida no artigo 186 do Codigo Civil'®®, ausente, portanto, o carater contratual'®.

Importa registrar que, segundo Carvalhosa, os integrantes do conselho de
administragdo, por ser este 6rgdo colegiado cujas deliberagbes correspondem a
vontade da maioria (a qual se traduz na vontade do préprio 6rgao), teréo
‘responsabilidade colegiada”, ou “sao responsaveis coletivamente pela deliberagcao
tomada”®’. Podem exonerar-se de tal imputagéo, porém, por meio do mecanismo
legal do paragrafo 1° do artigo 158 da Lei 6.4.04™°, a ser estudado adiante, em
topico proprio. Assim, os autores da acdo de responsabilidade ndo poderiam
escolher contra qual a proporiam, eis que todos os membros do conselho de
administragdo sao legitimados passivos. Por outro lado, os diretores atuam, em
regra’™®, individualmente, e ndo de modo colegiado, razdo por que cada qual
responde pelos seus proprios atos, ressalvado o contido nos paragrafos 1°, 2° e 4°
do artigo 158 da Lei das Sociedades Andnimas, também a serem enfrentados'®.

> Art. 186 do Codigo Civil de 2002.

%% Art. 186 do Caédigo Civil de 2002: “Aquele que, por acdo ou omissao voluntaria, negligéncia ou
imprudéncia, violar direito e causar dano a outrem, ainda que exclusivamente moral, comete ato
ilicito”.

% BULGARELLI, Waldirio. Apontamentos sobre a responsabilidade dos administradores das
companhias. Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro. S&o Paulo: Editora
Revista dos Tribunais, n. 50, abr./jun. 1983, p. 93-94 e SANTIAGO, Marcia Andrade. A
responsabilidade do administrador de sociedade anénima. Revista da Faculdade de Direito da
Universidade Federal do Parana. Porto Alegre: Sintese, v. 37, 2002, p. 110.

" CARVALHOSA, Modesto. Responsabilidade civil de administradores e de acionistas controladores
perante a lei das S/A. Revista dos Tribunais. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, v. 699, jan.
1994, p. 38.

1% CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 38.

%9 pode o estatuto prever competéncia conjunta para todas ou algumas atribui¢des.

1% CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 38.
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3.3. Ato regular de gestao

Os administradores n&o se vinculam aos atos de gestdo que praticam, ja
que, como antes referido, e que agora se adota como pressuposto, estes sao

161

imputaveis a propria companhia, em vista da teoria organicista Entdo, os

conselheiros e diretores sdo “érgédos da pessoa juridica, e é nessa qualidade que
agem em nome e por conta da sociedade”'®?.

Assumindo-se que no inciso | do artigo 158 a lei imputara responsabilidade
civil ao administrador pelo ato cometido dentro de suas atribuicbes e poderes, desde
que com culpa ou dolo, a conclusao é a de que o ato regular de gestdo € o exercido
exatamente dentro das atribuicbes e poderes, sem culpa ou dolo, e que ainda assim
foi capaz de gerar prejuizo ou dano.

Eduardo de Sousa Carmo entende que ato regular de gestao é o ndo defeso
em lei e que tem por escopo a realizagdo do objeto social da companhia®®. Para o
autor, os administradores possuem “poderes intrinsecos”, também chamados de
“faculdades intra vires”, que se constituem como poderes gerais de gestdo e, por
isso, ndo podem ser enumerados, indo para além do que propugna a lei, o estatuto,
o conselho de administracdo ou a assembleia. Conclui, entdo, que o ato regular de
gestdo € aquele que tem por finalidade atingir o escopo societario, “que tem as
variagdes proprias de cada objeto social particular”®. Conclui Carmo:

A extensdo do ato, em principio, ndo tem o condado de infeta-lo como
irregular, se teleologicamente se destina a atender ao objeto social. O que
vicia o ato é a sua ilicitude. Se é praticado intra vires, isto &, nos limites do
objeto social, de boa-fé e no interesse da companhia, é ele de regular
gestdo e ndo torna o administrador pessoalmente responsavel pelas
obrigagbes assim contraidas pela sociedade. '®°

Sobre o proposto pelo autor supra referido, ha de se ressalvar, porém, as
hipéteses de violagdo do dever de diligéncia, por exemplo, que também podem se

101 Segundo SANTIAGO, “o ato é da pessoa juridica, ndo do seu gestor-representante, dai a

presungao juris tantum de que o ato fora praticado dentro dos poderes cabentes ao administrador, em
concordancia com a lei ou com os atos constitutivos da empresa, ou seja, exercidos no ambito regular
da gestdo empresarial, a fim de que o administrador ndo seja individualmente responsabilizado,
porque tdo-somente externa a vontade da sociedade”. (SANTIAGO, Marcia Andrade, op. cit. 109.)

192 REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 223.

'®® CARMO, Eduardo de Sousa. Relagbes juridicas na administragao das sociedades andénimas.
Rio de Janeiro: Aide, 1988, p. 143.

'** CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 144.

'®® CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 144.
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confundir com a ideia de ato regular de gestdo lesivo e praticado com culpa. Isto
porque ha casos em que o ato € praticado com o escopo de atingir os fins da
companhia, porém a impericia do administrador resultara em sua responsabilizagao.

A dificuldade em se conceituar o ato regular de gestdo pode ser superada
mediante a analise de exemplos do que seria a falta de gestdo. Paes fornece
alguns™®: i) a celebragdo de um contrato evidentemente desvantajoso para a
companhia; ii) o pagamento de remuneragbes excessivas; e iii) a assinatura de
cheque sem questionar os seus propositos, sendo que estes seriam diversos ao
objeto social'®’.

Desde ja se comega a notar que € demasiado intrincado falar na triade ato
regular de gestéo, ato lesivo praticado com culpa ou dolo dentro de suas atribuicoes
e poderes, e ato violador de lei ou de estatuto. Isto porque, muitas vezes um mesmo
ato irregular pode se subsumir a hipétese de ato regular, porém lesivo e praticado
com culpa ou dolo, mas também pode ser visto como violagao da lei ou do estatuto
(o que ocorrera com frequéncia em se tratando de um dos deveres legais ou

estatutarios dos administradores).

3.4. Responsabilidade subjetiva por ato lesivo praticado dentro das

atribuicoes e poderes

Trata-se aqui da imputagcdo de responsabilidade ao administrador em razéo
de ter praticado ato dentro de suas atribui¢des ou poderes, causando dano a
sociedade ou a outrem, mediante culpa ou dolo (artigo 158, inciso | da Lei 6.404).

Importa diferenciar, de inicio, o ato regular de gestado do ato realizado dentro
de atribuicdes e poderes. Para Carmo, o primeiro tem carater instrumental de
perseguicdo do objeto social, enquanto o segundo esta deferido em lei ou no
estatuto, podendo inclusive ser uma espécie do primeiro, de modo que n&o podem

ser confundidos, e conclui o autor: “o administrador que contrai obrigagbes em

166 PAES, P. R. Tavares, op. cit., p. 47.

%7 Mais exemplos podem ser encontrados em Almeida, que cita diversos outros exemplos trazidos
pela doutrina, ainda que seja inviavel a exaustividade. (ALMEIDA, Amador Paes de. Execugéao de
bens dos sécios: obrigagcdes mercantis, tributarias, trabalhistas: da desconsideragdo da
personalidade juridica (doutrina e jurisprudéncia). S0 Paulo: Saraiva, 2009, p. 76.)
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virtude de atos regulares de gestdo pode ou n&o estar procedendo nos limites se
duas atribui¢cdes e poderes™®.

Neste caso, fala-se em responsabilidade subjetiva, ou seja, que depende da
prova, pelo interessado, de culpa ou dolo do administrador no seu agir'®. Isto
decorre ndo apenas da dicgdo legal, clara neste sentido (eis que aloca no inciso os
verbetes culpa e dolo), mas também da regra geral de responsabilidade civil, em que
esta é objetiva apenas quando expressamente assim previr a lei.

Observa-se, entdo, que na hipétese ora em crivo esta a se falar de ato intra

vires'”?

. Ou seja, cuida-se de ato regular praticado pelo administrador, que esta a
atuar dentro dos limites da lei e do estatuto. Este ato, entretanto, vem a causar dano,
seja por imprudéncia, negligéncia, impericia ou manifesto intuito de causar
prejuizo™”.

O ato é viciado porque a culpa e o dolo Ihe conferem finalidade distinta
daquela exigida pelo interesse social, visto que o ato passa a traduzir vantagens
para quem o praticou ou para terceiros'’2.

Diante disto, resta clara a motivacdo de Cérrea-Lima ao afirmar que as
hipéteses contidas no inciso | do artigo 158 subsumem-se a violagdo dos deveres de
diligéncia'”® — facilmente perceptivel no que tange ao ato culposo — e de lealdade —
relativamente ao ato doloso —, o que, ademais, explicita a intrinseca relagdo dos
deveres dos administradores com as hipoteses de sua responsabilizagao civil.

Nota-se, entdo, que diversas situagdes praticas podem ser encaixadas na
espécie, como a ja mencionada celebracdo de contrato demasiado desvantajoso
para a companhia', em que pode restar demonstrada a negligéncia ou impericia do
administrador, restando caracterizado o conceito de culpa, necessario para a
responsabilizagao pelo inciso | do artigo 158 da Lei 6.404, bem como a violagao ao
dever de diligéncia, que lhe € imputado pelo artigo 153 do mesmo diploma legal.

'8 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 147.

' TOMAZETTE, Marlon, op. cit., p. 249.

% CORREA-LIMA, Osmar Brina. Responsabilidade civil dos administradores de sociedade
andénima. 1?2 edicdo. Rio de Janeiro: Aide, 1989, p. 104-105.

" BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 329. Arnaldo Rizzardo diz que
esta atuacdo seria aquela “no dmbito dos poderes inerentes ao cargo e regulamentagdes legais e
estatutarias, mas eivada de culpa ou dolo, ou seja, desleixo, imprudéncia, negligéncia, impericia,
omissao voluntaria ou proposital’. (RIZZARDO, Arnaldo. Direito de empresa: Lei n° 10.406, de
10.01.2002. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 546.)

"2 ALMEIDA, Amador Paes de, op. cit., p. 77.

'"* CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 104.

' Item 3.3. deste trabalho.
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Ressalte-se que sao infinitas as possibilidades de imputacdo de
responsabilidade por culpa ou dolo em ato praticado dentro das atribuicdes. Isto
porque as fungdes do administrador estdo relacionadas com a realizagado do objeto
social, 0 que por evidente varia de uma companhia para outra, e também podem
estar distribuidas entre os varios administradores. Por esta razdo, imprescindivel € a

analise casuistica.

3.5. Responsabilidade por ato praticado com violagao da lei ou do
estatuto social

O inciso Il do artigo 158 da Lei 6.404 prevé outra hipotese de
responsabilizacdo do diretor ou membro do conselho de administracdo, que ocorre
quando a conduta se da com violagao da lei ou do estatuto.

Registre-se que a acepcgao de violagdo da lei é em sentido amplo, ou seja,
diz respeito ndo apenas a obediéncia das normas de direito empresarial, mas de
todas as do ordenamento juridico patrio'”.

Segundo Carmo, a lei contém limitagbes ao poder geral de gestdo dos
administradores'®. Seria o caso, por exemplo, da restricdo operada pela lei quando
esta atribui a assembleia geral o poder de autorizar a emissao de debéntures e de
partes beneficiarias'”’.

