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: 6 3 1
de seu sistema de cumprimento forcado de normas.® Alem disso, chega 4 ser

truismo afirmar que as normas processuais desempenham um papel IMportyy,
€

: : s B
na construcao de um sistema juridico efetivo.

e no mercado de capitais. Sao Paulo: Quartier Latin, 2018; e (i1) Guilherme SelOgu['
Pereira, capitulo de Private Enforcement of Shareholder Rights: A comparison of sele-l )
jurisdictions and policy alternatives for Brazil, 2020, p. 86. Disponivel em: http://wifved
oecd.org/corporate/shareholder-rights-brazil. htm. oY

6. Cf Guilherme Setoguti J. Pereira. Enforcement..., pp. 23 e seguintes; Mark Gillen e Pittm
Potter, “The convergence of securities law and implications for developing secy; £
markets”. North Carolina Journal of International Law, v. 24, 1998-1999 p. 123 Zili.les
Scott Birdwell, “The key elements for developing a securities market to drive €Co‘nonin.
grow'th: a roadmap for emerging markets”. Georgia Journal of International and ComC
parative Law, v. 39, 2011, p. 544 e 545; John Coffee Jr., “Law and the market: the im )
of enforcement”. University of Pennsylvania Law Review, v. 156, n. 2, dez. 2007 D 2p38§[
234; Ronald C‘;IISOH, “Controlling shareholders and corporate governance: Compliéa[inc;
the comparative taxonomy”. Harvard Law Review, v. 119, abr. 2006 S
Rafael I ‘ _ G , abr. , p- 1.674 e 1 675
afael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer e Robert Vishny. ] eos|
determinants of external finance”. The Journal of Finance, v. 52 jul. 1997 4 1 legal
1.150 e “Investor protection and corporate valuation”. The jourr’lal .f Fi L 3.{
jun. 2002, p. 1.147-1.170: Raf e B s nance, v. 57,

» P -170; Ratael La Porta, Florencio Lopez-De-Silanes e A i ]
“What works in s iti ?2” 2 es e Andrei Schleifer,
2 -In securities laws?”. The Journal of Finance, v. LXI, n. 1, fev. 2006 o 5.
Erica Gorga, “A cultura brasileira como fator determinante na B i
e no desenvolvim d N O : governanca corporativa
R e i, Revisa de Administracio, v. 39, out/
: , p- 311; Viviane Muller Prad i « ysl L TR
por termo de compromisso”. In: PrOCes:oesciirel?;fioVEelSa: ;ndinlza(;ao de investidores
. : L 5 SELQ) : i i =
D 023; quardo Secchi Munhoz, “A importancia do sisterr?uc(; Quart{er AN 20,1)'
para o direito societdrio: limites do instituto da arbi S e i conflitos
Paulo: Quartier Latin: 2012, p. 78; Sheila Neder C i B cictario. Sio
de Capitais — Lei n° 6.385/76. Sé,o o Qer .erezett}_ Comentarios a Lei do Mercado
Protecao coletiva dos investidores no mer.cad‘i)a(riner L.au.n’ 2915’ p. 122; Lionel Zaclis.
Ana Novaes, “Mercado de e exe Ea_p}tal.s. Sao Paul.o: RT, 2007, p. 197,
de capitais e crescimento economico. Li¢ges in[ep siencia internacional”. In: Mercado
Janeiro: Contra Capa, 2005, p. 108: Jairo Saddi. * aacionals, desafios brasileiros. Rio de
mercado de capitais?”. In: Direito s’ocietairio - c,ieS 1fl'al 52 m.dho_r sistema juridico para 0
2009, p. 223; Luiz Felipe Amaral Calabro. Re 1a 10s atuais. Sao Paulo: Quartier Latin,
bolsa. Sdo Paulo: Almedina, 2011 p. 156; © bgl'l lacao € autorregulagao do mercado de
Brf"SCI_ani, “Aspectos processuais d;t a.(;éo d’e r: o Sagq B el e Raficl Helow
acionista titular de menos de 5% do capital Sp(.)nsabﬂldade do controlador movida por
In: Processo societdrio II. Sao Paulo: SUar:OCIaI (.art, 246, § 1°, ‘b’ da Lei 6.404/76)".
F:adanelh e Lucas Braun. Comentério's a Lei ?r Il\ftln, 2015, p. 303: e Vinicius Kriiger
530 Paulo: Quartier Latin, 2015, p. 243 0 Mercado de Capitais — Lei n°® 6.385/76-

Cf. Theodor Baums e Kenneth Scott
rate governance in the United States,
nov. 2003, p. 10; Robin Huj Huan

len-year retrospective and empiricagl’

e i
a;{ilkglegr::;egoéder protection seriously? Corpe-
“Private enfozc. CGI Law Working Paper, . 17,
AL Dok enjen[ Qf securities law in China: @

nt". The American Journal of Comparative
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E também frequente na i ~
2 ! doutrina a assertiva de que o sistema brasileiro de
rimento forcado (enfor
cump : nforcement) das normas socie tri lo direi
18 St Ry Gl ias e do direito do mercado
de capi p 1vo0.” Ha intimeros trabalhos académic
efetivo . sacademicos que demonstram
serem pouco S Osmecanismos privados de tutela de i .
nhias e de acionistas minoritarios frent d s e
: 1te a condutas do acionista contr
administradores.” sroiadon e
Tal diagnostico, somado aafir 5 : ’ . : :
8 7 do o aﬁnnagao contidano paragrafo introdutorioacima,
e ec‘lz' que a a,use.nma de efetividade de tais mecanismos privados de
ery‘owcer11€f1t prejudicanproptio desenvolvimento e aevolu¢ao do mercado de capi-
tais e do dlr.ell,to. soc1etar.10 brasileiros. Dificilmente havera um mercado de capitais
maduro s~e ilicitos Pratlcados nesse ambito nao sofrerem as devidas sancoes e 0s
lesados nao forem indenizados.

'A ausénciade sangéo apraticadeilicitos criaum circulo vicioso: diante daau-
séncia de responsabilizacao, quem praticaoilicito é incentivado a continuar agindo
dessa fprma. Oinvestidor, receoso de que seus direitos nao serao respeitados, deixa
de aplicar sua poupanca no mercado de capitais e lhe da outra destinacao, como
o sistema bancario ou mercados de capitais de outros paises. Com isso, também
sao penalizadas as companhias em razao do aumento do custo de capital, pois tem
de recorrer a fontes de financiamento mais custosas do que o mercado de capitais
(bancos, por exemplo). E, mesmo no mercado de capitais, a taxas serao maiores
por conta da inseguranca juridica que é precificada pelos investidores.

Feitas essas consideracdes, este artigo se detera sobre um dos elementos
centrais do microssistema de protecdo de interesses no ambito societario, que € a
demanda indenizatoriamovida contraacionista controlador por prejuizos causados
3 sociedade controlada, prevista no art. 246 daLei 6.404/76 (“LSA™).

Como se verd abaixo, as regras que preveem os deveres do acionista con-

trolador e os meios de sua responsabilizacio em caso de descumprimento de tais

Law. v. 61, 2013, p. 758; e Guido Ferrarini e Paolo Giudici, “Financial scandals and the
vate enforcement: The Parmalat case”. ECGI Working Paper Series in Law,
do ¢ a afirmativa de Eduardo Secchi Munhoz de que a

pitais brasileiro ¢é de capital concentrado, com ampla

ibili <tracio de beneficios privados da companhia pelo acionista contro-
ﬁl(és(f;bclilizf:e (jrieilos dCe deficiencias materiais da Lei 6.404/76 (“Lei das S/A”) e mﬂais dg
ausér;cia de mecanismos adequados de cumprimento de suas regras (Cf'. Eduardo Secchi
Munhoz. Alienacao de controle na sociedade anonima. Sao Paulo: S.aral\.fa, 2013, p. 99).

8. Cf. Bruno Salama e Viviane Muller Prado, “Legal protection of minority shargholdeis
of listed corporations in Brazil: brief history, leggl §tructure and e(t;plr\lrcal’ gwdgnce :
Journal of Civil Law Studies, v. 4, 2011, p. 1845 ¢ Ymane M'ull.er Prado e Vinfcius grrga
Buranelli, “Relatorio da pesquisa de jurisprudencia sobre c.hr.eno ss/aetgrl'o e r;grocg 0 4e
capitais no Tribunal de Justica de 530 Paulo”. Caderno Direito GV, n. 2, jan. v Do

9. Com citacdo de bibliografia, v. Guilherme Setoguti J. Pereira. Enforcement..., pp. 59-08.

role of pri :
n. 40, maio 2005, p. 3. Nesse sentl
circunstancia de que o mercado de ca
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movidas
de acoes derivadas

imputacdo dedev
tradores, e, consequen

danosc
quais 0s acionistas demandam (

controlador e 0s administradore
a que se sujeitam.'® Ao emprega-
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n i companhiasio ¢

. nistas como substitutos processuals da p hamadas
ioni
porac

o o its). :
derivative suits). - ento de um s
: o essenciais para o funcionam istem,

e

HEp! & il

responsabilidades atribuidos ao controladore 20 admy;,
erese nente, de protegao dos interesses da companbhia frey,, -
tet ) ~ }

; inoria i
taisagentes. Sao mecanismos de tutela dam PO mejo g,
ausados por taisag em nome proprio, mas em defesa da sociedade)

s da sociedade, em razao da violacao aos devere
las. 0 acionista veste 0s sapatos da companhig 1o

, ivida, de substityjcs
evista no art. 246 da LSA trata, sem duvida, bstituiczo ,

As acoes derivadas sa

A hipotese pr

30 de representacao processual.*® O acionista que vaiajulzo € prtopoea deman thre
nao

18.

