OS DIREITOS DOS ACIONISTAS MINORITARIOS
DIANTE DA TRANSFERENCIA DE AGENCIAS DE
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MESMO CONTROLADOR

Ives Gandra da Silva Martins

Introduciao

No presente estudo tratarei da operacdo de transferéncia de agén-
cias e equipamentos entre instituigdes financeiras sob o mesmo contro-
le, levando em considerag@o os seguintes pontos:

- o calculo deve ser pelo valor de mercado (e ndo o contabil);

- no valor do prego deve ser computado o fundo de comércio;

- e, por fim, o direito dos acionistas minoritarios de serem indeni-

zados por tal operagdo.

Valor de mercado x valor contabil

Algumas consideragdes preliminares fazem-se necessarias.

A primeira observacgdo refere-se ao disposto no artigo 117, § I°, letra

“a”, da Lei das Sociedades por A¢des, assim redigido:

Art. 117. O acionista controlador responde pelos danos causados
por atos praticados com abuso de poder.

§ I° Sdo modalidades de exercicio abusivo de poder:

a) orientar a companhia para fim estranho ao objeto social ou lesivo
ao interesse nacional, ou leva-la a favorecer outra sociedade, brasi-
leira ou estrangeira, em prejuizo da participacdo dos acionistas mi-
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noritarios nos lucros ou no acervo da companhia, ou da economia
nacional; (...)".

Embora o dispositivo comporte analise pormenorizada de seus di-
versos angulos e espectro abrangente, o que interessa, para efeitos de
reflexdo no presente estudo, é aquele concernente ao exercicio do abuso

do poder acionario, ou seja:

(...) favorecer outra sociedade, brasileira ou estrangeira, em prejuizo
da participacdo dos acionistas minoritarios nos lucros ou no acervo
da companhia! 2,

1. Gustavo Leopoldo Caserta Maryssael de Campos, Marcos da Costa e Mérces
da Silva Nunes assim o comentam:

“A responsabilidade estabelecida neste artigo tem natureza civil. Mas néo afastara
eventuais responsabilidades de carater penal ou administrativo, caso o mesmo ato, ou a
forma com que for praticado, seja tipificado como ilicito em lei.

Dependera a responsabilizagdo da prova de que o ato foi praticado com abuso de
poder, e de que acarretou dano. Seja patrimonial ou moral o dano, devera ele ser valora-
do monetariamente, para ser completamente ressarcido.

Conforme assinalou Modesto Carvalhosa, o uso regular do poder de controle
ndo é questionavel, mesmo que seu resultado seja a ndo prosperidade da companhia,
em vista da condugdo ineficiente ou improdutiva das atividades da empresa. O uso do
poder s6 sera considerado abusivo se o controlador ndo atender ao interesse publico e
societario, mas, sim, ao seu proprio interesse, resultando dano a companhia ou a pessoas
aela ligadas...” {Comentdrios a Leis das Sociedades por A¢des, 2* edigao (I# pela Forense),
coordenagdo de Geraldo de Camargo Vidigal e Ives Gandra Martins, Rio de Janeiro,
Ed. Forense Universitaria, 1999, p. 353).

2. Leia-se dos mesmos autores:

“O § I° do art. 117 informa as modalidades de exercicio abusivo de poder, sujeitas
a sangao estabelecida no ‘caput’ do dispositivo.

Doutrina relevante tem afirmado que as hipdteses contempladas nas alineas desse
dispositivo tém carater exemplificativo e ndo taxativo, calcando-se no seguinte trecho
da Exposi¢ao de Motivos do proprio projeto: ‘exemplificando, o art. 117, modalidades
mais frequentes de exercicio abusivo do poder controlador, o projeto ndo exclui outras
hipdteses, que da vida e da aplicacdo da lei se incumbirdo de evidenciar’” (Gustavo
Leopoldo Caserta Maryssael de Campos, Marcos da Costa ¢ Mérces da Silva Nunes,
Comentarios a Leis das Sociedades por A¢ées, coordenagido de Geraldo de Camargo Vi-
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Se o valor patrimonial da empresa, nele incluido o fundo de co-
mércio, ¢ superior ao valor contabil - ¢ o é, na esmagadora maioria dos
casos por forga da intangibilidade desse acervo — configura abuso o fato
de acionista majoritario integralizar capital de outra empresa da qual
ndo participam os acionistas minoritarios, ou, se participam, de forma
que tal capital venha diluido, nos termos do supracitado dispositivo?.
Apenas nas aquisi¢des de empresas com agio pode-se falar em ‘““fundo
de comércio adquirido”, (Lei 11.638 de 28/12/2007), que ndo ¢ o caso

do presente estudo.

A expressao
“levar a favorecer outra sociedade”

¢ suficientemente clara. Nao obstante as restricdes que os intérpre-
tes sempre fazem ao aforismo exegético de que “in claris cessat interpre-

tatio”, neste caso, ¢ dificil fugir a clareza da norma.

digal e Ives Gandra Martins, Rio de Janeiro, Ed. Forense Universitaria, 22 ed. (I* pela
Forense), 1999, p. 354).

3. Concluem:

“Esclareceu Fran Martins que a lei, ao empregar, de forma generalizada, o verbo
orientar, admite que a mesma se faga direta ou indiretamente; sera direta quando re-
sultar de voto assemblear; sera indireta quando for exercida através de influéncia ou de
presséo sobre o corpo de administradores da companhia.

E também considerado abuso de poder o acionista controlador levar a companhia
a favorecer outra sociedade, brasileira ou estrangeira, em prejuizo da participagdo dos
acionistas minoritarios nos lucros ou no acervo da companhia, ou da economia na-
cional. Essa regra espelhou a preocupagdo do legislador com a realidade da economia
internacional na década de 70, quando ja imperavam as macroempresas transnacionais.
No mundo atual, de transa¢des eletronicas movimentando bilhdes de dolares em tempo
real, onde uma crise nacional pode causar danos irreparaveis em todo o mundo, essa
regra ganha ainda maior importancia, ao impedir que os acionistas nacionais e a pro-
pria economia brasileira sofram prejuizos enormes, causados por controlador que, nessa
hipdtese, no mais das vezes, serd estrangeiro” (Gustavo Leopoldo Caserta Maryssael de
Campos, Marcos da Costa e Mérces da Silva Nunes, Comentdrios a Leis das Sociedades
por Agoes, coordenagdo de Geraldo de Camargo Vidigal e Ives Gandra Martins, Rio de
Janeiro, Ed. Forense Universitaria, 22 ed. (I* pela Forense), 1999, p. 355).
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Declara o legislador que, se houver “o favorecimento de outra socie-

dade” que resulte em

“prejuizo dos acionistas minoritarios”,

ndo podem fazer prevalecer sua opinido na decisdo, por serem sem-
pre vencidos na divergéncia eventual - o exercicio do poder abusivo ¢

configurado, merecendo as sangdes que examinaremos mais adiante®.

