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RESUMO

Busca analisar de maneira sucinta e pratica a responsabilidade civil do administrador
de sociedades anbnimas, através do cotejo dos deveres do administrador perante a
sociedade, acionistas e terceiros, de acordo com a Lei 6.404/76. Espera verificar se
houve acerto do legislador em estruturar os deveres dos administradores sobre o
pilar do dever de diligéncia e da lealdade, sob o aspecto da efetividade do direito
societario. Dividido em capitulos, o trabalho faz abordagem acerca dos deveres dos
administradores de S/A, com enfoque nas responsabilidades advindas do seu
descumprimento, bem como os fatores que diferem as companhias abertas das
companhias fechadas quanto a esses deveres, especialmente no que concerne ao
dever de informar. Sob a ética da analise econémica do direito, apresenta o seguro
D&O como boa pratica de governanca corporativa, tendente a proteger o patriménio
dos administradores. A metodologia utilizada foi a de pesquisa bibliografica, e
jurisprudencial, enriquecida com as aulas presenciais do curso de LLM em Direito

dos Negocios, e palestras promovidas pela Unisinos.

Palavras-chave: Responsabilidade civil. Administradores. Sociedade andénima.

seguro D&O.



ABSTRACT

Intend to analyze, in a briefly and practical way, the liability of corporate directors and
officers, through the comparison among the administrator’'s job related to the
corporate, share-holders and third parties, according to the Law 6.404/76. Expect to
validate the legislator’s accomplishment in structuring the executive’s role under the
pillar of duty of diligence and loyalty, regarding the shareholders rights
effectiveness. Divided into chapters, this monograph approaches the assignments of
the corporate directors, focusing on the responsibilities resulting from its non-
compliance, as well as the factors that differentiate public corporate from private
corporate regarding its duties, especially concerning on the obligation to inform.
Under the perspective of economic analysis of law, presents the D&O insurance
protection for corporate directors as a good corporate governance practice, tending
to protect the administrator’s private properties. The methodology used was legal
literature and jurisprudence research, enhanced by the actual classes of the LLM
course in Business Law and lectures promoted by Unisinos.

Keywords: Civil liability . Administrators. Corporate. D&QO insurance .
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1 - INTRODUGAO

As sociedades anbnimas, via de regra constituidas para a execucao de
grandes operagdes e contemplando uma grande quantidade de acionistas, tem a
necessidade de organizar as suas administracdes de modo a bem conduzirem os
negécios sociais. Podendo ser administrada pelo Conselho de Administracdo ou
pela Diretoria, ou apenas pela diretoria, de acordo com o que dispuser o estatuto, o
membro eleito para desempenhar as atividades de administracdo devera fazé-lo de
boa-fé e no interesse da sociedade, pautado nas disposicdes legais e estatutarias,

sob pena de ensejar em responsabilidade civil.

O fundamento da responsabilidade civil reside no dever de que todos os
cidadaos tém de reparar os danos caudados a outras pessoas.

O estudo da responsabilidade civil do administrador de S/A se da em
razdo de que nesse tipo societario se constitui forma de organizacdo de empresa,
cuja qualidade pessoal dos sécios € substituida pelo valor investido na sociedade;
bem como que confere uma estrutura juridica apropriada a grandes
empreendimentos. Com pouca expressividade em termos quantitativos, as

sociedades an6nimas preponderam em retorno sobre o capital investido.

O presente trabalho visa esclarecer o alcance da responsabilidade civil
dos administradores de S/A, frente as disposicdes da Lei 6.404/76, que traz os
deveres de diligéncia e de lealdade como balizadores do exercicio das atividades do
administrador. Sera demonstrado que, em que pese tenha sido bem elaborada para
a época, a LSA nao regula adequadamente algumas disposicdes, como € o caso
das condicbes para exoneragao de responsabilidade do administrador.
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Sera analisado o efeito extintivo do quitus, pela aprovacao das contas e
demonstragées financeiras, sem ressalvas, como fonte de impunidade do
administrador faltoso, agravada pela dificuldade em buscar a reparacéo do dano na
esfera judicial.

A finalidade do estudo realizado da andlise econbmica da
responsabilizacdo do administrador de S/A e o seguro D&O, é tracar um paralelo
entre as responsabilidades transferidas pelas empresas aos administradores e a
busca pela protecdo do patriménio pessoal desses profissionais frente ao risco
assumido pelo cargo por meio do seguro D&QO, suas vulnerabilidades e solucdes.

A estrutura do presente trabalho advém da interpretacdo das obras e
jurisprudéncias consultadas, visando a uma facil compreensdo do tema e ao

fomento de novas abordagens sobre o assunto.



2- RESPONSABILIDADE CIVIL DOS
ADMINISTRADORES DE S/A

A Lei 6.404/76 ao tratar dos administradores, passou a definir uma série
de regras juridicas a serem aplicadas aos membros do Conselho de Administragéo e
a Diretoria, de tal forma que as companhias abertas terdo obrigatoriamente
Conselho de Administracdo, enquanto as companhias fechadas é facultativa a sua
instituicao.

Na qualidade de administradores das companhias, ao exercer as suas
atribuicdes, e no exercicio dos poderes de suas funcdes, estes profissionais a quem
€ cometida a direcdo ou o gerenciamento de companhia publica ou privada, em
carater provisério ou permanente, respondem pelos seus atos, de acordo com o
disposto na lei acionaria, bem como em conformidade com as disposi¢cées do
Cédigo Civil e demais legislacdes vigentes no pais.

O Codbdigo Civil/l2002 apresenta regras disciplinadoras de certas
particularidades aplicaveis ao administrador, ensejando na sua responsabilizacéo:

Artigo 1.011, CC — O administrador da sociedade devera ter, no
exercicio de suas fungdes cuidado e diligéncia.

Artigo 1.013, §2°. CC — Responde por perdas e danos perante a
sociedade o administrador que realizar operagdes, sabendo ou
devendo saber que estava agindo em desacordo com a maioria.

Artigo 1.016, CC — Os administradores respondem solidariamente
perante a sociedade e os terceiros prejudicados, por culpa no
desempenho de suas fungoes.

Artigo 50, CC — Em caso de abuso de personalidade juridica,
caracterizado pelo desvio de finalidade, ou pela confusao patrimonial,
pode o juiz decidir, a requerimento da parte, ou do Ministério Publico
quando Ihe couber intervir no processo, que os efeitos de certas e
determinadas relagcées de obrigacdes sejam estendidos aos bens
particulares dos administradores ou sécios da pessoa juridica.
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A rigorosa Lei dos Crimes Ambientais, n. 9.605/98, em seu artigo 3°.,
estabelece que “as sociedades (pessoas juridicas) serdo responsabilizadas
administrativa, civil e penalmente, nos casos em que a infracao seja cometida por
decisdo de seu representante legal ou contratual, ou de seu 6rgao colegiado, no

interesse ou beneficio da sua entidade.”

Nos casos em que o administrador age de modo a extrapolar seus
poderes, violar a lei ou os estatutos, ou age com dolo ou culpa, deve ser
responsabilizado pessoalmente perante aqueles a quem causar dano, seja na
pessoa dos acionistas, da companhia, ou mesmo de terceiros, de forma isolada, ou

conjuntamente.

Ao perquirir a natureza juridica da relagédo existente entre o administrador
da sociedade e a sociedade - enquanto érgaos da companhia - os administradores,
eleitos pela Assembleia Geral ou pelo Conselho de Administragdo, no prazo maximo
de 03 (trés) anos, realizam atos no ambito dos seus poderes, considerados como
atos da prépria sociedade. Esses poderes decorrem de previsdo legal e do estatuto

social.

Neste sentido, a responsabilidade civil é imputavel ao administrador para
com a sociedade nas situagdes em que a sociedade € a vitima de algum dano
causado. O dano podera ser causado diretamente a sociedade ou a terceiros, a
quem a sociedade passa a ter o dever de indenizar, e ao que sera cabivel a acao

regressiva contra o administrador.

Antonio Ivanir de Azevedo', ao abordar o tema, esclarece ainda que:

De regra, o diretor ndo responde pessoalmente pelas obrigagbes
contraidas em nome da sociedade, mas, em determinadas
circunstancias, o Direito Positivo patrio autoriza que a

' Antdnio Ivanir de Azevedo. Responsabilidade civil do administrador. Revista dos Tribunais. Vol.
653. Ano 79. Margo 1990. — Sao Paulo: RT, 1990, p. 79 e 80.
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responsabilidade pela indenizagcdo do dano causado seja exigida do
administrador. Isso ocorrendo, tal qual no quadro geral da
responsabilidade civil, duas serdo as suas modalidades: subjetiva e
objetiva.

a) Responsabilidade  subjetiva: A responsabilidade  do
administrador sera designada subjetiva quanto aos atos danosos que
praticar, no exercicio de suas atribuicées, com culpa ou dolo, como
dispde o inc. | do art. 158 da Lei 6.404, de 15.12.76, que regula a
sociedade por acbes. No Dec. 3.708/19, que regulamenta a
constituicdo das sociedades por quotas de responsabilidade limitada,
idéntica disposicdo contém o art. 11, no que tange ao abuso na
utilizagao da sociedade.