19.

20.

Financial Law Review, v. 6, n. 2, 2009, p. 313; e Gabriel Saad Kik Buschinell; ¢ Rafae]
Helou Bresciani, “Aspectos processuais...”, p. 249. 4 : ; 2
Cf. Rui Pereira Dias, “Tutela da minoria social e convencoes rda‘twa;()als acoes de re§-
ponsabilidade”. In: Processo societario II. Sao Pau.lo: Quartier Latm"d Ty p 697. Tais
acoes, de acordo com John Coffee Jr., tiveram seu PICOMOS Eftados Unidos apés a Grande
Depressao de 1929, e desde entdo declinaram em importancia, embora recentememe
tenham voltado a ser mais frequentes nas cortes norte-americanas (cf. Entrepreneuri]
litigation — its rise, fall, and future. Cambridge: Harvarq Press, p. :P5-28). A respeito da
infrequencia de tais acoes em paises europeus, cf. Martin Gelter, “Why do shareholder
derivative suits remain rare in continental Europe?”. Brooklyn Journal of Internationa|
Law, v. 37, n. 3, 2012, p. 843-892.
Cf. Alexandre Couto Silva. Responsabilidade dos administradores de S/A. Rio de Janeiro:
Elsevier, 2007, n. 2.5.1.5, n. 4.16.1, p. 232. E por isso que se diz que, tradicionalmente.
ha duas categorias de medidas que procuram exigir o cumprimento forcado de direitos
do administrador e do controlador: a¢ées derivadas, propostas por acionistas em bene-
ficio da companhia, e acées diretas (individuais ou coletivas), propostas por acionistas
em seu proprio beneficio (cf. Roberta Romano, “The shareholder suit: litigation without
foundation?”. The Journal of Law, Economics & Organizations, v. 7, n. 1, 1991, p. 57,
e Robert Clark, Corporate law. Boston: Little, Brown & Company, 1986, p. 639).
Cf. José Luiz BulhGes Pedreira, “Responsabilidade civil do diretor de S.A.”. In: A Lei das
S/A,v. 2, 2 ed. Rio de Janeiro: Renovar, 1996, p. 408; Candido Rangel Dinamarco. “So-
ciedades anonimas e legitimidade...”, n. 389 e 400, P- 606 € 623, e “Sociedades andnimas
e responsabilidade civil do administrador — legitimidade dos acionistas minoritarios.
Processo Civil Empresarial. Sao Paulo: Malheiros, 2010, n. 431, p. 667; José Alexandre
Tavares Guerreiro, “Responsabilidade dos administradores de sociedades anonimas”.
ot _ o de interesse entre sociedade controladora
o0 KDL 31 1003 31 i L T bl g e
civil contra administradores,de; i d al‘tins. gflo Individual de respons-ablihdﬂdt’
sociedades anonimas” 1p: Novos estudos de direito so-

dor de sociedades empresarias’-
homenagem ao Prof. Osmar Brina
» P. 367. E por esse motivo que Modesto
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arte, titularde todas as situagoes Processuais inere
il SUERIERE RS financeiros do processo*' de mod vk it
Je custos € dispersao de beneficios:» o Custos co‘m 0 I‘l‘m il i i

. ionista (s gl itigar sao suportados inte-

,ralmente pelo acionista (autor da a¢40); mas. nio | g ) e i S

7 GA. art. 246, 82°), eventual beneficin cu . .. O houvesse a previsao de prémio
(LSA, o e el DeEnelicio seria por ele aproveitado apenas indireta e

mporaonalmeme asua participacio no cani 1lado apenas L
p e R v O capital, na medida do que for acrescido
20 pabolsado i o r: lém disso, mesmo que ao final o acionista possa ser
s A ao% enllilo’ bem como sen advogado os honorarios advoca-
[:1c105,do Al A Obprocesso ¢ seademanda for julgada procedente,

10 ao ec] :

den -y gssa i e ¢40 ca ganLec1par as despesas com o processo.

: 0 : sdemawde Ineentivos econdmicos estabelecido pela legis-
{AgR QIR prQ{iJQSltura ¢ acoes derivadas pode ser visto como um empecilho ao
athlSm.O societario, na medolda €m que, se o acionista for vencedor na acao inde-
nizatoria (LSA, art. 246, 8 1°), aindenizacao revertera paraa companhia e ele serd
beneﬁa.aQO, 1r1d1retame.nte, apenas poruma fracao da indenizagao, proporcional a
sua participacao no capital da sociedade. Também serd reembolsado por parte das
despesas e recebera um prémio proporcional a indenizacio principal. Por outro
lado, se for vencido, suportara integralmente os onus financeiros consistentes na
imposi¢ao de verba sucumbencial, sem partilhd-los com a companhia.?* O acionista
assume Triscos no plano individual, mas, em caso de procedéncia, deve repartir o
beneficio com a coletividade.**

Ademais, como os ganhos de uma medida em defesa da coletividade sao au-

feridos por todos os acionistas, mas os custos arcados apenas por quem tomou a

ntesaessa condigao. Enquanto

Carvalhosa afirma que ao proporem a agao prevista pelo art. 246, os acionistas minori-
tdrios agem como orgao da sociedade, em defesa do patrimonio social (cf. Comentarios

a Lei das Sociedades Anonimas, v. 1V, t. IL. Sao Paulo: Saraiva, 2011, p. 36 e 41).
21. Cf. Candido Rangel Dinamarco, “Sociedades anonimas e legitimidade...”, n. 402 e 407,

p- 625, 626 e 633.
22. Expressoes de Eduardo Secchi Munhoz
23. Cf. Erik Oioli e José Afonso Leiriao Filho,
no mercado de capitais € a class action no
Quartier Latin, 2015 p. 172; e Bruno Salama
" ey an of a developing country? The
'Cién = Go.rg.a, e, egﬁércen;:nérsa:tri?)rrllie;n[clll ??ssons for thepprigvate and publ_ic
case of securities fraud by Brazilian corp i et

' » : Transnational L
e e - sabilidade civil dos administradores de

(cf. Alienacao de controle..., p. 90).

“Os empecilhos a tutela judicial dos investidores
Brasil”. In: Processo Societario I1. Sao Paulo:
e Viviane Muller Prado “Legal protection...”,

'ceme
e . : 6 on
7: e Ana Ca Rodrigues, “A resp e e
e Ana Camlll’ifi i %eiras por danos causados a sociedade e A?s acionistas e o
R es mobiliarios brasileiro” (dissertacao de mestrado).

imento do mercado de valor

Sdo Paulo: Escola de Direito da EGV. 2011, p. 20.
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pﬁbliCaS de desencorajar demg
da parte vencedora.*’

A obrigatoriedade de ofereciment |
legislador para desincentivar g5 chamad(; 5 A
didas temerarias propostas POr min ol
social.*” A €aucao ¢ imposta pelq Jo

ndas inf,
unc
ladas ¢ 1 S€nso de justica de reparacio

¢a0 foi a forma concebida pelo
€ suits (acoes de combate)?®, me-
e’n'ao €stdo alinhados ao interesse
tarios que detém menos de 5% da

Ol‘itélrios qu
120s mingrj

sbice a0 acesso a justica,® onalidade daregra, por representar

Em recente julgado, o Tribuna]
sidade de diminuicao do valor da cau
ajustica. O recurso € oriundo de litigi
a Odebrecht S/A e a Odebrecht Partic

e~j USFlca de Sao Paulo reconheceu a neces-
cao diante dos entraves causados ao acesso
O Proposto por acionista minoritdrio contra

Ipagoes e Servicos S/A com fundamento no
art. 246 da LSA. A parte demandante busca a indenizacao por conta de ilicitos

cometidos pelas sociedades controladoras e danos causados a Braskem S/A

Em 1° grau, a caucéo foi fixada em R$ 27.402.945,00, montante corréspon-
dente a 15% do valor do prémio eventualmente recebido caso a acao fosse julgada
procedente (o prémio ¢ de 5% do valor da causa, nos termos do art. 2468822
da Lei das S/A). O agravo de instrumento interposto pelo acionista foi prc;vido:
reduzindo-se a caucao para 2% do valor da causa. A ementa do julgado ressalta a
relevancia da caucao para o sistema de responsabilizacio, mas que ela nao pode
constituir 6bice ao acesso a justica, ao consignar que a “[g]arantia que tem dupla

27. Cf. Neil Andrews, O moderno processo civil (trad. Teresa Arruda Alvim Wambier), 2? ed.
SaoPaulosiRe, 201251149.95p:313 €314,
28. O termo strike suits comecou a ser usado por cortes de Nova lorque e Nova Jérsei, nos
Estados Unidos, no comeco dos anos 1900, para designar acdes cuja finalidade era forcar,
4 extorsio, a celebracao de um acordo. Sao agdes de combate, que, na licio de Erasmo
Valladio Azevedo e Novaes Franca e Marcelo Vieira von Adamek, tém como propdsito
u dificultar o bom andamento dos negécios sociais para, de forma
mediata, conseguir o sécio hostil uma vantagem ind‘evida qufixlquerl”. (C.f- Mftrcelo Vieira
“Algumas notas sobre o exercicio abusivo da agao de }nvalldagao de delibe-
» In: Processo Societdrio. 530 Paulo: Quartier Latin, 2012, p. 157-158).
— a exigéncia dessa caugio, a intenc¢ao do legislador
tivos e, por esse modo, exigir probidade e respon-
s evitar agoes meramente de combate

imediato “paralisar o

von Adamek,
racao assemblear
29. “Criticavel — e criticada que tem sido

foi clara: contrabalancar aqueles incen

abilidade no manejo dos instrumentos pro ai

501lih ’ . S[rd tds irnfctfrslsduadas ou desprovidas de seriedade.” (cf.
ionarias); emandas