E, ainda, sobre a violacdo de norma estatutaria, entende Carmo que nao se
deve considerar graus diferentes de obrigatoriedade entre a lei e o estatuto, visto
que este é “lei complementar das sociedades anénimas”, que tem por fim alinhar o
funcionamento da companhia no sentido de atingir seu objeto social. Segundo o
autor, “a forga obrigatoria do estatuto esta para a legalidade assim como a forga
obrigatdria da lei esta para a constitucionalidade” e, portanto, sdo regras normativas
de igual obrigatoriedade®.

Assim, ndo podera o administrador escusar-se de tal responsabilidade sob
alegacédo de desconhecimento da lei, o que decorre, inclusive, do artigo 3° da Lei de

|179

Introdugdo ao Codigo Civil'™. E, por esta razdo, parte da doutrina entende que,

175 PAES, P. R. Tavares, op. cit., p. 51.
'"® CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 150.
""" CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 151.
'"® CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 152.
179 PAES, P. R. Tavares, op. cit., p. 51.
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nesses casos, havera presuncgao juris tantum de culpa, questdo a ser mais adiante
dirimida, ainda neste topico.

Atuando o administrador mediante violagdo da lei ou do estatuto, e ainda
violando o objeto social (ou seja, procedendo a uma conduta que nao tem por
finalidade atingi-lo), incorrera em ato ultra vires®. Pela teoria ultra vires, de origem
anglo-saxdnica, o ato dotado deste vicio é aquele desvinculado ou estranho ao
objeto da companhia. Segundo Requido, a violagdo do objeto social constitui-se
propriamente e “evidentemente” uma violagéo ao estatuto™’.

Inicialmente, a doutrina inquinava nulidade ao ato ulfra vires. No decorrer do
século XX, passou-se a entendé-lo como inimputavel a pessoa juridica, mas pelo
qual poderia ser responsabilizado o seu administrador.

A aplicagdo da teoria ultra vires no sistema juridico brasileiro esta prevista
na sociedade simples (artigo 1.015, paragrafo unico, inciso Ill do Codigo Civil), que
autoriza a oposicdo a terceiros do excesso de poder com o qual agiu o
administrador. A Lei das Sociedades Andnimas nao traz expressamente tal
possibilidade, porém, no ora estudado inciso |l do artigo 158, comporta a
responsabilizacdo do administrador pelo ato que praticou extrapolando os poderes
que a lei ou o estatuto Ihe concederam. Para Requido, a lei € omissa neste ponto,
por ndo resolver a legalidade do ato ultra vires, apenas abrindo margem para a
responsabilizagéo do administrador’®.

Segundo Carvalhosa, “a eventual nulidade do ato ultra vires n&do exime o

7183

administrador do ilicito”*, o que também vale para a ratificacdo do ato em

assembleia geral, isto porque “é inquestionavel a restricdo dos poderes
estabelecidos na lei e no estatuto”®,

Ha grande controvérsia na doutrina a respeito da natureza da
responsabilidade do inciso Il do artigo 158 da Lei das Sociedades Andénimas. De um
lado, autores como Carvalhosa'® entendem que é caso de responsabilidade
objetiva, partindo da uma leitura literal do dispositivo legal. Em sentido oposto,

Coelho diz cuidar-se de hipotese de responsabilidade subjetiva, conforme a regra

'8 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 105.

'*" REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 225.

'®2 REQUIAO, Rubens, op. cit., p. 225 e 227.

'8 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a lei de sociedades anénimas, Lei n. 6.404, de 15 de
dezembro de 1976, com as modificagées das Leis n. 9.457, de 5 de maio de 1997, 10.303, de 31
de outubro de 2001, e 11.638, de 28 de dezembro de 2007. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p. 367.

¥ CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 367.

'8 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 368.
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classica da responsabilidade civil, ao entendimento de que esta € a regra, e

186

qualquer excecdo deve estar expressa na lei A maior parte da doutrina,

entretanto, posiciona-se pela responsabilidade subjetiva com presungao iuris tantum

187 188
e

de culpa, podendo-se citar, a exemplo, Bertoldi e Ribeiro™’, Marlon Tomazette

José Edwaldo Tavares Borba'.

Para a corrente majoritaria, o fato de ndo constar no inciso Il do artigo 158
as expressodes “dolo e culpa” ndo implica responsabilizagdo objetiva, a qual apenas
pode decorrer por expressa previsdo legal, mas em uma espécie diversa da
subjetiva, qual seja, com presuncéo iuris tantum de culpa. Nesta, a consequéncia &
a incumbéncia, ao administrador, de provar que n&o agiu com culpa ou dolo.

O que ha de diferente, portanto, quanto a hipétese do inciso | do artigo 158,
€ a distribuicdo do Onus probatdrio, que naquela circunstancia recai sobre o
interessado, enquanto que na do inciso |l incumbe ao administrador.

Borba justifica o entendimento de que a culpa é presumida: “Tendo o
administrador infringido o estatuto da sociedade ou a legislacdo aplicavel, ndo se
indaga a respeito da efetiva ocorréncia de culpa, posto que esta se presume, como
consequéncia do fato mesmo da infragdo cometida™®.

Carvalhosa defende o posicionamento minoritario, de que a hipotese € de
responsabilidade objetiva, ao fundamento de que a imputagdo, neste caso, advém

192

de violagdo de encargos legais''. Esta posigdo € rechagada por Coelho'? e

193

Tomazette™. O segundo afirma que “a responsabilidade objetiva ndo se presume,

devendo decorrer claramente da lei, 0 que n&o ocorre na espécie”'®.

Bulgarelli formula critica ao posicionamento de que a hipdétese € de
responsabilidade objetiva. Primeiro esclarece o autor que “a responsabilidade
objetiva n&o implica nenhum juizo de valor relativo aos atos do responsavel”,
bastando a demonstragdo do nexo causal entre a conduta do agente e o dano

195

sofrido™. A razado desta modalidade € que o agente deve suportar os riscos da sua

'8 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 259-260.

7 BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 329.

'8 TOMAZETTE, Marlon, op. cit., p. 545.

' BORBA, José Edwaldo Tavares. Direito societario. Rio de Janeiro: Renovar, 2007, p. 427.
%0 BORBA, José Edwaldo Tavares, op. cit., p. 427.

¥ CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 368.

192 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 250.

% TOMAZETTE, Marlon, op. cit., p. 545.

% TOMAZETTE, Marlon, op. cit., p. 545.

' BULGARELLI, Waldirio, op. cit., p. 95.
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atividade, de modo que a reparacdo dos danos que causa sera a contrapartida dos
beneficios que aufere, especialmente em se tratando de atividade lucrativa'®. A
objecdo que possui consiste na constatagdo de que o 6nus do risco tornaria
insustentavel ou ao menos desestimularia a atividade empresarial. Para além disso,

conclui que:

Dai que levar ao extremo da responsabilidade objetiva pura, meramente
causal, a situacdo dos administradores seria quando menos uma demasia,
pois este regime severo afastando, via de regra, os verdadeiros mentores
(controladores) recairia sobre os administradores assalariados que também
comumente ndo possuem bens suficientes.'®’

E, por estas razdes, Bulgarelli posiciona-se pela adog¢ao da responsabilidade
subjetiva com presuncgéo iuris tantum de culpa, ao argumento de que seria “mais
cauteloso e por certo mais justo”'®.

Em outro vértice, Coelho assenta que, a seu ver, trata-se de
responsabilidade “subjetiva do tipo classico™®®. Porém, entende que nido ha
diferenga de fundamento entre este género de responsabilidade e aquela dita
subjetiva com presunc¢ao iuris tantum de culpa, asseverando que a unica distingao
reside no campo processual, quanto a distribuicdo do 6nus probatdrio, mas o
fundamento, que é a culpa daquele que pratica o ato danoso, permanece essencial
nos dois sistemas?®®.

Veja-se que, para este autor, a responsabilizagdo dos administradores de
companhia pode ser reduzida a seguinte sumula: “os administradores respondem

"201 " que diz respeito tanto

pelos danos originados do descumprimento do dever legal
as situagdes do inciso | quanto as do inciso Il do artigo 158 o que, inclusive, justifica
a critica, a ser em seguida exposta, a respeito desta cisdo que doutrina e lei operam.

Partindo-se da teoria majoritaria, ou seja, de que a responsabilidade é
subjetiva com presungao iuris tantum de culpa, tem-se que o administrador podera
eximir-se da responsabilidade que se pretende ver a ele imputada comprovando que

202

agiu de boa-fé e no interesse da sociedade”™ ou, ainda, que a situagdo era

'% BULGARELLI, Waldirio, op. cit., p. 95.

' BULGARELLI, Waldirio, op. cit., p. 96.

' BULGARELLI, Waldirio, op. cit., p. 96.

'% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 250.

299 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 251-252.
2T COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 257.

292 TOMAZETTE, Marlon, op. cit., p. 545.
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inevitavel (0 que também seria possivel em se adotando a responsabilidade

subjetiva classica de Coelho).

3.6. Critica a separagao entre as hipéteses de responsabilidade

Tendo-se procedido a analise do conceito de ato regular de gestdo, das
hipéteses de responsabilizacdo do administrador quando causar dano a companhia
ou a terceiros mediante ato regular, porém com culpa ou dolo, e também, por fim, a
imputacao de responsabilidade pela violagdo da lei ou do estatuto, resta evidente o
que desde o inicio ndo se negligenciou em advertir: os temas estdo entrelagados e
na pratica pode mostrar pouco conveniente tal clivagem.

Coelho mostra particular repudio a separacao entre as duas hipéteses que
previu o legislador. Para o autor, ha de se conferir tratamento uniforme para as
circunstancias elencadas nos incisos | e Il do artigo 158 da Lei 6.404/1976, do que
decorre, também, seu ja exposto entendimento acerca da aplicagcdo da
responsabilidade subjetiva para o previsto no inciso Il. Diz o autor que as duas
hipéteses do artigo 158 sdo “interdefiniveis™®. Veja-se raciocinio formulado pelo

autor:

Se, por exemplo, o administrador deixa de aplicar disponibilidade
financeiras da sociedade, age com negligéncia e até impericia. Contudo,
esse mesmo comportamento também caracteriza a inobservancia dos
deveres de diligéncia e de lealdade estabelecidos em lei (arts. 153 e 155 da
LSA). Consequientemente, o administrador que age com culpa viola a lei.
Por outro lado, toda violagao a lei ou aos estatutos € uma conduta culposa
ou dolosa. O administrador que descumpre norma legal ou clausula
estatutaria, se n&o atua conscientemente, estd sendo negligente,
imprudente ou imperito. Pois bem, em razdo da interdefinibilidade das
hipéteses de responsabilizagdo civil dos administradores de sociedade
andnima, ndo ha, ressalte-se, que distinguir a natureza destas. 204

Assevera que o aplicavel as hipoteses do inciso | também o é quanto ao
inciso Il, de modo que ndo expressam sistemas diferentes de responsabilidade civil,
incidindo o mesmo regime juridico a elas®®.

Por fim, conclui Coelho que a responsabilidade civil do administrador de

sociedade andnima resume-se a uma unica nogéo, a de descumprimento de dever

203 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 258.
204 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 258.
295 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 258-259.
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legal (nele compreendido também o estatutario). A obrigacdo de ressarcir do
administrador exsurge da ndo observancia de algum dever legal — o que torna o ato
ilicito e, portanto, faz com que o sistema de responsabilidade nesta seara seja o
equivalente a aplicagdo da regra geral de responsabilidade civil —, observando-se
que se trata de responsabilidade subjetiva, ou seja, que depende da comprovagao

de culpa ou dolo®®.