Como a responsabilidade subjetiva ndo dispensa a culpa — culpa em
qualquer das suas modalidades — o0 ato eventualmente imputavel ao
administrador carece ser conveniente e suficientemente provado,
para viabilidade da acdo de responsabilidade.

[.]

b) Responsabilidade objetiva: A responsabilidade sem culpa, ou
objetiva, deriva da aplicagdo da teoria do risco.

No Direito societario, instituiu-se regras que qualificam a
responsabilidade como objetiva, como é o caso do disposto no art.
158, Il, da Lei 6.404/76, e do art. 10 do Dec. 3.708/19. Assim,
responde civilmente o administrador, por violagdo da lei e do estatuto
(sociedade por agdes), ou da lei e do contrato (sociedade por
quotas), ndo servindo como escusa a alegacao de desconhecimento
guanto ao teor destes.

Em ambos os formatos de responsabilizacdo do administrador, sendo
subjetiva ou objetiva, a responsabilizacdo sera por parte do administrador perante a
sociedade. J&, nos casos de infracdo a legislacao tributaria, quando ha a
desconsideracdo da personalidade juridica pela omissdao do responsavel no
pagamento do débito, bem como nos casos onde haja excesso de gestdo ou mesmo
nos casos de uso indevido da sociedade, é possivel que a responsabilizagdo do

administrador ndo seja isolada, mas solidaria com a propria empresa.

Dependendo do destinatario dos atos danosos praticados pelo
administrador - acionistas, companhia ou terceiros - diversa sera a natureza juridica
da responsabilidade civil. No caso de administrador que cause danos ao agir dentro
dos seus poderes, a responsabilidade sera da prépria companhia, na medida em
que o ato do administrador neste caso é ato da companhia. Ja, um administrador
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causando danos ao agir com dolo ou culpa, a responsabilidade sera pessoal e
subjetiva do administrador. Por outro lado, um administrador que extrapola seus
poderes, violando a lei ou o estatuto, com presuncao relativa de existéncia de culpa,
a responsabilidade do administrador sera subjetiva, com inversdo do 6nus da prova.

Nesse sentido, 0 administrador sempre tera a oportunidade de provar ao
juiz que nao agiu com dolo ou culpa, mas com boa-fé e no interesse da sociedade.
Marlon Tomazette?, nesse aspecto, esclarece:

A chance de o administrador se exonerar da responsabilidade é uma
decorréncia logica da sua relagdo com a companhia, isto é, ele sé sera
responsabilizado se o ato lhe for imputado pessoalmente, e ndo a
companhia. Se mesmo agindo corretamente, no interesse da
companhia e de boa-fé, ele causou dano a alguém, ndo se Ihe deve
imputar tal responsabilidade. Esta sera da companhia, pois na verdade
guem causou o dano a alguém foi a companhia agindo regularmente.

A responsabilidade interna existente entre administrador e a companhia,
pressupde o equilibrio entre as disposicoes legais e as estatutarias, visando o
interesse da companhia. Um dos exemplos de ato ilicito que podera vir a causar
prejuizos a companhia é a pratica de atos de liberalidade a custa da companhia,
previsto no art. 154, §2° a’. Tera cabimento, portanto, em caso de dano ao
patriménio da sociedade, a acdo social.

A responsabilidade civil dos administradores perante os acionistas
ocorre nas circunstancias em que pratiqgue atos que causem prejuizos diretos aos
acionistas. Sdo em regra de natureza delitiva, como se pode exemplificar com o
disposto no art. 109, IV, da LSA, que trata do impedimento ao exercicio do direito de
preferéncia pelo acionista. Tera cabimento a acao individual, se o dano for causado
diretamente ao acionista. Caso o dano seja indireto, decorrente de dano causado a
sociedade, a acao sera social.

2 Marlon Tomazette. Curso de direito empresarial: teoria geral e direito societario. Vol. 1. 62. Ed.
Séo Paulo: Atlas, 2014, p. 571.



11

A responsabilidade civil perante terceiros em geral existe
independentemente dos terceiros terem relagdes preexistentes com a companhia.
Basta que sejam afetados pelas condutas ilicitas do administrador. A hipétese
prevista no art. 155, §3°. da LSA, pode ser exemplificada com o caso da indugao de
instituicao financeira a concessao de crédito a companhia, com base em balancgo
falso ou inexato. Tera cabimento a acdo individual, se o dano for causado

diretamente ao terceiro.

2.1Espécies de Responsabilidade do Administrador de S/A

Em regra, a responsabilidade do administrador € individual. No entanto, a
lei regula situacbes em que pode decorrer a responsabilidade solidaria, que
dependera sempre da conjugacao de atos culposos causados por mais de um
agente, um corresponsavel. A responsabilidade solidaria ndo decorre da mera
participacdo em 6rgao colegiado, mas sim mediante a participacdo culposa nos
danos causados a sociedade, independentemente de conluio ou equidade de

participagao.

Dispde o artigo 158, da LSA:

O administrador nao é pessoalmente responsavel pelas obrigagoes
que contrair em nome da sociedade e em virtude de ato regular de
gestao; responde, porém, civiimente, pelos prejuizos que causar,
quando proceder:

| — dentro de suas atribuicées ou poderes, com culpa ou dolo;
Il — com violagéo da lei ou do estatuto.

§1°. O administrador ndo é responsavel por atos ilicitos de outros
administradores, salvo se com eles for conivente, se negligenciar em
descobri-los ou se, deles tendo conhecimento, deixar de agir para
impedir a sua pratica. Exime-se de responsabilidade o administrador
dissidente que faga consignar sua divergéncia em ata de reuniao do
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6rgao de administracdo ou, ndo sendo possivel, dela dé ciéncia
imediata e por escrito ao 6rgao da administracdo, no conselho fiscal,
se em funcionamento, ou a assembleia-geral.

§2°. Os administradores sao solidariamente responsaveis pelos
prejuizos causados em virtude do ndo-cumprimento dos deveres
impostos por lei para assegurar o funcionamento normal da
companhia, ainda que, pelo estatuto, tais deveres nao caibam a
todos eles.

§3°. Nas companhias abertas, a responsabilidade de que trata o §2°
ficara restrita, ressalvado o disposto no §4° aos administradores
que, por disposicao do estatuto, tenham atribuicdo especifica de dar
cumprimento aqueles deveres.

§4°. O administrador que, tendo conhecimento do ndo cumprimento
desses deveres por seu predecessor, ou pelo administrador
competente nos termos do §3° deixar de comunicar o fato a
assembleia-geral, tornar-se-a por ele solidariamente responsavel.

Nas companhias abertas, a aplicacdo deste artigo leva em consideracao o
fato de que a estrutura interna das companhias, por terem 6rgaos divididos de forma
mais rigida, e também organizada, torna mais dificil o cumprimento do dever de

vigilancia sobre os demais administradores.

Nas companhias fechadas, por sua vez, a imputagdo dessa
responsabilidade recai sobre todos os administradores, ainda que pelo estatuto,
cada um tenha atribuigdes diferentes. Isto se d4 em razdo da proximidade relacional
dos administradores, que permite o transito de informacdes com maior agilidade

dentro da companhia.

2.2 Critérios de Definicao da Responsabilidade

A Lei 6.404/76 adotou um misto dos critérios sintético e analitico na sua
elaboracdo, conferindo maior amplitude ao critério sintético. Marcelo Vieira Von

Adamek esclarece que o critério sintético limita-se a descrever os deveres do
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administrador de forma abstrata e abrangente, de cujo descumprimento surge o
dever de indenizar; enquanto que pelo critério analitico sdo enumerados
taxativamente os deveres dos administradores, e as condutas que poderdo gerar
responsabilizagdo.®

2.2.1 Deveres do Administrador pela Lei 6.404/76

No intuito garantir que os administradores exercam seus poderes em
conformidade com o interesse da companhia, a lei 6.404/76 apresenta uma
pedagdgica enumeracdo de deveres impostos ao administrador, que deverao
nortear o comando da sociedade. Esses deveres gerais estdo elencados nos artigos
153 a 158 da Lei das S/A: 1) Dever de diligéncia (art. 153, LSA); 2) Dever de
lealdade (art. 155, LSA); 3) Dever de sigilo (art. 155, §§ 1°. a 4., LSA); 4) Dever de
informar (art. 157, LSA); 5) Dever geral de vigilancia (art. 158, §§ 1°. a 4°., LSA);

A doutrina ainda indica outros deveres gerais como desdobramentos dos
deveres de diligéncia e lealdade, como por exemplo, o dever de dar cumprimento as
finalidades das atribuicobes do cargo (art. 154, LSA), e deveres proprios sobre

conflitos de interesses (art. 156, LSA), etc.