4. As demais hipoteses de uso abusivo estdo nas letras “b” a “h” do artigo 117,
que estdo assim redigidas:

“§ I° Sdo modalidades de exercicio abusivo de poder:

a) orientar a companhia para fim estranho ao objeto social ou lesivo ao interesse
nacional, ou leva-la a favorecer outra sociedade, brasileira ou estrangeira, em prejuizo
da participagao dos acionistas minoritarios nos lucros ou no acervo da companhia, ou
da economia nacional;

b) promover a liquidagdo de companhia prospera, ou a transformagao, incorpora-
¢do, fusdo ou cisdo da companhia, com o fim de obter, para si ou para outrem, vantagem
indevida, em prejuizo dos demais acionistas, dos que trabalham na empresa ou dos
investidores em valores mobiliarios emitidos pela companhia;

c) promover alteracdo estatutaria, emissdo de valores mobiliarios ou adogdo de
politicas ou decisdes que ndo tenham por fim o interesse da companhia e visem a causar
prejuizo a acionistas minoritarios, aos que trabalham na empresa ou aos investidores em
valores mobiliarios emitidos pela companhia;

d) eleger administrador ou fiscal que sabe inapto, moral ou tecnicamente;

e) induzir, ou tentar induzir, administrador ou fiscal a praticar ato ilegal, ou, des-
cumprindo seus deveres definidos nesta Lei e no estatuto, promover, contra o interesse
da companbhia, sua ratificagio pela assembleia-geral;

f) contratar com a companhia, diretamente ou através de outrem, ou de sociedade
na qual tenha interesse, em condig¢des de favorecimento ou nao equitativas;

g) aprovar ou fazer aprovar contas irregulares de administradores, por favoreci-
mento pessoal, ou deixar de apurar dentincia que saiba ou devesse saber procedente, ou
que justifique fundada suspeita de irregularidade.

h) subscrever agdes, para os fins do disposto no art. 170, com a realizagdo em bens
estranhos ao objeto social da companhia. (Redagdo dada pela Lei n. 9.457, de 1997)”.
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Fundo de comércio

Em relagdo ao denominado “fundo de comércio”, repetidas vezes

tenho me debrugado sobre a matéria.

O Ministro José Carlos Moreira Alves em palestra pronunciada no
Centro de Extensdo Universitaria - Escola de Direito do Instituto In-
ternacional de Ciéncias Sociais sobre o conteudo desse conceito, assim
se referiu (18/11/2011):

Como salienta Rubens Requiao (Curso de Direito Comercial, 1° vo-
lume, 212 edigdo, n. 157, p. 204, Editora Saraiva, Sdo Paulo, 1993),
fundo de comércio e estabelecimento comercial sdo expressoes si-
ndénimas, porquanto ‘“na nomenclatura juridica, usada pelos nossos
autores, aplicam-se, comumente, as expressdes fundo de comér-
cio, por influéncia dos escritores franceses (fonds de commerce), e
azienda, por inspira¢do dos juristas italianos, como sinénimas de
estabelecimento comercial”, razdo por que “usaremos, pois, indis-
tintamente os trés vocabulos”. No mesmo sentido, Fran Martins,
Curso de Direito Comercial, 24* edigdo revista e atualizada por Jorge
Lobo, n. 383, p. 328, Editora Forense, Rio de Janeiro, 1999, que
observa que “no Brasil tem sido empregada, para significar o fun-
do de comércio, a expressao estabelecimento comercial”, embora o
autor ache mais apropriado usar da expressdo fundo de comércio.
Por outro lado, sdo integrantes do fundo de comércio os elementos
incorpéreos e corporeos de que se utilizam os comerciantes em suas
atividades, ndo se podendo dizer, genericamente, qual desses ele-
mentos € o preponderante.

Dai, e em face do disposto no caput do artigo 133 do CTN que
versa a sucessdo tributaria, estar eu de pleno acordo com a resposta
do Dr. Ives Gandra da Silva Martins, “verbis™:

“Trata-se (o fundo de comércio) de rigor, de um conjunto de atri-
butos que determinado negdcio adquire, transcendendo de muito
a caracteristica de um elemento isolado, como, por exemplo, local,
atividade ou mesmo clientela, se isoladamente considerado cada
um desses elementos. E o conjunto deles e de outros que constitui
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aquilo que representa o ‘fundo de comércio’, algo que transcende a
propria nogdo de empresa. O valor do ‘fundo de comércio’ é sempre
superior ao da propria empresa, em seus valores escriturais, visto
que nele considerado estd ndo s6 o valor patrimonial da sociedade
e do negdcio, como todos os elementos que o compdem - como o
‘goodwill’, o ‘earning power’ - além de outros que conformam o
seu valor real, de resto, o que € permanentemente considerado para
efeitos de alienagdes empresariais™.

Em minha opinido:

Nao se pode confundir “acervo” com “fundo de comércio”. O fun-
do de comércio representa, ndo obstante constituir-se em conceito
mais amplo de direito privado e de fronteiras mais elasticas, uma
universalidade de bens corpdreos e incorporeos.

Alguns dos juristas que procuraram definir o fundo de comércio,
sempre realgaram tais caracteristicas, no direito patrio e compa-
rado, como Albert Cohen (Traité Theorique et pratique des fonds de
commerce), Alfredo Buzaid (Da ag¢do renovatoria, Ed. Saraiva), L.
Autuori (“Fundo de Comércio”, Repertorio Enciclopédico do Direito
Brasileiro, Ed. Borsoi, vol. 23, p. 230), A. B. Cotrim Neto (“Fundo
de Comércio”, Enciclopédia Saraiva de Direito, vol. 39)°,

Alfredo Buzaid entende por fundo de comércio o conjunto de todos

0s bens corporeos e incorporeos de uma empresa:

A generalidade dos autores costuma classificar os elementos que
compdem o fundo de comércio em duas categorias fundamentais,
que retinem espécies variaveis e de natureza diversa, consoante a
importancia do ramo e da atividade mercantil: a) direitos ou coi-
sas incorpdreas: 1 - o direito a renovagdo judicial do contrato de

5. Questbes controvertidas no Processo Administrativo Fiscal, Sao Paulo, Ed. Re-
vista dos Tribunais/CEU-Escola de Direito, 2012, p. 16-17.

6. Responsabilidade Tributdria, coordenagdo minha, Sdo Paulo, Ed. Revista dos
Tribunais/CEU-Escola de Direito, 2011, p. 32.
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arrendamento; Il - o nome comercial, compreendendo a firma e a
denominacdo; o titulo e a insignia do estabelecimento; a expressao
ou sinal de propaganda; as marcas de indtstria e de comércio; as
recompensas industriais; as inveng¢des e os privilégios; os modelos
de utilidade, os desenhos ¢ os modelos industriais; III - os direitos
autorais e os de resguardo do nome ou pseudoénimo contra os seus
usurpadores; IV - o aviamento, a freguesia e sua defesa contra a
concorréncia desleal; b) coisas corporeas: I - os imdveis, a saber,
terrenos, construgdes, edificios, fabricas, armazéns, depoésitos, com
tudo neles intencionalmente empregado em sua exploracdo indus-
trial, aformoseamento ou comodidade, irretiraveis sem fratura ou
dano; II - os mdveis, i.e., as instalagdes, o mobilidrio, os utensilios,
veiculos, maquinas, maquinismo, acessorios e pertences, a matéria-
-prima, os produtos manufaturados ou semimanufaturados, as mer-
cadorias, ou fazendas em geral, os titulos ou efeitos do comércio’.