3.7. Responsabilidade solidaria entre administradores

A incidéncia da responsabilidade, isto €, sobre qual ou quais
administradores ela recaird, esta contida nos paragrafos 1° a 5° do artigo 158 da Lei
das Sociedades Andnimas. Da leitura dos dispositivos, extrai-se que a regra é que
nao ha responsabilidade solidaria entre os administradores e que ndo ha

responsabilidade pelo ato de outro administrador®’

. Ou seja, a regra é a de que ela
ndo se comunica®®, sendo pessoal e individual®®, ou seja, “unicamente do
administrador que pratica o ato danoso”"°. Assim, a Lei das Sociedades Andénimas
nao adota a teoria do risco, na qual ha responsabilizagcdo “pela simples razao de
prender-se a atividade do seu causador™'".

O paragrafo 1°, entretanto, prevé que se um dos administradores for
conivente com o ato ilicito de outro, negligenciar em descobri-lo ou, ainda, sabendo
de sua ocorréncia, nada fizer no sentido de impedir sua perpetuagcdo (conduta
omissiva), também sobre este recaira a responsabilidade civil.

Quanto a expressédo “ser conivente”, deve ser tida, segundo assevera
Carmo, na acepcédo de cumplice (eis que as demais hipdteses do dispositivo ja
preveem circunstancias de omissao), de modo que n&o haveria porque nao assumir
que, neste caso, a responsabilidade sera solidaria — muito embora tenha a lei
omitido este termo —, ja que todos os envolvidos participam efetivamente da conduta

lesiva?'?.

2% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 259.

27 BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 329.

208 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 154.

%9 MAMEDE. Gladston. Direito empresarial brasileiro: direito societario: sociedade simples e
empresarias. Volume Il. Sdo Paulo: Atlas, 2008, p. 580.

210 RIZZARDO, Arnaldo, op. cit., p. 546.

2" CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 154.

#12 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 154.
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Segundo Gladston Mamede, a responsabilizacdo de administrador que
“negligencia em descobrir’ o ato lesivo decorre da constatagdo de que esta seria
‘desidia inaceitavel” de alguém a quem também é imputado o dever de diligéncia
contido no artigo 153 da Lei 6.404 e que, se corretamente o observasse, certamente
acabaria por perceber a atuagdo irregular do outro administrador’™®. O objetivo,
conforme se denota, € de que os administradores atuem no sentido de garantir a
integridade dos atos da companhia®'*. Para Carmo, a finalidade desta norma no ¢
corretiva, mas precipuamente preventiva, com a finalidade de desestimular conluio
entre os administradores®'®.

Quanto a ultima hipdtese, qual seja, de omiss&o do diretor ou conselheiro da
administragdo em impedir o ato ilicito, diz Carmo que “configura cumplicidade com o
ato, e assim, torna o administrador omisso solidariamente responsavel pela ofensa e
violag&o do direito de outrem™?'®.

O mesmo paragrafo 1° admite, entretanto, que o administrador exima-se de
tal imputagao se fizer constar sua divergéncia em ata de reunido do conselho de
administragdo ou da diretoria (conforme o 6rgao que integra) ou, ainda, se informar o
fato a outro 6rgdo de administragédo, ao conselho fiscal ou a assembleia.

Ressalva Carmo, todavia, que para a exclusao de responsabilidade daquele
que procede a comunicagao, esta deve ser eficaz no sentido de fazer cessar o
prejuizo que decorreria do ato®".

Dispbe o paragrafo 2° do artigo 158 que ser&o solidariamente responsaveis
os administradores que causem prejuizo em razdo do “ndo cumprimento dos
deveres impostos por lei para assegurar o funcionamento normal da companhia,
ainda que, pelo estatuto, tais deveres nao caibam a todos eles”.

Esta norma, segundo Carmo, visa a impor a observancia da lei e a reforgar a

218

responsabilidade dos administradores®®. Ainda anota que o funcionamento normal

da companhia a que faz referéncia o dispositivo € o de cunho legal, ndo se
conectando com o éxito da atividade empresarial (visto que nada de ilegal, em

principio, existe na faléncia, por exemplo)*®.

213 MAMEDE. Gladston, op. cit., p. 580.

214 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 155.

215 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 155.

21 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 156.

2" CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 158.

*'® CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 158-159.
#19 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 159.
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A interpretagdo decorrente do paragrafo 2° é que, ndo sendo o dever
decorrente da lei, cada administrador responde apenas por seus proprios atos,
inexistindo solidariedade quanto a eles?®.

A norma do paragrafo 2°, todavia, encontra ressalva no paragrafo 3° quanto
aos administradores das companhias abertas, que apenas serédo responsabilizados
no caso de o estatuto lhes incumbir o cumprimento dos deveres violados, ou na
hipétese de um administrador, sabendo que outro competente para cumprir
determinado dever n&o o esta fazendo, ndo informar a assembleia geral (e assim
tornar-se-a solidariamente responsavel).

Para Carmo, o contido no paragrafo 3° é “injustificavel distingdo” entre a
sociedade anbénima aberta e a fechada, impondo gravame a responsabilidade dos
administradores desta, “sem qualquer boa razao juridica”®'. Ja Arnaldo Rizzardo diz
que tal medida decorre do fato de os administradores de companhias abertas terem
atribuicdes mais especificas e mais restritas do que os de companhias fechadas, de
modo que haveria dificuldade de comunicagéo e interferéncia entre os membros da
administragao®®.

O paragrafo 4° ainda prevé que ao administrador incumbe denunciar a
assembleia geral o n&do cumprimento, por seu predecessor, dos deveres legais para
assegurar o funcionamento normal da companhia, e também quando a
inobservancia for por administrador competente para tanto. Segundo Carmo, esta
norma justifica-se pelo dever de vigilancia’® e pelo dever de lealdade, vez que ao
administrador “compete observar atentamente os impulsos administrativos dos
demais administradores™**.

Segundo Coelho, a conclusdo é a de que os paragrafos do artigo 158 da Lei
6.404 estdo incumbindo aos administradores um dever especifico de controle das
acdes dos demais, ou seja, o chamado “dever de vigilancia"®.

Por fim, registre-se que, para Coelho, mesmo nestes casos de solidariedade
decorrente de expressa disposi¢ao legal, ha de se apurar a culpa do administrador

(no caso, em seu dever de vigilancia). Concorda Carmo que “n&do ha

20 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 266.

221 GARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 163.

222 RIZZARDO, Arnaldo, op. cit., p. 547.

% O dever de vigilancia, embora n&do expresso na lei, € também reconhecido por Coelho. (COELHO,
Fabio Ulhoa, op. cit., p. 267.)

24 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 164.

%% COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 267.
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responsabilidade solidaria sendo dos culpados”. Logicamente, desta o6tica, recai-se
novamente na discussao a respeito do regime juridico da responsabilidade civil dos
administradores, se é subjetiva (conforme a regra geral) ou se ha presungéo iuris
tantum de culpa (posicado esta defendida por Amador Paes de Almeida, quanto a

esses dispositivos em especifico®®).

3.8. Responsabilidade civil dos conselheiros fiscais

Pela pertinéncia, convém abordar a responsabilidade civil dos membros do
conselho fiscal, inserta no artigo 165 da Lei das Sociedades Andnimas.

Muito embora seus membros ndo sejam propriamente administradores da
companhia, desempenham papel de grande relevancia no sentido de garantir a
lisura no funcionamento da sociedade, por meio do controle e fiscalizagdo de seus
administradores®”, razdo pela qual é severa a responsabilidade que a lei lhes
imputa.

Na forma do artigo 165 da Lei 6.404, os membros do conselho fiscal devem
observar os mesmos deveres que sao cominados aos diretores e membros do
conselho de administracdo®?, e “respondem pelos danos resultantes de omissdo no
cumprimento de seus deveres e de atos praticados com culpa ou dolo, ou com
violag&o da lei ou do estatuto™®.

Ainda, dispde o paragrafo 1° do mesmo artigo que é dever dos conselheiros
fiscais atuar no exclusivo interesse da companhia, considerando-se abusivo o
exercicio de suas fung¢des no intuito de beneficiar a si ou a outrem as expensas da
companhia, de seus acionistas ou administradores.

O paragrafo 2°, por sua vez, repete a questdo da solidariedade na
responsabilizacdo do administrador. Ele comina solidaria a responsabilidade do
conselheiro que for conivente ou que concorrer com a pratica do ato irregular de
outro. Portanto, a regra novamente € pela responsabilidade pessoal e individual,
admitindo-se a excegao descrita.

225 AL MEIDA, Amador Paes de, op. cit., p. 77.

22l BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op. cit., p. 320.

%8 «3alvo no que tange ao dever de informar que, embora também o tenham, tém-no circunscrito as
matérias de sua competéncia.” (BORBA, José Edwaldo Tavares, op. cit., p. 437.)

29 Art. 165 da Lei 6.404/1976.
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Por fim, o paragrafo 3° também retoma aspecto da responsabilidade dos
diretores e membros do conselho de administracdo. Aqui, reputa-se solidaria a
responsabilidade decorrente da omissao no cumprimento de seus deveres, sendo
possivel ao conselheiro eximir-se de tal imputagdo fazendo constar sua divergéncia
em ata, dando ciéncia a assembleia e aos 6rgédos de administragdo na mesma forma
do previsto no paragrafo 1° do artigo 158 da Lei 6.404.

Sobre esta possibilidade de isencédo de solidariedade, Carvalhosa pondera
critica no sentido de que € inadequado o procedimento proposto, inquinando indcua
a comunicagao aos 6rgaos administrativos, eis que estes estdo sob a fiscalizagdo do
proprio conselho fiscal, asseverando que seria preciso que, “‘para se eximir da
responsabilidade solidaria, o conselheiro fiscal apresente seu voto, opinido e
dentncia a assembleia geral™®.

Segundo entende Carvalhosa, havera solidariedade pelo descumprimento
das obrigagdes impostas aos conselheiros fiscais pelos artigos 163 e 164 da Lei das
Sociedades Andnimas, como é o caso do oferecimento de pareceres sobre os
relatérios anuais e demonstragdes financeiras da administracdo, da analise
trimestral dos documentos contabeis, dentre outros®'.

O autor destaca que a principal caracteristica da responsabilidade dos
conselheiros fiscais € a énfase no comportamento omissivo. Um exemplo de
conduta omissiva prejudicial seria a abstengdo em promover representagcédo perante
a assembleia geral ao descobrir ato irregular dos administradores. E possivel,
também, a atuacdo prejudicial pelos conselheiros fiscais, como a aprovacédo de
contas omissas ou ideologicamente falsas®?. Pontua, por fim, que deve prevalecer o
critério de comparagdo da conduta com o padrao geralmente aceito no exercicio de
tais tarefas:

Prevalece o critério de analise do comportamento do conselheiro fiscal, em
comparag¢ao com os usos e costumes geralmente admitidos para tal espécie
de atividade. Se consentanea com os padrbes profissionais adotados em
circunstancias semelhantes, ndo estara configurada a responsabilidade dos
conselheiros fiscais. Sera o caso, v. g., da aprovagdo pelos auditores
externos, sem ressalvas, das contas da administracdo. A sua aprovacgao
posterior pelo Conselho Fiscal, fundada no laudo dos auditores, faz
presumir a observancia do procedimento geralmente aceito.**

230 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 476.
231 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 475.
232 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 476-477.
233 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 477.
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Para Carvalhosa, ainda, pode-se falar em solidariedade com os
administradores quando se tratar de violag&do da lei ou do estatuto (inciso Il do artigo
158), “pois havera, no caso, omissdo no controle da legitimidade™**. E, quando for
caso de ato praticado dentro de seus poderes e atribuigdes (inciso | do artigo 158),
também havera solidariedade, pois “havera a presun¢cdo de conivéncia ou conluio
dos conselheiros fiscais™®. Nestas hipdteses, para Carvalhosa, a responsabilidade

solidaria sera subjetiva®®.