Lucas Petri Bernardes* pondera que no atual cendrio mundial de
globalizacdo dos mercados, as empresas passaram a enfrentar exigéncias por um

gerenciamento cada vez mais qualificado, e salienta:

Essas exigéncias fazem que a administracdo das empresas seja
cada vez mais profissional, dissociando paulatinamente as figuras de
s6cio e de administrador, ou seja, separando a propriedade do
controle da atividade. A posigdo antes ocupada pelo empresario é

SMarcelo Vieira Von Adamek. Responsabilidade civil dos administradores de S/A: e as acoOes
correlatas. Sao Paulo: Saraiva, 2009, p. 207/208.

4Antonio Ivanir de Azevedo. Responsabilidade civil do administrador. Sao Paulo: Revista dos
Tribunais, Ano 79, Margo de 1990, Vol. 653, pag. 79.
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transferida aqueles que se especializam na gestao dos negocios, de
tal sorte que os so6cios passam apenas a escolher o responsavel,
acompanhar os resultados e, eventualmente, substitui-lo.

No exercicio das suas atividades, deve o administrador pautar-se pelos

poderes-deveres, explicitos e implicitos, decorrentes da Lei das S/A.

2.2.1.1 Dever de Diligéncia

Dentre os deveres-padréo, para Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhdes
Pedreira®, o mais importante € o dever de diligéncia, sendo os demais deveres,

decorréncia do dever principal, de diligéncia.

O artigo 153, da Lei das S/A dispde que “O administrador da companhia
deve empregar, no exercicio de suas funcdes, o cuidado e diligéncia que todo
homem ativo e probo costuma empregar na administracdo dos seus proprios

negocios.”

Assim, verificado no caso concreto o descumprimento deste comando
legal, é possivel imputar a responsabilizacdo pessoal do administrador pelos danos

causados.

Nesse sentido, € importante frisar que a obrigagdo do administrador é de
meio, e ndo de resultado, pouco importando, portanto, o resultado financeiro da sua
administracao, que podera ser positivo ou negativo. Uma companhia que apresenta
resultado extremamente lucrativo ndo traduz necessariamente a conduta diligente do

administrador, devendo a mesma interpretacdo se dar ao caso de uma companhia

5 Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhdes Pedreira. A lei das S/A. Rio de Janeiro: Renovar, 1992, p.
235.
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que venha a apresentar resultado de prejuizo. Para Franco Bonelli®, “sejam quais
forem os esforcos interpretativos que se queira realizar, ndo é possivel chegar a
sustentar que existe uma obrigacdo dos administradores de administrar com

sucesso econdmico a sociedade a eles confiada.”

No entanto, para Marcelo Vieira Von Adamek’, qualificagdes pessoais séo
levadas em consideracao pelo juiz, na apreciagao do caso concreto, na medida em
que, a titulo exemplificativo “erros na conclusdo de um contrato geralmente seréo
mais escusaveis a um quimico, ocupando a fungao de diretor de producédo, do que a

um advogado, diretor de departamento juridico.”.

No mesmo sentido, afirma Adamek®, ndo se pode exigir o mesmo grau de
diligéncia de um administrador de uma S/A fechada, de natureza familiar, que de um

presidente do conselho e administracdo de uma S/A aberta.

O administrador, obrigando-se a adotar comportamento diligente
apropriado a consecucao dos objetivos da companhia, ndo se obriga a produgéo do
resultado, na medida em que 0s riscos inerentes as atividades comerciais devem
recair sobre os empresarios, nao ficando a cargo dos administradores. Este
entendimento tem forte relagdo com a regra norte-americana da business judgement
rule, cuja interpretacao limita os tribunais americanos a verificar se a decisao tomada
pelo administrador no caso concreto, resultou do critério de razoabilidade, sem

verificar se a decisdo foi a mais correta em termos estratégicos ou negociais.

No direito brasileiro a business judgement rule esta inserida no conceito
do dever de diligéncia, cuja auséncia podera caracterizar a responsabilidade civil por

falta de gestao.

6 Franco Bonelli. La responsabilita degli amministratori di societa per azioni. Milano: Giuffre,
1992, p. 162.

7 Marcelo Vieira Von Adamek. Responsabilidade Civil dos Administradores de S/A (e as acOes
correlatas). Sao Paulo: Saraiva, 2009, p. 126.

8 Marcelo Vieira Von Adamek. Op. Cit., p. 127.
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Ao tratar dos deveres dos administradores, na obra Direito Societario
Aplicado®, Walfrido Jorge Warde Junior e Ruy de Mello Junqueira Neto salientam
que o descumprimento dos deveres de lealdade e de diligéncia pelos
administradores enseja na responsabilizagdo destes. E neste sentido vem decidindo
o Superior Tribunal de Justica'®, conforme se pode verificar na ementa adiante

transcrita.

DIREITO EMPRESARIAL. RESPONSABILIDADE CIVIL.
SOCIEDADE ANONIMA. DIRETORIA. ATOS PRATICADOS COM
EXCESSO DE PODER E FORA DO OBJETO SOCIAL DA
COMPANHIA (ATOS ULTRA VIRES). RESPONSABILIDADE
INTERNA  CORPORIS DO _ADMINISTRADOR. RETORNO
FINANCEIRO A COMPANHIA NAO DEMONSTRADO. ONUS QUE
CABIA AO DIRETOR QUE EXORBITOU DE SEUS PODERES.
ATOS DE MA GESTAO. RESPONSABILIDADE SUBJETIVA.
OBRIGACAO DE MEIO. DEVER DE~DILIGENCIA. COMPROVACAO
DE DOLO E CULPA. INDENIZAGCAO DEVIDA. RESSALVAS DO
RELATOR.

1. As limitacOGes estatutarias ao exercicio da diretoria, em principio,
sao, de fato, matéria interna corporis, inoponiveis a terceiros de boa-
fé que com a sociedade venham a contratar. E, em linha de principio,
tem-se reconhecido que a pessoa juridica se obriga perante terceiros
de boa-fé por atos praticados por seus administradores com excesso
de poder. Precedentes.

2. Nesse passo, é consequéncia logica da responsabilidade externa
corporis da companhia para com terceiros contratantes a
responsabilidade interna corporis do administrador perante a
companhia, em relagdo as obrigagcdes contraidas com excesso de
poder ou desvio do objeto social.

3. Os atos praticados com excesso de poder ou desvio estatutario
nao guardam relagcdo com a problematica da eficiéncia da gestao,
mas sim com o alcance do poder de representacdo e, por
consequéncia, com os limites e possibilidades de submissdo da
pessoa juridica - externa e internamente. Com efeito, se no ambito
externo os vicios de representagdo podem nao ser aptos a
desobrigar a companhia para com terceiros - isso por apreco a boa-
fé, aparéncia e trafego empresarial -, no ambito interno fazem romper
0 nexo de imputac@o do ato a sociedade empresarial. Internamente,

% Walfrido Jorge Warde Junior; Ruy de Mello Junqueira Neto. Direito Societario Aplicado: baseado
nos precedentes das Camaras Reservadas de Direito Empresarial do tribunal de Justica do
Estado de Sao Paulo. Sao Paulo: Saraiva, 2014, p. 123.

10 Superior Tribunal de Justica. Recurso Especial n. 1349233/SP, Rel. Ministro Luis Felipe Salomao,

Quarta Turma, Julgado em 06/11/2014 (Disponivel em www.stj.jus.br/scon/pesquisar.ijsp - acessado
em 29/04/2015).
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a pessoa juridica ndo se obriga por ele, exatamente porque
manifestado por quem ndo detinha poderes para tanto. Ndo séo
imputaveis a sociedade exatamente porque o sdo ao administrador
que exorbitou dos seus poderes.

4. Portanto, para além dos danos reflexos eventualmente
experimentados pela companhia, também responde o diretor perante
ela pelas préprias obrigagdes contraidas com excesso de poder ou
fora do objeto social da sociedade.

5. Se a regra € que o administrador se obriga pessoalmente frente a
companhia pelos valores despendidos com excesso de poder, quem
excepciona essa regra € que deve suportar o 6nus de provar o
beneficio, para que se possa cogitar de compensacdo entre a
obrigacao de indenizar e o suposto proveito econémico, se nao for
possivel simplesmente desfazer o ato exorbitante. Vale dizer, com
base no principio da vedagdo ao enriguecimento sem causa,
eventuais acréscimos patrimoniais a pessoa juridica constituem fatos
modificativos ou extintivos do direito do autor, os quais devem ser
provados pelo réu (art. 333, inciso Il, CPC).