O conceito de fundo de comércio, portanto, leva em consideracdo

ndo s6 os bens tangiveis, como aqueles intangiveis, mas ostenta um es-

pectro mais amplo, de valor supraempresarial, em que todos os fatores in-

fluenciam sua determinacdo, inclusive a previsdo de lucros futuros (“goo-

dwill” ou “earning power”) e a propria possibilidade de sua perfilacdo,

independentemente da continuagdo ou ndo da empresa’. Se o bem que

incorpora o fundo tiver reconhecimento atemporal no mercado — como

Te
8.

Da agdo renovatoria, Sao Paulo, Ed. Saraiva, p. 243-244.
O Prof. Wilson Alberto Zappa Hoog lembra que:

“O Fundo de Comércio - ‘goodwill’ tem, como uma apreciagdo contemporanea,

o seguinte sentido e alcance:

E um bem com uma caracteristica dominante de intangivel, podendo existir uma
ou mais partes corpéreas, ¢ este ativo-bem ndo se confunde com agio, pois pode ser
objeto unitario de direitos e de negodcios juridicos, translativos ou constitutivos. Existe
somente nas células sociais, que possuem o ‘elemento de empresa’, independente de ser

uma pessoa juridica, pois o empresario, assim como a sociedade empresaria, também
tem fundo de comércio - ‘goodwill’. Este bem praticamente intangivel, o aviamento,
esta caracterizado como um bem de propriedade desta célula social, e ¢ dotado de valor
econdmico, podendo este valor ser nulo ou positivo, mas ndo, negativo; traz beneficios
presentes e futuro” (Fundo de comércio - “goodwill” - Conceito contemporaneo, texto
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ocorre com algumas empresas que se notabilizaram por suas descobertas
e inovagdes - enquanto estas empresas detiverem tais bens imateriais,
mesmo com paralisagdo temporaria do empreendimento, ndo perde, o

fundo de comércio, densidade propria no mercado®.

7

O fundo de comércio €, portanto, um valor intangivel, pertencente
a todos os detentores de agdes de uma empresa, majoritarios ou ndo, o
qual integra o valor global. Por sua dificil quantificacdo contabil - ndo
pelo mercado —taramente aparece na contabilidade, mas conforma o
valor REAL DA EMPRESA.

Um outro aspecto ¢ de se realgar, preliminarmente, qual seja o re-
conhecimento pelos Tribunais Superiores de que o fundo de comércio
tem valor a ser dimensionado, devendo, todavia, a sua quantificagdo ser
equiparada ao do ressarcimento, nas dissolugdes de sociedade ou retira-
da de socios. Embora a jurisprudéncia tenha se orientado para as disso-
lugdes ou retiradas de acionistas, o mesmo principio pode ser adotado

para outras formas de transformacdo societaria.

No RESP 906123, sob a relatoria do Ministro Paulo de Tarso,
decidiu o STI:

na Internet, https:/www.google.com.br/#g=fundo+de+comercio+-+"goodwill”+conceit

o+contemporaneo+Wilson+Alberto).

9. Paulo Coviello Filho lembra que:

“O E. Tribunal de Justica do Estado de Minas Gerais utiliza definicdo proveniente
do Dicionario Aurélio, nos mesmos moldes das defini¢des aqui relacionadas, conforme
abaixo:

“O conceito de fundo de comércio encontrado no Dicionéario Aurélio ¢ o seguinte,
in verbis: ‘Conjunto de bens e direitos, tangiveis ou ndo, que constituem o patrimonio do
comerciante (instalagdes, mercadorias, nome e ponto do estabelecimento, freguesia, etc.)’.
Aviamento, ainda segundo o Dicionario Aurélio, é o elemento essencial do estabeleci-
mento comercial: o conjunto de aparelhamento, freguesia, crédito e reputagdo” (A difi-
culdade e subjetividade na conceituagdo do fundo de comercio, Fiscosoft, http://www.
fiscosoft.com.br/a/6gd9/a-dificuldade-e-subjetividade-na-conceituacao-de-fundo-de-

-comercio-paulo-coviello-filho).
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RECURSO ESPECIAL. APURACAO DE HAVERES. DISSI-
DIO NAO CONFIGURADO. COTEJO INEXISTENTE. AU-
SENCIA DE SIMILITUDE FATICA ENTRE OS ARESTOS
CONFRONTADOS. APURACAO DE HAVERES. INCLUSAO
DO FUNDO DE COMERCIO. POSSIBILIDADE. RECURSO
A QUE SE NEGA SEGUIMENTO.

1. Nao demonstrada a divergéncia pretoriana conforme preconiza-
do nos arts. 541, paragrafo unico, do CPC, e 255, § I°, a, e § 2°, do
RISTJ, deixa-se de conhecer o recurso especial.

2. A jurisprudéncia desta Corte Superior firmou-se no sentido de
que o critério da apuracdo de haveres, no caso de socio que se re-
tira da sociedade, serd semelhante ao da dissolugdo total, ou seja,
incluindo-se na avaliagdo de seus haveres o fundo de comércio. sob

pena enriquecimento dos demais s6cios em prejuizo do sécio fale-
cido.
3. Recurso a que se nega seguimento (grifos meus)!©.

Leia-se idéntica postura no RESP de relatoria do Ministro Cesar
Asfor Rocha:

COMERCIAL E PROCESSUAL CIVIL. DISSOLUCAO PAR-
CIAL DE SOCIEDADE. APURACAO DE HAVERES. INCLU-
SAO DO FUNDO DE COMERCIO. JUROS DE MORA. TER-
MO INICIAL. HONORARIOS ADVOCATICIOS. ART. 20, §
4 ° DO CPC. Q fundo de comércio integra o montante dos haveres
do sécio retirante. Precedentes. “Dentre os efeitos decorrentes da
citacdo na acdo de dissolugdo parcial da sociedade, ora cogitada, de
conteudo declaratorio, ndo se pode incluir o de acarretar a socie-
dade ré, ora recorrente, o 6nus de ja ter de suportar a incidéncia de
juros moratdrios desde a citagdo recebida, pois que estes s6 poderdo
fluir a partir do titulo executivo a ser eventualmente constituido
pela sentenca que fixar o valor do crédito que possa vir a ser reco-
nhecido a socia/recorrida” (REsp n. 108.933-SC, por mim relatado,

10. STJ - REsp: 908173, Relator: Ministro PAULO DE TARSO SANSEVERINO,
data de publicagao: DJ 22/02/2011.
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DJ de 30/11/1998). Recurso especial parcialmente conhecido e, nes-
sa extensdo, provido (grifos meus)'!.

No RESP 453476/GO, de relatoria do Ministro Antonio de Padua

Ribeiro, 1é-se:

PROCESSUAL CIVIL. ACAO RESCISORIA. PRAZO. CON-
TAGEM. TRANSITO EM JULGADO. SENTENCA. UNICI-
DADE. DISSOLUCAO PARCIAL DE SOCIEDADE COMER-
CIAL. PAGAMENTO DE HAVERES.

I - A sentenga é una, e como tal, ndo pode ser fracionada para efeito
de acdo resciséria. Ndo se pode falar, pois, em transito em julgado
parcial. Precedente da Corte Especial (ERESP 404.777-DF).

II - O prazo para ajuizar ac¢do rescisoria ¢ contado a partir do Docu-
mento: 13989504 - Despacho / Deciséo - Site certificado de transito
em julgado da decisdo no ultimo recurso interposto.

III - Para que a agdo rescisoria seja acolhida por violagdo a dispositi-
vo de lei (CPC, art. 485, V) é preciso que a norma legal tida como
ofendida tenha sofrido violagdo em sua literalidade.

IV - Na dissolucdo de sociedade comercial, a apuragdo de haveres
no caso de sdcio retirante deve ser feita como se de dissolugdo total
se tratasse, evitando locupletamento indevido dos sécios remanes-
centes.-

V_ - Declarando o perito judicial que mencionou a marc

como componente de fundo de comércio, ndo ha como se fazer
ilacdo para afirmar que, ndo registrada no INPI a referida marca,
direito a ela ndo teria o sécio retirante.

VI - Recurso especial conhecido e provido para cassar o acorddo
proferido na agdo rescisoria (grifos meus)!2.

11. RESP 564711/RS, Relator Ministro Cesar Asfor rocha, Quarta Turma, jul-

gado em 13.12.2005, DJ de 20.03.2006.

12. RESP 453476/GO, Relator Ministro Antonio de Padua Ribeira, Terceira

Turma, julgado em 01.9.2005, DJ de 12.12.2005.
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Nos trés casos, reconhece-se que o fundo de comércio € integrante
do valor patrimonial da empresa, mesmo que nao quantificado na con-
tabilidade - de resto, raramente ha esta contabilizacdo, normalmente
apenas feita em aquisi¢des - para que ndo haja uma perda de substincia
real do valor patrimonial dos sdcios minoritarios, nas dissolugdes, in-
corporagdes, fusdes ou cisdes, muitas vezes de interesse exclusivo dos
controladores, quando ndo, para afetarem a influéncia dos socios mi-

noritarios, se em nimero capaz de pressionar decisdes do controlador!'3.

Em outras palavras, o fundo de comércio traduz a capacidade da
sociedade progredir, o seu valor imaterial, elemento que compde o pro-

prio valor da empresa, devendo ser quantificado a favor de controladores

€ minoritarios.
Ha necessidade aqui de uma rapida explicagéo.

Algumas decisdes judiciais reconhecem que a detencdo do controle
de uma empresa oferta ao acionista controlador um “plus” valorativo,

por seu poder maior de negociar € comandar.

Este “plus” superior, em alguns casos, ndo ¢ de se confundir com

o fundo de comércio. Este decorre do valor da empresa, beneficiando

13. Em acoérdao da relatoria do Ministro Castro Meira leia-se:

“10. No atual cenario da economia nacional e internacional, altamente depen-
dente da satde financeira do setor empresarial, a eticidade nas relagdes interna corpo-
ris das companhias ¢ bem juridico igualmente digno de tutela, por meio do estimulo
a seguranca e a transparéncia das operagdes financeiras. Por tais motivos, urge apli-
car-se o principio da confianga, a fim de resguardar a boa-fé dos sdcios minoritari-
os, bem como de toda a comunidade, diante de eventuais situagdes juridicas geradas
por um comportamento desleal dos administradores e socios-controladores das pes-
soas juridicas” (STJ - RECURSO ESPECIAL : REsp 1130103 RJ 2009/0054605-4,
Relator Min. Castro Meira, 22 Turma, data de julg. 19/08/2010, data de publicagdo
30/08/2010,  http://stj.jusbrasil.com.br/jurisprudencia/15933705/recurso-especial-resp-
1130103-1j-2009-0054605-4).
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controladores e minoritarios, pois ndo ¢ um valor atribuivel a cada acio-

nista em particular, mas & empresa como um todo'“.

Trata-se de um valor que diz respeito a toda empresa, valor intangi-
vel, que, como atras expliquei, ¢ composto de todos os bens materiais e
imateriais que conformam a imagem da entidade no meio em que atua.
Independentemente deste valor pode, eventualmente, haver um valor
adicional para o conjunto de agdes do controlador, que diz respeito ao
poder pessoal de dispor de suas agdes - tese polémica -, mas que ndo se

confunde com o fundo de comércio da empresa.

Tal valor, todavia, vale somente para negociacdes com terceiros.
Jamais pode ser considerado nas incorporagdes, fusdes, em face de, nes-
tas alteracdes, ndao usar, o acionista controlador, do seu poder pessoal
de decisdo patrimonial “pro domo sua”. Prevalece, para tais hipoteses,
exclusivamente o poder real das empresas, com seu fundo de comércio,
objetivando uma integracdo societdria, na qual todos os acionistas, mi-

noritarios e majoritarios, estio representados'.

14. Roberta Nioac Prado, ao analisar a OPA (Oferta Preferencial de Agdes)
lembra que:

“Concluindo: ¢ importante que percebamos a crescente importancia que se atribui
a OPA a posteriori como boa pratica de Governanga Corporativa. E que a Governanca
Corporativa, em si, nada mais ¢ do que a constatacdo, e a posterior protecdo, legal
ou estatutaria, dos interesses econdémicos dos acionistas minoritarios, investidores do
Mercado de Capitais. Assim sendo, a discussdo meramente juridica sobre a questdo
perde sua relevancia, pois a adog¢do ou ndo da oferta publica obrigatdria (tag along) para
todos os acionistas da companhia quando da alienacdo de controle, passa a ser vista
sob outro viés: uma exigéncia do mercado para investir nas empresas, com 0 proprio
mercado buscando solugdes praticas para as suas necessidades” (Revista Direito GV
3, v. 2, p. 167-190, jan/jun 2006 ou http:/bibliotecadigital.fgv.br/dspace/bitstream/
handle/10438/9663/Roberta%20Nioac%20Prado.pdf;jsessionid=C25170895D5E229
D5B7020B50501262D?sequence=l).

15. Leia-se no acdérddo do EDcl no REsp 1214497/RJ, Embargos de
Declaragdo no Recurso Especial 2010/0171755-3 (Relator Min. Raul Araujo, 42
Turma, data do julgamento 18/12/2014, data de publicagdo: 09/02/2015) http://
www.lexml.gov.br/urn/urn:lex:br:superior.tribunal.justica;turma.4:acordao;re
sp:2014-12-18;1214497-1409753:
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Em relagio ao fundo de comércio, é ele intocavel como um valor
pertinente a empresa, nessas hipoteses, ndo se confundindo com o valor
negociai que eventualmente possua o controlador, de vender AS SUAS
PROPRIAS ACOES A TERCEIROS!.

Neste ponto, portanto, parece-me claro que sdo dissocidveis os dois
conceitos: o de fundo de comércio da empresa e o do direito individual
do acionista controlador de ceder suas agdes a terceiros. Possuem va-
lores diversos, o primeiro, quantificdvel “erga ommnes”, mediante peri-

cias e laudos; o segundo, quantificavel de acordo com o direito de cada

“4. Havendo dano direto ao acionista, prevé a Lei a a¢o individual (LSA, art. 159,
§ 7°) e, quando o dano ¢ indireto, possibilita aos acionistas minoritarios ingressarem
com a agdo ‘ut singuli’ (LSA, art. 159, § 4°)”.

16. Embora a Lei 11.638 de 28/12/07, art. 1°, fale em valores intangiveis para conta-
bilizagdo, tem merecido critica sobre a extensao, lembrando-se que esta quantificagdo ¢ mais
facil por forga dos valores da negociagao. Leia-se de Jeferson Roberto Nonato o seguinte:

“Expressamente a lei ordenou a inclusdo do ‘Fundo de Comércio Adquirido’ no
grupo de contas que ira abrigar os ativos intangiveis - direitos adquiridos passiveis de
serem identificados, mensurados, reconhecidos, alienados ou ajustados contabilmente
pelo impairment test. Entretanto, foi silente quanto a hipotese de ocorréncia fatica do
fendmeno jurigeno.

De pronto, ndo se sabe se o legislador estaria se manifestando no sentido de que
toda a diferenga, a maior, paga pelo adquirente ao vendedor, em relagao aos ativos liqui-
dos transferidos a valor de mercado (justo valor), seria considerada ‘fundo de comércio
adquirido’, ou, se a expressdo, posta na Lei, se refere a ocorréncia de o ‘fundo de co-
mércio’ ser um item individuado, reconhecido e mensurado no ato da combinagdo do
negdcio. A duvida ¢ pertinente porque a Lei poderia mencionar apenas ‘Fundo de Co-
mércio’ como instituto legal comercial. Mas ndo ¢ o caso porque a referéncia legal se faz
em razdo do fundo de comércio surgido nas transa¢des de aquisi¢do de negdcios. Como
estamos frente a um arcabougo normativo contabil, pensamos que ¢ nesta disciplina que
devamos buscar a resposta e, ndo outra disciplina comercial.

Assim no tema ¢ relevante que se observem as disposi¢des de 6rgdos com poderes
normativos, como ¢ o caso do Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC - brasi-
leiro” (site da Fiscosoft, 09/09/2009, http://www.fiscosoft.com.br/a/4051/fundo-de-co-
mercio-adquirido-na-combinacao-de-negocios-"goodwill”’-jeferson-roberto-nonato).
Repito que, essa hipotese NAO SE CONFUNDE COM A DESTE ESTUDO, que
ndo cuida de alienacdo de agdes, mas transferéncia de patriménio de uma empresa para
outra do mesmo controlador em detrimento dos acionistas minoritarios.
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acionista de alienar suas agdes, podendo o aspecto negociai superar os
valores intrinsecos da empresa como um todo, at¢é no campo de mera
especulagdo de mercado. O mesmo pode acontecer na hipdtese de alie-

nacao global da empresa.

Tal distingdo ¢é necessaria para que ndo se confunda com o caso
em que o acionista controlador beneficiou outra de suas empresas - nao
negociando com terceiros —, em detrimento dos acionistas minoritarios,
que viram a empresa ser despatrimonializada por valores escriturais di-

versos de seus valores reais, se computando seu fundo de comércio!”.

Ora, o fato de ter, o acionista controlador, utilizado seu poder de
comando para despatrimonializar a empresa, o deixar de considerar o
fundo de comércio, transferindo bens para outra empresa de seu contro-
le - O QUE NAO SE CONFUNDE COM O DIREITO DE ALIE-
NAR SUAS ACOES A TERCEIROS - em detrimento dos acionistas
minoritarios, leva-me a uma outra considera¢do, que diz respeito ao en-
riquecimento sem justa causa, a custa de terceiros, que pode chegar, in-
clusive, a transformar-se em enriquecimento ilicito de variada natureza,

com implicagdes civis, penais etc.

17. Leia-se no acorddo ja citado de relatoria do Min. Castro Meira o seguinte:

“11. A Lei das Sociedades por A¢des também ¢ informada por essa principiologia,
como se extrai da Exposicdo de Motivos n.196, de 24 de junho de 1976, segundo a
qual a responsabilidade social que passou a ser exigida dos acionistas-controladores e
dos administradores das pessoas juridicas impoe-lhes comportamento idoneo e probo,
conforme as diretrizes langadas nos artigos 116, 117, 153 e 154, da Lei n. 6.404/76”
(http://stj.jusbrasil.com.br/jurisprudencia/15933705/recurso-especial-resp-1130103-
-1j-2009-0054605-4).

Ha, pois, um valor intrinseco a empresa que constitui seu valor de mercado e um
outro, nas companhias abertas, principalmente, em que, inclusive, o aspecto especulativo
momentaneo pode ser diverso.
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Do enriquecimento ilicito

A ninguém ¢ dado beneficiar-se, por exercicio abusivo de poder, de
valores que deveriam pertencer a todos, enriquecendo-se, em decorrén-

cia, ilicitamente, do seu ato!S.

Em decisdo do Tribunal de Justica de Sdo Paulo, de relatoria de

Cesar Ciampolini, restou reconhecido que:

Acdo de declaragao de nulidade de venda de ativo social de compa-
nhia, feita a preco irrisério. Abuso de poder do sdcio majoritario.
Ato de liberalidade parcial, consistente na venda a pre¢o muitas ve-
zes menor do que o _do ativo alienado. Doutrina de MODESTO
CARVAILHOSA. A venda de ativo social, em companhia, ha de se
fazer por valor real, pena de configurar, ao menos na parte faltante
para se chegar ao verdadeiro valor, ato de liberalidade, vedado pelo
§ 2°, a, do art. 154 da Lei das Anonimas. Prova emprestada, que
merece, no caso concreto, cabal prestigio. Doutrina de AMARAL
SANTOS. Imprestabilidade da pericia feita nos autos, posto que
por valores contabeis, notoriamente irreais. Jurisprudéncia a respei-
to da imprestabilidade, nestes casos, de dados contabeis. O minori-
tario, na demanda contra ato de abuso de controle do majoritario,
ndo precisa adentrar em prova de indole subjetiva; ¢ suficiente que
traga aos autos ato que importe em objetiva demonstracdo do dano.

Doutrina (FABIO COMPARATO e outros) e jurisprudéncia a res-
peito (Ministra NANCY ANDRIGHI). Ato nulo, de ratificacdo
impossivel; ou, quando ndo, auséncia de ratificacdo em assembleia,

que para tanto nao foi convocada. “Ratificar ndo ¢ uma correcio

18. “Nemo auditurpropriam turpitudinem allegans ¢ uma maxima de direito ci-
vil que pode ser traduzida como ‘ninguém pode ser ouvido para invocar a sua propria
torpeza’ ou ‘ninguém deve ser ouvido, que invoque a sua propria culpa’. A maxima
operada com outra, pari causa turpitudinis cessar repetitivo (onde ambas as partes sdo
culpadas, ninguém pode se recuperar), impede um 6rgdo jurisdicional de intervir em
uma disputa envolvendo uma transagio ilegal”.

(https://en.wikipedia.org/wiki/Nemo_auditur_propriam_turpitudinem_alle-
gans).
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que se faz de forma implicita” (Desembargador ENIO ZULIANI).
Responsabilidade solidaria do sécio controlador, e de todos os parti-
cipes do ato fraudulento, pelas perdas e danos sofridas pelo minori-
tario. Apuragdo do “quantum debeatur” em liquidagdo de sentenga.
Apelagdo a que se da provimento'®.

A evidéncia, a transferéncia, para outra empresa de controle dos

acionistas controladores, de agéncias, por valores contabilizados sem a

inclusdo do valor do fundo de comércio (clientes, patriménio, movi-

mentacdo, ponto, mercado etc.), representou um beneficio para a em-

presa receptora dos bens, com enriquecimento de seus detentores em de-

trimento de acionistas minoritarios, correspondendo a situacdo analoga

a do acdérddo citado, em que o patrimonio foi avaliado por valor inferior

ao seu valor real.

No mesmo sentido, leia-se ementa do acorddo do STJ, de relatoria

do Ministro Castro Meira, ja citado em nota de rodapé anterior:

RECURSO ESPECIAL. REVISAO. FATOS. SUMULA 07/
STJ. PROPORCIONALIDADE. ARTIGO 11, § 1°, DA LEI N.
6.385/76. TRINTA POR CENTO DO VALOR DA OPERACAO
IRREGULAR. POSSIBILIDADE. PROPORCIONALIDADE.
MULTA. INTERDICAO TEMPORARIA DO EXERCICIO DA
ATIVIDADE DE ADMINISTRADOR. CUMULATIVIDADE.
CABIMENTO. PROIBICAO DA PROTECAO DEFICIENTE
AOS BENS JURIDICOS. INTERPRETACAO SISTEMATICA
E TELEOLOGICA. CABIMENTO. PODER DE POLICIA.
DISCRICIONARIEDADE. 1. Os recorrentes realizaram operagao
de mutuo com “holdings” familiares, na época em que ocupavam
concomitantemente as fungdes de administradores ¢ sdcios contro-
ladores da pessoa juridica, contudo, na contabilidade da empresa,
fizeram registrar esta operagdo como se fosse “saldo a receber de

19. TJ-SP - Apelacdo n. 9167807-48.2007.8.26.0000, Relator: Cesar Ciampolini,

data de julgamento: 05/02/2013, 10* Camara de Direito Privado.
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clientes”, ao invés de a langarem como mutuo, razdo pela qual a Co-
missdo de Valores Mobilidrios aplicou-lhes as sangdes de multa e de
inabilitagdo para o exercicio do cargo de administrador, pelo prazo
de dez anos, com base nos artigos 117 e 153, da Lei n. 6.404/1976,
e 11 da Lei n. 6.385/76.

9. Constatou-se falta de transparéncia na realizacdo da opera-
cdo financeira em destaque, com impacto direto sobre o patri-
monio da empresa e sobre o direito a informacéo dos acionistas
minoritarios, quando a companhia encontrava-se sob orienta-
¢do decisiva dos recorrentes, acionistas controladores e admi-
nistradores a data dos fatos.

Seguindo a mesma linha, o acérdao do TJ-MG:

LIQUIDACAO DE SENTENCA - DISSOLUCAO PARCIAL
DE SOCIEDADE COMERCIAL - SENTENCA SUCINTA
- QUESTOES ANALISADAS - APURACAO DE HAVERES
QUE DEVEM REPRESENTAR O VALOR REAL E EFETIVO
DOS BENS MATERIAIS E IMATERIAIS. Nao ¢ nula a sentenca
que analisa todas as questdes de fato e de direito apresentadas pelas
partes na fase de liquidac@o, em estrita observancia do requisito for-
mal assim previsto no CPC, 458, II. A apuragdo judicial de haveres,
efetivada através de operagdo técnico-contabil, é o procedimento
correto para a verificagdo da situagdo patrimonial do sécio que se
afasta, com objetivo de obter-se o quantum relativo ao seu capital.
O pagamento, a data da liquidacio, deve refletir o real patrimo-
nio social da empresa, isto é, o conjunto de créditos e débitos, *

20. STJ, Relator: Ministro CASTRO MEIRA, Data de Julgamento: 19/08/2010,
T2 - SEGUNDA TURMA (http://stj.jusbrasil.com.br/jurisprudencia/15933705/recur-
so-especial-resp-1130103-1j-2009-0054605-4).
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de bens materiais e imateriais - ndo apenas aquele utilizado
com o objetivo de avalia¢io dos bens em balango?!.

Assim, segundo o entendimento esposado por Tribunais diversos e
de niveis diversos de competéncia, o enriquecimento ilicito do acionista

majoritario a custa do minoritario ndo ¢ permitido. Leia-se:

APELACAO CIVEL. CONSIGNACAO EM PAGAMENTO.
DISSOLUCAO DE SOCIEDADE COM APURACAO DE HA-
VERES. FUNDO DE COMERCIO. MULTA NOS EMBAR-
GOS DE DECLARACAO PELO NITIDO CARATER PROTE-
LATORIO. PENALIDADE DEVIDA. RECURSO CONHECI-
DO E DESPROVIDO. A apuragdo dos haveres objetiva descobrir
o quantum devido pela sociedade ao socio retirante, pelo valor das
quotas sociais deste, considerado o valor efetivo, real e atualizado
do patriménio da sociedade (bens materiais e imateriais). O fundo
de comércio integra a apuracdo dos haveres, a fim de evitar enrique-
cimento ilicito da sociedade e dos sdcios remanescentes. Justifica-se
a multa do art. 538, p. unico, do CPC, no nitido carater protelato-
rio dos embargos de declaragéo (grifos meus)?2.

E de se acentuar, neste ultimo ac6rddao, a necessidade de apuragdo
de haveres, com a integragdo do fundo de comércio na apuracdo de

valor?.

21. TJ-MG 200000035511570001 MG 2.0000.00.355115-7/000(1), Relator:
WANDERMAROTTA,datadejulgamento:19/12/2001,datadepublicacéo:09/02/2002
(http://tj-mg.jusbrasil.com.br/jurisprudencia/5773454/200000035511570001-
-mg-2000000355115-7-000-1/inteiro-teor-1 1923795).

22. TIJ-SC, Relator: Domingos Paludo, data de julgamento: 14/10/2010, Terceira
Cémara de Direito Comercial (http://tj-sc.jusbrasil.com.br/jurisprudencia/18768239/
apelacao-civel-ac-316485-sc-2007031648-5).

23. Leia-se em ementa de acordao que:

“APURACAO DE HAVERES - Acio movida por sécio excluido da sociedade
- Metodologia “goodwill” adotada justificadamente na pericia, dentre as varias pos-
sibilidades existentes, que deve-se ter como correta, até porque as impugnagdes ofe-
recidas ndo vém respaldadas em parecer técnico - O “goodwill”, que ¢ um dos ativos
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Ora, a transferéncia de agéncias para empresa do acionista contro-
lador comporta a determinagdo do fundo de comércio correspondente,
exteriorizando, a auséncia desse elemento, um prejuizo para os acio-
nistas minoritarios. Com efeito, foram eles despojados, na empresa de
que participavam, do valor real correspondente as agéncias transferidas,
em situagdo analoga aquela examinada e decidida pelos tribunais, nos

acordaos retrocitados.

E enriquecimento sem justa causa o que se faz a custa de outrem,
no exercicio de um poder que este ndo possui, empobrecendo-o, por
retirar-lhe beneficio a que teria direito, em face de sua posicdo de domi-
nio. Tal enriquecimento, a que ndo teria direito, se ndo se apropriasse de
tais bens em razdo de seu poder decisorio, transforma-se, a falta de justa
causa, em enriquecimento ilicito, pois s6 ocorreu pelo exercicio abusivo

da posi¢do de dominio 2*.

intangiveis, ndo pode ser desconsiderado na apuragdo dos haveres, sob pena de enri-
quecimento indevido Apelacdo desprovida” (TJ-SP, Relator: Alcides Leopoldo e Silva
Janior, data de julgamento: 27/05/2014, 1* Camara de Direito Privado - http:/tj-sp.
jusbrasil.com.br/jurisprudencia/12190743 1/apelacao-apl-90944110420088260000-
-sp-9094411-0420088260000/inteiro-teor-121907440).

24. Mesmo que a empresa tenha prejuizos, o fundo de comércio deve ser avaliado.
Leia-se:

“DIREITO SOCIETARIO. DISSOLUCAO PARCIAL DE SOCIEDADE.
APURACAO DE HAVERES. INCLUSAO DO FUNDO DE COMERCIO. 1. De
acordo com a jurisprudéncia consolidada do Superior Tribunal de Justi¢a, o fundo de
comércio (hoje denominado pelo Codigo Civil de estabelecimento empresarial - art.
1.142) deve ser levado em conta na aferi¢do dos valores eventualmente devidos a sdcio
excluido da sociedade. 2. O fato de a sociedade ter apresentado resultados negativos nos
anos anteriores a exclusdo do socio ndo significa que ela ndo tenha fundo de comércio.
3. Recurso especial conhecido e provido.

ACORDAO

A Turma, por unanimidade, conheceu do recurso especial e deu-lhe provimento,
nos termos do voto do Sr. Ministro Relator. Os Srs. Ministros Margo Buzio, Luis Felipe
Salomdo, Raul Aratjo e Maria Isabel Galati votaram com o Sr. Ministro Relator.

Brasilia-DF, 11 de outubro de 2011 (data do julgamento)

Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA

Relator”
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Do direito dos acionistas minoritarios

Agéncias com valores reais acima do valor contabil - em que o
fundo de comércio computado foi zero - foram transferidas para em-
presas de controle exclusivo dos so6cios majoritarios, restando nitido o
seu enriquecimento indevido contra o empobrecimento dos acionistas
minoritarios, que viram o valor de seu patrimdnio, constante da empre-
sa na qual participam, em parte amputado, pois recebendo, na referida
transferéncia de agéncias, contrapartida menor que seu valor real. Hou-
ve, a evidéncia, agdo abusiva e enriquecimento indevido do acionista

controlador das duas empresas?’.

Tal conclusdo leva-me, aqui, a uma consideracdo, qual seja, a obri-
gacdo do controlador de ambas as sociedades (a prejudicada e a benefi-
ciada) de indenizar os danos patrimoniais e eventualmente morais softi-

dos pelos minoritarios.

Um primeiro ponto a se ter em conta, embora a matéria ainda seja
objeto de polémica no campo doutrinario e jurisprudencial, é o cabi-
mento ou ndo de um valor adicional pelo controle aciondrio, na OPA

(oferta ptiblica de acdes).

(STJ, Relator: Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA, data de julga-
mento: 11/10/2011, T4 - QUARTA TURMA - http://stj.jusbrasil.com.br/jurispru-
dencia/21064246/recurso-especial-resp-907014-ms-2006-0265012-4-stj/inteiro-te-
or-21064247).

25. Através de Planiol e Ripert (Traitépratique de droit civilfrangais, cit., t. 6, n.
574, p. 781), reafirma-se que o abuso ndo se confina, apenas, “aos atos realizados por
espirito de malevoléncia”. Bem explica o abuso do direito a teoria que o considera em
vista das “exigente Di socialite”, frente aos meios a que se recorre para exaurir a poten-
cialidade do direito (Alberto Trabucai, Istituzioni di diritto civile, cit., n. 21, p. 55). Para
René Demogue (Traité des obligations en general, Paris: Librarie Arthur Rousseau, 1931,
t. 3, n. 261, p. 440), “uma obrigagdo de agir aparecera cada vez mais para cada um a me-
dida que a ideia individualista de liberdade seja substituida pela de uma posigdo social
atribuida a cada qual com uma certa ideia de independéncia”, de modo que a medida
da liberdade de um, ao exercer seu direito, seja deferida pelo direito do outro de nao ser
prejudicado, pois neminem laedere.
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No caso em questdo, ndo ha, todavia, alienacdo de bens, mas trans-
feréncia de parte do patrimdnio, sem perda de controle de um bem per-
tencente a todos os acionistas ¢ com fundo de comércio proprio (cada
agéncia detém um fundo de comércio diverso, pelo nimero de clientes,
movimentagdo, posi¢do no mercado, capacidade de gerar lucro proprio),
para outra entidade sob o mesmo controle, sem ter sido considerado este

valor (valor do fundo de comercio), cuja contabilizagéo era zero.

E tal prejuizo, a ser quantificado, que merece ressarcimento, para
que os acionistas controladores beneficiados com a transferéncia, remu-
nerem os acionistas por ela prejudicados, com a indenizagdo patrimo-

nial correspondente?®,

26. Como nao houve ressarcimento do prejuizo a sociedade a que pertencem os
acionistas minoritarios, a indeniza¢do deve ser direta aos acionistas minoritarios, como
“a contrario sensu” ha de se interpretar a decisio anexa:

“PROCESSUAL CIVIL E SOCIETARIO. ACAO PROPOSTA POR ACIO-
NISTAS MINORITARIOS EM FACE DE ADMINISTRADORES QUE SUPOS-
TAMENTE SUBCONTABILIZAM RECEITAS. AJUIZAMENTO DE ACAO
INDIVIDUAL PARA RESSARCIMENTO DE DANOS CAUSADOS A SOCIE-
DADE EMPRESARIA. ILEGITIMIDADE ATIVA RECONHECIDA. - Os danos
diretamente causados a sociedade, em regra, trazem reflexos indiretos a todos os seus
acionistas. Com o ressarcimento dos prejuizos a companhia, é de se esperar que as per-
das dos acionistas sejam revertidas. Por isso, se os danos narrados na inicial ndo foram
diretamente causados aos acionistas minoritarios, nao detém eles legitimidade ativa
para a propositura de ag@o individual com base no art. 159, § 7°, da Lei das Sociedades
por Agdes. Recurso Especial ndo conhecido.

ACORDAO

Vistos, relatados e discutidos estes autos, acordam os Ministros da TERCEIRA
TURMA do Superior Tribunal de Justi¢a, na conformidade dos votos e das notas ta-
quigraficas constantes dos autos, por unanimidade, ndo conhecer do recurso especial,
nos termos do voto da Sra. Ministra Relatora. Os Srs. Ministros Sidnei Beneti e Ari
Pargendler votaram com a Sra. Ministra Relatora. Pelo I° recorrido: Dr. Marcelo Hen-
riques Ribeiro de Oliveira

Brasilia (DF), 04 de margo de 2008 (data do julgamento).

MINISTRA NANCY ANDRIGHI

Relatora

(STJ, REsp. 1.014.496, Relator: Ministra NANCY ANDRIGHI, Data de Jul-
gamento: 04/03/2008, T3 - TERCEIRA TURMA - http:/stj.jusbrasil.com.br/juris-
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Essa indenizagdo deve ser quantificada com base em laudos elabo-
rados por peritos insuspeitos, independentes e de renome, para embasar

futuras agdes.

Por ser o fundo de comércio, um bem intangivel, muitos autores
consideram haver dificuldade em determinar seu valor, razdo pela qual
os peritos a serem contratados devem ostentar trés condi¢des: insuspei-
¢do, quer dizer, ndo devem estar vinculados a qualquer dos grupos; au-
tonomia e independéncia, possuindo um passado profissional que possa
comprovar tal forma de agir; notabilidade (a qualidade técnica de seu

trabalho deve ser indiscutivel) e notoriedade (de conhecimento geral)?’.

prudencia/8685544/recurso-especial-resp-1014496-sc-2007-0294327-4/inteiro-te-
or-13724554).

No caso, fora a empresa ressarcida do prejuizo, que ndo ¢ a hipdtese da Consu-
lente.

277 Leia-se o seguinte trecho de acordao:

“RECURSO ESPECIAL. DIREITO PROCESSUAL CIVIL E DIREITO
SOCIETARIO. ART. 117, § 1°, DA LEI N.° 6.404/76 (LEI DAS SOCIEDADES).
MODALIDADES DE ABUSO DE PODER DE ACIONISTA CONTROLADOR.
FORMA EXEMPLIFICATIVA. CARACTERIZACAO DO ABUSO DE PODER.
PROVA DO DANO. PRECEDENTE. MONTANTE DO DANO CAUSADO
PELO ABUSO DE PODER DO ACIONISTA CONTROLADOR. FIXACAO EM
LIQUIDACAO DE SENTENCA. POSSIBILIDADE.

-0 §1I° doart. 117, da Lei das Sociedades Andnimas enumera as modalidades de
exercicio abusivo de poder pelo acionista controlador de forma apenas exemplificativa.

Doutrina.

- A Lei das Sociedades Anonimas adotou padrdes amplos no que tange aos atos
caracterizadores de exercicio abusivo de poder pelos acionistas controladores, porquanto
esse critério normativo permite ao juiz e as autoridades administrativas, como a Comis-
sdo de Valores Mobiliarios (CVM), incluir outros atos lesivos efetivamente praticados
pelos controladores.

- Para a caracterizacdo do abuso de poder de que trata o art. 117 da Lei das So-
ciedades por Agdes, ainda que desnecessaria a prova da inteng@o subjetiva do acionista
controlador em prejudicar a companhia ou os minoritarios, ¢ indispensavel a prova do
dano. Precedente”.

(Processo REsp 798264/SP RECURSO ESPECIAL 2005/0190864-1, Relator(a):
Ministro CARLOS ALBERTO MENEZES DIREITO, Julgamento: 06/02/2007,
Orgio Julgador: T3 - TERCEIRA TURMA, Publicagdo: DJ 16/04/2007 p.
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A partir dai, € possivel determinar o fundo de comércio, com todos
os aspectos que conformam o patrimdnio real, ndo apenas contabil, mas

também o intangivel.

Nao sem razdo, com a edicdo do Cddigo Civil e as discussdes que
se colocaram sobre o fundo de comércio de que resultou o artigo 1.142

daquele diploma assim redigido:

Art. 1.142. Considera-se estabelecimento todo complexo de bens
organizado, para exercicio da empresa, por empresario, ou por so-
ciedade empresaria,

seus ilustres autores introduziram a expressao “todo complexo”, ob-
jetivando ndo excluir qualquer elemento material ou imaterial na con-

formag@o do perfil de estabelecimento?®.

189RSTJ vol. 209 p. 284 - http://stj.jusbrasil.com.br/jurisprudencia/8948320/recurso-
-especial-resp-798264-sp-2005-0190864-1).

28. Ricardo Fiuza e Newton De Lucca assim se referem ao dispositivo:

“Elogiavel a distingdo a que procedeu o Codigo entre empresa e estabelecimento,
mostrando que este - corriqueiramente designado por fundo de comércio - nada mais ¢
do que a projegdo patrimonial daquela, constituindo um conjunto de bens, corpéreos e
incorporeos, unidos pela vontade e determinagdo de seu titular que é o empresario. Nao
se deve, com efeito, confundir o conceito de fundo de comércio com o de aviamento ou
o de clientela. Era muito comum, em nosso meio, aludir-se a antiga Lei de Luvas como
sendo uma lei protetora do fundo de comércio. Tal impropriedade era flagrante porque o
que essa lei protegia, na verdade, era o aviamento - resultado de um conjunto de variados
fatores pessoais, materiais e imateriais, que conferem a dado estabelecimento in concreto
a aptiddo de produzir lucros”, na famosa explicacdo do Prof. