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RESUMO

Anna Binotto. Responsabilidade do controlador por atos ilicitos da sociedade controlada. 391 f.
Tese de Doutorado. Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sao Paulo, 2024.

Este trabalho tem como objeto investigar a possibilidade de se responsabilizar o controlador de
uma sociedade empresdaria por atos ilicitos praticados pela controlada. A tese parte de literatura que
discute a expansdo e reconfiguracdo dos mecanismos de responsabilizacdo da ilicitude empresarial
e ¢ motivada por desafios recentes impostos por investigacdes de grande relevancia sociopolitica.
Propde-se um regime de responsabilidade fundamentado nos deveres impostos aos controladores
pela legislag@o societaria, o que da base para uma aplicacdo transversal a diferentes atos ilicitos
responsabilizaveis administrativa e civilmente. Aparta-se de outros instrumentos juridicos que
permitem a derrogagdo do principio da separacdo entre socios e sociedade - notadamente, a
desconsideracdo da personalidade juridica, a responsabilidade baseada na estrutura de grupo, e a
responsabilidade solidaria -, que oferecem mecanismos de responsabilidade indireta e subsididria
do controlador, ou entdo que tém previsdo legal restrita e especifica. O regime proposto baseia-se
em ilicito subjacente, consistente na violacdo do que identificamos como o dever fiducidrio de
fiscalizacdo, dever proprio, decorrente da posicao juridica de controlador, devido, por forca de lei,
a sociedade controlada e a seus stakeholders. A violagdo, culposa ou dolosa, do dever fiduciario de
fiscalizagdo pode ter nexo de causalidade com atos ilicitos praticados pela controlada e, portanto,
resultar na responsabilizacdo (direta e por ato proprio) do controlador. A tese detalha o contetdo
material minimo do dever fiduciario de fiscalizacdo do controlador ¢ os elementos basicos ¢
comuns a responsabilidade administrativa e civil (agdo ou omissdo, nexo de causalidade e
reprovabilidade da conduta). Dessa forma, apresenta-se um regime que permite que o controlador
figure como réu em eventual acdo de responsabilidade, mesmo quando a legislacdo violada pela
sociedade controlada ndo preveja, explicitamente, sua responsabiliza¢do (e.g., responsabilidade
solidaria). Ao final, sdo discutidos alguns exemplos praticos de legislacdes que podem se valer do
regime proposto na tese (ambiental, anticorrupg@o, concorrencial e mercado de capitais), bem como
consideragdes acerca das agdes de responsabilidade reguladas pela legislagdo societaria.

Palavras-chave: Poder de Controle; Acionista Controlador, Responsabilidade Civil;
Responsabilidade Administrativa; Direito Societario.






ABSTRACT

Anna Binotto. The liability of controlling shareholders for corporate wrongdoings. 391 p. Doctoral
thesis. Faculty of Law, University of Sao Paulo, Sao Paulo, 2024.

This study investigates the possibility of holding the controlling shareholder liable for unlawful
acts of the controlled entity. The dissertation builds upon literature discussing the expansion and
rebuilding of mechanisms to address corporate wrongdoings and is motivated by recent challenges
posed by investigations of significant socio-political relevance. The thesis proposes a liability
regime that is based on duties imposed on controlling shareholders by the corporate legislation,
providing a foundation for a transversal application to various unlawful acts that can be prosecuted
on civil and administrative grounds. It diverges from other legal instruments that allow for the
mitigation of the principle of separation between shareholders and the company —namely, veil
piercing, group-based liability, and joint and several liability—which offer mechanisms for indirect
and subsidiary liability of controlling shareholders or are based on limited or restricted legal
provisions. The system proposed is grounded in a subjacent offense, consisting of the violation of
what we identify as the fiduciary duty of oversight, which is inherent to the legal position of the
controlling entity, and legally owed to the controlled entity and its stakeholders. The negligent or
intentional violation of the fiduciary duty of oversight may have a causal connection with unlawful
acts committed by the controlled entity and, therefore, result in the direct and self-standing
responsibility of the controlling entity. The thesis details the minimum material content of the
fiduciary duty of oversight of the controlling shareholder and the basic and common elements of
administrative and civil responsibility (action or omission, causal connection, and illegal conduct).
Thus, it presents a regime that allows that the controlling shareholder be subject to a potential suit,
even when the legislation violated by the controlled entity does not explicitly provide for their
liability (e.g., joint liability). Finally, the dissertation provides practical examples of legislation that
could adopt the proposed regime (environmental, anti-corruption, competition, and capital market
regulations), as well as considerations about liability as regulated by corporate legislation.

Keywords: Controlling power; Controlling shareholder; Administrative liability; Civil liability;
Corporate Law.






ZUSAMMENFASSUNG

Anna Binotto. Die Haftung des beherrschenden Aktionérs fiir das beherrschte Gesellschaft. 391 S.
Doktorarbeit. Juristische Fakultit, Universitdt Sao Paulo, Sao Paulo, 2024.

Diese Studie zielt darauf ab, die Moglichkeit zu untersuchen, des beherrschenden Aktionérs einer
Unternehmensgesellschaft fiir rechtswidrige Handlungen, die von der beherrschte Gesellschaft
begangen wurden, zur Verantwortung zu ziehen. Die These baut auf der Literatur auf, die die
Ausdehnung und Umgestaltung der Mechanismen zur Verantwortlichmachung von
unternehmerischem Fehlverhalten diskutiert, und wird durch die jlingsten Herausforderungen
motiviert, die sich aus Untersuchungen von erheblicher soziopolitischer Relevanz ergeben haben.
Es wird ein Haftungsregime vorgeschlagen, das auf den Pflichten basiert, die des beherrschenden
Aktiondrs durch das Gesellschaftsrecht auferlegt werden, und eine Grundlage fiir eine transversale
Anwendung auf verschiedene rechtswidrige Handlungen bietet, die administrativ und zivilrechtlich
verantwortlich gemacht werden konnen. Es unterscheidet sich von anderen Rechtsinstrumenten,
die die Derogation des Trennungsprinzip ermoglichen - ndmlich den Durchgriff bei juristischen
Personen, die Konzernhaftung und die gesamtschuldnerische Haftung -, die Mechanismen fiir die
mittelbare und subsididre Haftung des beherrschenden Aktionérs bieten. Das vorgeschlagene
Regime basiert auf einer unterliegenden Pflicht, die in der Verletzung dessen besteht, was wir als
die Pflicht der treuhdnderischen Aufsicht identifizieren, die der rechtlichen Position des
beherrschenden Aktiondrs innewohnt und gesetzlich der beherrschten Gesellschaft und ihren
Interessengruppen geschuldet ist. Die fahrldssige oder vorsdtzliche Verletzung der Pflicht zur
treuhénderischen Aufsicht kann einen kausalen Zusammenhang mit rechtswidrigen Handlungen
haben, die von dem beherrschenden Aktiondr begangen wurden, und daher zur direkten und
eigenstidndigen Verantwortlichkeit des beherrschenden Aktionérs fithren. Die These erldutert den
minimalen materiellen Inhalt der Pflicht zur treuhdnderischen Aufsicht, die dem beherrschenden
Aktiondr auferlegt wird, und die grundlegenden und gemeinsamen Elemente der administrativen
und zivilrechtlichen Verantwortlichkeit (Handlung oder Unterlassung, kausaler Zusammenhang
und Verwerflichkeit des Verhaltens). Es prisentiert somit ein Regime, das es dem beherrschenden
Aktiondr ermoglicht, als Beklagter in einer Haftungsklage aufzutreten, auch wenn das von der
kontrollierten Einheit verletzte Gesetz ihre Verantwortlichkeit nicht ausdriicklich vorsieht (z. B.
gesamtschuldnerische Haftung). AbschlieBend werden einige praktische Beispiele fiir
Gesetzgebungen erortert, die das in der These vorgeschlagene Regime anwenden kdnnten
(Umwelt-, Anti-Korruptions-, Wettbewerbs- und Kapitalmarktrecht), sowie Uberlegungen zu den
durch das Gesellschaftsrecht geregelten Haftungsklagen.

Stichworte: Leitungsmacht; Beherrschender Aktiondr; Verwaltungshaftung; Zivilrechtliche
Haftung; Gesellschaftsrecht.
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INTRODUCAO

i. Tema

Esta tese de doutorado tem como objeto a sistematizacao das hipdteses em que aqueles que
exercem o poder de controle sobre as sociedades empresarias podem ser responsabilizados por atos

ilicitos primariamente imputados a elas.

As perguntas centrais da pesquisa podem ser apresentadas como: (1) quais sdo os
fundamentos normativos para a responsabilizagdo do controlador a luz do direito brasileiro? e (2)
quais sdo os limites impostos pelo direito societario frente a imputagdo de responsabilidade aos

controladores em decorréncia dos atos praticados pela sociedade?

O tema-problema de pesquisa abordado ¢ concomitantemente descritivo, na medida em que
tem como inten¢do “oferecer um retrato compreensivel de fendmenos complexos, que ajudam a
entender melhor as particularidades neles envolvidas™!, e prescritivo, uma vez que também procura

“oferecer uma resposta [...] sobre como o problema deve ser juridicamente considerado™.

ii. Justificativa e relevancia do tema

Este trabalho se insere no campo de estudos sobre a responsabilidade. Trata-se de tema
amplo e multifacetado, com repercussdes econdmicas, politicas, sociais, linguisticas e filosoficas.?
A responsabilidade representa, nas palavras de Klaus Giinther, com maior intensidade, o “espirito

objetivo” da nossa sociedade.* O tema perpassa debates sobre a expansio e limites da agdo humana

! QUEIROZ, Rafael Mafei Rabelo; FEFERBAUM, Marina (Orgs.), Metodologia da pesquisa em direito : técnicas
e abordagens para elaboracio de monografias, dissertacées e teses, Sdo Paulo: Saraiva, 2019, p. 74.

2 Ibid., p. 76.

3 VOGELMANN, Frieder, The spell of responsibility: labor, criminality, philosophy, London ; New York: Rowman
& Littlefield International Ltd, 2018, p. 16.

4 GUNTHER, Klaus, Verantwortlichkeit in der Zivilgesellschaft, in: MULLER-DOOHM, Stefan (Org.), Das Interesse
der Vernunft, Frankfurt: Suhrkamp, 2000, p. 465.



em seus diferentes locais de interacdo (mercados, relagdo com a natureza, relagdo entre geragdes

etc.).’> Liga-se, portanto, a “todos os dominios da vida social™®.

Por tras das fungdes tipicas da responsabilidade ha um fundo democratico: atribuir autoria
a um ato ilicito e identificar seus responsaveis € algo a ser buscado nas sociedades democraticas.’
Reconhece-se, entdo, uma fun¢do comunicativa ao processo de imputagdo de responsabilidade?,
que combina a identificacdo de que um sujeito (uma pessoa que faz parte da deliberacao

democratica’) violou determinada norma (social e democraticamente valorizada).

Em um contexto de crescente busca pela individualizagdo da responsabilidade, e
correspondente demanda por ampliar hipOteses e instrumentos de responsabiliza¢do,!” as
limitagdes e potenciais dos diferentes institutos voltados a atribui¢do de responsabilidade (civil,

penal, administrativa etc.) sdo objetos relevantes de investigagao.

Em relacdo a responsabilidade civil, por exemplo, a doutrina tem identificado um
movimento de reconfiguragcdo do instituto, notada, por exemplo, na ampliacdo das hipoteses de
responsabilidade sem culpa (e.g., responsabilidade objetiva, responsabilidade solidaria etc.),
acompanhada de uma revisdo da propria nocao de culpa, e de um deslocamento da aten¢do ao
conceito de dano e as possibilidades de danos indenizaveis (e.g., dano moral coletivo, dano social,

dano estético, dano indireto etc.).!! Liga-se ao reconhecimento do principio da reparagdo integral,

5 VOGELMANN, The spell of responsibility, p. 27-28. (indicando que “responsabilidade € poder de agir estdo
intimamente ligados nesse processo. [...] ¢ porque o poder de agir e a complexidade das redes de a¢gdes aumentaram
significativamente, que ¢ necessario um principio moral que faga frente a essa complexidade”).