6. Assim, no ambito societario, o diretor que exorbita de seus
poderes age por conta e risco, de modo que, se porventura 0s
beneficios experimentados pela empresa forem de dificil ou
impossivel mensuracao, havera ele de responder integralmente pelo
ato, sem possibilidade de eventual "compensacado". No caso em
apreco, e especificamente quanto aos contratos de patrocinio da
SPFW e os celebrados com a Campari ltalia S.P.A., as instancias
ordindrias ndo reconheceram nenhum retorno para a companhia,
seja patrimonial, seja marcario. Tal conclusdao nao se desfaz sem
reexame de provas, 0 que € vedado pela Sumula 7/STJ.

7. Entendimento da douta maioria quanto aos contratos de
publicidade celebrados com Africa Sao Paulo Ltda. e 3P
Comunicagdes Ltda. (notas taquigréaficas): atos de que resultaram
bom proveito para a companhia. Incidéncia do art. 159, § 6°, da Lei n.
6.404/1976: "O juiz podera reconhecer a exclusdo da
responsabilidade do administrador, se convencido de que este agiu
de boa-fé e visando ao interesse da companhia". E possivel
reconhecer que a publicidade em rede aberta de televiséo favorece a
exposicdo da marca. Auséncia de prejuizo a companhia.
Interpretacdo do art. 158 da LSA, invocado no recurso especial e
prequestionado.

Ressalva do ponto de vista do relator: € incabivel a aplicagéo do art.
159, § 6° da Lei n. 6.404/1976, a falta de prequestionamento, nao
sendo o caso de fazer incidir o art. 257 do RISTJ, com aplicacao do
direito a espécie. Quanto aos referidos contratos de publicidade, ja
existia limitacao decorrente do acordo de acionistas de conhecimento
de todos. Excesso de poder reconhecido. Exegese do art.

118, § 1°, da LSA e do art. 1.154, caput, do Codigo Civil de 2002.

8. Tendo o aco6rdao recorrido assentado peremptoriamente que as
festas promovidas pelo diretor em nome da companhia eram
estranhas ao objeto social, tal conclusao nao se desfaz sem reexame
de provas.

Incidéncia da Sumula 7/STJ.
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9. Por atos praticados nos limites dos poderes estatutarios, o
administrador assume uma responsabilidade de meio e nao de
resultado, de modo que somente os prejuizos causados por culpa ou
dolo devem ser suportados por ele. Dai por que, em regra, erros de
avaliagdo para atingir as metas sociais ndo geram responsabilidade
civil do administrador perante a companhia, se néo ficar demonstrada
a falta de diligéncia que dele se esperava (art. 153 da LSA).

10. Nao obstante essa construcdo, no caso em exame, segundo
apuraram as instancias ordinarias, nao se trata simplesmente de uma
gestdo infrutuosa - o que seria tolerdvel no ambito da
responsabilidade civil -, caso ndo demonstrada a falta de diligéncia
do administrador. Segundo se apurou, tratou-se de gastos com
nitidos tracos de fraude, como despesas em duplicidade,
hospedagens simultineas em mais de uma cidade, notas fiscais
servis a encobrir despesas particulares préprias, de parentes e
outros. Incidéncia, no particular, da Sumula 7/STJ.

11. Recurso especial parcialmente provido.

2.2.1.2 Dever de Lealdade

O dever de lealdade tem status de dever principal, devendo ser aplicado
ao lado do dever de diligéncia, consubstanciando a premissa de que devera o
administrador servir a companhia, e ndo o contrario. Nesse sentido, o artigo 155
da LSA impde uma série de vedagdes ao administrador, assim arrolada:

Art. 155. O administrador deve servir com lealdade a companhia e
manter reserva sobre 0s seus negocios, sendo-lhe vedado:

| — usar, em beneficio préprio ou de outrem, com ou sem prejuizo
para a companhia, as oportunidades comerciais de que tenha
conhecimento em razédo do exercicio de seu cargo;

Il — omitir-se no exercicio ou protegéo de direitos da companhia ou,
visando a obtencao de vantagens, para si ou para outrem, deixar de
aproveitar oportunidades de negécio de interesse da companhia;

[l — adquirir, para revender com lucro, bem ou direito que sabe
necessario a companhia, ou que esta tencione adquirir;

§1°. Cumpre, ademais, ao administrador de companhia aberta,
guardar sigilo sobre qualquer informag¢do que ainda n&o tenha sido
divulgada para conhecimento do mercado, obtida em raz&o do cargo
e capaz de influir de modo ponderavel na cotacdo de valores
mobiliarios, sendo-lhe vedado valer-se da informacdo para obter,
para si ou para outrem, vantagem mediante compra ou venda de
valores mobiliarios.

§2°. O administrador deve zelar para que a violagdo do disposto no
§1°. ndo possa ocorrer através de subordinados ou terceiros de sua
confianga.
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§3°. A pessoa prejudicada em compra e venda de valores
mobiliarios, contratada com infragdo do disposto nos §§ 1°. e 22, tem
direito de haver do infrator indeniza¢ao por perdas e danos, a menos
que ao contratar ja conhecesse a informagao.

§4°. E vedada a utilizagdo de informagédo relevante ainda néo
divulgada, por qualquer pessoa que a ela tenha tido acesso, com a
finalidade de auferir vantagem, para si ou para outrem, no mercado
de valores mobiliarios.

Para Marlon Tomazette'' “ha que prevalecer sempre o interesse social
sobre o interesse individual dos administradores”, nao bastando a pratica pelos
administradores, de atos contrarios ao dever de lealdade. A omissdao do exercicio
leal da administracdo — para defesa da companhia - também enseja a

responsabilidade civil do administrador.

2.2.1.3 Dever de Sigilo

O dever de sigilo esta previsto no artigo 155, caput da LSA, juntamente
com o dever de lealdade.

De forma genérica, o dever de sigilo traduz a necessidade do
administrador nao divulgar questdes relativas aos negocios da sociedade, de carater
confidencial. De forma especifica, é aplicavel tdo somente as companhias de capital
aberto, na medida em que deve o administrador guardar sigilo e zelar para que seus
subordinados também o facam, sobre toda e qualquer informacdo que nao tenha
sido ainda divulgada ao mercado.

Marcelo Vieira Von Adamek’ ressalta que:

Mesmo que a obrigagdo nao se encontre expressa na lei acionaria, é
certo que, tanto nas companhias abertas como nas fechadas, os

" Marlon Tomazette. Op.Cit., p. 564.
2 Marcelo Vieira Von Adamek. Op. Cit., p. 170.
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deveres de lealdade e diligéncia impéem ao administrador manter
reserva ou discricao a respeito das atividades da companhia.

Em que pese o dever de sigilo, ndo raro as companhias tem a
necessidade de prestar informacgdes a terceiros, a fim de viabilizar negécios que
trardo beneficios a prépria companhia, como, por exemplo, no caso da necessidade
de contratacdo de um advogado, ou mesmo no de aquisicdo de outra companhia.
Nessas hipoteses, constitui praxe estabelecer clausulas de confidencialidade nos
instrumentos contratuais, visando a resguardar essas informac¢des do conhecimento

de outros terceiros.

Luis Felipe Spinelli'3, ao tratar do dever de sigilo do administrador, frisa

que:

O dever de sigilo também tem estrita relagao (de tensédo) com o “duty
of disclosure” — apesar de este, como vimos, ter maior aplicagdo nas
companhias abertas, enquanto o dever de manter reserva sobre os
dados sigilosos aplica-se as abertas e as fechadas. Neste sentido, ao
ter determinadas informagdes, especialmente aquelas de carater
relevante, deve divulga-las ao mercado ou se abster de negociar.
Cabe ressaltar que aquele nao pode praticar o “insider trading” — o
que, por si sO, nao acarreta a quebra do dever de manter reserva
sobre as informagbes da companhia, ja& que pode utilizar a
informagéo confidencial sem divulga-la: emprega em beneficio
proprio quando atua no mercado de capitais.

2.2.1.4 Dever de informar

O dever de informar, previsto no artigo 157, da LSA, esta relacionado com
o dever de sigilo, na medida em que é aplicavel na sua extensdo as companhias
abertas, desdobrando-se em trés modalidades de informagéo, segundo Marcelo
Vieira Von Adamek'4, sendo a declaragdo no termo de posse, o dever de revelagao

3Luis Filipe Spinelli. Conflito de interesses na administracao da sociedade an6nima. Sao Paulo:
Malheiros, 2012, p. 173.
4 Marcelo Vieira Von Adamek. Op. Cit., p.566/567.
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a assembleia geral ordinaria, e o dever de divulgagdo ao mercado, conforme

expressa a integra do artigo 157 da LSA:

Art. 157. O administrador de companhia aberta deve declarar, ao
firmar o termo de posse, o niumero de acdes, bdnus de subscrigcao,
opgdes de compra de agdes e debéntures conversiveis em agdes, de
emissdo da companhia e de sociedades controladas ou do mesmo
grupo, de que seja titular. (Vide Lei n® 12.838, de 2013)

§ 1° O administrador de companhia aberta é obrigado a revelar a
assembleia-geral ordinaria, a pedido de acionistas que representem
5% (cinco por cento) ou mais do capital social:

a) o numero dos valores mobilidrios de emissdo da companhia ou de
sociedades controladas, ou do mesmo grupo, que tiver adquirido ou
alienado, diretamente ou através de outras pessoas, no exercicio
anterior;

b) as opcdes de compra de agdes que tiver contratado ou exercido
no exercicio anterior;

c) os beneficios ou vantagens, indiretas ou complementares, que
tenha recebido ou esteja recebendo da companhia e de sociedades
coligadas, controladas ou do mesmo grupo;

d) as condi¢cbes dos contratos de trabalho que tenham sido firmados
pela companhia com os diretores e empregados de alto nivel;

e) quaisquer atos ou fatos relevantes nas atividades da companhia.