(ou extorsiondrias); coarctar

: -overtidos da A¢ao de Responsabili-

“ s e Controvertidos da Agao p

b Adamek, “Temas Atual : e .

cﬁ?irze(lﬁo' \'/llelczit\;:%ociedade Controladora (LSA, art. 246) ks TnfRrotessd SacletdrionlV
ivil ¢

Sdo Paulo: Quartier Latin, 2021, p- 043) ;
30. Cf. Gabriel Saad Kik Buschinelli e Rafae
p. 277-284.

| Hcl()Ll Bcscizmi, “ASPC“US processuais...,
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alizacao de eventual crédito por sucumbénciado autoy , b)q

: acionante, dissuadindo, por conta d, encqy, X
: ‘ L4 P4 g . 0 (

dem impediroacesso dominoritdrio @Justicq, »,

funcao: a) assegurarre i
segurar a seriedade de propositos do

as juridicas. Limites que naopo

aventuras juridicas. Li g ‘ Hifr )
! % : ado esta em linha co

Conquanto 0s casos ainda sejam raros, o julg M0 e i

havia sido decidido pelo Tribunal de Justica de ;3510 Péulo em situaciao Semelham@
no sentido de que “embora a caucao se destine a m"lpedll’ 0 'Cl]ulzamer{t(? de lides tem,
rdrias, seu valor deve fixado em montante que nao mvilab.llize 0 exercictg) do direiy,, "
acao, sob pena de violacdo ao art. 5°, XXXV, da Constltulgc’lo Fe‘der.al 3 '
 Quanto as despesas processuais, 0s onus sao também mgmﬁca.tlvos e devep,

ser antecipados. No Judicidrio, sao devidas as despesg; [zrogessuals necessgri,
a0 ajuizamento da acdo, além de custos com atos e diligéncias e COm evenjyy;,
auxiliares do juizo, como peritos etc. Na arbitragem, as despesas sio igualmeny,
antecipadas e costumam ser ainda mais altas, cqnsiderando as taxas exigidas pelas
camaras arbitrais e os honorarios dos drbitros. E verdade que, ao final do Process,
judicial ou do procedimento arbitral, esses custos poderao ser ressarcidos pelo
vencido, mas ha um 6nus de antecipacao desses valores.

O art. 246, § 2° da LSA também dispoe que, em caso de procedéncia da acz,
indenizatoria, o controlador serd condenado a pagar um prémio de 5% ao autor g,
acao e honorarios de advogado de 20%, calculados sobre o valor da indenizacio A
intencao do legislador € clara: estimular os minoritdrios a seguirem com as medidas
por meio de incentivos financeiros, na medida em que, sem o prémio, o acionis,
nada receberia diretamente pela propositura da acio e dos riscos assumidos >

31. “Direito Societario. Agravo de Instrumento. Conflito em torno do valor de caugio pre-
Visto no art. 246, § 1°, letra b, da Lei 6.004/76. Taxatividade mitigada do art. 1.015 do
CPC. Aplicacao do REsp 1.686.396. Recurso conhecido. Direito Societario. Conflito em
torno do valor de caucao previsto no art. 246, § 1°, letra b, da Lei 6.004/76. Garantia
que tem dupla funcao: a) assegurar realizacio de eventual crédito por sucumbencia do
autor e b) assegurar a seriedade de Propositos do acionante, dissuadindo, por conta do
encargo, aventuras juridicas. Limites que nao podem impedir o0 acesso do minoritario 4
Justica. Valor arbitrado parcialmente reduzido. Recurso conhecido e parcialmente pro-
vido.” (TJSP, Agravo de Instrumento 2261583-41.2018.8.26.0000, Rel. Araldo Telles, 2°
Camara Reservada de Direito Empresarial, J. 0712 2.02.15)

308 “Responsal?ilidade civil. Sociedade anonima. Caugdo prevista no art. 264 §1° b, da
-LSA, que Visa garantir o pagamento das custas e honorarios advocau’cios\em caso de
Improcedéncia da acdo. Valor que nao pode inviabilizar o exercicio do direito de acao.

serao fix;dos com base no art..ZO, 8 4°, do CPC, Redugao para R$200.000,00 que s
;?;;gfsa Segg%%%oReﬁﬂrs&P?OVldo para tanto.” (TJSP, Agravo de Instrumento 2038909-
7 (58.04..2(515') » Rel. Maia da Cunha, 1* Camara Reservada de Direito Empresarial,
33. Para Candido Rangel Dinamarco

lrata-se de “peca itica legislativa voltada a
protecao dos minoritdrios” (“Seci R entnstice ol

edades anonimas e legitimidade...”, n. 405, p. 630).



), e em que de outro h4 pesados
g anciamento de litigios por terceiros
n 5 . ® .

almportante ferramenta de acesso ajustica

custos financeiros e riscos com o litigar, queo fin
(em se desenvolvido e se mostrad
o viabilizacao dessas demandas.

Litigar Importa em gastos e i < :

| g 1 gd'ﬁ » POT1SSO, questoes relacionadas ao regime finan-
ceiro do processo podem dificultar o acesso a justica. Umaalternativa

.« dificuldades € atribuir o financiam d o : e
tais . Tiento do processo a terceiros especializados,
como ocorreniniciaimente na Australia e posteriormente em outros paises, como
Reino Un.ldo, anada e Africado Sul. Essa alternativa temse tornado cada vez mais
popular, inclusive em outros paises.** O conceito de financiamento por terceiros
¢ amplo, mas pode ser definido da seguinte forma:

“The term th}td-party funding” refers to an agreement by an entity that is
not a party to the dispute to provide a party, an affiliate of that party or a law firm
representing that party,

a) funds or other material support in order to finance part or all of the cost
of the proceedings, either individually or as part of a specific range of cases, and

b) such supportor financing is either provided in exchange for remuneration
or reimbursement that is wholly or partially dependent on the outcome of the
dispute, or provided through a grant or in return for a premium payment.” >~

34, Cf. Guilherme Setoguti J. Pereira. Enforcement..., pp. 136 e seguintes; Cento Teljanovski,
“Third-party funding in Europe”. Journal of Law, Economics & Policy, v. 3,2012, p. 405-
449: Victoria Shannon, “Harmonizing third-party litigation funding regulation”. Cardozo
Law Review, v. 36, 2015, p. 861-912; Maya Steinitz, “Whose claim is this anyway — thir-
d-party litigation funding”. Minnesota Law Review, v. 95, 2011, p. 1.268-1.338; Ronen
Avraham, “Third-party litigation funding — a signaling model”. DePaul Law Review, v. 63,
2014, p. 233-264; e Rafael Francisco Alves e Ligia Veronese, “Arbitragem e empresas
em crise: 0 acesso a Justica e o cumprimento da convencao de arbitragem em vista da
incapacidade financeira de uma das partes”. Revista do Advogado, n. 131, out. 2016,
p- 178.

35. Conforme estabelecido pelo ICCA-Queen Mary no Report of the ICCA-Queen Mary
Task Force on Third-Party Funding in International Arbitration. Disponivel em https://
cdn.arbitration—icca.org/53fs-public/document/media_document/Third-Party-Funding-
-Report%20.pdf

36. Em sentido similar: “Em linhas gerais, pode-se conceituar o financiamento por terceiros
como o investimento feito por um terceiro em um ou mais litigios com os quais ele nao
possui qualquer outra ligagao, por meio da qual parcela (ou a-totah-dade) do§ custos da
demanda (e, consequentemente, dos riscos) é repassada ao fmancm‘d‘or, cuja remune-
racio estd vinculada ao sucesso da demanda. A rigor, qualquer auxilio financeiro que
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ciamento de litigios pQr terceiros ¢ adeC{ua
¢ a parte apresenta dificuldades ﬁna“Ceirgs
que O financiamento € adequado, nlqﬁs NAO € q g
I especializad_o e, por iss0, tet melhores congj’
o de retorno do investimento. Por isso en:

cao vai além de fornecer recursos g e
, ; | N
se revela em muitas OULras situacge I
rato, que pode assumir estrutufa

S

¢ eembolso e are _
juridicas diversas € que usualmente preve o dever der p s m}lﬁera o
do investidor quando dorecebimento do crédito pelaparte nanci:la a.Ha d“’ersog
formatos possiveis, mas e caso de perda o 1nvest.1dor pode na e re;eber’ Moty
pelo qual esse financiamento € via de regra precedido por uma criteriosa avalias,

da probabilidade de éxito da parte que 0 pleiteia.’’

A antecipacao de despesas processuais e de honorari
tuais importa gastos, que sao ainda mais significativos por conta do acréscimo ¢,
caucdo prevista no §1°, «b”. do art. 246 da LSA. E esses gastos sao ainda maiores
quando se estd em frente de litigios societarios complexos,que demandam aatuacio
de advogados especializados, contratacdao de pareceres e profissionais técnicos,

lsso semn contar nos casos em que se estd diante de litigio submetido a arbitragem,
onde os custos de largada sao ainda maiores.