6 Ja dizia José de Aguiar Dias que “toda manifestagdo da vontade humana traz em si o problema da responsabilidade
e que “a responsabilidade ndo ¢ fenomeno exclusivo da vida juridica, antes se liga a todos os dominios da vida social”.
DIAS, José de Aguiar, Da Responsabilidade Civil, 10a. Rio de Janeiro: Forense, 1995, p. 1-2.

7 PUSCHEL, Flavia Portella, Responsabilidade Civil como Comunicagio de Autoria, SSRN - Direito GV Research
paper Series, v. 84, 2014. E isso independente, ao menos a principio, das discussdes que seguem sobre sangdes
pecuniarias e ndo-pecuniarias, efetividade da reparagdo de danos etc. Antes, “em certos casos a propria atribui¢do de
autoria [talvez] seja um objetivo social autbnomo a ser buscado”. Ver também GUNTHER, Klaus, Somente em uma
sociedade humana todo ato tem seu autor, in: MACHADO, Marta R. de Assis; PUSCHEL, Flavia Portella (Orgs.),
Responsabilidade e Pena no Estado Democratico de Direito: Desafios tedricos, politicas puiblicas e o
desenvolvimento da democracia, Sao Paulo: FGV Direito SP, 2016, p. 28.

8 GUNTHER, Somente em uma sociedade humana todo ato tem seu autor, p. 36. (“Esse sentido deriva do fato de
nossos atos se referirem a razdes que podem ser acatadas ou refutadas, precisamente porque elas sdo trazidas ao jogo
politico por pessoas deliberativas que se orientam por razdes e argumentos”).

® VOGELMANN, The spell of responsibility, p. 169.

10 pUSCHEL, Flavia Portella, Responsabilidade Civil como Comunicagio de Autoria, SSRN - Direito GV Research
paper series, v. 84, 2014.

' MORAES, Maria Celina Bodin, A constitucionalizagio do direito civil e seus efeitos sobre a responsabilidade civil,
Revista Direito, Estado e Sociedade, v. 0, n. 29, 2014.
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segundo o qual, como regra geral, o autor do ato ilicito deve recompor todos os danos causados,
recolocando a vitima em seu estado original'? ou, mais especificamente, a “situa¢do hipotética em
que estaria ndo fosse a ocorréncia do evento danoso™!?. Nesse sentido, nota Anderson Schreiber

que haveria uma verdadeira “erosdo dos filtros da responsabilidade civil”.!*

Discute-se também que a fung¢ao reparatéria e, portanto, que a tutela ressarcitoria ndo esgota
o conjunto dos possiveis efeitos decorrentes da constatagdo de um ato ilicito civil e da
responsabilidade civil. Consequentemente, a imputacdo de um ato ilicito gera também outros
efeitos sob a esfera juridica daquele a quem ¢ imputado. Pode-se falar, por exemplo, de
invalidacdes (e.g., em face da nulidade ou anulabilidade de atos, resultando na desconstituicao ou
suspensao dos seus efeitos), de caducidades (e.g., resultando na perda de direitos), e de autorizagdes
(e.g., possibilitando o exercicio de um direito potestativo pela vitima em face daquele responsavel
pelo ato ilicito), descolando-se da nocdo de responsabilidade voltada unicamente a reparagao de

danos.!?

Em um movimento paralelo, a responsabilizagdo em ambito administrativo passou por
- - . : : £ 16

processo similar de alargamento do direito administrativo sancionador em seus diferentes ramos.
Juliana Palma sugere que esse movimento seguiu a reforma do Estado e ampliacdo das fungdes

administrativas estruturadas na década de 1990 marcado, por exemplo, pela expansdo da

12 SANSEVERINO, Paulo de Tarso, Principio da reparagio integral: indeniza¢io no Cédigo Civil, Sdo Paulo:
Saraiva, 2010, p. 34. SCHREIBER, Anderson, Direito Civil e Constituigdo, in: SCHREIBER, Anderson; KONDER,
Carlos Nelson (Eds.), Direito Civil Constitucional, Sdo Paulo: Atlas, 2016, p. 23.

13 STEINER, Renata Carlos, Interesse positivo e interesse negativo: a repara¢io de danos no Direito privado
brasileiro, Doutorado, Universidade de Sdo Paulo, Sao Paulo, 2016, p. 42.

4 Decorrente de “uma revolugdo gradual, silenciosa, marginal até, inspirada pelo elevado proposito de atribuir
efetividade ao projeto constitucional, solidario por esséncia, a exigir o reconhecimento de que os danos ndo se
produzem por acaso ou fatalidade, mas consistem em um efeito colateral da propria convivéncia em sociedade, [...]
langando o 6nus indenizatério sobre um Unico - e, muitas vezes, randdmico - responsavel.” SCHREIBER, Anderson,
Novos paradigmas da responsabilidade civil: da erosio dos filtros da reparacio a diluicio dos danos, Sdo Paulo:
Atlas, 2013, p. 7. Mais adiante, o autor propde que “a transferéncia do foco da responsabilidade civil em dire¢do ao
dano, com a relativa perda de importancia da culpa e do nexo causal na filtragem das demandas indenizatdrias, denota,
como ja repetidamente enfatizado, um afastamento do paradigma de imputabilidade moral em favor de um sistema de
reparacdo capaz de efetivamente proteger as vitimas dos comportamentos - rectius: dos fatos — lesivos”. Ibid., p. 217—
218.

15 ROSENVALD, Nelson; OLIVEIRA, Fabricio de Souza, O Ilicito na Governang¢a dos Grupos de Sociedades,
Salvador: JusPodivm, 2019, p. 283-284. Fala-se, nesse sentido, da concomitancia de uma fungao satisfativa (contengao
do dano) e de uma fungfo preventiva (prevencao do ato ilicito) da responsabilidade civil, resultando em tutelas de
remogao do ilicito e tutelas inibitdrias (voltadas a repeti¢ao de um ato ilicito). /bid., p. 289-296.

16 VORONOFF, Alice, Direito administrativo sancionador: um olhar pragmatico a partir das contribuigdes da analise
econdmica do direito, Revista de Direito Administrativo, v. 278, n. 1, p. 107-140, 2019, p. 133.



capacidade punitiva (e coercitiva) da Administragdo, também, por exemplo, no exercicio da sua
fun¢do regulatoria.!” De outro lado, 0 mesmo fendmeno pode ser visto por dtica oposta, como
resultado do enfraquecimento do Estado e da delegacdo de funcdes estatais e servigos publicos a
agentes privados.!® De qualquer forma, o resultado é a ampliagio das hipdteses de
responsabilizacdo de pessoas fisicas e, sobretudo, pessoas juridicas, bem como pela crescente
“objetivacdo” das modalidades de responsabilidade.!® Trata-se, segundo Alice Voronoff, de uma
espécie de “crise de identidade do direito punitivo estatal”, marcado, inclusive pela sobreposicao

de diferentes estratégias punitivas.

O movimento de “solidarizagdo” da responsabilidade civil e da ampliagdo da
responsabilidade administrativa aplicadvel as pessoas juridicas poderia ser aproximado de um
debate mais geral, sobre a necessidade de reverter um cendrio de privatizagcdo dos ganhos e
socializagdo das perdas nas atividades empresariais*’, como forma de proteger terceiros que sdo

vitimas efetivas ou potenciais do comportamento empresarial ilicito ou irresponsavel. 2!-22

17 Resultando no que Juliana Palma chamou de “processo regulatorio sancionador”. PALMA, Juliana Bonacorsi,
Atuacio Administrativa Consensual: Estudo dos acordos substitutivos no processo administrativo sancionador,
Mestrado, Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo, 2010, p. 15.

18 LOBO DA COSTA, Helena Regina, Direito Penal Econdmico e Direito Administrativo Sancionador: ne bis in
idem como medida de politica sancionadora integrada, Livre-Docéncia, Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo,
2013, p. 117.

Y SILVA, Paulo Ferreira Dias, Responsabilidade civil e administrativa na regulagdo do mercado de capitais, Doutrinas
Essenciais de Responsabilidade Civil, v. 3, p. 747-768, 2011.

20 Comumente ligada as criticas da intervengdo estatal para salvaguardar grandes empresas em tempos de crise, as
custas do erario e do interesse publico - chamado /lemon socialism. O termo aparece em GREEN, Mark J., Deciding
On Utilities: Public or Private?, The New York Times, 1974., e alude ao posicionamento de economistas que indicam
que determinadas sociedades, especialmente a norte-americana, estabeleceriam um sistema de “socialismo para os
ricos e livre mercado para os pobres” preconizada, por exemplo, por Ha Joon-Chang (CHANG, Ha-Joon, Bad
samaritans: the myth of free trade and the secret history of capitalism, paperback ed. New York, NY: Bloomsbury
Press, 2009.). Tem-se sugerido que, embora antiga, a expressao volta a ordem do dia com os acontecimentos que
sucederam a crise financeira de 2008. Nesse sentido, por exemplo, FEIGE, David, Socializing Risk, Privatizing Profit,
Huffpost, 2008; KRUGMAN, Paul, Bailouts for Bunglers, The New York Times, 2009. No mesmo sentido,
CHOUDHURY, Barnali; PETRIN, Martin, Corporate duties to the public, Cambridge, United Kingdom ; New York,
NY, USA: Cambridge University Press, 2018, p. 17.

2l THOMALE, Chris, Kapital als Verantwortung, Archiv fiir die civilistische Praxis, v. 218, n. 24, p. 685, 2018,
p. 687. No mesmo sentido, LANGE, Niels L., Der Matrixkonzern: eine Untersuchung iiber die Leitung und
Haftung im Matrixkonzern, Berlin: Duncker & Humblot, 2020, p. 57. (,,Positiv festgestellt fiihrt die beschrankte
Haftung und das Trennungsprinzip zu einer Sozialisierung der Fortschrittskritiken. Negativ ausgeriickt bedeutet dies
aber auch, dass Haftungsrisiken weg vom Rechtstréger, hin zur Allgemeinheit ausgelagert werden.). Tradugao livre:
“Em afirmacao positiva, a responsabilidade limitada e o principio da separagdo conduzem a uma socializagao da critica
ao progresso. Em termos negativos, isto também significa que os riscos de responsabilidade sdo transferidos da
entidade juridica para o publico em geral”.

22 SALOMAO FILHO, Calixto, O novo direito societario: Eficacia e Sustentabilidade, 5a. Sio Paulo: Saraiva, 2019,
p. 46.



Trata-se, portanto, “de garantir que terceiros nao sejam prejudicados pelo fato de lhes serem
transmitidos riscos empresariais especiais™®®. Esta preocupag¢io diz respeito, sobretudo aos atos
que causam efeitos sobre agentes que se tornam credores extracontratuais ou involuntarios das

4 embora ndo s6*°, e ao papel dos socios

sociedades, enquanto vitimas de atividades ilicitas,?
(inclusive investidores tradicionalmente “passivos”) na prevengdo e conten¢do de externalidades
socialmente negativas das atividades de suas investidas.?® Deslocar a responsabilidade para o titular
do poder de controle seria uma ferramenta de reequilibrio entre ganhos e perdas, risco e resultado,

poder e responsabilidade.?’

Voltaremos a esses debates mais adiante, mas, por ora, destacamos que ¢ nesse contexto

que se insere o tema desse trabalho.

iii. Delimitacdes e escolhas de pesquisa

2 Ibid.

24 HANSMANN, Henry; KRAAKMAN, Reinier, Toward Unlimited Shareholder Liability for Corporate Torts, The
Yale Law Journal, v. 100, p. 1879, 1991, p. 1919. VIO, Daniel de Avila, Grupos Societarios: Ensaio sobre os
grupos de subordinacio, de direito, e de fato no direito societario brasileiro, Sdo Paulo: Quartier Latin, 2016,
p- 101-103. Embora haja criticas na doutrina a importancia dada a essa segregagdo, como em TEUBNER, Gunther,
Die ,Politik des Gesetzes® im Recht der Konzernhaftung: Pladoyer fiir einen sektoralen Konzerndurchgriff, in: BAUR,
Jiirgen F.; HOPT, Klaus J.; MAILANDER, K. Peter (Orgs.), Festschrift fiir Ernst Steindorff zum 70. Geburtstag
am 13. Mirz 1990, [s.1.]: DE GRUYTER, 1990, p. 275; GRIGOLEIT, Hans Christoph, Gesellschafterhaftung fiir
interne Einflussnahme im Recht der GmbH: dezentrale Gewinnverfolgung als Leitprinzip des dynamischen
Gliaubigerschutzes, Miinchen: Beck, 2006, p. 45.