§ 2° Os esclarecimentos prestados pelo administrador poderao, a
pedido de qualquer acionista, ser reduzidos a escrito, autenticados
pela mesa da assembleia, e fornecidos por copia aos solicitantes.

§ 32 A revelagao dos atos ou fatos de que trata este artigo s6 podera
ser utilizada no legitimo interesse da companhia ou do acionista,
respondendo os solicitantes pelos abusos que praticarem.

§ 4° Os administradores da companhia aberta sdo obrigados a
comunicar imediatamente a bolsa de valores e a divulgar pela
imprensa qualquer deliberagédo da assembleia-geral ou dos 6rgaos
de administragdo da companhia, ou fato relevante ocorrido nos seus
negocios, que possa influir, de modo ponderavel, na decisdo dos
investidores do mercado de vender ou comprar valores mobiliarios
emitidos pela companhia.

§ 52 Os administradores poderdo recusar-se a prestar a informacao
(§ 19, alinea e), ou deixar de divulga-la (§ 4°), se entenderem que sua
revelagcao pora em risco interesse legitimo da companhia, cabendo a
Comissao de Valores Mobiliarios, a pedido dos administradores, de
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qualquer acionista, ou por iniciativa propria, decidir sobre a prestagao
de informagéao e responsabilizar os administradores, se for o caso.

§ 60 Os administradores da companhia aberta deverdo informar
imediatamente, nos termos e na forma determinados pela Comissao
de Valores Mobiliarios, a esta e as bolsas de valores ou entidades do
mercado de balcdo organizado nas quais os valores mobilidrios de
emissdo da companhia estejam admitidos a negociagdo, as
modificagdes em suas posi¢cdes acionarias na companhia. (Incluido
pela Lei n® 10.303, de 2001)

Através da leitura do referido artigo, € possivel verificar que a
transparéncia perquirida por intermédio do dever de informar visa resguardar, tanto o
interesse dos acionistas, como o dos investidores no mercado de capitais. O
interesse dos acionistas, em face do dever de informar previsto no art. 157, §§1°. a
32, da LSA. O interesse do mercado de capitais, nos termos do art. 157, §4°. da
LSA, por intermédio da comunicacao imediata a bolsa de valores e a divulgacao pela
imprensa de qualquer deliberacdo da assembleia geral ou dos o6rgaos de
administracdo da companhia, ou fato relevante ocorrido nos negécios, que possa
influir, de modo ponderavel, na decisdo dos investidores do mercado de vender ou

comprar valores mobiliarios emitidos pela companhia.

2.2.1.5 Dever de Vigilancia

Em que pese seja um dever genérico implicito, &€ decorrente do dever de
diligéncia, e esta previsto no art. 157, §§1° e 4°, da LSA.

E de suma importancia a observancia deste dever por todos os
integrantes da companhia, inclusive no relacionamento entre os 6rgaos de diretoria e
conselho de administracdo, sendo aplicavel ainda em todas as esferas da
companhia, como na ralacdo com subordinados, ainda que néo integrantes dos

6rgaos sociais.
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3 — PRESSUPOSTOS DA RESPONSABILIDADE
CIVIL DOS ADMINISTRADORES

Sao pressupostos da responsabilidade civil do administrador, a conduta
antijuridica imputavel ao agente, o dano e o nexo de causalidade.

De acordo com o disposto no artigo 158 da LSA, respondera civiimente o
administrador quando agir dentro de suas atribuicées ou poderes com dolo ou culpa,
e/ou com violacdo da lei ou do estatuto. Deste dispositivo legal, emanam trés
inferéncias: 1) que o administrador nao tera responsabilidade civil quando realizar
atos regulares de gestdo; 2) que o administrador tera responsabilidade civil por
comportamento antijuridico, quando dentro das suas atribuicdes agir com dolo ou

culpa ou quando agir com violacao a lei ou ao estatuto.

Para que se possa aferir a culpa do administrador, sera necessario
apreciar o caso em concreto, de acordo com as particularidades do caso, com foco
no cumprimento do dever de diligéncia. O 6nus da prova cabe ao autor da acgéao

indenizatoria, nos atermos do art. 333, do CPC.

Respondera também o administrador quando proceder com violagdo da
lei ou do estatuto. Nesta hipdtese, em que pese haver entendimento doutrinario no
sentido de admitir a possibilidade de estabelecer presuncdo de culpa do
administrador, com a consequente inversao do 6nus da prova, tal entendimento nao

prospera frente ao que dispde a Lei das S/A, que esta calcada na doutrina da culpa.

J&, 0 nexo de causalidade refere-se a causa e o efeito entre a conduta do
administrador e o dano sofrido pela companhia, acionistas ou terceiros, néo
bastando a simples existéncia do dano para caracterizar a responsabilidade civil.
Para Sérgio Cavalieri Filho'4, “o conceito de nexo causal ndo é juridico; decorre das

5 Sérgio Cavalieri Filho. Programa de responsabilidade civil. Sdo Paulo: Malheiros, 2000, p. 49.
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leis naturais. E o vinculo, a ligagdo ou relacdo de causa e efeito entre a conduta e o
resultado.”

E imprescindivel que o dano tenha ocorrido em decorréncia da conduta
ilicita do administrador, em correlata relacdo de causa e efeito, devendo se tomar
todo o cuidado para que nao seja impingido a qualquer pessoa aleatoriamente, o
dever de indenizar. Foram entdo concebidas diversas teorias sobre o nexo causal,
dentre as quais, a da equivaléncia das condi¢ées (qualquer uma das causas €
considerada suficiente para a ocorréncia do dano), a da causalidade adequada (a
responsabilidade deve ser proporcional a causa, e nao ser agravada por situagao
adicional), e a da causalidade imediata (¢ necessario que entre o fato e o dano
exista relacao de causa e efeito, direta e imediata). No Brasil, a doutrina majoritaria
sustenta a aplicabilidade da teoria da causalidade imediata, cabendo ao juiz, diante

do caso concreto, verificar qual das teorias aplicar.

O 6nus da prova cabe ao autor da acdo, ndo sendo suficiente a mera
possibilidade de existéncia de nexo causal. Havera que se comprovar cabalmente o

nexo de causalidade.

O dano causado pelo administrador € elemento imprescindivel a
caracterizacdo da responsabilidade civil e ndo pode ser presumido. Nao se faz
necessario fixar o exato valor do prejuizo patrimonial, sendo imprescindivel

demonstrar a existéncia do prejuizo em si.

O 6nus da prova da existéncia do dano cabe ao autor da acéo, e devera
ocorrer sempre no transcurso do processo de conhecimento, ndo cabendo cogitar de
inversdo do énus da prova. E possivel, contudo, quantificar o dano na fase de

liquidacao da acao.

Marcelo Vieira Von Adamek'®, citando Giuseppe Ferri, salienta que o
fundamento da responsabilidade do administrador “é a violagao de uma obrigacao, o

6 Marcelo Vieira Von Adamek. Op. Cit., p. 234.
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nao cumprimento de um dos seus deveres, e ndo o resultado mais ou menos

favoravel do ato por ele realizado.”
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4. CAUSAS EXTINTIVAS DA
RESPONSABILIDADE CIVIL DOS
ADMINISTRADORES NOS TERMOS DO ART. 159,
§6°. DA LSA

As causas extintivas da responsabilidade civil dos administradores estédo
previstas segundo a doutrina, no art. 159, §6°. da LSA. Sao elas a rendncia, a
remissdo e a transacdo; a prescricao; e a liberacdo resultante da aprovagdo sem
reservas do balanco e das contas.

O artigo 134, §3°. da LSA prevé que “a aprovacdo, sem reserva, das
demonstragcées financeiras e das contas, exonera de responsabilidade os
administradores e fiscais, salvo erro, dolo, fraude ou simulagcdo.” E de competéncia
privativa dos acionistas, em assembleia geral ordinaria, a aprovagdo das contas e
das demonstragdes financeiras da gestao passada (quitus), o que se da por maioria
simples dos presentes, nos termos do art. 132, I, da LSA. Ndo ha direito de oposicao
por parte da minoria.

A redacao deste dispositivo legal trouxe varias criticas da doutrina, quanto
ao efeito liberatério do “quitus” concedido aos administradores neste formato, uma
vez que nem sempre as demonstragdes financeiras expressam a situacao
patrimonial da companhia e suas correspondentes mutagdes no decorrer do
exercicio, fragilizando a confiabilidade dos documentos; ou mesmo, no sentido de
que, em regra, 0s acionistas nao possuem conhecimentos técnicos aptos a

interpretar as demonstragdes financeiras.

Nesse sentido, a assembleia geral ordinaria devera deliberar
distintamente sobre as demonstracdes financeiras e sobre a gestdo social dos
administradores. As deliberacbes poderdao ser em sentido diverso de uma em

relacao a outra.
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Podera o administrador ajuizar uma acdo declaratéria negativa de
existéncia de pretensdo indenizatéria, caso a companhia deixe de conceder o
“‘quitus” ao administrador por qualquer razdo, na medida em que nao tem este, o
direito subjetivo ao “quitus”.

Marcelo Vieira Von Adamek'’ questiona qual o alcance objetivo e
subjetivo da liberacdo do acionista, esclarecendo que o alcance objetivo se da de
forma ampla, ndo se restringindo a responsabilidade sobre vicios incorridos na
elaboracdo das demonstragdes financeiras, mas sim, sobre os atos de gestéo.
Quanto ao alcance subjetivo, esclarece que produz efeitos tdo somente perante a
companhia. A diversidade de natureza e a titularidade das pretensdes permitem que
0 acionista que votou pela aprovacdo das contas, possa propor agao individual
contra os administradores. A acao social, por outro lado, somente tera cabimento, se

as demonstracdes financeiras e as contas ndo foram aprovadas sem reservas.

Nesse aspecto, para propor a acao, sera necessario que 0s acionistas
desconstituam a deliberacdo assemblear outrora aprovada. O prazo prescricional da
acao indenizatéria nao é reaberto em razdo da necessidade de desconstituicdo da
assembleia anterior. A acao a ser ajuizada € a acao constitutiva negativa autbnoma
ou cumulada com condenatéria (acdo proposta simultaneamente contra a

companhia e administradores, porém sem autorizagdo assemblear para tal).

As deliberacdes das assembleias poderao ser invalidadas nas hipoteses
de erro, dolo, fraude ou simulacdo. Nos casos que implicarem em nulidade, tem
legitimidade qualquer interessado e também o Ministério Publico. Nos casos que
implicarem em anulabilidade, havera que se fazer um estudo do caso concreto, uma
vez que ao acionista que de forma valida votou favoravelmente a deliberagéo, nao é
concedido o direito de impugna-la, pois poderia té-lo feito no momento da

assembleia.

7 Marcelo Vieira Von Adamek. Op. Cit., p. 263/264.
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Podera a assembleia retificar os atos ja aprovados. Para poder
responsabilizar os administradores, a companhia deverad anular o quitus
anteriormente concedido, o que judicialmente ndo teria poderes para fazé-lo. A fim
de produzir efeitos contra terceiros, em face das repercussbes causadas pela
aprovacao indevida de atos assembleares, devera propor a acao anulatéria contra
os administradores beneficiados pelo ato revogado.

Cumpre transcrever adiante a ementa de decisdao proferida pela Sétima
Céamara Civel do Tribunal de Justica de Sao Paulo'®, no sentido de que a aprovagao
das contas por todos os administradores impede a propositura de acédo de
responsabilidade, nos seguintes termos:

AGRAVO DE INSTRUMENTO Acéao de responsabilidade Insurgéncia
contra decisao que indeferiu a preliminar de ilegitimidade passiva dos
réus e inépcia da inicial e deferiu a prova pericial contabil,
transferindo a andlise da necessidade de produgdo prova
testemunhal - Alegacdo de que a aprovagdo das contas em
Assembleia implica em quitacdo aos administradores; necessidade
de anulagdo das contas; a aprovagdo das contas por todos os
administradores impede a propositura de acao de responsabilidade;
foi outorgada quitacdo ao socio Luiz que se estende a todos os
socios Nos termos do art. 134, § 3% da Lei6404/76, a aprovagao,
sem reserva, das demonstracoes financeiras e das contas, exonera
de responsabilidade os administradores e fiscais, salvo erro, dolo,
fraude ou simulagdo A aprovagdo da propositura da acao de
responsabilidade permite concluir que as atas anteriores em que
houve aprovacao de contas foram anuladas administrativamente pela
assembleia - Quitagdo das contas de um dos so6cios dada pela Volo
do Brasil, sociedade diversa, que ndo se aproveita os demais socios
da VarigLog Decisao mantida - Recurso improvido.

O prazo decadencial é de 2 (dois) anos, contados da publicacdo da ata
deliberatéria, para anular a deliberacdo. O prazo prescricional é de 3 (trés) anos.
Visando a nao perder o prazo para o ajuizamento da acdo, € indicado que o
interessado cumule os pedidos de invalidacao deliberatéria, com o de condenacgao

dos administradores.

8Tribunal de Justica de SP. Agravo de Instrumento n. 0280024-51.2011.8.26.0000. Sétima Camara
de Direito Privado, Relator Ramon Mateo Junior, Julgado em 17 out. 2012 (Disponivel em
www. fjsp.jus/br/busca - acessado em 29/04/2015).
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Nao é admitida a renuncia a pretensao de responsabilizar o administrador
por danos causados ao patriménio social, no direito brasileiro. Caso viesse a ocorrer,
repercutiria na responsabilidade civil dos acionistas por voto abusivo e
manifestamente contrario ao interesse social.'® Também nao é admitida a remisséo,

pelos mesmos fundamentos.

A transacao é possivel mediante aprovagdo em assembleia geral. Nao ha
previsao legal neste sentido. No entanto, é indicado proceder deste modo a fim de
ressalvar responsabilidades.

O artigo 159, §6°. da LSA, estabelece a possibilidade de exclusao judicial
da responsabilidade, quando o juiz se convencer de que o administrador agiu de boa
fé e visando ao interesse da companhia. A doutrina majoritaria entende que nao é
possivel esta justificacao de forma extrajudicial, no ambito da assembleia geral, em

face da expressa disposigao legal.

A prescricdo, como causa extintiva da pretensdo indenizatéria, merece
atencao especial, na medida em que estabelece prazos diferentes, dependendo do
caso. O artigo 206, §3°, VIl do Codigo Civil revogou a disposicao do art. 287, 11, b, 2,
da LSA. O prazo é de 3 (trés) anos contados da apresentacao do balancgo referente
do exercicio em que a violagdo tenha sido praticada, ou da assembleia geral que
dela deva tomar conhecimento. Esta regra se aplica tanto as sociedades quanto aos
acionistas. Ha excecbes quanto ao prazo e ao inicio da contagem, como € o caso da
hip6tese de faléncia, que é de 2 (dois) anos, contados do transito em julgado da
sentencga de encerramento da faléncia, que se submete a regra do LRF, art. 82.

19 Marcelo Vieira Von Adamek. Op. Cit., p. 285.
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5. ANALISE ECONOMICA DA
RESPONSABILIZACAO DO ADMINISTRADOR DE
S/A E O SEGURO D&O.

A responsabilidade dos administradores foi construida a partir de um
conceito de transferéncia parcial e em pequena escala dos riscos da atividade do

negocio, pelos sécios.

A evolucgéo da sociedade para uma cada vez maior responsabilizacao dos
administradores demonstra que o modelo inicial, que até a pouco se restringia
responsabilizagdo por participacdo em fraudes e pela realizagdo de atos com
extrapolacdo de poderes, ja ndo é mais suficientemente aceito pelas sociedades

andnimas, sejam elas abertas ou fechadas.

Segundo Bruno Meyerhof Salama?°, na obra “O Fim da Responsabilidade
Limitada no Brasil”, é possivel transferir-se o risco empresarial em maior escala aos
administradores, por meio de trés mecanismos juridicos, quais sejam “inversdao do

6nus probatdério, expansao da culpabilidade e objetivacdo da responsabilidade.”

Veja-se que a inversao do 6nus da prova estabelece de antemao uma
presuncao relativa de culpa dos administradores, que por sua vez passam a ter de
provar a auséncia de culpa nos ilicitos praticados pela empresa. A dificuldade em
produzir prova de auséncia de culpa é tao extrema, que o efeito pratico sentido pelos
administradores é como se fosse o de uma responsabilidade objetiva. A esfera

tributéria brasileira é rica em exemplos neste sentido.

A transferéncia do risco da atividade aos administradores ocorre também
na medida em que sdo ampliados os seus poderes de escolha e fiscalizacdo dos

profissionais com o0s quais a companhia se relaciona. Assim, estendidos esses

20 Bruno Meyerhof Salama.O fim da responsabilidade limitada no Brasil: histdria, direito e economia.
Sao Paulo: Malheiros, 2014, p. 474.
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poderes, agem com culpa in eligendo e/ou culpa in vigilando os administradores
sempre que houver algum tipo de irregularidade em seus oficios. Levado ao
extremo, este conceito também podera levar os administradores a responderem

quase que objetivamente pelos atos da empresa.

O outro aspecto €& a responsabilidade objetiva, mas esta
responsabilizacdo independente de culpa do administrador impacta de tal forma na
companhia, que o profissional, ao assumir o encargo, passa imediatamente a
suportar com o seu patriménio pessoal os riscos do negdcio, quase como um

avalista, ou porque nao se dizer, um socio.

As justificativas econdmicas apresentadas para esta ampliagcdo da
responsabilidade dos administradores se dao no sentido de que esses profissionais
teriam melhores condicbes de suportar o risco do nego6cio do que outros credores,
uma vez que conhecem o modus operandi da empresa e suas formas de prever e
mitigar eventuais prejuizos. Além deste fator, ha também o fato de que quanto mais
vinculado estiver o profissional, maior sera o grau de zelo no desempenho de suas

tarefas, ensejando em uma melhor gestdo empresarial.

Ha que se ponderar que nas grandes companhias, notadamente nas de
capital aberto, as figuras dos administradores estdo totalmente dissociadas das
figuras dos acionistas, expressando desproporcionalidade entre os incentivos a boa
administracao frente aos 6nus gerados pela falta de éxito no ditame profissional.

As medidas de ampliacdo de responsabilidade dos administradores por
vezes poderao repercutir em efeitos nefastos as companhias, caso estes passem a
adotar medidas muito mais tendentes a lhes resguardarem patrimonialmente do que
de investirem no desenvolvimento econémico e tecnolégico das empresas. Até
mesmo profissionais com perfis é6timos ao empreendedorismo poderdo se sentir
tolhidos na mingua de tanto conservadorismo. No cume de todos esses riscos estara
a dificuldade extrema de contratar profissionais que estejam abertos a assumir

encargos tao nefastos ao seu patriménio pessoal.
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Como forma de incentivar os administradores a agirem de acordo com a
lei, surge a figura da corresponsabilizacdo, onde, segundo Bruno Meyerhof

Salama?':

As empresas precisardo compensar os administradores que arcam
com riscos de responsabilizacdo ou entdo terdo que lhes custear
apdlices de seguro. Poder-se-ia argumentar que, por si sO, 0
pagamento de maiores salarios ou de cobertura securitaria ndo é um
problema. Afinal, tanto a maior remuneracao do administrador quanto
a existéncia de cobertura securitaria reforcam a posi¢éo patrimonial
dos administradores enquanto garantidores implicitos dos credores
da empresa.

Ha que se ponderar a evidente onerosidade gerada a empresa pela
corresponsabilizacdo, seja pelo reflexo do aumento da remuneracdo dos
administradores, seja pelo custo do contrato de seguro, circunstancias que, em que
pesem os esforcos financeiros envidados pelas companhias, ndo traduzem a

esperada garantia total aos credores.

Os contratos de seguro de responsabilidade civil dos administradores séo
denominados contratos de seguro D&O, que é a abreviacdo da expressao
americana Directors and Officers Liability Insurance, cujo objetivo é proteger a todos
0s executivos que tem poder de gestdo, representando as companhias perante

terceiros.

O seguro D&O foi langcado no Brasil na década de 90, passando a ter
maior receptividade no ambito das corporagdes no Brasil com a entrada em vigor do
Cédigo Civil de 2002, que passou a fazer previsdo da desconsideracdo da
personalidade juridica em seu artigo 50, estabelecendo maior rigidez na imposicao
de responsabilidade aos administradores das empresas, independentemente de
culpa. Esta receptividade reside na conclusdo de que, ainda que o administrador
seja responsabilizado civiimente, ndo ha garantias de que tera ativos pessoais
suficientes disponiveis a reparacéao de danos.

21 Bruno Meyerhof Salama. Op. Cit., p. 479.
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Por outro lado, ha que se ter presente as dificuldades sentidas pelos
acionistas minoritarios das sociedades andnimas abertas, ao buscar demandar
contra seus administradores ou contra a propria companhia, posto que a Lei
6.404/76, em seus artigos 158 e 159 estabelecem quérum de deliberacao,
comprovagao de culpa ou dolo dos administradores, entre outros, situagbes essas
que por regra estdo muito distantes do conhecimento dos acionistas minoritarios.
Vencidas essas dificuldades, é possivel que o seguro D&O reflta como um
mecanismo capaz de efetivar a garantia dos direitos dos acionistas, pela defesa do

patriménio da companhia.

Praticas como as de governanga corporativa sdo muito bem recebidas
pelas companhias seguradoras, ao serem cotadas pelas empresas interessadas em
contratar o seguro D&O, uma vez que as seguradoras podem perfeitamente nao
aceitar firmar contrato com determinadas empresas, seja pela falta de boas praticas
de governanca, seja pela conclusao negativa a partir de monitoramentos realizados,
podendo inclusive aceitar o contrato, precificando o prémio de forma mais onerosa,

de acordo com o grau de risco assumido.

Segundo Ana Carolina Rodrigues??, a importacdo do seguro D&O para o
mercado brasileiro trouxe algumas falhas, sendo uma delas quanto a cobertura dos
sinistros, que se voltam essencialmente ao custeio das despesas judiciais e dos
honorarios de advogados, ficando excluidas as indenizacbes pelos danos sofridos

as vitimas.

Entretanto, este tipo de seguro é importante tanto para evitar que danos a
terceiros eventualmente figuem sem reparacdo, como a protecdo do patrimdnio
pessoal dos administradores e da propria companhia, por meio de suporte a
indenizacdes vultosas e despesas processuais inesperadas, causadas por atos de

gestao.

22 Ana Carolina Rodrigues. A responsabilidade civil e o seguro D&O. Revista de Direito Bancario e
do Mercado de Capitais. Ano 15. Vol. 58. Out-dez/2012. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2012.
Pag. 452.
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De modo geral, é possivel afirmar que o seguro D&O contribui
positivamente para a pratica de governanca corporativa pelas empresas, trazendo
reflexos na efetividade da responsabilidade civil.

Uma particularidade da apdlice é que esta é destinada a cobrir danos de
natureza eminentemente patrimonial, de tal forma que constituem riscos
habitualmente excluidos, os danos extrapatrimoniais ao meio ambiente ou danos
morais, que até poderao ser contratados a parte, mediante elevada contraprestacao

pecuniaria, frente a sua imprevisibilidade.

Em que pesem essas possibilidades de exclusbes de coberturas de
riscos, ainda assim constitui boa pratica de governanca corporativa, que a empresa
forneca aos seus administradores, 0os meios de protecdo patrimonial na esfera

pessoal.

Vale apresentar ementa de decisao judicial proferida pela Quinta Camara
Civel do Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul®®, no sentido de condenar
subsidiariamente o so6cio o administrador a pagar a companhia pelas praticas
adotadas na administracdo da empresa e que resultaram na diminuicdo dos

respectivos resultados e na falta de capital de giro.

DISSOLUQAO DE SOCIEDADE ANCA)NIMAL LIQUIDACAO E
NOMEACAO DE LIQUIDANTE. DISSOLUGCAO PARCIAL DE
SOCIEDADE LIMITADA. APURACAO DE HAVERES.
RESPONSABILIDADE DO ADMINISTRADOR POR
IRREGULARIDADES NA CONTABILIDADE DA EMPRESA. Agravos
retidos ndo conhecidos, porquanto nao reiterados na conformidade
do art. 523, § 1°, do CPC. Pedido de reducao do valor dos haveres
do filho do sécio falecido que ndao merece prosperar, porquanto
apurados através de pericia e na conformidade com o patriménio

23Tribunal de Justica do Rio Grande do Sul. Apelacdo Civel N2 70014711725, Quinta Camara Civel,
Relator Leo Lima, Julgado em 22/11/2006 (disponivel em www.fjrs.jus.br/busca - acessado em
29/04/2015).
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liquido da sociedade e com as respectivas quotas sociais. Juros
moratoérios, no percentual de 6% ao ano, fixados desde a citagéo,
consoante o art. 219, do CPC e corregdo monetaria pelo IGP-M.
Pleito de abatimento, no valor dos haveres do autor, do valor
referente as despesas com a liquidacdo da S.A. demandada
improcedente. Valor do patriménio liquido da Policlinica Central Ltda.
que nao guarda relacdo com a liquidagdo da S.A. Condenacao
subsidiaria do sécio da Policlinica Central Ltda. ao pagamento dos
haveres relativos ao filho do sécio falecido que nao merece
alteracdo, tendo em vista as irregularidades praticadas na
administracdo da empresa e que resultaram na diminuicdo dos
respectivos resultados e na falta de capital de giro. Restando
demonstrado, pela prova constante dos autos, que o demandado,
enquanto da Policlinica Central Ltda., praticou irregularidades que
causaram prejuizo a e, por consequiéncia, ao autor, deve responder
pela indenizagdo dai decorrente. Valor da indenizagdo que, no
entanto, deve ser apurado em liquidagéo de sentenga. Nomeacao de
liquidante isento para a liquidagao da S.A., de acordo com o art. 209,
paragrafo unico, da n® 6.404/76 e com o art. 657, § 2°, do CPC/39.
Pagamento dos haveres do filho do socio falecido que deve ser feito
de forma parcelada, sob pena de inviabilizar a continuidade da
empresa. Apelo dos demandados desprovido e recurso adesivo do
autor provido em parte.

No caso expresso na ementa acima transcrita, verifica-se uma
h&d uma condenacdo subsididria do administrador em relagdo a empresa, sem
qualquer mengéo sobre contrato de seguro D&QO, nao significando necessariamente
que o administrador ndo esteja assegurado por este tipo de contrato. Isto poderia se

verificar diante da analise dos contratos firmados entre as partes, no caso concreto.

Alfredo Lamy Filho e José Bulhdes Pedreira®* salientam a importancia da
previsao legal do art. 159 da Lei 6.404/76, que trata da acéo social, referindo que:

A acéao para haver do administrador a reparagédo do dano que causou
ao patriménio da companhia é dita social, porque pertence a
sociedade; a que cabe ao acionista para haver indenizagdo causada
diretamente ao seu patriménio é individual.

A acao social cabe a companhia, como pessoa juridica que sofreu o
prejuizo a ser reparado. Tratando-se de procedimento contra os
proprios administradores, a lei reserva a Assembleia Geral a
competéncia para deliberar sobre a conveniéncia de sua propositura,

24 Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhdes Pedreira. A lei das S.A., 2°. Vol., parte lll, 22. Ed, Rio de
Janeiro: Renovar, 1996, pag. 407.
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mas admite que seja exercida por acionista como meio de corrigir a
omissao ou o0 abuso de poder de administradores ou da maioria dos
acionistas.

Neste sentido, ha possibilidade de cobertura securitaria tanto para os
diretores e administradores, quando a gestdo estiver em desacordo com o objeto
social, por culpa, como também para a propria sociedade, quando a gestao estiver
em desacordo com o estatuto ou com os interesses sociais. Em qualquer dos casos,
nao havera cobertura de seguro D&O para os casos dolosos, fraudulentos ou com

foco nos interesses pessoais.

Roberta Mauro Medina Maia e Leonardo Joseph Burman?® esclarecem
que ha dois tipos de apdlice de seguro D&O, de acordo com o0 momento do sinistro

indenizavel:

Normalmente, o evento incerto previsto na apolice D&O é qualquer
acao judicial ou procedimento extrajudicial, incluindo também casos
submetidos a arbitragem. Previstos no contrato de seguro como
“reclamagbes”, esses eventos devem ter por escopo a reparagao de
perdas e danos a que o segurado tenha dado causa.

Quando o contrato de seguro determina que o sinistro representa o
momento em que esta “reclamacao” é proposta, diz-se que a apdlice
€ do tipo claimsmade, ou a base de reclamacgbes. Trata-se de
contrato através do qual o ente segurador se compromete a arcar
com o0s prejuizos decorrentes de demandas propostas contra o
segurado durante a vigéncia da apdlice ou até um periodo especifico
apds a sua expiracdo. Assim, a garantia conferida pela seguradora
limita-se a “reclamagdes” futuras contra o segurado.

Na modalidade de contrato claims made basis, tanto o dano como a
reclamacao terdo que ocorrer no periodo de vigéncia contratual,sob pena de nao

haver direito a cobertura securitaria.

25 Roberta Mauro Medina Maia; Leonardo Joseph Burman. Apontamentos sobre o seguro de
responsabilidade civil por atos de gestao de administradores ou diretores de empresas
(D&O). Revista Trimestral de Direito Civil. V. 30. abril/junho 2007. Rio de Janeiro: Padma, 2000.
Pag. 151.
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Por outro lado, na modalidade de contrato com clausula ocurrance basis,
a cobertura da apdlice ocorrera sempre que o dano ocorrer durante a sua vigéncia,
independentemente da “reclamacéao”.

Ha que se observar com cuidado a questao atinente as coberturas, posto
que abrangem tanto as despesas com custas e honorarios de advogados, como
também com a condenacao indenizatéria em si, ndo sendo raro ocorrer casos em
que o valor da cobertura securitaria se esgota com o pagamento das custas e
honorarios de advogados, restando a indenizacdo a descoberto. Nesta hipétese,
caso 0 administrador tenha patriménio apto a fim de cobrir a condenacéao, este
arcara com o respectivo valor. Caso o administrador ndo tenha patriménio suficiente,

ficara o terceiro prejudicado (vitima) sem o correspondente ressarcimento.

Neste aspecto, ao contratar o seguro D&O, empresa e corretor devem
analisar acuradamente os riscos e custos envolvidos e a capacidade financeira da

empresa, a fim de contratar a maior cobertura possivel.

No tocante as limitacbes do contrato de seguro D&O, Clara Beatriz
Lourengo de Faria®® apresenta algumas constatagdes atinentes a matéria ambiental,

que adiante se transcreve, in verbis:

(i)Nas ag¢Oes propostas por terceiros, ndo estao cobertas as indenizagbes
por lesdes corporais; (ii) as indenizagbes em alguns casos estao
submetidas a limite definido na apdlice; e (iii) por ser a apdlice a base de
reclamacgdes, o seguro ndao garante protecdo ao administrador face a
imprescritibilidade.

Contudo, nada impede que a empresa faca a contratacéao do seguro D&O

de riscos ambientais, sendo notério que a excecao dos casos de multas aplicadas

26 Clara Beatriz Lourenco de Faria. O seguro D&O e a protecao ao patriménio dos
administradores. Sao Paulo: Aimedina, 2011, p. 99.
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no ambito criminal e as despesas com despoluicdo ambiental, todos os demais
casos sao passiveis de contratacao de seguro D&O.

Assim, é possivel constatar que se por um lado a efetivacdo da
responsabilidade civil do administrador de S.A. ganhou muita forca com o advento
dos contratos de seguro D&O, por outro, de nada adiantara a falsa sensacédo de
segurancga, caso as empresas deixem de contratar as coberturas adequadas, ou
mesmo, caso as seguradoras fiquem se utilizando de subterfugios tendentes a

eximi-las de pagar o sinistro.
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6 - CONCLUSAO

Nas sociedades andnimas, o0s administradores sdo considerados
fiduciarios, considerando o poder que possuem sobre o patriménio da sociedade e
dos acionistas, exercido no interesse social, em prevaléncia quanto ao interesse

pessoal.

Independentemente do 6rgao acionario de que faca parte o administrador,
este devera perquirir a consecucao do objeto social da companhia, visando a
obtencdo da partilha de lucros entre os acionistas. Assim estara atuando em
conformidade com os interesses da companhia, com as exigéncias do bem publico,
e com a fungéo social da empresa.

Em que pese o acerto do legislador em estabelecer a responsabilidade
civil subjetiva do administrador de S/A, atrelada aos deveres fiduciarios explicitos e
implicitos na Lei 6.404/76 e desvinculada da obrigacao de resultado no final do
exercicio, este regramento ndo tem se mostrado suficiente para coibir a ma conduta
de administradores no exercicio dos seus cargos. Outro aspecto € a dificuldade de
efetivacao do direito, tendo em vista a dificuldade em comprovar o dano, o nexo de
causalidade, e o comportamento antijuridico do administrador. O préprio
esvaziamento da acdo judicial pela auséncia de bens do administrador, livres e
suficientes para indenizar dos prejuizos causados, pode servir de estimulo ao

descumprimento da lei.

Realizada a analise, ha que se considerar a necessidade de
aprimoramento da LSA, no que tange a extincdo do efeito extintivo do quitus, e a
ampliacdo das possibilidades de ajuizamento de a¢des indenizatérias por ato faltoso
do administrador.

Como medida de boa governanca corporativa, as empresas passaram a

buscar meios de protecdo ao patriménio dos seus administradores que exercem
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funcdes de gestdo, via seguro D&O, onde a seguradora contratada pagara a
indenizacao de todos os riscos cobertos pela apdlice, a menos que constem como
expressamente excluidos. Este seguro pode ser contratado pelas empresas, no
intuito de fornecer garantias em acgdes ajuizadas pelas empresas contra o
administrador, como pelos acionistas minoritarios, ou mesmo por terceiros, de tal
forma que, em que pese o0 seguro apresente algumas vulnerabilidades, como o caso
da limitagao de valor de cobertura ou da limitagéo do proprio tipo de cobertura, ainda
assim vem se revelando um bom instrumento de protecdo patrimonial aos

administradores de sociedades an6nimas.
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