4. Acao de responsabilidade em face do administrador de sociedade

anonima

A matéria a ser analisada neste topico diz respeito a efetivagdo do que até
este ponto se estudou. Trata-se da acdo de responsabilidade em face do
administrador da companhia, mecanismo contido no artigo 159 da Lei das
Sociedades Anénimas. E o instrumento préprio para que, na via judicial, apure-se a
responsabilidade civil do administrador de sociedade anénima®’.

A regra geral para propositura da acdo de responsabilidade é que ela
compete a companhia, mediante prévia deliberagdo da assembleia geral, tomada em
razdo de prejuizos que o administrador tenha causado ao patriménio da

sociedade®®

. A ela a doutrina confere a nomenclatura de acao social ut universi.

E possivel, porém, que a assembleia delibere pela propositura da acdo, mas
que a companhia mantenha-se inerte em promové-la, por mais de trés meses,
hipétese em que fica autorizado qualquer acionista a fazé-lo em nome préprio, ainda
que buscando proteger os interesses da sociedade®®. Por se tratar de situagdo em
que um acionista litiga em prol da companhia, também se denomina acg&o social,

mas da espécie ut singuli.

23 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 476.

%5 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 476.

2% CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 476.

27 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 111.

28 Art. 159, caput da Lei 6.404/1976: “Compete a companhia, mediante prévia deliberacdo da
assembleia geral, a acdo de responsabilidade civil contra o administrador, pelos prejuizos causados
ao seu patriménio”.

239 Art. 159, § 3° da Lei 6.404/1976: “Qualquer acionista podera promover a acdo, se nio for proposta
no prazo de 3 (trés) meses da deliberacdo da assembleia geral”.
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Na eventualidade de a assembleia deliberar pela ndo propositura da agao, a
lei autoriza que acionistas representantes de ao menos 5% do capital social a
promovam. Esta medida é denominada, também pela doutrina, acdo derivada.

As trés situagbes acima descritas, quais sejam, propositura da agao pela
companhia por deliberagdo por assembleia geral, por vontade de acionistas que
representem 5% do capital social e, por fim, propositura por acionista em nome
proprio em razdo da mora da companhia em fazé-lo apds deliberacido pela
assembleia geral, serdo estudadas neste capitulo, com o0s seus respectivos
requisitos e consequéncias.

Por fim, sera estudada a hipétese englobada pelo paragrafo 7° do artigo 159
da Lei 6.404. Trata-se da acgao individual, consistente em indenizatéria que pode ser
promovida por acionista ou terceiro diretamente prejudicado pelo ato do
administrador, em face deste. Importa ressalvar que a agao prevista no artigo 159,
em qualquer das trés modalidades, ndo exclui referida indenizatéria, em razdo do
que expressamente prevé o paragrafo 7° do artigo 159 da Lei 6.404%%.

Ao final, serd abordada a norma do paragrafo 6° do artigo 159 da Lei das
Sociedades Anbnimas, que traz ao Direito brasileiro a chamada business judgment
rule, através da qual se concede ao magistrado a possibilidade de afastar a
responsabilizacdo do administrador, acaso entenda que este agiu de boa-fé e

visando ao interesse da companhia.

4.1. Acao social ut universi

O administrador de companhia, quando descumpre seus deveres legais,
pode gerar danos a qualquer pessoa. O mais comum, contudo, é que a companhia

seja diretamente lesada®’

, € € desta hipdtese que trata o artigo 159 da Lei das
Sociedades Andnimas, mecanismo proprio para a defesa dos interesses da
companhia®?.

O artigo 159 da Lei 6.404 de 1976 dispbe que “compete a companhia,
mediante prévia deliberacdo da assembleia geral, a agdo de responsabilidade civil

contra o administrador, pelos prejuizos causados ao seu patriménio”.

240 Art. 159, § 7°da Lei 6.404/1976: “A acdo prevista neste artigo ndo exclui a que couber ao acionista
ou terceiro diretamente prejudicado por ato de administrador”.

1 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 261.

%2 COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 261.
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Portanto, a primeira instancia de averiguagdo da responsabilidade do
administrador é a assembleia geral, ordinaria ou extraordinaria®*®, 6rgdo societario
de competéncia exclusiva para definir se € caso de imputacao de responsabilidade
pessoal ao administrador.

Neste sentido, a decisdo prévia da assembleia®**, optando pela propositura
da acdo de responsabilidade, é condicdo de admissibilidade da referida demanda®®.
Os documentos comprobatorios da realizagdo e deliberacdo da assembleia devem
instruir a peti¢éo inicial**®. Em sendo proposta a demanda sem que tal medida tenha
sido previamente tomada, sera caso de extingdo do processo sem resolucdo de
mérito, ante a caréncia de agdo da companhia®"’.

No entanto, para Cérrea-Lima, tal exigéncia é “obstaculo desarrazoado”, que
acaba apenas por desencorajar as agdes de responsabilidade civil em face de
administradores de companhia®®, bastante raras na jurisprudéncia brasileira,
conforme se vera em tépico préprio.

Realizada a assembleia geral, e tomada deliberagdo no sentido de propor a
demanda indenizatéria em face do administrador, a primeira e direta consequéncia é
a substituicdo do administrador a ser demandado, que se torna impedido®®. E o que
prevé o paragrafo 2° do artigo 159: “O administrador ou administradores contra os
quais deva ser proposta a acao ficardo impedidos e deverdo ser substituidos na
mesma assembleia”.

O sentido de tal previsdo € que, embora formalmente ndo se verifique
problemas imediatos pela continuidade do administrador no cargo — visto que a

companhia tera pelo menos trés membros no conselho de administragdo (se tal

3 Na assembleia geral ordinaria é despicienda a inclusdo em pauta da matéria, enquanto a

extraordinaria apenas podera conhecer do tema se este figurar na ordem do dia. E o que dispde o
paragrafo 6° do artigo 159 da Lei 6.404/1976: “A deliberagdo podera ser tomada em assembleia geral
ordinaria e, se prevista na ordem do dia, ou for consequéncia direta do assunto nela incluido, em
assembleia geral extraordinaria”.

%% Segundo Brina, embora no Decreto-lei 2.627/1940 o requisito de prévia deliberacdo assemblear
ndo constasse no texto relativo a agéo social, desde a sua vigéncia os Tribunais ja eventualmente
reconheciam a caréncia de acdo quando a demanda era proposta sem esse prévio debate.
gCORREA—LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 113.)

*> COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 261-262.

%% CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 112.

" CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 112.

%8 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 113.

249 GONCALVES NETO, Alfredo de Assis. Licoes de direito societario: sociedade anénima.
Volume Il. Sdo Paulo: Editora Juarez de Oliveira, 2005, p. 214.
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orgao existir) e dois diretores —, na pratica isto seria, segundo Cérrea-Lima, ilégico e
desaconselhavel*°.

Por fim, constata Alfredo de Assis Goncalves Neto que cabera a diretoria —
pelos novos membros ou pelos remanescentes — diligenciar no sentido de promover

a agéo®".

4.2. Substituicao processual

Conforme visto no item anterior, decidida em assembleia geral a propositura
da acdo de responsabilidade, incumbe aos administradores remanescentes fazé-lo,
representando a companhia. A Lei das Sociedades Anbénimas traz, entretanto, duas
hipdteses de substituicdo processual ou de legitimagéo extraordinaria, pelas quais o
autor da demanda ndo € a propria sociedade, embora seu objetivo seja o
ressarcimento desta.

Tal instituto é aplicado quando “a pessoa que figura na relagdo processual
como parte ndo € a mesma pessoa titular da relacédo de direito material deduzida em
juizo™2. Tem-se, entdo, que a pessoa que figura como parte autora — quando se fala
em substituicdo processual — age em nome préprio, na defesa de interesse de
outrem?®,

A primeira hipotese de substituicido processual ocorre quando ha mora dos
administradores em propor a demanda, hipotese em que surge, apds certo lapso de
tempo, a legitimidade a cada acionista para ingressar individualmente em juizo, agéo
esta que sera denominada ut singuli. A segunda possibilidade é diversa, e opera-se
quando a assembleia delibera pela ndo propositura da agcdo de responsabilidade.
Neste caso, € possivel a acionistas, representantes de 5% do capital social,
promoverem a acdo, também em defesa dos interesses da sociedade. A ela

denomina-se ag¢ao derivada.

%0 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 112.

1 GONGALVES NETO, Alfredo de Assis, op. cit., p. 215.

%2 gILVA, Ovidio A. Baptista da. Curso de processo civil. Volume |, Tomo |. Rio de Janeiro:
Forense, 2008, p. 187.

3 por esta razdo é que difere da legitimacéo ordinaria, visto que a regra € que “ninguém podera
pleitear, em nome préprio, direito alheio, salvo quando autorizado pela lei” (art. 6° do Cédigo de
Processo Civil). A excegdo a esta regra é a legitimacao extraordinaria, em que a parte autora, em
nome proprio, pleiteia direito alheio. (SILVA, Ovidio A. Baptista da, op. cit., p. 187.) Na hipétese em
comento, a lei autoriza aos acionistas perseguirem em juizo direito da companhia.
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O que ha em comum entre estas duas hipéteses de substituicdo processual
é que, por forga do contido no paragrafo 5° do artigo 159 da Lei das Sociedades
Andnimas, os resultados da acdo caberdao a companhia — até porque € em nome
dela que se litiga —, porém aos acionistas autores da medida fica garantido o direito
a indenizacao pelas despesas que tiveram.

E o previsto no paragrafo 5° do artigo 159:

Os resultados da acdo promovida por acionista deferem-se a companhia,
mas esta devera indeniza-lo, até o limite daqueles resultados, de todas as
despesas em que tiver incorrido, inclusive corre¢do monetaria e juros dos
dispéndios realizados.

A leitura do dispositivo permite concluir que, apenas em caso de
procedéncia da agao ajuizada por acionista — ou seja, as hipoteses de agao derivada
e acgao social ut singuli, em que ha substituicdo processual —, € que havera o
ressarcimento das despesas.

Correa-Lima formula hipétese para a qual, segundo afirma, ainda ndo ha
resposta:

A assembléia geral delibera promover a agdo de responsabilidade civil
contra o administrador da companhia. Transcorrido o prazo de trés meses
sem nenhuma iniciativa nesse sentido, um acionista propde a acao
derivada. Esta vem a ser julgada improcedente e o autor € condenado ao
pagamento de custas processuais e honorarios de advogado. Nesta
hipétese, o acionista fara jus a uma indenizagéo pelas despesas havidas em
virtude dessa a¢&o?**

A situacao hipotética cuida entdo, da agao social ut singuli. A solugao mais
adequada para a problematica € de que o ressarcimento previsto no paragrafo 5° do
artigo 159 tera lugar, visto que a companhia ja havia deliberado pela propositura da
medida, assumindo o risco. O autor, na agao social ut singuli, “age para fazer valer a
vontade da propria sociedade™® e, portanto, “se, em caso de éxito na acdo, a
sociedade sera beneficiada, € justo que, havendo sucumbéncia, arque com o

respectivo 6nus”*®.

% CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 120.

%5 PARENTONI, Leonardo Netto. Onus da sucumbéncia em acdo de responsabilidade contra
administrador de sociedade anbénima. Revista de direito mercantil, industrial, econdmico e
financeiro. Editora Revista dos Tribunais: Sdo Paulo, v. 48, n. 151-152, jan./dez. 2009, p. 121.

26 PARENTONI, Leonardo Netto, op. cit., p. 122.
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Na hipdtese da acgao derivada (artigo 159, paragrafo 4° da Lei 6.404), aquela
proposta por 5% dos acionistas quando a assembleia decide ndo responsabilizar o
administrador judicialmente, os autores da agao estdo por sua conta e risco, e “ndo
agem para fazer valer a vontade social, mas por vontade prépria, inclusive contraria
a da sociedade™’. Seguindo a mesma logica anterior, Leonardo Netto Parentoni
nota que, se a assembleia decidiu n&o correr o risco de entrar com a demanda e de,
eventualmente, ter de suportar a sucumbéncia, ndo parece adequado que no caso
de improcedéncia da acdo derivada — proposta contra a vontade da sociedade,

258

repise-se — possa exigir o reembolso da companhia®®. A solugéo que aponta o autor

€, portanto, pela inaplicabilidade do paragrafo 5° do artigo 159 no caso de

improcedéncia da acdo derivada®®.

Por fim, arremata:

A diferenga marcante em relagdo a agao social derivada do § 3° é que
nesta, tanto em caso de sucumbéncia quanto de procedéncia do pedido
inicial, aplica-se o disposto no § 5° do art. 159, uma vez que o autor da agéo
age para fazer valer a vontade da prépria companhia, como se ela é que
estivesse em juizo. Na acgéo social derivada do § 4°, entretanto, o acionista
age por sua propria conta e risco, somente se justificando que a companhia
o reembolse das despesas com o processo quando ela, companhia, auferir
algum proveito econdbmico com a causa. Nao havendo proveito econémico
para a sociedade, as despesas do processo devem ser suportadas pelo
autor da agao0.”®

4.2.1. Acao social ut singuli

E possivel que, deliberada em assembleia geral a propositura da agdo de
responsabilidade, os encarregados em fazé-lo quedem-se inertes. Neste caso, se a
mora perdurar por mais de trés meses, aplica-se o paragrafo 3° do artigo 159 da Lei
6.404: “Qualquer acionista podera promover a a¢ao, se nao for proposta no prazo de
3 (trés) meses da deliberacdo da assembleia geral”’. Cuida-se, portanto, de uma

257 PARENTONI, Leonardo Netto, op. cit., p. 122.

28 PARENTONI, Leonardo Netto, op. cit., p. 122.

259 Segundo Parentoni, acaso se admitisse o contrario, “ter-se-ia uma situagao esdruxula, em que a
acao de responsabilidade contra o administrador poderia ser utilizada maliciosamente como
instrumento de pressdo contra a prépria sociedade. Bastaria aos acionistas ajuizar agbes
absolutamente infundadas, tendo plena ciéncia de que serao sucumbentes, e, ao final do processo,
exigir o reembolso de tudo quanto despenderam”. (PARENTONI, Leonardo Netto, op. cit., p. 122.)

%0 PARENTONI, Leonardo Netto, op. cit., p. 123.
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acdo social subsidiaria®', vez que “pode o acionista, ut singuli, exercer a agéo
social™®,

Este prazo de trés meses, conforme sustenta Luciola Fabrete Lopes Nerilo,
nao tem natureza prescricional ou decadencial, visto que apdés o seu decurso
continua sendo possivel & companhia ajuizar a demanda respectiva®.

Constitui-se, entdo, um lapso de tempo para que surja aos acionistas a
legitimidade de, individualmente, propor a agcdo de responsabilidade em favor da
companhia, ante a inércia dos encarregados a tanto®®. Antes do decurso de tal
prazo, porém, nao detém os acionistas — considerados individualmente -
legitimidade para ajuizar agdo contra o administrador em nome da companhia,
sendo que apenas podem fazé-lo através da acgao individual, a ser estudada adiante.

Pelo fato de a acdo, nesta hipdtese, ser proposta unicamente por um
acionista, porém fazendo-o pela sociedade, resta caracterizada a substituicdo
processual, visto que o autor da acdo estara defendendo, em juizo, direito alheio,
conforme antes explicitado.

Note-se que, passado o trimestre legal, ndo falece a companhia a
legitimidade ativa, mas apenas esta passa a ser atribuida também aos acionistas
individualmente. Entretanto, se eventualmente um acionista propuser a acéo e,
apos, a companhia também venha a fazé-lo — considerando que o objetivo é o
mesmo, qual seja, obter o ressarcimento dos prejuizos causados pelo administrador
—, sera caso de litispendéncia, eis que o acionista € mero substituto da sociedade,
de modo que € ela quem litiga em ambos processos. A agdo proposta pela
companhia sera, entio, extinta sem resolugdo de mérito®”.

Outro aspecto processual a ser considerado € que a companhia podera

intervir na agdo social ut singuli na condicdo de assistente®®

, instituto processual
mais adequado para a hipétese. Cuidar-se-a, no caso, de assisténcia qualificada ou

assisténcia adesiva litisconsorcial®®’, vez que a companhia “tem interesse em intervir

1 PAES, P. R. Tavares, op. cit., p. 57.

62 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 110.

63 NERILO, Luciola Fabrete Lopes. Responsabilidade civil dos administradores nas sociedades
or agdes. Curitiba: Jurua, 2003, p. 173.

% NERILO, Luciola Fabrete Lopes, op. cit., p. 173.

285 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 114.

265 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 116.

%7 Esta é a denominagao adotada por Silva. (SILVA, Ovidio A. Baptista da, op. cit., p. 211.) O efeito

de se reconhecer que a hipotese é da modalidade assisténcia litisconsorcial e ndo da modalidade

simples é que a companhia acaba por assumir uma posicdo equivalente, em termos, a de
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na causa em virtude de estar ligado a parte contraria aquela a que presta auxilio, por
uma relagdo juridica que podera sofrer influéncia em virtude da sentenga
desfavoravel ao assistido™%.

Vale ressalvar, por fim, que, no caso da acgao social ut singuli, também
havera o afastamento do administrador, eis que tal medida é tomada na propria
assembleia que decide pela sua propositura, € ndo no momento e em razao do
ajuizamento da acgdo pela companhia, conforme o artigo 159, paragrafo 2° da Lei

6.404/1976.

4.2.2. Acao derivada

Outro resultado possivel da assembleia destinada a apurar a
responsabilidade do administrador € a deliberagdo pela nao propositura da
demanda. Neste caso, surge imediatamente a legitimidade ativa®®,
independentemente de prazo?®, para que acionistas representantes de 5% do
capital social proponham a acdo em nome da companhia, consoante previsto no
paragrafo 4° do artigo 159 da Lei 6.404/1976*". A esta ag&o, da-se o nome de
derivada®”.

Coelho explica que eventualmente ndo € interessante para a sociedade
promover a responsabilizagao judicial do administrador, vez que tal medida tornaria
publicos problemas na geréncia da companhia, o que pode ser mais danoso para a
companhia do que os prejuizos gerados pelo administrador. Deste modo, n&do é
estranho que a assembleia apure a responsabilidade do administrador, porém

273

delibere por ndo ingressar com a agao“’”. Sobre o tema, acrescenta Parentoni:

litisconsorte. Tera certa autonomia processual, podendo requerer provas e recorrer, mesmo que o
acionista que ingressou com a agéo se oponha. Nado pode, todavia, reconhecer o pedido, confessar,
modificar o objeto da demanda, propor declaratéria incidental, tampouco reconvir. (SILVA, Ovidio A.
Baptista da, op. cit., p. 221.)

288 SILVA, Ovidio A. Baptista da, op. cit., p. 216-217.

%9 NERILO, Luciola Fabrete Lopes, op. cit., p. 174.

" CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 117.

2" Art. 159, Paragrafo 4° da Lei 6.404/1976: “Se a assembleia deliberar ndo promover a agdo, podera
ela ser proposta por acionistas que representem 5% (cinco por cento), pelo menos, do capital social”.
2 |mporta ressalvar que, para autores como Gongalves Neto, a esta agdo também se denomina ut
singuli, e desta seria uma segunda modalidade. Ainda, em outro vértice, Coérrea-Lima entende que a
acao derivada é aquela que neste trabalho se chamou de agéo social ut singuli (Que neste trabalho foi
caracterizada como subsidiaria).

?”* COELHO, Fabio Ulhoa, op. cit., p. 264.
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Na acdo social derivada do § 4° tem-se que a sociedade, por meio da
Assembléia Geral, decidiu ndo responsabilizar o administrador. Isto decorre,
normalmente, de duas razbes: (1) a companhia ndo considerou antijuridica
a conduta do administrador; ou, (2) ainda que identificada uma conduta
antijuridica, ndo ha provas suficientes do ato para o ajuizamento de uma
acao de responsabilidade — caso em que a companhia ndo pretende correr
o risco de ter que arcar com o &nus da sucumbéncia.?”

O objetivo desta previsao legal de legitimidade ativa € a prote¢gao da minoria.
A exigéncia de prévia deliberacdo em assembleia geral tem como vantagem a
consulta aos acionistas detentores de direito de voto, para que estes — e ndo apenas
0s membros de orgdos de administragdo — determinem se a controvérsia deve ser
levada a apuragéao judicial ou ndo. Entretanto, nem sempre a deliberagdo pela ndo
propositura tem motivos legitimos, de modo que a exigéncia “tem por falha a
possibilidade de permitir que a maioria, exercendo o controle da sociedade, impeca
a apuragao de responsabilidade e, assim, prejudique a minoria em beneficio
préprio”™®. E, em vista desta realidade, e também da percepcdo de que a minoria
pode ter fundamentos e razdes suficientes para a medida, o legislador instituiu a
previsao do paragrafo 4° do artigo 159 da Lei das Sociedades Anénimas.

Na acdo derivada, inexiste previsdo legal a respeito do afastamento do
administrador. E que, nos termos do paragrafo 2° do artigo 159 da Lei das
Sociedades Andnimas, o conselheiro ou diretor réu da acdo de responsabilidade
deve ser afastado na assembleia que delibera pela propositura da demanda. No
caso da acgdo derivada, tal momento ndo ocorre, e a lei silencia a respeito deste

aspecto?®’®.

4.3. Agao individual
A acéo individual € aquela prevista no paragrafo 7° do artigo 159 da Lei das

Sociedades Andnimas, que dispde: “A acgao prevista neste artigo ndo exclui a que
couber ao acionista ou terceiro diretamente prejudicado por ato de administrador”.

24 PARENTONI, Leonardo Netto, op. cit., p. 122.

"> MAMEDE. Gladston, op. cit., p. 581.

’® Tal matéria foi levantada por Correa-Lima como um dos aspectos da agdo de responsabilidade
que permanece ainda sem resposta e que se constitui como uma questao dificil a ser solucionada.
(CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 120-121.)
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Trata-se da hipotese em que “o acionista, em seu proprio home, aciona o
dirigente para responsabiliza-lo e obter dele reparagdo pessoal de danos™”.
Carvalhosa, neste sentido, assevera que a acdo individual tem por objetivo
satisfazer interesses pessoais, ainda que eles coincidam com os da companhia?®.

Nao se cuida, entdo, de agao expressamente prevista e disciplinada na Lei
6.404, mas apenas de ressalva quanto a sua persisténcia ainda que se proponha a
acao em beneficio da companhia. A elas, portanto, aplica-se a legislagao processual
comum, visto que a Lei das Sociedades Andnimas limita-se a regular a agao
proposta pela companhia em si, por um acionista ou grupo de acionistas seu?*. Por
esta razao e por sua natureza, a acao individual independe de qualquer deliberacéo
assemblear prévia®®.

A principal distingdo entre a agéo social e a individual € que na primeira a
destinagdo dos seus resultados sera para a companhia, enquanto na segunda sera

para o acionista ou terceiro diretamente prejudicado®’

. Veja-se que mesmo sendo
proposta por um grupo de acionistas em face do administrador, o interesse
continuara com seu carater particular, individual, ou seja, desvinculado da

282

companhia, pelo que os resultados, nesta acéo, ndo seréo deferidos a ela. A acao

sera movida em face do administrador e podera constar, em litisconsorcio passivo, a
prépria sociedade®.

Assevera Carvalhosa que é ténue a linha divisoria entre o objeto da acao
social e da individual, pelo que sugere que o melhor critério para determinar a agao
possivel no caso concreto € a analise de onde reside o prejuizo. Um dos exemplos
pelos quais o autor ilustra o cabimento, é pela pratica de insider trading®*. Pelo uso
de informagdes confidenciais, o administrador pode nao trazer prejuizos
significativos para a companhia. No entanto, os demais acionistas, pela manipulagao
de informacgdes, restardo prejudicados, ocasido em que se gera a legitimidade

individual a eles?®®. Por fim, sintetiza Carvalhosa:

2 NERILO, Luciola Fabrete Lopes, op. cit., p. 175.

2’8 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 381 e 390.

29 GONCALVES NETO, Alfredo de Assis, op. cit., p. 214.

280 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 390.

281 NERILO, Luciola Fabrete Lopes, op. cit., p. 171.

82 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 390.

283 BERTOLDI, Marcelo; RIBEIRO, Marcia Carla Pereira, op cit., p. 330.
284 Apordado no item 2.3. deste trabalho.

285 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 391.
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Em suma, a admissibilidade da acado individual ocorre toda vez que o
administrador, por abuso ou desvio de poder ou por descumprimento da lei
ou do estatuto, negue ou protele o exercicio de direitos pelo acionista; ou,
entdo, cause-lhe prejuizos materiais, em termos de depreciagéo do valor de
suas agdes ou dos dividendos respectivos ou da fraudulenta indugéo a sua
negociagdo. Sera cabivel, ainda, a agdo individual, no caso de ato ilicito nas
relacdes contratuais diretas entre o administrador e o acionista, ligadas ao
exercicio de fungdes deste no seio da companhia (...)**°

Importa pontuar que os acionistas, em assembleia geral, com voto no
sentido de aprovagdo de ato do administrador que gerou prejuizo para a companhia
ou para eles mesmos, ndo podem propor a agao individual. Segundo Nerilo, a eles
carece interesse processual, em razdo do principio pelo qual ninguém pode agir
contra fato préprio®’.

A acao individual ndo tera por fundamento norma de direito material contida
na Lei das Sociedades Anbnimas. Seu embasamento material estara no Codigo
Civil®, nos artigos 186°%°, 187°®° e 927%°'. Carvalhosa entende que o “fundamento
teleoldgico” € o “interesse criado pelo contrato societario”, representado pelo lucro,
sendo que para alcanga-lo deve-se observar a lealdade e diligéncia na
administragdo da companhia®?.

Ha controvérsia a respeito da possibilidade de acionistas e terceiros
ajuizarem acado em face do administrador. Adotando-se a teoria do 6rgdo, nao
poderia imputar os atos praticados pelo administrador, em nome da companhia, a
ele’®. Segundo Carmo, a agdo individual “traz uma incerteza ao espirito, pois que
acao é essa que visa a reparar danos causados diretamente pelo administrador —
6rgao da sociedade — a acionistas ou terceiro?"%.

A justificativa, para Carvalhosa, reside na pratica do ato ilicito pelo

administrador mediante utilizacdo de seus poderes e fungdes — ndo meramente o

28 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 391.

287 NERILO, Luciola Fabrete Lopes, op. cit., p. 175.

28 MAMEDE. Gladston, op. cit., p. 581.

89 Art. 186 do Cadigo Civil: “Aquele que, por agdo ou omissao voluntaria, negligéncia ou imprudéncia,
violar direito e causar dano a outrem, ainda que exclusivamente moral, comete ato ilicito”.

2% Art. 187 do Codigo Civil: “Também comete ato ilicito o titular de um direito que, ao exercé-lo,
exceed manifestamente os limites impostos pelo seu fim econdémico ou social, pela boa-fé ou pelos
bons costumes”.

21 Art. 927 do Cadigo Civil: “Aquele que, por ato ilicito (arts. 186 e 187), causar dano a outrem, fica
obrigado a repara-lo”.

292 CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 381.

293 NERILO, Luciola Fabrete Lopes, op. cit., p. 175.

% CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 182.
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ato ilicito em si —, hipétese unica que afastaria a regra geral da responsabilidade da

companhia quanto a terceiros®*.

4.4. Business judgment rule

O instituto a ser estudado neste topico esta inserto no paragrafo 6° do artigo
159 da Lei das Sociedades Andnimas, e diz respeito a uma hipotese de exclusao da
responsabilidade do administrador na ag&o prevista no referido artigo.

4.4.1. Origem e definigao

A business judgment rule foi desenvolvida pela jurisprudéncia norte-
americana, com o fito de evitar a incidéncia da responsabilidade pessoal sob
administradores que cometeram erro de julgamento em seus negdcios®*.

A Lei das Sociedades Anbénimas foi quem introduziu no ordenamento juridico
brasileiro o instituto da business judgment rule. Esta traduzido no paragrafo 6° do
artigo 159 da Lei 6.404, nos seguintes termos: “O juiz podera reconhecer a exclusao
da responsabilidade do administrador, se convencido de que este agiu de boa-fé e
visando ao interesse da companhia”.

O texto do paragrafo 6° do artigo 159 da Lei das Sociedades Anénimas n&o
exprime uma norma de conduta, portanto, mas um padréao direcionado ao Poder
Judiciario no julgamento das deliberagbes tomadas pelo administrador. A regra faz
excluir a responsabilidade no caso de a decisdo questionada ter sido tomada com
razoabilidade e mediante as informacdes devidas, porém que, por razdes alheias,
mostra-se ruim para a companhia®’.

Cuida-se, entdo, de mecanismo para revisdo judicial sobre decisbes de
administradores relativas ao curso normal da vida empresarial, nas quais pode ter

ocorrido o dito erro de julgamento, ndo se tratando de meio para protegdo de

2% CARVALHOSA, Modesto, op. cit., p. 395.

2% BLOK, Marcella. Business judgment rule: a responsabilidade dos administradores das Sociedades
Andnimas. Revista de Direito Bancario e do Mercado de Capitais. S4o Paulo: Editora Revista dos
Tribunais, n. 46, out./dez. 2009, p. 131.

#7 BLOK, Marcella, op. cit., p. 142.
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fraudes, ilegalidades ou atos ultra vires, visto que estes ultimos caracterizam quebra
de deveres legais a eles imputados®®.
A importancia do estudo do tema que, para Cobrrea-Lima, “desafia a

perspicacia nos nossos juristas™*

, centra-se na possibilidade de conferir maior
conforto ao administrador na tomada de suas decisdes — desde que estas sejam
escorreitas, do ponto de vista legal, razoaveis e devidamente informadas —, evitando

sua responsabilizacdo desmedida pelos Tribunais. E o que justifica Marcella Blok:

Ocorre que na doutrina nacional, esparsos s&o os artigos e obras dedicados
a nao responsabilizagdo dos administradores de sociedades andnimas, isto
é, a retirada da freqiente mascara de “vildes” outorgada a tais
administradores, os quais, sem a menor sombra de dividas, zelam pela
harmonia e éxito das sociedades as quais representam. Os nossos
Tribunais tém decidido tal questdo quase que unanimemente em face da
responsabilizagdo dos administradores, sem ao menos atentar para o
contexto em que tal responsabilidade esta inserida. Dito de outra forma, os
E. Tribunais brasileiros, quando provocados, responsabilizam os
adpwinis?}g(z)adores das sociedades anbénimas por todo e qualquer prejuizo
sofrido.

Convém abordar as vicissitudes e peculiaridades do tema no mesmo passo
em que se analisa a sua origem — centrada no direito norte-americano —, visto que
foi esta ordem juridica que melhor estudou o tema e delimitou suas hipoteses de
aplicagao.

Correa-Lima assevera que a origem primeira da business judgment rule n&o
estaria no Direito norte-americano, propriamente, mas teria sido gestada na propria
civil law, decorrente de principios gerais de direito e de teorias ha muito
estudadas®. Portanto, a transposig&o de tais principios para a Lei 6.404, segundo o
autor, teria sido mais inconsciente do que consciente®®,

Afirma Coérrea-Lima que o instituto, ao mesmo tempo em que é aplaudido,
estudado, defendido e considerado um dos mais importantes no Direito norte-
americano, & também por vezes incompreendido e mal aplicado®®.

Nele, a regra serve a amparar o administrador que age de boa-fé, em
consonancia com seu dever de diligéncia, e que ainda ndo seja parte interessada na

negociagdo sobre a qual versa a demanda judicial. Ainda, é imprescindivel que o

2% Bl OK, Marcella, op. cit., p. 132.
299 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 122.
%0 B OK, Marcella, op. cit., p. 130.
3T CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 124.
%2 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 126.
%93 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 127.
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administrador racionalmente acreditasse que a decisdo era a mais correta para o
interesse da empresa, bem como que estivesse adequadamente informado sobre o
assunto®™,

Em sintese, pode-se dizer que trés sado as condigdes para aplicagdo da
regra: i) decisdo baseada num juizo de valores; ii) boa-fé; iii) estrita observancia dos
deveres de obediéncia, lealdade e diligéncia®*®. Por fim, pontue-se que o ato deve ter
sido exercido nos limites do objeto social da companhia, ou seja, deve ter carater
intra vires>®.

E essencial, para a aplicacdo da business judgment rule, que a decis&o seja
informada, ou seja, o administrador deve munir-se de toda informagé&o
razoavelmente possivel a respeito do objeto a ser deliberado. Isto porque “decisdo
desinformada equivale a negligéncia, que € o contrario de diligéncia™"".

A business judgment rule contém requisitos de aplicagdo bastante
geneéricos, e em seu cerne esta o conceito de que “os administradores tém a
presungéo de boa decisdo ou julgamento do negdcio™®. Pode-se dizer que a regra
baseia-se em trés pilares®®:

i) O reconhecimento de que os administradores, ainda que agindo de forma
desinteressada — no que diz respeito a interesses pessoais —, bem intencionada e
munidos das informagdes devidas, podem celebrar negdcios que eventualmente
impliquem perdas para a companhia. E deste ponto de vista que a business
Jjudgment rule constitui um incentivo ou forma de conforto aos administradores que,
em outro quadro, sentir-se-iam oprimidos pela possibilidade de responsabilizagéo
pessoal.

ii) A norma também possibilita aos administradores a aposta em atividades
de grande potencial lucrativo, ainda que acompanhadas de risco, na medida em que
reconhece que 0s riscos sao inerentes a atividade empresarial.

iii) Exime os Tribunais da delicada tarefa de imiscuir-se no mérito do
processo de tomada de decisdes no ambito empresarial, sendo necessario admitir
que nao estariam, de todo modo, habilitados a fazé-lo, ante a especialidade da

matéria e a logica envolvida. Isto porque, segundo Blok, aos Tribunais fica reservada

%4 BLOK, Marcella, op. cit., p. 142.

%5 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 128-129.
%% CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 184.

7 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 129.

308 BLOK, Marcella, op. cit., p. 143.

%99 BLOK, Marcella, op. cit., p. 143-144.
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a tarefa de verificar se a conduta foi pautada na boa-fé, nas informagdes possiveis e
no interesse da companhia no que, em tese, os juizes “n&o encontram maiores

dificuldades”®"°.

7

Diante disto, percebe-se que “a regra € o reconhecimento da falibilidade

humana”®"

. A preocupacdo precipua da norma €, conforme se denota, o “erro
técnico profissional” do administrador na aplicacdo dos principios da ciéncia da
administragdo de empresas®?. Correa-Lima justifica a existéncia deste espago de

tolerancia com a seguinte logica:

Errar € humano. Um advogado, um médico e um engenheiro podem errar
no exercicio de sua profissdo sem a menor dose de culpa. Da mesma
forma, pode errar sem culpa no exercicio de sua profissdo um administrador
de empresas, o administrador de uma companhia.®"

Segundo Carmo, a boa-fé do administrador, por constituir um requisito para
a aplicacdo de uma excludente de responsabilidade, é de 6énus probatério do proprio

administrador, vez que ¢ “arguida para elidir situagao juridica preexistente™".

4.4.2. Criticas

O instituto, embora bastante festejado pela doutrina, ndo passa isento a
criticas, que variam entre a sua conformacéo juridica e a propria aplicabilidade e
efeitos praticos da norma.

Bulgarelli afirma que a business judgment rule é aspecto “infeliz’ da Lei de
Sociedades Andbnimas, em razdo de conceder certa benevoléncia aos
“administradores culposos”. Para o autor, o legislador teria conferido ao magistrado
uma dose elevada de subjetivismo na tomada desta decis&o, o que poderia implicar
em grande despreocupacdo dos administradores quanto as suas condutas. Mais
severamente, porém, tece critica a respeito da discrepancia do instituto no que toca
a sistematica geral do direito das obrigagbes. Segundo o autor, os fatores de

¥19 BLOK, Marcella, op. cit., p. 144.

31T ARSHT Apud CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 129.
12 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 130.

13 CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 130.

¥4 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 186.
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exclusdo de responsabilidade sdo o caso fortuito e a forca maior, porém a Lei 6.404
acresceu mais duas possibilidades em nada relacionadas a elas®”.

Em contrapartida, Cérrea-Lima repudia a afirmagédo de Bulgarelli de que a
norma do paragrafo 6° do artigo 159 da Lei das Sociedades Anbnimas concede aos
administradores “um verdadeiro bill de indenidade™'®. Assevera o autor que a norma
‘nao estabelece nenhuma isencdo de responsabilidade por fraude, ma
administragdo, decisbes apressadas ou impensadas. Pelo contrario, exige do
1317

administrador um elevado padrao de conduta no desempenho de sua atividade
Neste sentido, manifesta-se Carmo:

A lei brasileira das sociedades andnimas foi concebida nos parametros
tradicionais da culpa. O juiz deve empregar com muita moderagdo a
business judgment rule, calcada na idéia de boa fé, como critério de justiga
(subjetiva) na atuagéo social, para que a norma nao se transforme, como
teme BULGARELLI, num Bill de indenidade, numa carta de alforria de
administradores desonestos e irresponsaveis.>'®

4.5. Experiéncia jurisprudencial brasileira

Este tépico se prestara a demonstrar a pouca frequéncia com a qual os
Tribunais patrios enfrentam matérias relativas a responsabilidade civil dos
administradores de sociedades andénimas.

E certo que com facilidade encontram-se casos com aprofundadas
discussdes a respeito da responsabilidade pessoal dos administradores pelos
débitos trabalhistas, previdenciarios e tributarios da companhia. O mesmo nao se
verifica, entretanto, quando se adentra nas esferas penal e civel. Esta ultima conta,
especialmente, com poucos exemplares na jurisprudéncia, em especial nos
Tribunais Superiores.

O objetivo, portanto, é exemplificar com casos relevantes para o que se
abordou neste trabalho o pouco que hoje se tem a respeito de acédo de
responsabilidade em face de administradores de companhias nos Tribunais

brasileiros.

315 BULGARELLI, Waldirio. Manual das sociedades anénimas. S3o Paulo: Atlas, 1987, p. 164.
¥1® BULGARELLI, Waldirio, op. cit., p. 164.

3" CORREA-LIMA, Osmar Brina, op. cit., p. 129.

18 CARMO, Eduardo de Sousa, op. cit., p. 190.
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O primeiro caso que desperta interesse é a Apelacdo n° 65.531-1 do
Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo, julgado em 25.06.1987°", cuja ementa

segue:

SOCIEDADE COMERCIAL — Anbdnima — Capital aberto — Transferéncia do
controle acionario — Ocorréncia ndo comunicada oportunamente a Bolsa de
Valores e a imprensa — Inadmissibilidade — Omissdo de dever legal —
Prejuizo aos acionistas minoritarios, que efetuaram vendas de agdes por
valor inferior ao da oferta publica — Indenizacado devida — Responsabilidade
solidaria dos administradores — Aplicacado e inteligéncia do art. 157 da Lei
6.40476. A inobservancia do dever legal pelos administradores de
sociedade anbnima de capital aberto de divulgarem oportunamente a
transferéncia do controle acionario da empresa gera responsabilidade
solidaria pelos danos causados a acionistas minoritarios que negociaram
suas acdes por valor inferior ao da oferta publica — Indenizagédo devida —
Responsabilidade solidaria dos administradores — Aplicagédo e inteligéncia
do § 4.° do art. 157 da Lei n.° 6.404/76. "A inobservancia do dever pelos
administradores de sociedade anénima de capital aberto de divulgarem
oportunamente a transferéncia do controle acionario da empresa gera
responsabilidade solidaria pelos danos causados a acionistas minoritarios

que negociaram suas agdes por valor inferior ao da oferta publica”.**°

No caso em comento, acionistas minoritarios da sociedade andnima de
capital aberto Howa S/A promoveram indenizatoria em face dos administradores, em
razao de terem demorado a divulgar nos meios préprios a operag¢ao de transferéncia
do controle acionario da companhia (o protocolo de intengbdes da operagéo foi
firmado em 01/dezembro/1981, e a informacéo foi divulgada em 04/dezembro/1981).
O dever que infringiram, entdo, foi o de informar, contido no paragrafo 4° do artigo
157°%%' da Lei das Sociedades Anénimas. No interim entre o protocolo e a divulgagao,
os autores da demanda venderam suas agoes, por elas obtendo valor inferior ao que
posteriormente seria da oferta publica®?.

A sentenca foi de procedéncia, confirmada pelo Tribunal de Justica do

Estado de Sao Paulo. A Apelagdo argumentava que os administradores tomaram

¥19 MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A. Sociedade por agdes: jurisprudéncia, casos

e comentarios. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 1999, p. 464-465.

320 MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit., p. 464.

%1 Art. 157, §4° da Lei 6.404/1976: “Os administradores da companhia aberta sdo obrigados a
comunicar imediatamente a bolsa de valores e a divulgar pela imprensa qualquer deliberagdo da
assembleia geral ou dos 6rgédos de administracdo da companhia, ou fato relevante ocorrido nos seus
negoécios, que possa influir, de modo ponderavel, na decisdo dos investidores do mercado de vender
ou comprar valores mobiliarios emitidos pela companhia”.

%22 Embora os autores (Paulo de Lorenzo Messina e Paula A. Forgioni) ndo mencionem, é possivel
inferir que no caso a agéo proposta teve por fulcro o § 7° do artigo 159 da Lei das Sociedades
Andnimas (agéo individual), vez que o objetivo de ressarcimento era pessoal e individual dos
acionistas autores da demanda, j& que o prejuizo foi diretamente sofrido por eles, e ndo pela
companhia.
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conhecimento da operagao apenas no dia em que foi divulgada, pelo que n&o teriam
violado o dever de informar. Em suma, o fundamento da condenacéo dos réus foi o
de que a transferéncia de controle acionario é fato relevante, enquadrando-se no
disposto no paragrafo 4° do artigo 157. Outrossim, em se tratando de dever legal
comum a todos, a responsabilidade € solidaria, nos termos dos paragrafos 2°, 3° e
4° do artigo 158 da Lei 6.404.

Trata-se, portanto, de precedente que imputou responsabilidade pessoal e
solidaria aos administradores de companhia aberta, em razdo do descumprimento
do dever de informar, mais especificamente aquele contido no paragrafo 4° do artigo
157 da Lei das Sociedades Andnimas®®.

Tema mais recorrente na jurisprudéncia patria diz respeito a legitimidade
ativa para a propositura de agdo de responsabilidade em face do administrador de
companhia.

A exemplo, o Agravo de Instrumento n® 95.490-1, do Tribunal de Justica do
Estado de S&o Paulo, julgado em 04.02.1988%*. A circunstancia fatica, em apertada
sintese, era de que os administradores da Bombril S/A vinham gerindo mal a
companhia. A Bombril S/A, no entanto, era controlada pela Rosafer S/A. O autor da
demanda em face dos administradores da Bombril S/A ndo era acionista desta, mas
da controladora, a Rosafer S/A (na qual detinha 33% de suas agdes).

A primeira questdo com a qual teve de defrontar-se o Tribunal foi se uma
pessoa ndo acionista teria legitimidade ativa para propor demanda de indenizagao
em face dos administradores, valendo-se da condicdo de acionista da sociedade
controladora dela. O entendimento foi positivo, ao argumento de que o autor da
demanda “detinha consideravel parcela de agbes da Rosafer (33%), que detém

99,9% das agbes com direito a voto da Bombril™?°

, sendo que aquela teve seus

rendimentos consideravelmente reduzidos em razdo da ma administragao desta.
Outra questdo € que seria in6cuo falar, no caso, em prévia autorizagao

assemblear, matéria arguida como fundamento para a ilegitimidade ativa. Isto

porque os réus eram detentores de 66% da Rosafer S/A, de modo que o autor

32 Abordado no item 2.4. deste trabalho.

324 MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit., p. 462-463.
35 MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit., p. 463.



76

‘nunca conseguiria convocagdo da assembléia para deliberar sobre a
responsabiliza¢éo dos administradores™?.

A ementa foi assim lancgada:

SOCIEDADE ANONIMA — Acionista minoritario — Ag&o direta individual
contra administradores, visando responsabiliza-los por prejuizos causados a
companhia, atingindo-o diretamente — Agéo social ut singuli ndo configurada
— Legitimidade ad causam e ad processum — Artigo 159, § 7.° da Lei
Federal n.° 6.404, de 1976 — Autor, ademais, que € acionista expressivo da
sociedade controladora — Recurso n&o provido.**’

No caso concreto, entdo, o Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo
reconheceu a legitimidade do autor, bem como o cabimento da agéo individual, ao
entendimento de que teria restado demonstrado que “os danos causados a Bombiril
teriam reflexo direto nos seus rendimentos™?.

Outro caso envolvendo legitimidade ativa, agora no ambito do Superior
Tribunal de Justica, € o Recurso Especial n° 16.410-0/SP**. A par das discussdes
travadas a respeito da prescricdo, a questdo que interessa a este trabalho resume-
se a: “ha legitimidade ativa dos soécios minoritarios de controladora e controlada
mesmo sem deliberacdo em assembléia para a propositura de acgao de
responsabilidade civil contra administrador”*?

Pois bem. A peculiaridade fatica era que a sociedade da qual era acionista a
autora da demanda (Usina da Barra S/A Acucar e Alcool), era controlada por uma
holding (Pedro Ometto S/A Administragdo e Participagdo), que detinha 99% de suas
acdes. A acao foi proposta em face da controladora, de seu administrador e dos
“coniventes-beneficiarios”.

Ocorre que o administrador da Usina da Barra S/A Acucar e Alcool era
Orlando Chesini Ometto, que também era controlador e administrador da holding
Pedro Ometto S/A Administracdo e Participacdo. Deste modo, restava
absolutamente inviavel e in6cuo a realizagdo de assembleia geral para discutir a

responsabilizacdo do administrador.

36 MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit., p. 463.

%27 MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit., p. 462.

328 MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit., p. 463.

%29 MAMEDE. Gladston, op. cit., p. 582 e MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit.,
. 449-451.

B MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit., p. 450.
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Diante disto, o Tribunal entendeu que era necessario conferir-se legitimacao
extraordinaria aos acionistas minoritarios para promoverem a acdo de
responsabilidade em face do administrador e também da controladora. Segue

transcrita a ementa:

Direito Societario. Sociedade Anénima. Acdo de responsabilidade civil.
Administrador. Sociedade controladora. Acionistas minoritarios.
Legitimidade ativa ad causam. Prescricdo. Prazo. Interrupgdo. Arts. 116,
117, 245 e 246 da Lei 6.404/76.

| — Detendo a sociedade controladora mais de 95% do capital social e das
acdes com direito a voto da sociedade controlada, os acionistas minoritarios
desta tém legitimidade ativa extraordinaria para, independentemente de
prévia deliberacdo da assembléia geral, ajuizar, mediante prestacdo de
caucédo, acédo de responsabilidade civil contra aquela e seu administrador,
em figurando este simultaneamente como controlador indireto.

Il — Prescreve em 3 (trés) anos a agéo contra administradores e sociedades
de comando para deles haver reparagéao civil por atos culposos ou dolosos
(art. 287, I, b, da Lei 6.404/76).

Il — A interrupgdo da prescri¢cao, na lacuna da lei especial quanto ao ponto,
regula-se pelo Cédigo Civil.**'

Novamente no Superior Tribunal de Justica, através do Recurso Especial n°®
1.002.055/SC, julgado em 09.12.2008°%, levantou-se quest&o atinente a legitimidade
ativa, agora com enfoque nas espécies de acbes em face de administrador de
companhia. No caso concreto, aos réus era imputada a pratica do ato ilicito de
utilizacdo de recursos da sociedade para fins estranhos ao seu objeto social,
especialmente por meio da transferéncia de empregados de outras empresas para a
companhia em questdo, onerando-a com despesas trabalhistas e previdenciarias.
Ainda, teriam obstado a instalagdo de conselho fiscal para a apuragdo das
irregularidades, além de alterado documentos contabeis, de modo a possibilitar o
desvio ilegal de valores. Acusou-se a utilizagc&o, pelos administradores, de bens da
empresa para fins particulares. Por fim, a companhia n&o pagaria dividendos ha
mais de trinta anos.

A sentencga extinguiu o feito sem resolugao de mérito, por ilegitimidade ativa,
o que foi mantido pelo Tribunal de Justica do Estado de Santa Catarina. Entendeu-
se que a demanda era da espécie agao social, a qual deve ser proposta pela propria
companhia, mediante autorizagdo da assembleia geral. A razdo de assim ter
enquadrado a acgao, foi por vislumbrar que a causa de pedir e o pedido estariam

baseados em prejuizos suportados diretamente pela sociedade, e diante deles os

%1 MESSINA, Paulo de Lorenzo; FORGIONI, Paula A., op. cit., p. 449.
%2 Disponivel em www.stj.jus.br.
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autores pleiteavam o ressarcimento de prejuizos indiretamente a eles causados, o
gue nao seria possivel.

O Recurso Especial teve por fundamento a alegacdo de que a hipotese era
de acgdo individual (artigo 159, paragrafo 7° da Lei 6.404), e que esta seria cabivel,
eis que o desvio de verbas dos réus havia acarretado efetiva perda patrimonial aos
autores, tanto pela desvalorizagcdo das agdes como pela auséncia de distribuicdo de
dividendos.

O Superior Tribunal de Justiga refutou a tese, conforme a ementa:

CIVIL, PROCESSUAL E SOCIETARIO. ACAO DE INDENIZACAO.
ACIONISTAS MINORITARIOS. ADMINISTRADORES. ALEGACAO DE
DANOS CAUSADOS A SOCIEDADE. PREJUIZO INDIRETO AOS SOCIOS.
PREJUIZO DIRETO A EMPRESA. AJUIZAMENTO DE ACAO INDIVIDUAL.
ILEGITIMIDADE ATIVA. RECONHECIMENTO. ACAO SOCIAL. LEI DAS
SOCIEDADES ANONIMAS. ART. 159, §§ 1° A 7°. EXEGESE. EXTINCAO
DO PROCESSO SEM JULGAMENTO DO MERITO.

| — Tratando-se de alegacdo de dano causado a sociedade, carecem de
legitimidade ativa para a causa os acionistas autores, que buscam
indevidamente, pela ac&o social, o ressarcimento por violagdo, em tese, a
direitos individuais.

Il — Recurso especial ndo conhecido.

A conclusdo, em sintese, foi de que “os danos alegados pelas recorrentes
nao foram diretamente causados aos acionistas minoritarios, mas sim a toda a
sociedade, n&o tendo os mesmos, portanto, legitimidade ativa”. Tem-se, entéo, area
na qual a jurisprudéncia logrou éxito em delimitar a incidéncia da norma, visto que o
paragrafo 7° do artigo 159 ndo € expresso quanto a necessidade de dano direto, e
nao indireto, sofrido pelo ato do administrador.

Neste topico, foram analisados alguns dos poucos casos enfrentados pelos
Tribunais patrios, selecionados de acordo com o seu grau de importancia e
profundidade. Pelo que se expds, entao, restou evidenciado que € muito primaria a
experiéncia de aplicagdo das regras de responsabilidade civil dos administradores
de companhias no Direito brasileiro. Nas esparsas ocasides em que se aplicadas,
pouca profundidade e aperfeicoamento tedrico se nota nos julgados.

Trata-se, como visto, de matéria que clama e merece maior construcdo na
jurisprudéncia, em especial para fins de reforgar e complementar o contido na
legislacdo. A relevancia da existéncia de um sistema de responsabilizagdo dos
administradores € destacada pela propria Exposicdo de Motivos da Lei 6.404/76,

segundo a qual ele impede que o grande poder das empresas seja exercido "em



79

proveito apenas de sécios majoritarios ou dirigentes, e ndo da companhia, que tem
outros sécios, e em detrimento, ou sem levar em consideracido, os interesses da
comunidade”.

Nesta seara, diante da rasa produgéo jurisprudencial a respeito do assunto,
mostra-se fundamental a dedicagdo doutrinaria a respeito do tema, cuja principal
funcdo é a de refinar os instrumentais para aplicagcdo das hipdteses de
responsabilidade civil dos administradores de sociedades andénimas.
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Conclusao

Buscou-se, neste trabalho, estudar a producéo doutrinaria — primordialmente
— a respeito do tema da responsabilidade civil dos administradores de sociedade
andnima no ordenamento juridico brasileiro.

Para cumprir este objetivo, iniciou-se pelo estudo de aspectos basilares das
sociedades anbnimas, como a sua origem — questdo esta essencial para que se
compreenda o fenbmeno da limitacdo de responsabilidade — caracteristicas
essenciais e fungdo. Mostrou-se importante pontuar tais caracteristicas para que se
evidenciasse que o estudo da responsabilizagdo civil dos administradores das
companhias é, em realidade, o estudo da excegdo. E que a limitacdo de
responsabilidade dos acionistas — sem olvidar que os diretores n&o necessariamente
devem ostentar tal qualidade — € a caracteristica primordial e mais marcante das
sociedades anbénimas. Por outro lado, o estudo da funcdo social da empresa
também traduz, de certo modo, a importancia de se moralizar a atuagdo dos
administradores — especialmente ao se considerar que os efeitos da atividade
empresarial podem ter impacto tdo ou mais relevante do que os da atividade estatal
—, razdo pela qual seu estudo é um dos pilares para se construir a teoria da
responsabilidade civil dos administradores de companhias.

Seguiu-se, entdo, a analise dos deveres legais dos administradores de
sociedades anbénimas, contidos na Lei 6.404/1976. O capitulo destinado a este fim
mostrou-se imprescindivel para atingir o objetivo central deste trabalho, visto que as
hipéteses de responsabilizagdo invariavelmente acabam por derivar da violagdo de
algum desses deveres legais. Aqui, mais uma vez, avulta que o tema de estudo € a
excecgao, visto que o esperado € a conduta escorreita do administrador, pautada nos
deveres a ele incumbidos pela lei e pelo estatuto social.

No cerne deste trabalho estd o exame da natureza juridica de cada uma das
hipdteses legais de responsabilizagao, contidas no artigo 158 da Lei das Sociedades
Andnimas. Ressaltou-se a discussédo doutrinaria a respeito de a responsabilidade
por ato lesivo decorrente de violagédo de lei ou do estatuto ser objetiva, subjetiva, ou
subjetiva com presun¢ao de culpa. Este estudo mostra-se a base para que se possa
aplicar concretamente este sistema de responsabilizagao.

Por fim, estudou-se o instrumental de aplicacdo da responsabilidade civil dos
administradores de sociedade anbnima, trazido especialmente na chamada acéo de
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responsabilidade.

ApoOs a investigagdo das modalidades da agdo de responsabilidade, bem
como de suas hipoteses de cabimento, restou demonstrado que a jurisprudéncia
patria € pouca e rasa a respeito do assunto. Pouca, porque ainda ha incertezas
quanto a efetividade de tentativa de aplicagéo do sistema de responsabilizacao civil
dos administradores de companhias. Rasa, porque raras vezes enfrenta o cerne das
questdes tedricas contidas neste tema. Conforme se notou nos julgados trazidos a
este trabalho, as densas discussdes que perpassam na doutrina a respeito do
assunto n&o guiam a interpretagao jurisprudencial das normas atinentes.

Nada obstante, verifica-se que alguns aspectos deste tema sao carentes de
estudo pela prépria doutrina nacional. E o caso da business judgment rule. Por um
lado, a norma referida é alvo de severas criticas, em especial pela abertura de
julgamento conferida aos magistrados, eventualmente inquinados despreparados
para a fungéo de perquirir se a decisdo de gestao atendeu aos requisitos postos pela
regra, ante a tecnicidade da matéria. Por outro lado, € bastante aplaudida,
especialmente em razdo do éxito que teria logrado no direito americano.

A importancia do tema, portanto, traduz-se exatamente na caréncia de
estudos especificos a seu respeito, que poderiam estimular a aplicacdo concreta dos
institutos estudados, e ao mesmo tempo desenhar os seus contornos. Por
conseguinte, em sendo a matéria presenga mais frequente na jurisprudéncia patria,
criar-se-ia elemento de coibicdo para condutas violadoras de deveres legais pelos
administradores, bem como de incentivo a busca por decisbes bem informadas e

tomadas com maior tecnicidade.
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