25 Ha criticas na doutrina a importincia dada a essa segregagio, como em TEUBNER, Die ,Politik des Gesetzes® im
Recht der Konzernhaftung, p. 275. (sustentando a importancia de protegdo de quaisquer credores, independentemente
de serem eles contratuais ou extracontratuais). Também no contexto dos grupos de sociedades, HOPT, Klaus, Groups
of Companies: A Comparative Study on the Economics, Law and Regulation of Corporate Groups, ECGI - Law
Working Paper, v. 286/2015, 2015, p. 7. (destacando que, mesmo para credores contratuais, ¢ muito dificil avaliar o
risco de crédito de uma subsidiaria de um grupo de sociedades, na medida em que a organizac¢do do patriménio do
grupo ¢ muito mais “opaco” do que na sociedade isolada).

26 IVANOVA, Mila R., Institutional investors as stewards of the corporation: Exploring the challenges to the
monitoring hypothesis: Ivanova, Business Ethics: A European Review, v. 26, n. 2, p. 175-188, 2017, p. 1. (indicando
que “it is now widely accepted that one of the causes of the downturn can be attributed to institutional investors’ failure
to monitor their investee companies”). Na literatura de governanga corporativa, muito se falou sobre os incentivos
(economicos) para fomento de um sistema de maior participagdo ¢ monitoramento, levando, inclusive, a uma revisdo
sobre a visdo tradicionalmente dada a concentracdo de capital e de controle. Nesse sentido, MACEY, Jonathan R.,
Institutional investors and corporate monitoring: a demand-side perspective, Managerial and Decision Economics,
v. 18, n. 7-8, p. 601-610, 1997. (sugerindo uma analise do custo-beneficio do monitoramento das investidas pelos
investidores institucionais para além do “lado da oferta”, i.e., para além dos interesses dos investidores, dando foco
nos efeitos sobre a governanga. GOSHEN, Zohar; HAMDANI, Assaf, Corporate Control and Idiosyncratic Vision,
Yale Law Journal, v. 125, n. 3, p. 560795, 2016, p. 567. (“Control matters because business ideas take time to
implement. This ongoing process requires numerous decisions, ranging from day-to-day management issues to major
strategic choices”). Para uma revisao da literatura sobre investidores institucionais e governanga corporativa no Brasil,
ver BECKER, Bruno Bastos, Fundos de Investimento no Brasil: Anatomia funcional e analise critica regulatoria,
Doutorado, Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo, 2019, p. 38—48.

7 Conforme item 3.3 abaixo.



a. Responsabilidade do controlador

A investigagdo da responsabilidade baseada em relagdes societarias deve levar em conta o
fato de que a sociedade pode ser considerada efeito do contrato de sociedade, do qual decorrem
relagdes juridicas estaveis que se manifestam em uma dupla ordem.?® Em primeiro lugar, ha “o
processo juridico por meio do qual a pluralidade de socios organiza-se e relaciona-se internamente
em torno de uma unidade pessoal e patrimonial denominada ente associativo™’. Em segundo, “o
feixe de relagdes estabelecido por tal ente na sua individualidade e no modo como se relaciona com
os outros™’. No caso das sociedades personificadas, isso se da por intermédio da constituigdo de
uma distinta pessoa juridica; no caso das sociedades ndo-personificadas, a faceta interna limita-se
as relagdes entre socios. Trata-se da distingdo classica entre os efeitos internos e externos da

sociedade, enquanto contrato plurilateral e associativo.’!

O foco desta investigacdo ¢ sobre a ligacdo entre as facetas interna e externa da sociedade
por meio do fenomeno do poder de controle. Trata-se de um lacuna pouco explorada no
ordenamento juridico brasileiro: hd quase 30 anos, Calixto Salomao Filho chamava a atengdo para
o fato de que, a despeito da grande inovagdo da Lei das S.A. em regular a figura do acionista
controlador e, portanto, do titular do controle como “verdadeiro centro decisorio da sociedade™?,
em relagdo a sua correspondente responsabilidade, a Lei limitou-se a responsabilidade interna.®
De fato, ndo apenas formalmente, como dogmaticamente, o sistema de responsabilidade societaria

por atos ilicitos que causam danos a terceiros (externos a sociedade), desenvolveu-se com foco na

administracao.

Isso se da, como buscaremos detalhar, em completo descompasso com a propria decisdo do

legislador (em reconhecimento de uma realidade fatica existente no Brasil)** de destacar o

28 PONTES DE MIRANDA, Contrato de Sociedade. Sociedade de Pessoas, in: Tratado de Direito Privado, 2a. S3o
Paulo: Revista dos Tribunais, 1965.

2 TELLECHEA, Rodrigo, Autonomia Privada no Direito Societario, Sio Paulo: Quartier Latin, 2016, p. 97.

30 Ibid.

31 Tal como indicado em ASCARELLI, Tullio, Problemas das sociedades andénimas e direito comparado, Sio
Paulo: Quorum, 2008.

32 SALOMAO FILHO, Calixto, A Sociedade Unipessoal, Sao Paulo: Malheiros, 1995, p. 186.

33 Ibid., p. 187.

3% Ibid., p. 186. (“Os reais efeitos dos dispositivos societdrios s6 se tornam compreensiveis com conhecimento da
realidade da situagdo societaria no Brasil. [...] O sistema de reparticdo de poderes levou em conta tal realidade. Nao
tentou criar uma contra-tendéncia, mas sim regulamentar a realidade existente”). Ver também CARVALHOSA,
Modesto, Tratado de Direito Empresarial, [s.1.]: Revista dos Tribunais, 2015, p. 542.



controlador como centro e 6rgdo social. Alias, ja a época da edi¢do da Lei das S.A., se chamava
atencdo para as limitacdes das normas sobre poder de controle que, na pratica, ndo correspondiam
a uma efetiva limitacdo e correspondente responsabilizagdo e levavam a “total estratificacdo da

propriedade da companhia em maos dos controladores™.

De fato, reconhece-se que a aplicagdo do art. 116 da Lei das S.A., que regula o fendmeno
do controle e os deveres e responsabilidade dele decorrentes, ¢ exemplo de verdadeiro “avesso do
direito empresarial”*®. Em alusdo ao “avesso do direito” de Fabio Konder Comparato, que denuncia

a “duplicidade de regimes juridicos nacionais™?’

entre 0 que estd previsto na norma e o que se
verifica na pratica, Calixto Salomao Filho sugere que existe uma “escolha clara de interpretagdo
da lei por aplicadores” para privilegiar o titular do poder de controle, fazendo com que, dentre
outros resultados, o regime de responsabilizacdo seja “praticamente desaplicado por CVM e
Tribunais™®. Esse avesso ¢ a “duplicidade institucional® que se estabelecem no regime juridico

do poder de controle sdo ponto de partida para nossa investigagao.

A responsabiliza¢do dos socios por atos ilicitos praticados pela sociedade enfrenta, de
pronto, dois atributos fundamentais as sociedades empresarias: a separagdo entre as pessoas dos
socios e da sociedade e a limitagdo da responsabilidade. Como se sabe, a estrutura das grandes
sociedades empresarias implica a sua personalizagdo e, enquanto centro imputacao independente,
a responsabilidade limitada dos s6cios perante as obrigacdes e dividas sociais. Considerando o
cenario descrito anteriormente, em determinadas circunstancias, estes atributos (personalizacao e
limitagdo da responsabilidade) poderiam estar funcionando como forma de viabilizar a tomada

exagerada e irresponsavel de riscos no ambito das sociedades e estariam permitindo que estas

33> CARVALHOSA, Modesto, A Nova Lei das Sociedades Anénimas: Seu Modelo Econdmico, 1a. Rio de Janeiro:
Paz e Terra, 1977, p. 115.

36 SALOMAO FILHO, Calixto, Teoria critico-estruturalista do Direito Comercial, Sdo Paulo: Marcial Pons, 2015,
p. 124-125.

37 COMPARATO, Fabio Konder, O direito e o avesso, Estudos Avancados, v. 23, n. 67, p. 6-22, 2009, p. 8.

3% SALOMAO FILHO, Teoria critico-estruturalista do Direito Comercial, p. 125.

3% COMPARATO, O direito € o avesso, p. 8.



evitassem arcar com os efetivos custos financeiros, ambientais, politicos e sociais de suas atividade

para blindar o patrimdnio dos beneficiarios finais das atividades empresariais — seus s6cios.*’

O tema do poder e de sua alocagdo no contexto das relagdes societarias ¢ central para o

direito societario,*!

e coloca em questdo o significado politico dos atributos centrais para a
organiza¢do empresarial que sdo a separagdo e a responsabilidade limitada. Mas, ¢ em relagao aos

titulares do poder de controle que este significado talvez encontre suas principais contradigdes.*?

A identificag¢do dos titulares do poder depende de interpretagdo da legislagdo societdria
brasileira que permita o alcance de um conceito dindmico (e nao estatico) do controle. Este conceito
deriva da definicdo legal de “acionista controlador” (previsto na Lei das S.A.), mas deve fazer
frente as diferentes formas de exercicio do poder de controle sobre sociedades empresarias,
atendendo a priorizagdo da realidade das formas, ou seja, destacando sua manifestacdo pratica a

sua previsdo juridica.*® Assim, embora nos refiramos a “acionistas controladores”, “socios

40 WITTING, Christian, Liability for Corporate Wrongs, The University of Queensland Law Journal, v. 28, n. 1,
p.- 113, 2009, p. 125. (sugerindo que as suposi¢des tradicionais de que a responsabilidade limitada serve para garantir
a separacdo entre propriedade e controle; a redugdo dos custos de monitoramento entre socios e dos socios em relagao
aos negocios sociais e para possibilitar a diversifica¢do e alocagdo dos riscos de investimentos ndo sdo suficientes para
sustentar um carater absoluto da responsabilidade limitada). Ver também, IRELAND, Paddy, Corporate
Schizophrenia: The Institutional Origins of Corporate Social Irresponsibility, in: BOEGER, Nina; VILLIERS,
Charlotte (Orgs.), Shaping the corporate landscape: towards corporate reform and enterprise diversity, Oxford ;
Portland, Oregon: Hart Publishing, 2018; IRELAND, P., Limited liability, shareholder rights and the problem of
corporate irresponsibility, Cambridge Journal of Economics, v. 34, n. 5, p. 837-856, 2010. TALBOT, Lorraine E.,
Progressive Corporate Governance for the 21st Century, [s.1.]: Rutledge, 2013. Estes ultimos analisando, cada um,
o desenvolvimento historico da figura da responsabilidade limitada no Reino Unido, sugerem que, mais do que uma
necessidade pratica para o desenvolvimento de grandes negocios, sua inclusdo na legislag@o britanica teria refletido
uma decisao politica deliberada de se privilegiar o capital financeiro ao capital industrial, e privilegiar um “capitalismo
orientado ao investidor”. Indicagdo similar ¢ feita, sobre o contexto francés, inglés e norte-americano, por Jean-Phillipe
Robé, que relata um duplo movimento de unificacdo do mercado e da concorréncia internacional — resultado do
desenvolvimento do capitalismo real — como o grande impulsionador da adogdo do sistema liberal de limitagdo da
responsabilidade societaria vis a vis a ampliagdo da autonomia privada no direito societario. ROBE, Jean-Philippe,
Responsabilité Limitée des Actionnaires et Responsabilité Sociale de L’Entreprise, ESKA - Entreprise et Histoire,
v. 57, n. 4, p. 165-183, 20009.

4 SALOMAO FILHO, O novo direito societario: Eficacia e Sustentabilidade, p. 78.

42 IRELAND, Limited liability, shareholder rights and the problem of corporate irresponsibility, p. 13.: “As political
constructs, the corporate legal form and its constituent elements — separate personality, limited liability and so on -
should be subjected to critical analysis. However, this paper argues that history suggests that while in some contexts it
may indeed be appropriate to take separate corporate personality less seriously in order to tackle the problem of
corporate irresponsibility, in many others it might be more appropriate to take it more seriously and to emphasize,
rather than to downplay, the separation of companies from their shareholders. The key, it argues, lies in the decoupling
of limited liability from control rights.”

43 A importincia de se interpretar o direito societario segundo a realidade das formas, com a qual concordamos, é
defendida, por exemplo em COMPARATO, Fabio Konder; SALOMAO FILHO, Calixto, O Poder de Controle na
Sociedade Andnima, 6a. Sao Paulo: Editora Forense, 2013, p. 47.



controladores” ou “sociedades controladoras”, entendemos que as consideragdes apresentadas nao
se limitam necessariamente a estas categorias, justamente porque elas ndo esgotam o fenomeno do

controle.

O controle enquanto fattispecie— “um acontecimento ou situagdo a cuja verificagdo a norma

associa determinada consequéncia juridica™**

— ¢ fendbmeno complexo, ao qual se ligam deveres e
regime juridico especificos (como o poder-dever fiducidrio), bem como principios basilares do

direito societario (como o principio majoritario e a correlagdo entre poder e responsabilidade).

Como discutiremos no decorrer da tese, para além das razdes politico-normativas para
deslocar a responsabilidade ao controlador (ou somé-la a outros regimes de responsabilizagado),
relacionadas ao reequilibrio entre perdas e ganhos, riscos e resultados, poder e responsabilidade;
bem como o fundamento juridico-democratico de se atribuir autoria e imputar responsabilidade, ha
também motivos praticos ou estratégicos para cogitar dessa hipdtese. A disponibilidade de
patrimdnio, questdes processuais como competéncia territorial e foro, onus argumentativo e
probatorio para outras estratégias de atingimento do patrimdnio dos sécios (como a
desconsideragdo da personalidade juridica); ou para instrumentos que visam a responsabilizagdo
dos administradores (como a discutida necessidade de anulagao de deliberagdes assembleares antes
da propositura de acdes de responsabilidade), assim como o possivel desalinhamento de riscos e

incentivos para administradores, em um sistema baseado na sua exposicao a responsabilizagdo.

Aliés, a centralizacdo do controlador e de estruturas juridicas que permitem a concentragao
do capital societario excede as fronteiras brasileiras e esta no centro dos debates internacionais
sobre governanga corporativa, mesmo em paises que historicamente focaram suas discussdes no
paradigma da disperséo acionaria e conflitos de agéncia com administradores.*> Sdo discussdes que
tém grande relevancia na otica de economia politica, como aquela sobre niveis sem precedentes de

concentragdo de poder nas maos de investidores institucionais em algumas economias, levando a

# SALOMAO FILHO, Calixto, A Fattispecie “Empresario” no Codigo Civil de 2002, Revista de Direito Mercantil,
Industria, Econémico e Financeiro, v. Ano XLV, n. n. 144, p. 7-15, 2006, p. 7. Segundo Calixto Salomao Filho, a
fattispecie “controle” se define, de forma funcional, em relacédo a disciplina dos deveres e responsabilidades impostos
ao controlador ou, mais especificamente, a disciplina do abuso de poder de controle ou, por exemplo, a disciplina da
alienagdo de controle. Afinal, “[d]efini¢cOes de hipoteses legais de incidéncia ligam-se a disciplinas do ponto de vista
funcional”. COMPARATO; SALOMAO FILHO, O Poder de Controle na Sociedade Andénima, p. 59.

4 MEDINA, Alejandra; CRUZ, Andrea de la; TANG, Yun, Corporate ownership and concentration, QECD
Corporate Governance Working Papers, v. 27,2022, p. 7.
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novas conformagdes do modo capitalista de produgdo.*® Vemos, portanto, um momento propicio
para detalhamento de um regime de responsabilidade que tenha na concentrag¢do de controle, e nos

agentes que tém capacidade de exercé-lo, seu o foco de investigagao.
b. Sociedades e regime aplicavel

O problema de pesquisa parte da identificagdo de que as atividades desenvolvidas por
sociedades empresarias tém o potencial de gerarem relevantes efeitos a coletividade e de
impactarem diversos agentes. Isso € particularmente verdade no caso de sociedades que estruturam
o exercicio da grande ou macroempresa,*’ aquela marcada essencialmente pela acentuada
dissociacdo entre as figuras (e institutos juridicos) da empresa e do “empresario” (e,
consequentemente, do socio e da sociedade) e, de outro lado, por certa “confusdo” entre a
macroempresa (atividade ulterior, causa econdmica do contrato de sociedade) e a sociedade

(estrutura juridica) responsavel por sua organizagdo e desenvolvimento*®.

A uma, ¢ em relacdo a estas sociedades que as atividades empresariais tendem a surtir
efeitos que, de forma mais intensa, se irradiam para além dos limites (e partes) do contrato de

sociedade,* dada a relevincia, magnitude e complexidade das atividades empresarias que

46 Destacamos, nesse sentido, BRAUN, Benjamin, Asset Manager Capitalism as a Corporate Governance Regime, in:
HACKER, Jacob S. et al (Orgs.), The American Political Economy, 1. ed. [s.].]: Cambridge University Press, 2021,
p. 270-294; COATES, John, The problem of twelve: when a few financial institutions control everything, New
York, NY: Columbia Global Reports, 2023; TZANAKI, Anna, Varieties and Mechanisms of Common Ownership: A
Calibration Exercise for Competition Policy, Journal of Competition Law & Economics, v. 18, n. 1, p. 168-254,
2022.

47O conceito de “macroempresa” ora empregado, remete a obra da Fabio Konder Comparato, que, conforme se detalha
no texto preliminar do Capitulo 1, adota-o para se referir as grandes companhias voltadas para a organizagdo de
atividades empresarias de grande complexidade e magnitude socioeconémica. Ver COMPARATO, Fabio Konder,
Aspectos Juridicos da Macro-Emprésa, Sio Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 1970. Ver também,
COMPARATO; SALOMAO FILHO, O Poder de Controle na Sociedade Andnima, pt. “Prefacio do Autor”.;
FORGIONI, Paula Andrea, A evolucdo do direito comercial brasileiro: da mercancia ao mercado, Sio Paulo:
Revista dos tribunais, 2016, p. 66.

8 Veja-se, a esse respeito, relevante passagem da obra de Comparato em que o autor indica que “no largo setor das
pequenas e médias companhias, ndo ha possibilidade de confusdo entre sociedade e empresa. A homogeneidade de
interesses da totalidade, sendo da maioria, do capital acionario, ndo contrapde capitalistas a empresarios, ¢ deixa o
comando supremo das atividades sociedades com o acionista. Ademais, a importancia relativamente reduzida da
empresa permite a submeté-la aos interesses do capital, que pode transforma-la substancialmente, ou no limite extingui-
la para o investimento em outras atividades, o que é praticamente inconcebivel na macro-empresa. Pode-se imaginar
um grande acionista da General Motors vendendo sua participagdo acionaria [...], mas ndo se concebe a sociedade
anonima General Motors abandonando a indtstria de Detroit. A importancia da empresa impde-se ai de modo
irrecusavel a sociedade andnima, e acaba formando com ela um s6 todo”. COMPARATO, Aspectos Juridicos da
Macro-Emprésa, p. 85.

¥ KRAAKMAN, Reinier et al, A anatomia do direito societario: uma abordagem comparada, Sio Paulo: Singular,
2018, p. 195. Ver também os trabalhos citados na nota de rodapé n° 40.
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constituem seu objeto. A relevancia das “externalidades” das atividades empresariais implica
também alto potencial lesivo de atos ilicitos que delas decorrem, envolvendo a possibilidade de
afetar negativamente interesses de uma gama diversa de agentes e individuos. Aqueles que sdo
afetados pela atividade ilicita empresarial sdo, em geral titulares de interesses difusos ou entdo
credores extracontratuais involuntarios, o que os coloca em situagdo de clara vulnerabilidade frente

a sociedade empresaria.>°

A duas, como indicado, as sociedades que estruturam o exercicio da macroempresa seriam
caracterizadas, a0 menos em tese, pela intensa separagao entre as esferas juridicas da sociedade e
de seus socios, colocando-se como desafio para o regime de responsabilizagdo destes tltimos que
adota como base a confusdo patrimonial ou o desvio de finalidade da separacdo patrimonial, como
¢ o0 caso do método da desconsideragdo da personalidade juridica.’! Como se detalhara no Capitulo
1, a seguir, as razdes normativas e de economia politica discutidas fazem com que o regime de
responsabilidade proposto seja particularmente aderente e adequado a realidade das

macroempresas € nao necessariamente das sociedades empresarias em geral.

As sociedades que organizam a macroempresa sdo, em geral, identificadas ao tipo da
sociedade andnima.’? No entanto, este tipo societario ndo € o unico que pode organizar o exercicio
da macroempresa e “as sociedades anonimas ndo t€ém o tem monopolio sobre as atividades

socialmente danosas: individuos e outras formas organizacionais também as praticam’>,

50 Como propdem Hansmann e Kraakman, vitimas de danos decorrentes de atos ilicios das companhias se tornariam
credores involuntarios, incapazes de negociarem protegcdes contratuais que tutelassem seus interesses, ficando,
portanto, sujeitos a uma protegdo fraca e insuficiente. Tanto €, que os autores sustentam que, para responsabilidade
civil contratual, os autores ndo questionam a existéncia de responsabilidade limitada para os acionistas. Nesse sentido:
HANSMANN, Henry; KRAAKMAN, Reinier, Toward Unlimited Shareholder Liability for Corporate Torts, The Yale
Law Journal, v. 100, p. 1879, 1991, p. 1919. Ver também a ponderagdo de Daniel Vio de que credores que ndo
puderam escolher tal qualidade (titulares do direito de pleitear indenizagdo por ato ilicito extracontratual) e credores
contratuais hipossuficientes (que ndo dispdem de meios para “medir adequadamente os riscos decorrentes da
celebracdo do contrato”) poderiam se beneficiar de hipodteses de alargada responsabilizagdo societaria. Ver VIO,
Grupos Societarios: Ensaio sobre os grupos de subordinacio, de direito, e de fato no direito societario brasileiro,
p. 101-103.

51 Ver item 2.2 abaixo.

52 ASCARELLI, Problemas das sociedades andnimas e direito comparado, p. 502. RIPERT, Georges, Aspectos
juridicos do capitalismo moderno, Rio de Janeiro: Freitas Barros, 1947, p. 118. PARGENDLER, Mariana, Evoluc¢io
do Direito Societario: Licoes do Brasil, Sdo Paulo: Saraiva: FGV, 2013, p. 31-33.

33 KRAAKMAN et al, A anatomia do direito societario: uma abordagem comparada, p. 187.
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Voltamos nossa atengdo as sociedades limitadas. O Codigo Civil ndo disciplina
explicitamente o exercicio do poder de controle nas sociedades limitadas.>* Isso, por 6bvio, ndo
significa que o poder de controle ndo se manifeste nas limitadas, mas apenas que ele pode se
organizar e estruturar internamente de forma distinta. Entendemos, entretanto, que o modelo da lei
acionaria, que, como se discutird, da base para a responsabiliza¢do do controlador por atos ilicitos

da controlada, pode — e deve — ser estendido as sociedades limitadas, reguladas pelo Codigo Civil.

Primeiro, isso ¢ evidente sempre que houver previsdo nos atos constitutivos da sociedade
limitada de regéncia supletiva da Lei das S.A.%. Ausente um regime proprio, seja no capitulo que
cuida das limitadas, seja no capitulo que cuida da sociedade simples, ndo ha conflito na aplicacao
do regime das anonimas, estando esse complementado naquilo que lhe falta,’® em decorréncia de

uma escolha deliberada dos socios.

Mas mesmo quando este ndo seja o caso, ainda assim caberia aplicagdo, mesmo que

analogica, do regime de responsabilizagdo do controlador para as limitadas. Dentro do “espectro™’

de tipos societarios previstos na legislagdo brasileira, na classica segregacao entre sociedades “de

738 a sociedade andnima e a sociedade limitada nio se encontram

pessoas” e sociedades “de capitais
em polos opostos, mas, ao contrario, em posi¢cdes muito proximas. De fato, um dos principais

aspectos da tipificacdo das sociedades estd na eleicdo do modelo de responsabilidade aplicavel

3 ARUDIN, Ana Lucia da Costa; LEITE, Leonardo B., A Tutela Juridica do Sécio Minoritario das Sociedades
Limitadas, in: CASTRO, Rodrigo R. Monteiro; ARAGAO, Leandro Santos de (Orgs.), Direito Societario: Desafios
Atuais, Sdo Paulo: Quartier Latin, 2009, p. 365-387. Muito embora preveja a figura da sociedade controlada (Art.
1.098 do Codigo Civil).

55 Art. 1.053, paragrafo nico do Cédigo Civil.

5 Em linha, nesse sentido com a indicagdo feita em FORGIONI, Paula Andrea, A unicidade do regramento juridico
das sociedades limitadas e o art. 1.053 do CC: usos e costumes e regéncia supletiva, Revista de Direito Mercantil,
Industria, Econémico e Financeiro, v. 147, p. 7-12, 2007, p. 10.

57 TELLECHEA, Autonomia Privada no Direito Societario, p. 185.

8 Embora didética, a segregagdo ndo é estanque. A doutrina tem destacado a importancia de flexibilizar e acomodar
um “meio termo” entre os dois polos. MARCONDES, Sylvio, Problemas de Direito Mercantil, 2a. Sdo Paulo: Max
Limonad, 1970, p. 171-173. TEIXEIRA, Egberto Lacerdda, Das Sociedades por Quotas de Responsabilidade
Limitada, 2a. Sao Paulo: Quartier Latin, 2006, p. 25. Para o autor, o critério de divisdo ¢ “falho, ildgico e indcuo”,
pois “[t]odas as sociedades sdo de pessoas e capitais a um s6 tempo”. COMPARATO, Fabio Konder, Restri¢des a
circulacdo de agdes em companhia fechada: “nova etc cetera”, Revista de Direito Mercantil, Industria, Econémico
e Financeiro, v. 36, p. 65-76, 1976; FRAZAO, Ana, O STJ e a dissoluciio parcial de sociedades por acdes fechadas,
Revista do Advogado, v. 141, p. 9-17, 2019. Ver, por exemplo, o caso em que se admitiu dissolugdo parcial de
sociedade andnima de capital aberto por quebra do affectio societatis - Apelagao Civel n® 70071296446.
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externa e internamente,> sendo este primeiro (i.e., o efeito nas relagdes societarias externas, € na
prote¢do de terceiros) particularmente relevante.’ E, em relagdo a este aspecto (a relagdo com
terceiros), a andnima e a limitada sdo mais similares que diferentes: nas duas se aplica o principio
da separagdo e se verifica o atributo da responsabilidade limitada dos so6cios pelas dividas da

sociedade.

Em outras palavras, ¢ o exercicio da grande ou macroempresa que confere a uma sociedade
empresaria o carater institucional que, por sua vez, sustenta a necessidade de exploragao de regimes
que permitam a internalizacdo de interesses de terceiros (i.e., essencialmente, ndo-sécios) na
disciplina das sociedades. E, o que, no fim do dia, manifesta a necessaria atencdo do direito
societario com a realidade das formas, que denota a compreensdo de que mais importante do que
o instrumento juridico eleito, sdo os efeitos praticos atingidos por seu emprego. Em relagdo aos
tipos societarios, sob essa perspectiva, quando uma sociedade pratica atos ilicitos ou desenvolve
suas atividades de forma socialmente danosa, o fato de ela estar estruturada segundo um ou outro
tipo legal ndo é elemento absolutamente central.®! Por isso, e pela generalidade do fendmeno do

controle, ndo queremos limitar nossas reflexdes ao tipo societario das sociedades andnimas.

59 Destaca Erasmo Valladdo N. e Franga, que ha duas principais formas de se compreender o alcance da expressdo
“tipo societario”. A primeira, preconizada por Giuseppe Ferri, entende que o tipo societario diria respeito ao aspecto
organizativo das sociedades, i.e., aos poderes, aos riscos e a responsabilidade entre socios e, entre eles e o grupo. Nesse
sentido, mesmo que o contrato de sociedade pudesse estabelecer determinadas disposi¢des sobre a sua estrutura
organizativa, suas caracteristicas essenciais seriam ditadas pelo tipo societario regido por lei. A segunda, preconizada
por Giuseppe Auletta e, no Brasil, por José Alexandre Tavares Guerreiro, entende que os tipos ou formas de sociedades
estariam estruturados essencialmente em torno do regime de responsabilidade aplicavel. FRANCA, Erasmo Valladado
Azevedo e Novaes, A sociedade em comum, S3o Paulo, SP: Malheiros Editores, 2013, p. 136—137. Sobre essa
questdo, destaca Luis Fernandez de La Gandara que, como ‘“consecuencia de la insercion del régimen de
responsabilidad en la causa del contrato de sociedad habran de considerarse innominados, es decir, funcionalmente
atipico, todas aquellas figuras cuyo régimen de responsabilidad sea incompatible con el de los tipos sociales
regulados”. Ver LA GANDARRA, Luiz Fernandez, La Atipicidad em Derecho de Sociedades, Zaragoza: Libros
Politicos, 1975, p. 199.

0 Segundo a autora, “nas sociedades em que ha garantia subsidiaria dos socios pelas obrigagdes da sociedade, a
observancia dos caracteres tipificadores pode ser objeto de menos intensa tutela do que naquelas em que a Unica
garantia dos credores ¢ o patrimdnio da sociedade. Nas sociedades com garantia plurima, a atipicidade pode ser
admitida mais facilmente do que naquelas em que a garantia ¢ singela, nas quais apenas clausulas atipicas podem ser
introduzidas” (SZTAJN, Rachel, Contrato de Sociedade e Formas Societarias, Sao Paulo: Saraiva, 1989, p. 168.).
61 COMPARATO; SALOMAO FILHO, O Poder de Controle na Sociedade Andnima, p. 455.
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c. Atos ilicitos e responsabilidade

No ambito do direito, a responsabilizacdo estd ligada a apresentacdo de uma resposta
adequada a atos ilicitos®2, ou seja, atos contrarios ao ordenamento juridico (ou antijuridicos). E a
violagdo a norma juridica — seja através da violagdo voluntaria de um dever positivo, da violagdo
de direito alheio causando-lhe dano ou do exercicio irregular de direito (abuso de direito) — que
configura o niicleo do conceito de ato ilicito.®* Esta € a previsdo geral encontrada no Codigo Civil
a partir da leitura dos artigos 186 ¢ 187,% ¢ serve de base para preenchimento do conceito para

além da estrita seara do direito privado.

Costuma-se distinguir os atos ilicitos entre absolutos e relativos. Os tltimos sao aqueles que
decorrem de relacdo juridica prévia entre autor e vitima determinados (usualmente ligados aos atos
ilicitos contratuais). Os primeiros, aqueles em que a relagdo juridica tem sujeitos passivos
indeterminados (ou universais) e posi¢des juridicas dos sujeitos ativos oponiveis erga omnes
(usualmente ligados aos atos ilicitos extracontratuais e ao principio geral de ndo causar dano a
outrem).®> Um néo € superior ao outro em uma escala de valores,’® ou seja, ndo necessariamente

um ilicito relativo serd menos gravoso do que um ilicito absoluto.

O ato ilicito pode ter natureza penal, quando assim for tipificado. Pode ter também natureza
privada, enquanto a norma violada tiver natureza civil e preencher os pressupostos basicos para

existéncia (dano e nexo causal).’” Pode ainda ter natureza administrativa se estiver baseado na

62 Os atos ilicitos podem ser considerados espécies dos fatos ilicitos, juntamente com os atos-fatos ilicitos e dos fatos
ilicitos stricto sensu, seguindo a classificacdo de Pontes de Miranda: “A no¢do fundamental do direito ¢ a de fato
juridico; depois, a de relagdo juridica-, ndo a de direito subjetivo, que ¢ ja nogao do plano dos efeitos; nem a de sujeito
de direito, que € apenas térmo da relagao juridica. S6 ha direitos subjetivos porque ha sujeitos de direito; e s6 ha sujeitos
de direito porque ha relagdes juridicas” PONTES DE MIRANDA, Francisco Cavalcanti, Tratado de Direito Privado:
Tomo LIII - Direito das Obrigacgdes, Fatos Ilicitos, Responsabilidade, atualizado por Rui Stocco. Sdo Paulo:
Editora Revista dos Tribunais, 2012, n. Prefacio a 1a Edigao.

63 Nesse sentido, nos valemos da conceitua¢do proposta por José Cretella Jr, para quem “o ilicito, antes de ser penal,
administrativo, civil, tributario, financeiro ou trabalhista, ¢ ilicito categorial, entendendo-se, como tal, a formulagao
genérica do instituto da ilicitude, que pde em relevo as conotagdes genéricas tipicas identificador as de qualquer
modalidade de quebra de norma, caracterizadora do ilicito”. (CRETELLA JR, Jose, Do Ilicito administrativo, Revista
da Faculdade de Direito, v. 68, n. 1, p. 135-159, 1973, p. 137.).

% MARTINS-COSTA, Judith, Breves anota¢des acerca do conceito de ilicitude no nCC.

%5 Nesse sentido, REsp. n° 1.836.016/PR, Rel. Min. Ricardo Villas Boas Cueva, Rel. Acd. Min. Nancy Andrighi, d.j.
10.05.2022.

% ROSENVALD, Nelson; NETTO, Felipe Braga, Responsabilidade civil e solidariedade social: potencialidades de
um dialogo, in: Estudos em homenagem a Clévis Beviliqua por ocasiio do centenario do Direito Civil codificado
no Brasil, Sao Paulo: Escola Paulista da Magistrtura, 2018, v. 1, p. 408.

87 CAVALIERI FILHO, Sergio, Programa de responsabilidade civil, 11a. Sdo Paulo: Atlas, 2014, p. 29.
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violagdo de normas de direito publico, impostas pela Administragdo Publica, sujeitas a sua
competéncia de apuragdo,®® e, portanto, parte do poder punitivo do Estado (direito publico punitivo
ou sancionador).® Em todos os casos, a principal consequéncia juridica do ato ilicito é a
responsabilizagdo. Um mesmo ato ilicito cometido pode suscitar responsabilizacdo em diferentes

esferas. Tudo depende da norma juridica que impde o dever violado e dos seus destinatarios.

Um ato ilicito, como se sabe, ¢ fonte de obrigacdes (por exemplo, a obrigagdo de reparar o
dano), além de constituir fato gerador do poder sancionador. A responsabilidade - civil,
administrativa, ou penal - ¢ decorréncia da verificacdo da antijuridicidade de um ato ou fato, ou
seja, consequéncia do ato ilicito - reacdo da ordem juridica a antijuridicidade. A obrigagdo
decorrente de ato ilicito pode tomar diferentes formas a depender da seara de responsabilizagdo em
questdo. Implica a reparagdo por perdas e danos, fun¢ao tipica da responsabilidade civil (que, para
alguns, desempenharia ainda outras fungdes, como a func¢do punitiva e a precaucional ou
preventiva).”’ Implica (de forma ndo necessariamente excludente) o pagamento de multa e
atendimento das sangdes ndo pecuniarias decorrentes da responsabilidade em ambito
administrativo, bem como eventuais outras obrigacdes previstas em acordos substitutivos de

sang¢ao.

No caso das pessoas juridicas e, de interesse para esse trabalho, das sociedades empresarias,
apenas em limitados casos fala-se em responsabilizagdo penal.”! De maneira geral, portanto, os
atos ilicitos de autoria desses agentes resultam em responsabilidade administrativa e
responsabilidade civil concomitantes. Para além da previsdo geral do Codigo Civil, legislagdes que
tipificam atos ilicitos preveem a possibilidade de responsabilizagdo administrativa e da

responsabilizagdo civil pelos mesmos atos. E o caso, por exemplo, das legislagdes ambiental,’

8 OSORIO, Fabio Medina, Direito Administrativo Sancionador, 8a. Sio Paulo: Revista dos Tribunais, 2021, p. 92;
SANTOS, Eduardo Sens, Tipicidade, antijuridicidade e culpabilidade nas infra¢cdes administrativas, Revista de
Direito Constitucional e Internacional, v. 51, p. 229-260, 2005.

70 ROSENVALD, Nelson; CLEMENTE, Graziella Trindade, A multifuncionalidade da responsabilidade civil no
contexto das novas tecnologias genéticas, Migalhas, 2022.

"I NETTO, Alamiro Velludo Salvador, Responsabilidade Penal Da Pessoa Juridica, 2a. Sdo Paulo: Revista dos
Tribunais, 2020; MACHADO, Marta R., Responsabilidade Penal da Pessoa Juridica, Sao Paulo: Ministério da
Justica, 2008.

72 Art. 3° e art. 70 da Lei n® 9.605, de 12 de fevereiro de 1998 e art. 14, §1° da Lei n°® 6.938, de 31 de agosto de 1981.
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consumerista,’? antitruste,’* e anticorrup¢do.” O resultado pratico da primeira é a imposi¢do de
uma sang¢do, de carater sobretudo repressivo, refletindo a sujeigdo entre o Estado — titular do poder
sancionador — e o agente. Em alguns casos, sobretudo quando ha celebragdo de acordos
substitutivos de san¢do, € possivel que a responsabilidade administrativa envolva também
reparacao dos danos causados a coletividade. No caso da responsabilidade civil, o resultado visado
¢ principalmente a reparagdo dos danos causados, seguindo a interpretagdo literal dos artigos 186

e 927 do Cddigo Civil.”

A responsabilizacdo depende, por sua vez, da imputabilidade. Nas palavras de Pontes de

Miranda, a imputabilidade seria “um caso particular de capacidade™”’

, consistente na aptidao de
suportar a pena, sancdo, ou dever de reparagdo que decorrem do ato ilicito e da corresponde
responsabilidade. Em outras palavras, a responsabilidade s6 pode ser imputada a sujeitos de direito
capazes (e, consequentemente, ndo pode ser imputada aos incapazes, ou aqueles que nao sejam
sujeitos de direito). Além da capacidade de observar a norma posta, a imputagdo de
responsabilidade depende também que o comportamento exigido pela norma juridica se refira a
atos passiveis de controle.”® A combinagdo desses elementos resulta na individualizagdo da

responsabilidade (ou individualizagdo normativa’) que é, basicamente, a atribuicdo das

consequéncias do ato ilicito a um sujeito de direito especifico.

Essas reflexdes nos levam a ultima delimitagdo e escolha de pesquisa: ndo nos debrugamos
sobre uma categoria especifica de ato ilicito, e optamos por adotar uma definicdo ampla e geral de

ato ilicito como o ato que viola a lei e tem, portanto, resultado antijuridico.

73 Art. 55, art. 56, art. 14 e art. 84, §§1°-2° da Lei n° 8.078, de 11 de setembro de 1990 (Codigo de Defesa do
Consumidor).

74 Art. 37, art. 38 e art. 47 da Lei n° 12.529, de 30 de novembro de 2011.

5 Art. 1°, art. 6°, caput € §3° da Lei n°® 12.846, de 1° de agosto de 2013.

76 Respectivamente: “Art. 186. Aquele que, por agdo ou omissdo voluntaria, negligéncia ou imprudéncia, violar direito
e causar dano a outrem, ainda que exclusivamente moral, comete ato ilicito” e “Art. 927. Aquele que, por ato ilicito
(arts. 186 e 187), causar dano a outrem, fica obrigado a repara-lo.”

7 PONTES DE MIRANDA, Tratado de Direito Privado: Tomo LIII - Direito das Obrigag¢des, Fatos Ilicitos,
Responsabilidade, p. 65-66.

78 Dat, por exemplo, a previsio do art. 188 do Codigo Civil, de que ndo serdo considerados ilicitos I - os praticados em
legitima defesa ou no exercicio regular de um direito reconhecido; e II - a deterioracdo ou destruigao da coisa alheia,
ou a lesdo a pessoa, a fim de remover perigo iminente. Na mesma linha, poderiamos citar as excludentes de ilicitude
previstas no art. 24 do Codigo Penal.

7 Ver, por exemplo, GUNTHER, Somente em uma sociedade humana todo ato tem seu autor, p. 23.
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De um lado, essa escolha pode trazer limitacdes aos resultados da pesquisa, pois ndo nos
permite aprofundar discussdes valiosas sobre subsistemas juridicos e normas violadas, como
condutas tipicas e atipicas, bens juridicos tutelados, ilicitos pelo resultado ou por perigo, que podem

estar pormenorizadas em doutrina e jurisprudéncia especializadas.

De outro, sempre nos pareceu particularmente interessante ter na sociedade empresaria o
objeto primordial de investigacao, analisando as reflexdes das relagdes societarias externas — dentre
0s quais, os atos ilicitos (quaisquer que sejam) - para as relagdes societarias internas. Admitindo a
centralidade da atribuicdo de autoria para o tema da responsabilidade, nos propusemos a investigar
um autor muitas vezes ocultado pelas estruturas juridicas societarias. Como pretendemos
esclarecer, na verdade, ao falarmos de “responsabilidade do controlador por atos ilicitos da
sociedade controlada” estamos, na verdade, jogando luz sobre um ato ilicito subjacente, proprio do
controlador, e decorrente da violagdo juridicamente reprovavel de comandos juridicos que

decorrem da posi¢do de controlador.

Essa tese se preocupa principalmente com destrinchar os fundamentos que direcionam a
responsabilidade para o controlador, encarando essa figura como réu de uma agdo de
responsabilidade. Os potenciais autores dessa a¢do em tese sdo diversos: para além da propria
sociedade, os demais socios, terceiros que sdo vitimas dos atos ilicitos, a “coletividade”
representada por seus substitutos processuais como o Ministério Publico; entidades da
Administragdo Publica representadas por suas Procuradorias, e outras autoridades publicas com
jurisdi¢do para sancionar atos ilicitos, como o Cade, CGU e Agéncias Reguladoras. Os potenciais
efeitos da responsabilidade também s3o diversos: san¢des pecunidrias ou ndo pecuniarias,
reparacdo de danos, assun¢do de obrigagdes de fazer ou ndo fazer etc. As peculiaridades destes

demais topicos, que ficaram de fora dessa tese poderao ser objeto de pesquisas futuras.
iv. Estrutura do trabalho

Feitas estas consideragdes e elucidadas as delimitagdes e premissas escolhidas, passamos a

buscar responder as perguntas colocadas acima para enfrentar nosso problema de pesquisa.

Este trabalho se divide em quatro capitulos, somados a esta Introducdo e, ao final, uma

Retomada e Notas de Conclusdo. No CAPITULO 1, apresentamos um panorama geral das discussoes
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de economia politica que influenciaram a matéria e abordamos alguns aspectos basilares para o
tema da responsabilidade que deriva de normas de direito societario, como a distin¢cdo entre
sociedade e empresa e entre as esferas juridicas dos socios e da sociedade, com foco no principio

da separacdo.

No CAPITULO 2, discutimos ferramentas disponiveis no ordenamento brasileiro e/ou
cogitadas pela doutrina nacional e estrangeira que sdo aptas a promover a responsabilidade dos
socios por atos ilicitos da sociedade, flexibilizando o principio da separagdo. Tratamos da
responsabilidade ilimitada pro rata, da desconsideracdo da personalidade juridica, de doutrinas

desenvolvidas para a responsabilidade no grupo de sociedades, e da solidariedade.

No CAPITULO 3, passamos a desenvolver o regime de responsabilidade do controlador por
atos ilicitos da sociedade. Para tanto, discutimos o conceito juridico de poder de controle, derivado
do conceito de acionista controlador, e sua aplicagdo a diferentes manifestagdes praticas;
discutimos o principio da correlagdo entre controle e responsabilidade e o contetdo normativo do
poder-dever do controlador. Por fim, elaboramos o esquema de responsabilizagdo do controlador
por violagdo dos seus deveres legais (um ilicito “de fundo”, por trds do ato ilicito da sociedade
controlada), abordando os seus elementos essenciais: a conduta ilicita, o nexo de causalidade e a

reprovabilidade da conduta.

No CAPITULO 4, apresentamos ilustragdes praticas da aplicabilidade do regime e esquema de
responsabilizacdo elaborado, discutindo seus desdobramentos em trés grupos de casos: a
responsabilidade ambiental; a responsabilidade na legislagdo anticorrupcao e a responsabilidade na
legislacdo de tutela do mercado de valores mobiliarios. Em seguida, discutimos também outros
efeitos praticos transversais (i.e., aplicaveis a diferentes atos ilicitos da controlada): as sang¢des
administrativas que incidem sobre o exercicio do poder de controle; a agdo de responsabilizacao
do controlador perante a sociedade controlada; e a agdo de responsabilizacdo do controlador

perante terceiros.
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RETOMADA E CONCLUSAO

No Brasil, ¢ incontroverso o reconhecimento da relevancia da figura do controlador para o
direito societario e empresarial. A doutrina ¢ praticamente unissona em relacdo a sua centralidade
na distribuicdo do poder nas organizagdes societarias € seu dominio, quase absoluto, sobre os
demais 6rgdos sociais. A Lei das S.A. prevé um genérico e amplo dever do controlador em relacao
a controlada, aos demais soécios e a terceiros afetados pela atividade empresarial, incluindo
trabalhadores e a comunidade em que atua a empresa, “cujos direitos e interesses deve lealmente
respeitar e atender” (art. 116, pardgrafo unico, da Lei das S.A.). A legislag¢do prevé também que o
controlador respondera “pelos danos causados por atos praticados com abuso de poder” (art. 117,
caput,da Lei das S.A.), trazendo deveres especificos que complementam e balizam a clausula geral

do dispositivo anterior.

Mas, embora a legislacdo societaria brasileira preveja expressamente um regime de deveres
e responsabilidade do controlador (disposi¢cao singular no direito comparado), que combina
clausula geral e deveres especificos, entendemos que ndo ha um desenvolvimento correlato do tema
da responsabilidade do controlador na doutrina ou na jurisprudéncia. Tampouco hd adequado
detalhamento do conteudo normativo ou do contetido material minimo do poder-dever previsto na

legislacdo societaria.

Seguindo a tradicdo estrangeira, no que tange a distribuicao interna de responsabilidade
decorrente das relagdes externas da sociedade (e.g., com terceiros stakeholders), a discussio
nacional tem dado maior foco ao tema da responsabilidade dos administradores das sociedades,
especialmente das sociedades andnimas e companhias abertas. Para essas Ultimas, recentemente
passou-se a discutir intensamente a possibilidade de serem, elas proprias (as companhias),
responsabilizaveis perante seus investidores. O regime de responsabilidade estudado nessa tese
pode ser encarado como uma excecdo ou alternativa a regra de responsabilizagdo dos
administradores. Engloba hipdteses em que ndo seja possivel ou desejavel buscar a reparacao de

danos (apenas) em face dos administradores.

As razdes discutidas incluem a maior disponibilidade de patriménio para a reparagdo de
danos, dificuldades processuais para obter responsabilizacdo dos administradores e o equilibrio

entre riscos e incentivos para desempenho da fun¢ido dos administradores. As discussdes sobre
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responsabilizar administradores e/ou controladores sdo complementares e ndo se anulam. Mas em
um cendrio de diagnostico de que os controladores influenciam diretamente a atuacdo dos
administradores e direcionam de forma definitiva a vontade social das suas controladas, surge a
necessidade de uma reflexdo pormenorizada sobre se, quando e como poderdo os controladores

responsabilizaveis por atos ilicitos em que se envolvem suas controladas.

Este trabalho procurou contribuir com essa lacuna e propde o detalhamento do poder-dever
do controlador, com destaque para o que identificamos como o dever fiduciario de fiscalizagao das
atividades da controlada. Este dever, quando violado, pode resultar em atos ilicitos por parte da
controlada, causando danos a terceiros e violagdes a bens juridicos coletivos. Sugerimos que desta
violagdo, em determinadas circunstancias, surge responsabilidade do controlador, que podera
responder, diretamente e por si, perante a controlada, terceiros, a coletividade e a administragao

publica no exercicio da fungdo sancionatdria.

Para detalhar esse dever e sua violagdo, de inicio, foi necessario retomar alguns elementos
basicos da dogmatica societaria, essenciais para o regime de responsabilizagdo balizado no direito
societario. Procuramos diferenciar o regime proposto, seja em relacdo ao seu fundamento
normativo, seja em relacdo ao método de atingimento da pessoa do controlador, de outros
mecanismos previstos no ordenamento juridico e/ou cogitados pela doutrina para imputacao de
responsabilidade aos socios ou controladores em decorréncia de atos ilicitos ou obrigac¢des das

sociedades.

Nesse contexto, no Capitulo 2, perpassamos instrumentos classicamente discutidos na
doutrina nacional e estrangeira de derroga¢do do principio da separagdo, voltados, dentre outros
objetivos, a atribuir ou imputar responsabilidade por atos ilicitos das sociedades aos seus socios.
Para tanto, apresentamos uma segregacdo didatica entre responsabilidade indireta e
responsabilidade direta. Destacamos como principais diferengas praticas entre as duas categorias o
fato de que a responsabilidade indireta pode se estruturar como um modelo de responsabilidade
subsidiaria, em que o socio responde apenas quando o patrimonio da sociedade ndo for suficiente
para fazer frente a suas obriga¢des gozando do beneficio da ordem, e/ou em que, se chamado a
responder, tem direito de regresso contra a controlada. Enquanto isso, na responsabilidade direta,
o socio responde independentemente da solvabilidade da sociedade e ndo tem direito de regresso

contra a controlada. Os fundamentos juridicos de instrumentos de responsabilidade indireta e da
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responsabilidade direta também sdo diferentes. Notadamente, sustentamos, no decorrer da tese, que
alguns dos instrumentos de responsabilidade indireta se aproximam das modalidades de
responsabilidade por ato de terceiro. Isso porque, em regra, ndo ha ato ilicito subjacente imputéavel
ao socio (ou, especificamente, ao controlador) do qual decorre o ato ilicito da sociedade controlada.
Mas, com base no principio da reparagdo total, que informa o instituto da responsabilidade por ato
de terceiro, busca-se expandir o rol de agentes responsabilizdveis e ampliar a possibilidade de
reparacdo dos danos causados ou reprovagdo dos resultados antijuridicos. De outro lado, a
responsabilidade do controlador, tal como sugerida na tese € responsabilidade por ato proprio,

criando a necessidade de que este “ato proprio” e suas implicagdes sejam destrinchados.

Dentre as modalidades de responsabilidade indireta, apresentamos brevemente a proposta
de lege ferenda de responsabilidade ilimitada ad hoc desenvolvida nos anos 1990 nos Estados
Unidos. Trata-se de modalidade ainda discutida em doutrina estrangeira recente como instrumento
apto a fazer frente aos potenciais efeitos indesejaveis da responsabilidade limitada (e.g., exagerada
externaliza¢do de risco). Discutimos seus potenciais e limitagcdes praticas, destacando que seu
modelo para responsabilizacdo de qualquer sécio (inclusive investidores minoritarios) pode ser
incompativel com o contexto brasileiro de concentragdo do capital societario e predominancia (e

dominancia) de controladores (especialmente controladores majoritarios).

Tratamos da desconsideracio da personalidade juridica como modalidade de
responsabilidade indireta, muito embora nem sempre o modelo resulte em responsabilidade
subsidiaria dos sdcios. Discutimos as criticas que propdem um diagnodstico de aplicagcdo desmedida
e de erosdo dos fundamentos da desconsiderag¢do da personalidade juridica no Brasil. Tratamos de
distinguir entre os regimes juridicos existentes, sendo a regra geral ou teoria maior aquela prevista
no art. 50 do Cdédigo Civil; a teoria menor, aplicavel a determinados subsistemas juridicos (como
o consumerista e trabalhista); e aqueles previstos em legislagdo especial, com disposi¢des

especificas, mas que podem ser orientadas pela regra geral.

Em seguida, discutimos algumas de suas limitagdes para o problema da responsabilidade
dos sdcios por atos ilicitos das sociedades. Primeiramente, destacamos o fato de que a formulacao
basica da desconsideragdo da personalidade juridica tem efeitos essencialmente patrimoniais, o que
restringe os potenciais efeitos da responsabilizagdo, seja na seara administrativa (e.g., sangdes ndo

pecunidrias), seja na seara civel (e.g., outras fun¢des da responsabilidade civil). Em seguida,
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discutimos como os incidentes de desconsiderag@o, em geral, por sua pontualidade e requisitos, sdo
limitados para se debrugar sobre agdes e omissdes dos socios, deixando de contribuir para a
formulagdo e materializagdo de um padrao de comportamento. Por fim, tratamos também da sua
inerente inadequagdo para promover a responsabilizagdo de socios em entidades que organizagdo
mais complexa, dificilmente marcadas por confusdo patrimonial ou desvio de finalidade (como

grandes sociedades andnimas e companhias abertas)..

Ao tratarmos desse instrumento, discutimos como a desconsideragdo atributiva da
personalidade juridica, que tem recebido recente aten¢do, contribui para diagndstico de aplicagao
desmedida e disfuncional da desconsideragdo voltada a responsabilizacdo patrimonial.
Apresentamos esse instrumento como forma alternativa de encarar a responsabilidade do
controlador por atos ilicitos da controlada, entendendo que ndo ¢ necessariamente incompativel

com nossa proposta.

Discutimos também os instrumentos desenvolvidos especificamente para viabilizar a
responsabilidade no contexto dos grupos de sociedades, como a doutrina do grupo de fato
qualificado e a doutrina da single economic unit. Indicamos que elas se aproximam das criticas a
desconsideragdo da personalidade juridica e, especialmente para a primeira, que tem efeitos mais
relevantes a responsabilidade interna entre entidades do grupo e/ou para responsabilidade por
outras fontes de obrigacdo, sendo menos adequada para obrigagdes decorrentes de atos ilicitos que

geram dano a terceiros ou atraem atuacgao sancionadora.

Em seguida, tratamos da escolha legislativa de determinados subsistemas juridicos
brasileiros ao prever responsabilidade solidaria entre entidades integrantes do mesmo grupo
econdmico ou grupo de sociedades. Indicamos que a solidariedade, tal como prevista, em geral se
estabelece como responsabilidade por ato de terceiro, baseado no reconhecimento de um dever
juridico prévio, similar a uma posicdo de garante, sem, contudo, estabelecer acdo ou omissao
especifica com nexo de causalidade com o ilicito da controlada. Tratamos de sua aplicagdo,
especialmente no contexto da responsabilidade administrativa, destacando a necessidade de
compatibilizacdo com principios que informam o direito administrativo sancionador, como, a
necessidade de individualizacdo da conduta; a discussdo sobre incontangibilidade de penas e o
atendimento ao devido processo legal e ampla defesa desde as fases investigatorias. Por fim,

questionamos a adequagdo do resultado pratico de que sociedades coligadas e controladas possam
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ser chamadas a responder por atos ilicitos sobre os quais ndo tiveram qualquer participacdo ou

ingeréncia e, principalmente, sobre quem nao caberia qualquer dever de garante.

A luz das recapitulagdo e das limitacdes identificadas em relagdo aos instrumentos de
responsabilizacdo indireta, sugerimos uma mudanga de foco para desenvolver o regime de
responsabilidade do controlador por atos ilicitos da controlada. Abaixo apresentamos nossas

principais conclusdes sobre este regime.

O fundamento da responsabilidade do controlador ¢ a capacidade do exercicio do poder de
controle. Isso se estabelece através do conceito de influéncia determinante. Esse conceito supera a
nocao de simples maioria (e principio majoritario), captura estratégias formais (e.g., voto) e
informais (e.g., diversas formas de ingeréncia sob a administragdo) de influéncia, e permite uma
ampliacdo do conceito legal de controle (derivado do conceito de acionista controlador, o qual ¢é

apresentado como ponto de partida, e ndo como conceito estanque).

A responsabilidade do controlador fundamenta-se também no principio da correlagdo entre
poder e responsabilidade, fundamental para o direito societario, que se traduz na ideia de que o
controlador tem um poder-dever sobre a conducdo dos negodcios sociais. Este poder-dever se
desdobra em dois: o dever de lealdade e o dever fiducidrio, também discutido como base para

odever de diligéncia ou dever de cuidado.

O dever de lealdade ¢ aplicavel a todos os socios, sendo exigido em maior intensidade do
controlador. Em sua formulagao original, o dever de lealdade esta intricado com ideia de interesse
social e fim comum. Portanto, ¢ usualmente recorrido para regular atos que atingem a atividade
social e situagdes de conflito de interesses e beneficio particular do controlador em prejuizo da

sociedade e, indiretamente, dos seus stakeholders.

O dever fiduciario, por sua vez, ¢ proprio do controlador. Ele decorre da capacidade de
exercer o poder de controle sobre a empresa, se estabelecendo como verdadeira materializacao do
poder-dever do controlador. Este dever decorre da clausula geral estabelecida no art. 116, paragrafo
unico da Lei das S.A., que estabelece uma declaragdo dos interesses que devem ser atendidos pelo

controlador no exercicio do controle, incluindo os demais socios, a sociedade e terceiros. A
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violagdo desse dever pode atribuir aos titulares dos interesses tutelados pretensdes e/ou direitos

contra o controlador.

O principal desdobramento do dever fiducidrio do controlador ¢ o dever de cuidado ou
diligéncia, o qual identificamos como dever fiduciario de fiscalizagao. Entendemos que é no dever
fiducidrio de fiscalizagdo que estd o principal e mais importante fundamento juridico para
responsabilidade do controlador por atos ilicitos da controlada. O dever fiduciario ¢ inerente ao
exercicio de controle, independentemente de quem o exer¢a e como o exerca. E fundamento mais
forte do que o dever societario de lealdade que decorre da posicao juridica de sécio e, portanto,

potencialmente inadequado, enquanto regra, para tratar de hipoteses de controle ndo societario.

Por estar inerentemente ligado a nog¢ao de controle e, portanto, de capacidade de influéncia,
o dever fiducidrio de fiscalizag@o se concretiza a partir do conjunto de atos — formais ou informais
— que materializam a influéncia determinante. Com isso em mente, passamos entdo a elaboragao
de um conteudo normativo e material minimo para o dever fiduciario de fiscalizagdo. Sugerimos
que tal contetido normativo e material minimo inclua uma combina¢do do dever de supervisao e

do dever de legalidade, mais especificamente, do controle de legalidade.

O dever de supervisdo ¢ desenvolvido no Brasil, sobretudo a partir da jurisprudéncia
administrativa da CVM, em decisdes que se voltam a jurisprudéncia norte-americana das cortes de
Delaware (oversight e caremark liability). Estes casos detalham deveres especificos e balizas para
interpretacdo de casos praticos que envolviam o dever de fiscalizagdo decorrente do dever de
diligéncia de administradores, especialmente membros do Conselho de Administragdo.
Retomamos essa construgdo jurisprudencial, identificando elementos relevantes para imputagdo de

dever correlato aos controladores.

Ainda sobre o dever de supervisdo, indicamos como no Reino Unido e na Franga estes
deveres estdo sendo aplicados especificamente para casos de responsabilizacdo das sociedades
controladoras. Isso se da, respectivamente, por for¢a da jurisprudéncia (elaborando um “dever de
cuidado”) e da legislagdo (estabelecendo um “dever de vigilancia”). Nesses contextos,
desenvolveu-se a no¢ao de que a controladora tem deveres diretamente as vitimas de atos ilicitos

cometidos no ambito das controladas/subsidiarias. Entendemos que estas referéncias existentes no
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direito estrangeiro sdo importantes fontes na busca pela defini¢do de um contetido material minimo

para o dever fiducidrio de fiscalizagdo do controlador no Brasil.

Para além do dever de diligéncia (cuidado, supervisdo ou vigilancia), compde ainda o dever
fiduciario de fiscaliza¢do o chamado dever de legalidade. Nos EUA e na Alemanha desenvolveu-
se a no¢ao de um “dever de agir em conformidade com a lei” que tem sido utilizado como base
para responsabilizar a administracdo pelo envolvimento das sociedades em atos ilicitos
(especialmente os de grande magnitude social e econdmica), com prejuizo a sociedade e aos seus
stakeholders. Deste dever, decorrem obrigacdes relacionadas a prevengdo e reagdo a atos ilicitos
praticados pelas sociedades, inclusive a supervisdo sobre representantes, a obtencdo de
informagdes e a adocdo de medidas em relacdo a essas informagdes (inclusive, por exemplo,
obtencdo de assessoramento externo). Especialmente em relacdo a estes ultimos aspectos, fala-se
na criacao de um dever de controle da legalidade, materializado ndo na representagdo da sociedade
(competéncia da administracdo), mas no ambito da competéncia de supervisdo da administragdo,

algo que, no Brasil, insere-se na nogao de controle.

O dever de legalidade complementa o dever de diligéncia e contribui para a elaboragdo do
contetido do dever aplicavel ao controlador. Nos dois casos, discutimos como os elementos
identificados na experiéncia estrangeira podem ser adotados para aplica-los aos controladores, a
luz do regime legal estabelecido pela Lei das S.A. Ainda, discutimos como, a luz da divisdo de
competéncias e distribuicdo de funcdes entre o6rgdos sociais, tais deveres sdo prioritariamente
imputados aos administradores (diretores e membros do conselho de administragdo). Sugerimos
que possam ser, em parte, estendidos aos controladores, ndo de forma absoluta e resultante na
duplicacdo de competéncias, mas modulados a partir da delegacdo de fungdes e da verificacao
pratica do exercicio de influéncia determinante (sobretudo por expedientes informais) do

controlador sobre a administracao.

A combinacgao entre esses deveres, traduzidos para a relagdo entre controlador e controlada,
fundamenta o modelo de responsabilizacdo proposto, baseado na violacdo do que englobamos
como dever fiducidrio de fiscalizagdo. A responsabilidade baseada na violagdo do dever de

fiduciario de fiscalizagdo traz algumas implicacdes.
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A responsabilidade do controlador por violagdo do dever fiducidrio de fiscalizagdo ¢
modalidade de responsabilidade por ato proprio, ndo responsabilidade por ato de terceiro. Muito
embora a responsabilidade por ato de terceiro se fundamente também na existéncia de um dever
juridico anterior de se evitar o ato ilicito (similar a uma posi¢do de garante), ndo ha previsdo
expressa que permita afastar o nexo de causalidade entre uma a¢do ou omissao do controlador e o
resultado antijuridico verificado a nivel da controlada, que se admite para previsdes de
responsabilidade por ato de terceiro (a exemplo das legislagdes que estabelecem expressamente

responsabilidade solidaria da sociedade controladora por atos da controlada).

Enquanto regra geral, compreender a modelo como responsabilidade por ato proprio
implica afastar o direito de regresso da controladora contra a controlada. Também afastar a
responsabilidade objetiva, exigindo dolo ou culpa como fator de imputagao e, portanto, uma analise
da reprovabilidade da conduta (comissiva ou omissiva) do controlador. Isso se da na medida em
que este regime este se estabelece ndo apenas como mecanismo de ampliagdo ou facilitagdo da
reparagdo das vitimas dos atos ilicitos, mas também como instrumento de desenvolvimento de um
padrdo de comportamento esperado (i.e., de um contetido normativo e material minimo de um

dever) do controlador.

A primeira dificuldade para imposi¢do de responsabilidade estd na comprovacao do nexo
de causalidade. Sugerimos que a capacidade de influenciar de forma determinante os negocios da
controlada pode servir de base para presunc¢ao de nexo de causalidade entre as agdes/omissdes do
controlador e os atos ilicitos verificados a nivel das controladas. Alternativamente, a nocao de
influéncia determinante comporta ainda a verificagdo do nexo de causalidade a partir da
causalidade adequada, desde que admitidas flexibilizagdes da prova do nexo de causalidade. Tais
flexibilizacdes e facilitacdes de prova sdo necessaria e condizente com a constatagdo de que o
controle ndo ¢ exercido mediante um ou outro ato isolado, mas sim no conjunto e completude da
influéncia direta e indireta, formal e informal, inclusive por meio de delegacao de funcdes, levando-
se, quase sempre, a um cenario de multiplicidade de causas por tras da violagcdo do dever legal
atribuido ao controlador. Por isso, a utilizagdo de facilitacdes de prova e diferentes formas de
valorizacdo das provas, combinadas com inversdes do O6nus da prova sdo apresentadas como

possiveis instrumentos para o enfrentar a necessidade de se estabelecer nexo de causalidade,
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admitindo-se modulagdo do escopo e extensdo do dever fiduciario de fiscalizagdo e seu liame com

atos ilicitos da controlada.

A segunda dificuldade ¢ avaliagdo da reprovabilidade da conduta do controlador, i.e., sua
culpabilidade, o que se faz necessario por se tratar de responsabilidade por ato proprio, € ndo por
ato de terceiro. Concluimos que a violagdo do dever fiduciario de fiscalizagdo do controlador ¢
condizente com conduta culposa, ndo sendo essencial que se constate o dolo no descumprimento
do dever. Também sugerimos que a negligéncia (e ndo apenas a culpa grave) poderia levar a
responsabilidade do controlador, a depender das circunstancias do caso pratico. No entanto,
destacamos que a identificagdo de a¢do ou omissao dolosa ou marcada por culpa grave pode ter
desdobramentos relevantes na seara administrativa, seja para delimita¢do de determinadas hipotese
de incidéncia de ilicitos tipificados em legislacdes especiais, seja para admissdo de dosimetria
diferenciada para sanc¢des eventualmente aplicaveis. Para avaliagdo da reprovabilidade da conduta,
retomamos os parametros de conduta esperada discutidos na doutrina (e.g., organizagdo interna e
delegacdo, obtencdo de informagdes e conducdo de investigagdes, obtencdo de assessoramento
externo etc.), a partir da constata¢do de que a falha culposa deve ser identificada em relag@o a duas
exigéncias: a obten¢do de informacdes adequadas em relagdo a gestdo da controlada e a reacao
esperada em posse dessas informagdes. A modulagdo da avaliacdo da conduta deve ser feita a luz
da delegagdo de funcdes, adequando-se a exigéncia da supervisdo, diligéncia e cuidado a nivel do
delegado direto, e ndo de forma absoluta em relacdo a totalidade da atividade da empresa e dos
seus colaboradores e representantes. Por fim, destacamos que, assim, como para o nexo de
causalidade, a dificuldade de prova pode ser contornada com regimes de presuncdes e inversdes do
onus da prova e regulagdes especificas sobre produ¢do de documentos e registro do processo

decisorio interno.

A partir do esquema proposto, passamos, no Capitulo 4, a explorar algumas hipoteses de
aplicagdo pratica das reflexdes elaboradas na tese. No item 4.1, apresentamos trés exemplos de
legislacdes especificas cujo enforcement poderia se valer do regime proposto para responsabilidade
do controlador por atos ilicitos das sociedades controladas. Os trés grupos de casos foram
selecionados a partir de legislagdes em que ndo ha previsdo legal de solidariedade plena entre
controlador e controlada pelos ilicitos ali previstos, com disposicdes que se aproximam de

responsabilidade por ato de terceiro. Para estes casos, portanto, o regime discutido nessa tese
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apresenta-se como alternativa relevante para potenciais autores de uma acdo de responsabilidade,
seja em processo administrativo sancionador, seja em ag¢ao civil de reparacao de danos. Sao eles: a
legislacdo do mercado de capitais, a legislagdo anticorrupcao e a legislagdo ambiental. Tratamos
também do caso das san¢des administrativas que incidem sobre o controle, notadamente a alienagado
compulséria do controle, prevista, com destaque, na legislagdo concorrencial. Para os quatro
concluimos que ¢ possivel e, em alguns casos, desejavel do ponto de vista de estratégia processual,
demanda diretamente o controlador com base na legislagdo societaria e na violagdo de seu dever

fiduciario de fiscalizagao.

Por fim, no item 4.2, trouxemos breves consideragdes sobre o “outro lado” da eventual acao
de responsabilidade. Como indicado na Introdugdo, adotamos como recorte para esta pesquisa a
investigagdo dos fundamentos que direcionam a responsabilidade por atos ilicitos de determinada
sociedade ao controlador, o encarando como sujeito passivo de uma acao de responsabilidade. No
entanto, no ultimo item, procuramos elaborar o tema da perspectiva dos autores, especialmente
aqueles tutelados e legitimados pelo direito societario. Neste item tratamos de hipotética demanda
de regresso da sociedade controlada, com fundamento no exercicio abusivo do poder de controle
pelo controlador; e da acdo de responsabilidade civil para reparagdo de danos, proposta por
terceiros afetados de forma mediata pela relacdo juridica societaria. Para a primeira, fazemos
alguns comentarios gerais sobre a acdo de responsabiliza¢do do controlador no direito societario
brasileiro e sobre o Projeto de Lei n® 2.925/2023, atualmente em discussdo pelos legisladores, que
procura introduzir alteracdes ao regime aplicado. Para a ultima, em resumo, sustentamos a
aplicagdo da previsdo do art. 159, §7° da Lei das S.A., incluido no Capitulo da Lei que trata da

Administragdo da Companhia, também para a acao de responsabilidade do controlador.

Como conclusdo final, esta tese propde que o titular do poder de controle de sociedades

empresarias (especialmente as organizadas na forma da sociedade andnima, mas, admitindo-se
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aplicagdo a determinadas sociedades limitadas), pode ser responsabilizado diante do envolvimento
das sociedades controladas em atos ilicitos. Para isso, devem ser observados determinados

fundamentos normativos e circunstancias de fato.

Este regime é, a0 menos a principio, aplicavel a sociedades isoladas ou a sociedades
controladoras de grupos de sociedades. Embora a existéncia de uma estrutura grupal traga
inquestiondveis peculiaridades para este (e para qualquer) regime de responsabilidade, ndo
entendemos que as sugestdes apresentadas sejam exclusivas ou excludentes aos grupos de

sociedades.

O regime decorre do exercicio do poder de controle, o qual pode tomar diferentes formas
plenamente reconhecidas pelo direito brasileiro. Assim, embora o paradigma para
responsabiliza¢do seja o acionista controlador, especialmente o acionista totalitario ou majoritario,
o regime discutido ndo exclui outras modalidades de exercicio do controle, como o controle
minoritario ou externo. Para esses casos, contudo, as peculiaridades devem ser refletidas no
processo de imputacdo de responsabilidade, incluindo, por exemplo, alteragdes nos regimes de
presuncao do uso efetivo do poder de controle. Muito embora alguns dos fundamentos juridicos e
normativos debatidos tenham origem na relagdo juridica societaria e na posi¢ao juridica de sdcio,
a interpretacdo do direito em atencdo a realidade das formas nos levou a adotar o “controlador”
genericamente, € ndo o ‘“acionista controlador” ou “controlador majoritdrio” como unidade

prioritaria de andlise.

Os fundamentos normativos que justificam a responsabilizacdo do controlador sdo o
reconhecimento do poder de controle como a capacidade de exercicio de influéncia determinante
sobre a sociedade controlada e do dever fiducidrio que decorre da posicdo de capacidade de
influéncia determinante. Este dever fiduciario ¢ composto por deveres de legalidade, cuidado e
diligéncia em relacdo as atividades da controlada, os quais englobamos como parte de um dever
fiducidrio de fiscalizagdo. Deste dever fiducidrio estd ligado ao principio da correlacdo entre
controle e responsabilidade que informa o direito societdrio e impde que o titular do poder de
controle possa ser cobrado pelos stakeholders da relagdo juridica societaria pela capacidade
orientar as atividades da sociedade, afetando todos estes stakeholders. Importante destacar que este
dever fiduciario ndo esgota os demais deveres do controlador em relagdo a controlada e a seus

stakeholders, a saber, por exemplo, o dever de lealdade.
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Os limites impostos pelo direito societario para a responsabilizagdo do controlador se
desdobram do principio da separag@o entre socio e sociedade, o qual faz com que seja necessario
avaliar conduta propria do controlador que justifique a imputagao de responsabilidade a este agente.
E por isso que discutimos o regime de responsabilizagio como uma modalidade de
responsabilidade por ato proprio, e ndo por ato de terceiro. Em outras palavras, ¢ necessario
identificar uma norma que tenha sido violada para possibilitar a responsabilizacdo, bem como (7)
acao ou omissdao do controlador; (i7) nexo de causalidade entre a acdo ou omissdo e o resultado
antijuridico verificado; e (iii) reprovabilidade da acdo ou omissdo do controlador perante o
ordenamento juridico. Assim, para ligar a esfera juridica do controlador aquela de terceiro afetado
por ato ilicito da controlada (vitima ou coletividade) ¢ necessario identificar um ato ilicito
subjacente, de autoria do controlador, que tenha levado ou contribuido de forma determinante ao

ato ilicito da controlada.

Nos voltando as reflexdes que motivaram as perguntas de pesquisa discutidas na
Introducao, destacamos novamente que, dentre as fungdes tipicas da responsabilidade ha um fundo
democratico, sendo a atribui¢do de autoria a um ato ilicito e identificacdo de seus responsaveis,
objetivos relevantes a serem buscados. A responsabilidade do controlador por seus atos ilicitos que

geram danos as suas controladas, a coletividade e a terceiros faz parte desse objetivo.
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