Embora ainda haja muito espaco para evolugao, o financiamento de litigios
por terceiros tem se mostrado uma ferramenta cada vez mais utilizada no Brasil. O
financiamento nos casos relativos aacao de responsabilidade previstano art. 246¢
geralmente estabelecido por meio de um contrato que prevé o dever de reembolso
pelos vglores investidos pelo financiador, além da remuneracao quando do recebi-
mento do prémio pela parte financiada. Ha

a. ivei
Pk pelaparte Ha outros formatos possiveis, em que parte
valor financiado pode vir a ser devolvid i
AT e \ ' vido, mas, via de regra, em caso de perdao
s 4 ada receblera, motivo pelo qual esse tipo de financiamento depende
e derigorosa avaliacao dos ri i
sco |
ol i e Ss envolv1gos. Trata-se de um mercado ainda
) e mo '
strado um relevante instrumento para

E jmportante dizer que o)f;l:al:l
nio apenas para as 51Euacoes em q
Fssa ¢ uma das situacoes el
O financiador € proﬁss‘10na i
de avaliar 0 mérito da disputa € 0 .p-lb .
razao de sua expertise, a sud contrit 111
se encontra em dificuldades ﬁnapceu as, €
O financiamento € estabelecido emuim cont

n Nig,

os advocaticios contr,.

se dé ao litigante, cuj :
Consideradogthi:(i_;?:;;ﬁf;i es”te(Jaf alt/rlelado a0 resultado de uma demanda, pode set
Fi i 8.~ (cl. Marcel C anda, :
" eC f 1r1:1aanc1itmento por Terceiros, Siao Paulo Almeadri‘;a;hgogggho:rrgl)Cardoso, Arbitragem
> . po eao Casado Fi X 2 X , p :
ilho. Arbitragem comercial internacional e acesso a justica: 0

novo paradigma do thi .
p.133.134, i party funding (tese de doutorado). Sao Paulo: PUC-SP, 2014

» 1na i




Iitll'giO., no m.esm"o PN 11.1e‘nciona€10 acimarelativo ao oferecimento da caucéo. Um
acionista MINOTILATIO ajuizou acdo contra sociedades do Grupo Odebrecht com
fundamentonoart. 246 daLSA. A parte demandante 'mformoup ue o litigio estava
sendo ﬁnanciado por terceiros e indicou 0 nome do ﬁnanciado?' O magitrado de
]° grau determinou a exibicao dos contratos celebrados, cotitrach que o acionista
interp0s recurso.
| Tribunal rgvert?u a dgciséo de 1° grau, consignando que o financiamento de
litigio por terceiros ¢ admitido no ordenamento juridico brasileiro e que tal fato
nao impacta a legitimidade da parte financiada em propor a acao em questdo. O
ribunal entendeu que seria “totalmente irrelevante q perquiricao sobre aidentidade dos
ﬁnanciadores das despesas processuais” e reverteu a ordem de exibicao dos contratos.
O entendimento que prevaleceu parece correto. Contudo, a questao deve ser
vistacom cuidado. Conquanto seja verdade que o financiamento devaser admitido e
nao deva se transformar em um obice ao acesso a justica, nao se deve perder de vista
que a abertura de informacoes pode, a depender do caso concreto, ser adequada,
dada a necessidade de analise de potenciais conflitos de interesse ou mesmo para
aafericao da imparcialidade do julgador. Tanto assim que o CAM-CCBC editou a

Resolucao Administrativa n. 18/2016,* que disciplina a questao.

porém, tao certo quanto a morte € 0s impostos, que, em breve, o tema frequentara as
arbitragens domésticas, nao somente pela atualidade da sua aplicacdo, mas também em
razdo dos expressivos valores em disputa, notadamente em casos enyolvendo matéria
societiria e de infraestrutura”. (cf. Marcelo Roberto Ferro, “O Financiamento de Arbi-
tragens por Terceiro e a Independéncia do Arbitro”. In: Direito empre‘saria{e outros
estudos em homenagem ao Professor José Alexandre Tavares Guerreiro, Sao Paulo,

Quartier Latin, 2013, p. 623).

39. “The fact that third-party funding promotes the right of access to justice, in addition

to its crucial role in guaranteeing such right, leads to the emergence of a {.u‘nd'ilrr}emal
cover for each and every right: the cloak of legal-ethlcal‘ and SOClall-eCﬁp?llan Cr{e ev ?Illca
Indeed, every right must be exercised in accordapce 'wuh its .lgga ﬂ-ethual ag 10(;1041 [-E-
conomic significance, and the right of access to justice provi ;s such re e:Trﬁicrd_ artev
investments made by third-party funders” §cf. Duarte Qorjao eﬁlqd?:séo s P[;ul Oy
funding: a protected investment?”. In: Revista de Arbitragem e Mediacao, ,

: _158, abr./jun. 2018.) 1
2 ;: 15,'n’ 37, p- 1019) : m_Cdjc_Centro_arbitragem_mediacao/resglucao—de—dlsputas/
FBiEpstcche.org Hrica /ra_lg_zo16-financiamento-de-tercelros-em-arbltragens-

resolucoes-administrativas
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Em qualquer cenario, considerando que o ﬁnanciarr?e.mo Privado de |
busca fomentar o enforcement de regras e da re§ponsab111dade relacion, 5
controlador, parece-nos que sua ut.ilizagéf) na h1pc’>tese~do art.‘246 da Lsy deio
seguir o mesmo entendimento apllcaYel avinterpretacao .do dispositiye Isto e’e
deve-se “repelir interpretacoes que suprimam os efeitos pratu'cos daqueles tncentjy,
ou — ainda pior — criem novos desincentivos ou obstdaculos, dissuascrios dg gy,
dos minoritdrios”.** Afinal, por vezes o financiamento por terceiros darg .
para “nivelar o terreno de jogo™** entre o controlador demandado e o mip
demandante, fomentando assim o acesso a justica.

O financiamento de litigios por terceiros € uma importante ferramen, para
a superacao das barreiras existentes no acesso a justica e na viabilizacao de acdes
indenizatorias contra acionistas controladores (e muitas outras). Possibilitar ,
aprimorar esse sistema de financiamento parece-nos fundamental ao desenyq)y;.
mento do mercado de capitais.

itigjo

fl(acdo
hances
Ori[ério

4. Desnecessidade de prévia deliberacao assemblear para a acio do
art. 246 da LSA

No julgamento do CC n° 185.702 o Superior Tribunal de Justica entendey
que o requisito do art. 159 da LSA acerca da necessidade de prévia deliberacio
assemblear se aplicaria também a acdo de responsabilidade movida contra o acio-
nista controlador, a despeito da inexisténcia de regra legal que assim disponha.
Com todo o respeito que ¢ devido aquele egrégio Tribunal, o entendimento niose
coaduna com o texto legal.

Aquele julgado cuidou de um conflito de competéncia entre dois tribunais
arbitrais. Emresumo,em 2017 e 2018 acionistas minoritarios da “].” S/A iniciaram
arbitragens contra os acionistas controladores, “por condutas ilicitas confessadas
em acordo de colaboracdo premiada e de leniéncia celebrado com o Ministério Pii-
blico Federal, que teriam causados prejuizos a Companhia”,® com fundamento nos

-carn-ccbc/#:~:text=Artig0%205%C2%BA%20%E2%80%93%ZODe%20posseo/020d€5“"
ser%C3%Al%20fornecida%20%C3%A0%20parte%20contr% C3%Alria.

41. Cf. Marcelo Vieira von Adamek, “Temas Atuais...”, p. 942

“ . . o . 1 2111
42. “Com efeito e como se disse acima, por vezes as partes encontram-se numa situagao &

4 ~ . - . s I S o0 |[[
que pura e simplesmente nao possuem capacidade financeira para iniciar ou prossest
uma acdo. A intervengao dos terceiros financiadores permitird, desse modo e nessa pe”

pectiva, “nivelar o terreno de jogo” e fomentar o

2y N 7400 e @oridl
: acesso ao direito.” (cf. Duarte GO1J
Henriques,

“Third Party Funding ou o financiamento de litigios por terceiros em Portug?
Revista da Ordem dos Advogados, vol. 75, n. 3. 2015, p. 573-624).

Cf. STJ. Conlflito de Competéncian® 185.702/DE Ministro Relator: Marco Aurélio Bellizz®
Orgao Julgador; Segunda Secdo, Data de Julgamento: 22.06.2022.

435
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17€ 246 da LSA. Inicialmente g com

Panhia foi ine)y;
et : 1
osarbitrais e posteriormente. e

(L e
ar ngllﬂcm i POriniciativa sua,p
raimer"f“‘eme' q bt
e 0 as arbitr 3918
™ zm 2020;/quan Arbitragens iniciadas pelos acionistas ja estavam em

ancado, diante da realizagao de assembleia de acionistas que aprovou a

assoua figurar como

ue 05 Con[r,oladores S a imPEdiEiOS de votar em
resses), “].” S/A requereu a instauracao de um Novo procedimento arbitral, com
jundamentonos art. 1 ?9 e 246 da.LSA. Naocasiio, a companbhi
das arbitragens anterlQTES, I’IlO\TldaS pelos acionistas minoritarios, alegando que
houve perda superv?.nlente do interesse de agir e da legitimidade extraordindria
dos acionistas, € pleiteando a prevaléncia da demanda da legitimada ordinaria, a
Companhia.

Em julgamento realizado em 22.06.22, a 22 Secdo do Superior Tribunal de
Justica extinguiu os procedimentos arbitrais movidos pelosacionistas minoritarios.
sob 0 entendimento de que tais acionistas seriam partes ilegitimas, uma vez que
acompanhia (legitimada ordinadria) instauroy arbitragem para responsabilizacao
dos acionistas controladores e ex-administradores dentro do prazo de trés meses
previstona leiacionaria e com a devida autorizacao assemblear. De acordo com tal
entendimento, aacao de responsabilidade contra o controlador deve ser proposta,
em principio, pela prépria companhia, por ser ela a prejudicada direta pelos atos
ilicitos praticados, assim como na demanda de responsabilizacao de administrador

De acordo com o que foi decidido, por se tratar de legitimidade extraordi-
ndria subsididria, a acao de responsabilidade contra o controlador s6 poderia ser
promovida pelos acionistas minoritarios no caso de inatividade da companhia em
4juizarademanda contra o controlador dentro do prazo de trés meses da delibe racao
autorizativa ou, no caso de deliberagao pela nao propositura da acao. conforme
dispoem os §§ 3° e 4° do art. 159 da LSA **

A despeito do acordao se fundar em outros dois julgados para defender a
aplicagdo extensiva do art. 159 a acao social de responsabilidade do controlador,
quaissejam, o REsp 1.214.497 e 0 REsp 1.207.956%, essa foia primeira vez em que
0Superior Tribunal de Justica esposou esse entendimento. Referidos julgados foram

--‘-‘-‘--;-----_-_-_ - .

#. “(...) por ser subsididria, depende, necessariamente, da inércia da companhia, titular do
direito lesado, que possui legitimidade ordinaria e prioritaria no ajuizamento da acao
>ocial” (Pg, 54 do acérdao do CC 187.702/DF). ik Faap o

%, Ambos 0s julgados decorrem da mesma causa do REsp 1.214.497/SP, julgados inclusive

em conjunto com este.
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araaplicacﬁodosrequisitosdoan 159
i da

laaplicado analogamente foi ape

—~ . /. 3 )n
acoes individual e sociy) asq
1 €03

arajustiﬁc
ue o que fora
ciaentre as

amente invocadosp
doart. 246. 1ss0 pord
art. 159 da LSA enull
da.* Emnenhum momento aqueles julgados exig;,.
mento da agdo contra © controlador. 8ltam
Sempre respeitada a posicao daquele egrégio Tribunal, o entendimeng g
mado no conflitode competéncia destod do que prevé anossa legislacao sociers :
e pode representar uim desmonte do sistema de controle dosatos do acionista Ccona
trolador. Se mantido tal entendimento, nao ¢ exagero dizer que nao teremos e
tara um grande estimulo a préUCanZ

acoes do art. 246 da LSA e que isso represen
ilicitos pelos acionistas controladores. O entendimento contraria o que objetiy,
- a

lei, que € justamente a protecao dos interesses da companhia por aquele que n3

¢ influenciado pelo controlador. X
As disciplinas acerca da responsabilidade civil do administrador e do contr

lador sao reguladas por diferentes dispositivos nalei acionaria. Enquantoaacao 3‘

responsabilidade contra o administrador é prevista no art. 159 da LSA, o art 246

do mesmo diploma legal trata da acao indenizatoria a ser ajuizada por’acior;istai

contra o acionista controlador.*’
A acao indenizatoria movida contra o administrador por prejuizos causado
S

ao patrimoni ' i e :
= pa : oda corr{paflhla Pode ser proposta por meio de trés espécies de acges
C}aus. m .regra, aacao é movida pelapropria companhia e é conhecidacomo écéo
§oc1a1 ut universi, uma vez que a companhia age em seu nome e na defesa de seu
] S
;gierefsses (LdSA, art. 159 caput). Nas outras duas hipoteses, osacionistas poderao
def; c()irmajl 2 substl(tiuu;ao processual, demandar contra os administradores e nal
a dos interesses da companhia (aca i ' ' |
cao social ut singuli) ' '
e : i guli), caso aassembleia deli-
; por aac¢éo, mas nao a ajuize no e
i L razo de trés m 5
Fee o1 DS p eses (LSA, art. 159
acio)r;' t (ii) nao ajuizaraacao, hipotese em que ademanda poderd ser propost ‘
istas .
In(cilue regresentem pelo menos 5% do capital social (LSA, art 159 8 }:O)
: ependentemente da hipdtese incidente no ca N |
il e so concreto, o legislador
ondicionar o ajuizamento da acao d 1li 3
cao de responsabilidade contra o

equivocad
LSA aacao
diferenciagao que O
distintos legitimados para ca
prévia deliberagao para o ajuiza

46. Erasmo Vallada
: adio A. e N, Fran
P el ca e Marcelo Viei
ponsabilidade civil T, eira von Adamek, “Notas a aca 5
Quarti , contra acionista controlador”. In: P MRS de res
47 rtier Latin, 2021, p. 404. : Processo Societario 1V. Sdo Paulo:
. A despeito da lei aci
el acionari 2
doufrinaientende C[uer(l)a;il %‘igrdmengao expressa apenas a “sociedade controladora”, a
in genere. (Cf. Marcelo Vie'ira vor‘:1 11;31 das S/A aplica-se a figura do acionista con[rolZIde}
responsabilidade civil contra socied amek, “Temas Atuais e controvertidos da agao de
estudos em homenagem ao ?e ade controladora”. In: Ensaios de direilO;ll]‘);'t&‘ rial:
: . esarial:
g- 37; Fabio Konder Compafaffoesgor Icz’amldo Figueiredo. Olinda: Livro R'ipic}b 2021
1 y . ode : Y ¢ , LU&L,
nga;ne-lm' Ed. Forense, 2014, p, 332PAH;CC11§ g?UFTOIe na sociedade anonima, 6* ed. Rio
des anot s ’ ér : 4 : :
¢ notada, 3 ed. Sio Paulo: Saraiva 20%1)0 LdZ(SZSSSLhI Neto. Lei das sociedades
, 0! ;
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adlrlirlistraldor a preVIaldSeghberigéo daassembleia geral*®. No caso da acao social ut
singuli previste fl(') 2L o Qa LSA além da prévia aprovacio em assembleia
jeve haver 111_61.Cl_?l da compan.hla para que os acionistas possam ajuizar a acéo,
contra 0 ad11}1111511'3d0_r- Ou S€Ja, a prévia deliberacao da matéria em assembleia
eral é requisito legal < 11‘}1?"CS§‘11diV31 para que haja tanto interesse de agir, quanto
1egitimidade extraordman_a ativa por parte dos acionistas®. ’
por outro lado, na aICaO que pretende imputar responsabilidade ao acionista
Controlador por atos praticados emviolagao ao dispostonosarts. 116e 117 dal SA
o art. 246 estabeleceu como requisitos apenas (i) que os acionistas répresenten;
olo menos 5% do capital social®® ou (ii) prestem caucao de custas e honorarios, no
caso de nao atenderem ao referido percentual, hipotese em que a demanda poc{eré
serajuizadapor qualqueracionista, independentemente da pratica de qualquer ato
anterior. Esses sa0 0s unicos requisitos previstos pelalei para legitimar o acionista
minoritario a buscar indenizacao pelos danos sofridos pela companhia.”
Aleindo exigiu como requisito alegitimacao dosacionistasa préviaaprovacao
Jamatériaem assembleia geral ouainatividade da companhia, como o fez expres-
camente no regime de responsabilidade do administrador. Esse € o entendimento

L ek
48 Caso o periodo pelo qual o administrador sera responsabilidade estiver abarcado pelo

quitus, a doutrina majoritaria e a jurisprudéncia entendem necessario que outro requisito
seja atendido: a prévia (ou concomitante) propositura de acdo de anulacio da assembleia
de aprovacdo das contas do administrador a ser responsabilizado, no prazo decadencial
de dois anos previsto no art. 286 da Lei das S/A. (Cf. Marcelo Vieira von Adamek e Carlos
Vieira von Adamek, “O alcance extintivo do ‘quitus’ diante da recente decisao do Supe-
rior Tribunal de Justica: comentarios ao Recurso Especial 1.741.338-SP”. In: Processo
Civil Empresarial e o Superior Tribunal de Justica, 1* ed. Sao Paulo: Juspodivm, 2021,
p. 489; José Luiz Bulhoes Pedreira e Luiz Alberto Colonna Rosman, “Aprovacao das
demonstracoes financeiras, tomada de contas dos administradores e seus efeitos”. In:
Sociedade anonima: 30 anos da Lei 6.404/76. Szo Paulo: Quartier Latin, 2007, p. 62-63;
Alfredo Lamy Filho, “Responsabilidade civil dos administradores; atas aprovadas por
assembleia geral; prescri¢cao; acao proposta contra administrador”. In: Temas de S.A. Rio
de Janeiro: Renovar, 2007, p. 285-292: José Waldecy Lucena. Das sociedades anonimas.
Vol. 3. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, p. 199).

49. Cf. Gabriel Saad Kik Buschinelli e Rafael Helou Besciani, “Aspectos processuais...”,
p. 261-264.

50. Para as companhias abertas, a Instrugao CVM n° 627/2020 fixou escala, reduzindo, em
funcdo do capital social, as porcentagens minimas de participagao acionaria necessarias
para a iniciativa prevista no art. 246, §1°, “a”. da Lei das S/A sem a necessidade de que
seja prestada caucao.

51, Cf. Marcelo Vieira von Adamek, “A Legitimagao EXur
para Propositura de Acao de Responsabilidade contr
a Superveniente Iniciativa da Companhia”. In: Direito
Paulo: Quartier Latin, 2022. Vol. 1L, p. B85

aordinaria Concorrente do Acionista
a Controlador: Modo de Lidar com
Empresarial e suas Interfaces. Sao
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52 o trata-se de tematica inclusive consagradano Enup,

&
Comercial promovida pelo Conselho Feds laq,

consolidado dadoutrina

n° 88 da 111 Jornada de Direito

ustica™. .
J A interpretacao extensiva dada ao art. 246 da LSA, se nas Premig,,
de que o regramento de reSponsa\bﬂiZa(;élO(1

9 ) L€ o= l OStO

aresponsabilizacao dos administrad.ores, diferemememedo
quanto o fez no que se refere ao controladoz. Por ess;. mcl)tnlz?', S?gu;do 0 enteng
mento consignado no julgamento do (;C n '185.7-0 ,a eg}bllml ade do aClonjgy,
minoritario estaria condicionadaaprévia dehberaga? assem (’ia'r eeventua| inércja
da companhia apos a sua realizacao ou nao aprovacao da miterla pelos AClonistyg

No entanto, tal exigéncia inexiste quanto ao art. %46. ; Quanqo Quis i,
tal condicdo, aLSA o fez de formaclarae obJetiva. A ausencw} de estipulacig Nesse
sentido para a responsabilizacao do aciomsta c?ntrolador é exemplg de sileng;,
eloquente o legislador.” A previsao nao ex15te: rg;lo5 ggr erro ou esquecimento,
porque ela ndo foi querida e nao se faz necessaria.

acionista control
forma pormenorizada

52 Cf. Erasmo Valladio A. e N. Franca e Marcelo Vieira von Adamek, “Notas a acz;
p. 425-426; Alfredo Sérgio Lazzareschi Neto. Lei das sociedades por acdes anotads
3% ed. Sao Paulo: Saraiva, 2010, p. 602; Tiago Asfor Rocha Lima, “A legitimidade atjy, .
passiva nas acoes de responsabilidade civil contra o administrador e controlador na 4
das S/A”. In: Processo Societdrio. Sao Paulo: Quartier Latin, 2012, p. 718; Guilherm,
Setoguti J. Pereira. Enforcement..., p. 79; Modesto Carvalhosa. Comentarios a Lei dss
Sociedades Andnimas, vol. 4, Sao Paulo: Saraiva, 2011, p. 71; Nelson Eizirik. A Lei das
S/A comentada — Volume IV. 3% ed. Sao Paulo: Quartier Latin, 2021, p. 305.

53. “ENUNCIADO 88 — A acdo de responsabilidade contra controlador (LSA, art. 117) ou
sociedade controladora (LSA, art. 246) nao pressupde a prévia deliberacao assemblear”

54. Cf. Guilherme Setoguti J. Pereira. Enforcement..., p. 79.

55. CI. Renato Berger, “A participacao da companhia em acao de responsabilidade contra o
seu proprio controlador”. Revista de Arbitragem e Mediacdo. vol. 73. Ano 19. p. 25-41.
Sao Paulo: Ed. RT, abr/jun. 2022.

56. Cf. Eduardo Secchi Munhoz, a exigéncia de prévia deliberacao assemblear para a propo-
situra de acao para responsabilizacio do acionista controlador “nao deriva da disciplina
da acdo contra o controlador, prevista no art. 246, nem poderia resultar de aplicacio
apalégica, pela auséncia de lacuna a ser integrada e pela manifesta diferenca entre as
51tuag§es” (“Influéncia do patrimonialismo na sociedade anénima — importancia dos
mecanismos privados de efetivacio dos deveres do acionista controlador e dos adminis-
tr?dores”. In: Lei das S/A em seus 40 anos. Rio de Janeiro: Forense, 2017, p. 142.

il I(lzir.nls_fl;zrEﬁrled;ze]r;;lzs;lil'xelr;e ]Pose A'lexandre Tavares Guerreiro. Das sociedades an>

letro. 5ao Paulo: Bushatsky, 1979, v, 2. p. 711; Erasmo Valladdo A

e Franca e Marcelo Vieira von Adamek “Notas a acio...” 4N izirik. A Lel
Ans Aot R RS 4€a0...", p. 404; Nelson Eizirik. A L€
: . 2. ed. Sdao Paulo: Quartier Latin. 2 < TManiel de Avila
Vio. Grupos societdrios. Sao Paulo: gl O15. v IV. p. 261; Daniel de AV
: 0: Quartier Latin, 2016, p. 281: Guilherme Setogu






124 | LITIGATION FINANCE

nio ajuizariam demanda contra ele, muito menos que o controlador aproyay,
propositura de acao acerca de sua propria responsabilidade®. a

E ainda que o controlador nao participe da deliberacdo sobre o ajuizamen,
da acio, a condugao da demanda pela companhia, controlada por aquele megmz
controlador, seria invidvel. Mesmo que 0 controlador ndo participe da deliberaggg)
que aprova o ajuizamento de acao contra si, ele continua a controlar a sociedéde
controlada e, portanto, a influenciar as decisoes nela tomadas. E por isso pode ij,.
fluenciar (i) decisao de contratar advogados e assistentes téCNicOs MENos ou majs
qualificados ou em situacoes de conflito de interesses, (ii) decisoes de estratégis
processual tomadasno curso da demanda, (iii) apresentacao de provas, (iv) decisges
sobre quais recursos interpor, dentre outras.

Mesmo que 0 acionista controlador se dé por impedido e nao participe dq
deliberacao pelaproposituradaacao,asua influénciasobre asociedade controlad;
impede quea demanda seja conduzidaemsuamelhor forma. Que administradores
irao fazer tudo o que esta ao seu alcance para processar 0 acionista controlador,
que os elegeu para o cargo e que pode destitui-los ad nutum?

O regramento do art. 246 da LSAnao possui lacunas que ensejem a aplicacao
dosrequisitos doart. 159 daLSA. Trata-se de mecanismo intencionalmente previsto
pelo legislador para protecao dos interesses da companhia por meio de agentes
que nao estejam sob influéncia do controlador. Caso contrario o legislador estaria
desestimulando a atuacdo do acionista em fiscalizar a companhia e favorecendo
eventuaisabusos, jaque o controlador estaria submetido a sua propria fiscalizacao.

Nesse sentido, e renovada a vénia, é equivocada a conclusio a que se chegou
nojulgamentodo CCn°185.702. Ao aplicar os requisitos doart. 159 aoart. 246da
[ SA (nao previstos em lei, repita-se) para exercicio do direito de acdo por parte dos
acionistas minoritdrios, criaram-se novos obstaculos para o exercicio de direitos
e a protecao da companhia e dos acionistas minoritdrios, o que contraria a logica
da lei aciondria que, para equilibrar o principio majoritario e o eventual abuso do
controlador, previu instrumentos de defesa e incentivos aos minoritarios, fimde
resguardar seus interesses e 0s interesses da companhia.

5. A posicao da companhia na agao do art. 246 da LSA
A legitimagao extraordindria do acionista foi medida efetivamente estim-

lada pelo legislador, que, ciente das dificuldades e dos entraves para que a vitima
dos danos (companhia) postule reparacao, autorizou e conferiu aos acionistas

62. Cf. Erasmo Valladdo A. e N. Franca e Marcelo Vieira von Adamek, “Notas & agao.
D.426; Eduardo Secchi Munhoz. “Influéncia do palrimonialisnm...", p. 142.

o ————
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l-chOnsabﬂlZaCaO de administradores (LSA, art, 159, 8 3°). Da mesma forma. a

Cgilinlacéo extraordinariaindepende de qualquer ato prévio da companhia, como
delib
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10 para demandarem por um nteresse al
legit onistas minoritarios sao tipicos substiy
ci

5 evé 0 art. 18 do CPC: “ni Fuad i
' aforme preveé 0 a 4 C: “ninguém podera pleitear direito alheio em nome
co | calvo quando autorizado pelo ordenamento juridico”

yrop!'e aLSA nao prevé : "
™ oart. 246 da I qualquer outro Fequisito paraalém da titularidade
-ges € eventual i legitimagao do acionista. Trata-se, portanto
G dade extraordinaria autonoma e concorrente. Tal se justiﬂc:a porque a;
i nao fixa pra=9 mf'nimo de pl‘CCCdéncia para a atuacao da cémpanhia (nca{i sua
Co ordindria) e, por isso, nao subordina ou condiciona a atuacao do
ainagao dacompanhia, como faz, por exemplo, na hipétese de acio para

heio.® Daf se pode extrair que
Los processuais da companhia,®*

eracao assemblear, novamente ao contririo do
,dministrador (LSA, art. 159, § 1°).

portanto, € possivel afirmar que trata-se de legitimidade extraordindria

que preve para a acao contra

concorrente desde 0 inicio, e nao de legitimidade condicionada (a existéncia de
deliberacao que Nao aprovar a acao) ou subsididria (em caso de omissao da com-
panhia de ajuizar a acao aprovada), como ocorre para a responsabilizacao dos
sdministradores (art. 159 da LSA).® Nas palavras de Eduardo Secchi Munhoz. tal

'—_-——-—"__—__ . . . .
63. “Em termos bastante simples, o minoritario que se vale da legitimidade extraordinaria

64.

05.

instituida no art. 246 da Lei das Sociedades Anonimas e vai a juizo buscar a condenacio
do controlador a indenizar, estd prestando um servico a companhia. Como acontece na
generalidade dos casos de substitui¢ao processual, ele atua motivado pela perspectiva de
um ganho proprio indireto, aqui consistente na valorizacio de suas proprias acoes (supra,
nn. 392 e 399). Mas a lei societdria, querendo motivar ainda mais os minoritarios, promete
também um prémio aquele que, tendo ido a juizo em nome proprio e no interesse da
companhia, obtiver a condenacéo da sociedade controladora e, com isso, proporcionar
um ganho efetivo aquela, a bem da universalidade dos acionistas. Essa recompensa esta
inserida no sistema, como me parece muito claro, na qualidade de peca de uma politica
legislativa voltada a protecdo dos minoritdrios” (cf. Candido Rangel Dinamarco. Processo
Civil Empresarial, 2* ed. Sao Paulo: Malheiros Editores, 2014, p. 642-643).
“A conclusao do presente capitulo é que os socios minoritarios, autorizados pelo art. 246,
81°, da Lei das Sociedades Andnimas a estar em juizo para postular a condenacio da
sociedade controladora por danos causados a companhia (LSA, arts. 117 e 246, caput),
ali figuram como tipicos substitutos processuais e ndo como representantes desta” (cf.
Candido Rangel Dinamarco. Processo Civil..., p. 623).
A esse respeito, Marcelo Vieira von Adamek: “Trata-se, pois, de legitimacao extraordindria
autonoma e concorrente, como por exceléncia o € a resultante da substituicao processual
(CPC, art. 18), em mais do que isso, cuida-se de hipétese de legitimacao origindria, ou
primdria (adotando-se, para tanto, a tradicional classifica¢do prevalente no estudo dessa
matéria). Tal se justifica porque a lei nao fixa prazo de precedeéncia para a atuagdo da
companhia e, portanto, nao subordina ou condiciona a atuagao dos acionistas a inagao
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o controlador; previstang art, 54
LA

exigéncia “nao derivada disciplina da acao contra o con:
sencia de lacuna aserintpg, . >
8radg,

nem poderia resultar de aplicacao analogicd. (por au
: : : =) 00

pela manifesta diferenca entre as situacoes . 1 v

[sso nao signiﬁca excluira com,panhla de qualquer direito de resguard,,

interesses.®” Pelo contrario, ela pode colaborar com o acionista na busca de
interesses, por meio dainterven¢ao no processo exi§te'nt_e. Nessalinha o par;
Gnico do art. 18 do CPC prevé que “havendo substituicao processual, o syhs;
poderd intervir como assistente litisconsorcial’f. ' | g

Em casos em que o acionista minoritario toma a dlgntelra e inicia demanda
visando a responsabilizacao do acionista controlador, o julgador deve order,, ;
ciéncia da companhia (enquanto substituida) sobre? acaoe lhe; facultar a paryi;.
pagdo no processo. Caso a companhia opte por nao Integrara lide, como ocorre,
na situacao objeto do CC n° 187.702, em que a “J.” S.A optou por figurar p,
procedimentos arbitrais na qualidade de mera intervenient'e e Fle nao participar 4,
formacao do tribunal arbitral, nao deve haver prejuizoao acionista minoritarig que
iniciou a demanda enquanto substituto processual. Conforme deixa claraaredacs,
do paragrafo tinicodoja mencionadoart. 18 do CPC, a participacao do substituid,
enquanto assistente litisconsorcial ¢ uma faculdade, e ndo um pressuposto para

legitimacao do substituto.
Essa conclusio fica ainda mais evidente quando se considera que, durante ;

tramitacao do projeto de lei que viria a se tornar o atual CPC, o texto do pardgrafo
tmico do art. 18 aprovado pelo Senado Federal continha redacao diferente, que
previa que “Havendo substituicdo processual, o juiz determinard que sejadadaciencia
ao substituido da pendencia do processo; neleintervindo, cessard asubstituicdo”.* Em
revisao do texto pela Camara dos Deputados, a redacao foi alterada para a atual-
mente vigente, que prevé que o substituido poderd interver no processo iniciado

Seug
SQUS
grafy
tuid,

da companhia, como o faz para a acao contra o administrador (LSA, art. 159, §3°)." ("4
Legitimacado Extraordinaria...”, p. 535/537).

66. Cf. Eduardo Secchi Munhoz, “Influéncia do patrimonialismo...”, p. 142.

67. “Noart. 246, § 1°, da Lei das S/A, ndo foi feita referéncia a propria legitimacao ordinari
da companhia. Pouco importa, pois, sendo ela a titular da relacao juridica afirmadaem
juizo, estd, ipso facto, legitimada a propor a a¢ao de indenizacao. Nenhuma disposicd?

legal permite inferir tenha o legislador pretendido instituir legitimagao extraordina

exclusiva, e isso, alids, constituindo restricao de direito, nem poderia ser somente P
sumido, mas sim expressamente instituido. E preciso reconhecer, nio obstante, qu¢*
possibilidade de alguma sociedade filiada processar a sua contrc;ladora ¢ muitissime
remota‘, mas, a0 menos no plano tedrico, nao pode ser excluida; podera, com efelld
sobrevir a rpudanga de controle” (cf. Marcelo Vieira von Adamek. R,esponsabilidudt‘ civil
dos administradores de S/A e as acoes correlatas, Sao Paulo: Saraiva, 2009, p. 408).

68. www.congressonacional.leg.br/materias/materi i ess0
m : ; = al 7 = 2 )] . Aces:
em: 05.11.2022. g 1as/materias-bicamerais/-/A er/pls-166 2010]
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qubsmul& senclo_que. “_6556 CHSQ, suaintervencao nao afetard a substituicao,
g e se extral que nao -h:i hierarquia entre a legitimacao ordinaria e a extraordi-
dod’ & que €aso o substituido opte por nao intervir na demanda j4 iniciada, isso
mirlﬂ«di1 afetard 0 seu curso.” : :
113\1510 hd na l'(-‘i societaria ou na lei processual regra que determine a extingao
do ProCCSSO iniciado PC’]L\’_SUI’SII‘““O Pl.‘oc'essual ou a cessacao da substituicao com
0 m'uizamen.lo dc}:m? ﬂkﬂi’ P? 0 ,Sglbsuuu.d(‘). Também nao hd regra que determine
e a posterior agaoc c o su )Stllll}d. o gere litispendéncia acarretando a extingao da
dcmanda do Sllbsm'“_l? gu a perda superveniente de sua legitimidade extraordi-
n,:u-ia.70 A regra .1190.5111-\3 ano art. 1§ do CPC ¢ a de que o substituido devera ser
Chamﬂdo a paru?.lpgl §r1-q11a1110 assistente litisconsorcial, se assim o quiser, de
formaa 1)1'6561“’3_1' EDRASRSE S0 de todos os envolvidos. A adocao de entendimento
Jiverso qcarretaria o esvaziamento danormasocietaria, que legitimou o acionistaa

puscar independentemente de qualquerato prévio da companhia, o ressarcimento
or danos causados a ela pelo controlador.

Seria de pouca utilidade que o legislador regulasse a acao dos substitutos
Locessuais no art. 240 da LSA, conferindo-lhes incentivos para que liderem a

demanda social, 2yl PGP tempo, permitisse que a demanda iniciada por eles
ficasse 2 mercé de iniciativas da companhia.™

Também nao ha que sedizer quealogicadoart. 18 do CPCnao seriaaplicavel
05 processos arbit'rais. 'Lerpbre—se quearegraque prevé alegitimacao extraordinaria
dos acionistas MInoritarios estd insculpida na lei societdria e € regra de direito
material. A consequencia da iniciativa do minoritario ha de ser a mesma, seja em

- -

60. Cf. Renato Berger, “A participa¢ao da companhia em acao de responsabilidade contra o
seu proprio controlador™. Revista de Arbitragem e Mediacao. vol. 73. Ano 19. p. 25-41.

S0 Paulo: Ed. RT, abr/jun. DOPDE
=0 Cf. Marcelo Vieira Von Adamek: “Por outro lado, a levar-se mesmo a sério a tese da
legitimacao extraordinaria sob condicao resolutiva, isso significaria afirmar, sem mais,
que simplesmente nao ha litispendéncia ou continéncia possivel entre a a¢ao proposta
por um substituto processual e outra posteriormente aforada pelo substituido, dado que,
no confronto, sempre prevaleceria a deste. Ocorre, no entanto, que uma tal construgao
tampouco tem eco algum na doutrina — sendo corrente entre os processualistas de ex-
pressao que a litispendéncia e continéncia constituem fenomenos plenamente verificaveis
1o ambito da substituicdo processual; que, por isso, ainda que o substituido nao perca
sua legitimacdo ordindria e possa intervir como assistente litisconsorcial na demanda
em curso (CPC, art. 18, par. un), evidentemente nao pode repetir e repropor a causa
ja em curso iniciada pelos substitutos (CPC, art. 337, 8 1°), sob pena de ver extinta a

sua demanda proposta por tltimo (CPC, art. 485)” (“A Legitimagao Extraordindria...”,
p. 544-545).

Cf. Renato Berger, “A participagao da companhia em acao de responsabilidade contra o
seu proprio controlador”. Revista de Arbitragem e Mediagao. vol. 73. Ano 19. p. 25-41.
Sio Paulo: Ed. RT, abr/jun. 2022.
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jurisdicao estatal ou arbitral, sob pena de comprometer a efetividade (ou
Mes

inviabilizar) a propria regra de direito material de responsabilizagag (g ... MO
lador previstano art. 246 daLSA. Como jd asseverou Candido Range] Dinaﬁontm_
a arbitragem, embora distinta do processo judicial, esta sujeita » determ'n
imperativos comuns de ordem processual, motivo pelo qual, independemghadog
da jurisdicdo, a legitimidade extraordindria do acionista minorit4riq deve g:(ﬁ‘me
E 1975

siderada auténoma e concorrente a da companhia.’

Feitas essas ponderacoes, nao nos parece ser acertado condicionar o
macao extraordinaria do acionistaainércia da companhia. Pelo Contrarig. cofflnt
se disse, a LSA incentiva a atuagao do acionista, na figura de substi tuto meeg: ’a
da companhia, independentemente de prévia deliberacao assemblear 4 P rual
peito. A consequénciado ajuizamento de nova demanda (judicial oy arbitral) P:f
companhia, posterior a jd iniciada por acionista, com mesmo pedido e P da
pedir, deve ser a extingao da demanda posterior da companhia em razag . lmse
pendéncia, e nao o contrério, assegurada a faculdade de a companhia interyir no
processo como assistente litisconsorcial (CPC, art. 18).

Caso os pedidos e a causa de pedir ndo sejam iguais, as demandas poderig
ser reputadas conexas e, assim, tramitar conjuntamente, mas sempre (i) assegy.
rando-se ao acionista o pagamento do prémio e dos honorarios advocaticioszm
caso de procedéncia da sua demanda e, no caso de arbitragens, (ii) a prevaléncig
do tribunal arbitral que foi constituido na demanda movida por acionistas. Em
nenhuma hipotese se pode extinguir a demanda inicial e afastar o autor da 4¢3,
do recebimento do prémio e dos honordrios. :

A manutencao do referido entendimento tem potencial de causar efeitos
bastante negativos sobre o direito societario e o mercado de capitais brasileiros
Se ja ha consenso doutrindrio de que as medidas privadas de protecao de direitos
nesse ambito sao inefetivas, com destaque para as a¢des fundamentadas no art. 246
da LSA, a propagacao de tal entendimento seguramente tornara ainda pior esse

diagnostico.
Sem bases s6lidas e concretas sobre sua legitimacao e sobre os incentivos

economicos decorrentes de sua atuagao, os acionistas minoritarios seguramente

72. “A propria Lei de Arbitragem, ao proclamar que ‘serao sempre respeitados no procedi-
mento arbitral os principios do contraditério, da igualdade das partes, da imparcialidade
do drbitro e de seu livre convencimento’ (art. 21, § 2°), estd a explicitar a consciéncia que
teve o legislador de que o processo arbitral, sendo um processo, se sujeita aos ditames
do direito processual constitucional, no qual reside o comando supremo do exercicio da
jurisdi¢do e da realizagao de todo processo, jurisdicional ou nao. E tambem tenhamos
nos a consciencia de que essa inser¢ao proposta pelo legislador nio significa equipardt
0 processo arbitral a0 processo estatal, desconsiderando seu espirito diferenciado ou®
peculiaridades dos modos pelos quais se exerce a jurisdicao” (cf. Candido Rangel ljlil-“
marco. A arbitragem na teoria geral do processo, Sao Paulo: Malheiros, 2013. p- 17"
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Juzirao suas iniciativas. O mesmo se iz com rel

1€ . o

pancir esse tipo de demanda: ¢ necessarig que h
retacao € aplicacao do regime previsto no

vel ao financiamento de litigios.

acao aos terceiros dispostos a
aja seguranca jurfdica na inter-
: art. 246 daL.SA para que se crie ambiente
ngOra q
porisso, e maisumavez de maneira Tespeitosa, interpretacio conferidaao tema
elo Superior Tl‘ipu']ml de Justicano CC n° 187 70 merece ser r(‘ViVSt’l 6L1 nc; limite

ghservada com muita cautela, como uma interpretacao casufst‘icz‘t e; [)Of;[Llal da le{
Socicmria, soboriscode que entendimento reforce, como ja poﬁtuado or Marcelo
Vieiravon Adamek, a “desconcertante passividade e monolitica inércia Se acionistas
diante de graves ¢ recorrentes desvios cometidos por acionistas controladores” Hips

6. Conclusao

Mecanismos de; enforcement privado de regras societdrias que protegem a
companhia e seus acionistas frente a ilicitos praticados pelo acionista controlador
sao, como afirmado por Alfredo Lamy Filho e Bulhoes Pedreira, a pedra angular
do sistema da LSA.™ Se tais mecanismos nio forem efetivos, isto é, se nao levarem
a repreensdo de condutas irregulares e a reparacao dos prejudicados, o direito
societario e o mercado de capitais serao severamente prejudicados. Nio havera
investimento no mercado de capitais se os investidores nao confiarem que condutas
ilicitas serao repreendidas e que serao ressarcidos.

A acao do art. 246 da LSA, portanto, ¢ uma pega-chave nesse cendrio, o que
mostra ser fundamental criarmos condi¢oes legais, regulatorias e institucionais
para que tal demanda possa florescer. E porisso que o legislador estabeleceu uma
teia de requisitos e incentivos econdmicos para a propositura dessa demanda. De
um lado, exige a prestacao de caucao, mas a dispensa diante de participacao socie-
taria minima. De outro, fixa uma cenoura para o acionista que se dispoe a correr
osriscos de litigar em beneficio da prépria companhia: prémio de 5%, honorarios
advocaticios de 20% e reembolso de despesas.

Esse cendrio em que ha custos certos, riscos altos e beneficio futuro e eventual
faz com que haja poucos interessados em adotar tais medidas. E € justamente por
isso que o financiamento por terceiros se apresenta como uma saida. Entes profis-
sionais e especializados nessas disputas tem nao apenas o capital necessario para
investir em tais acoes, mas também expertise e condicoes técnicas para escolher

as demandas meritorias e custed-las até o final.

73. Cf Marcelo Vieira von Adamek, “Temas Atuais...”, p. 041.
74. Cf. Alfredo Lamy Filho e Bulhoes Pedreira, “Abuso do poder de controle em aumento de
capital social de banco comercial”. In: A Lei das S/A, v. 2, 2% ed. Rio de Janeiro: Renovar,

1996, p. 244.
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O financiamento por terceiros ¢ uma impolfab?{fz;e;rj;::?;aﬁ ESET haj,
exercicio de tais direitos €, consequeptemente, via i, dce Ca\ 1;{]:6“‘% e_CUn
tribui para a evolugao e 0 amadurecimento do mere pitais e do e,

ot4rio brasileiros. , -
Socmﬁl'alsopl:liscllltfé esse amadurecimento possd o.correr é nee;(tzfcsliiﬂ; c€|ue a ‘dig('iphnv,,
e 0s incentivos ccondmicos previstos na LSA sgan; TESI_zn ‘e[énéia d?%é cgmem ’
que as questoes recemementejulgadas no conflito decomp Sscutido Neste

artigo causam preocupacao.
Aoaplicaranalogamente

os requisitosart. 159 daLSAaoart. 246,0ST]imp,

requisitos nao previstos em lei para o exercicio do direito/ de acao por parte dos
acionistas e criou, também, nOvos obstaculos para o exercicio de SeusAcll_feltos e
protecao da companhia. Se se mantiver tal entendimento, a consequencia serg
desmonte e a inviabilizacao da demanda do art. 246 da LSA. .

A LSA nao exige deliberacao assemblear prévia e tampouco inércia da com.
panhia para que 0 acionista possa propora acao do art. 246 K h’a raz0es para isso
expostas acima. Da mesma forma, a legitimidade do acionista é concorrente com
a companhia, de modo que o ajuizamento de demanda (judicial ou arbitral) pela
companhia nao deve levar a extin¢ao do processo ajuizado pelo acionista, mas, a
dependerdas circunstancias do caso concreto, extingdo da demanda da companhia
por litispendéncia ou tramitacao conjuntaem razao de conexao ou continéncia. Em
qualquer situacao devem ser respeitados os direitos do acionista ao recebimento
do prémio e dos honorarios advocaticios, bem como respeitado o tribunal arbitral
constituido na primeira demanda, caso se trate de processo arbitral. Em qualquer
situacao (judicial ou arbitral), se a companhia quiser participar da primeira de-
manda, poderd ingressar como assistente litisconsorcial, como preve o art. 13 do
CPC, racional que se aplica também as arbitragens.

O entendimento fixado no mencionado conflito de competéncia cria ainda
mais empecilhos do que os jd existentes para a responsabilizacao do acionista
controlador, e, com 0 maximo respeito e acatamento, merece ser revisto, sob pend
de inviabilizarmos por completo a possibilidade de se responsabilizar o acionist
controlador pela pratica de atos ilicitos e, conséquentemente, inviabilizar também
o mercado de financiamento de disputas dessa natureza. Caso esse entendimentc

se perpetue, perdem as companhias e o mercado de capitais brasileiro, ganham ¢
acionistas controladores que agem irregularmente



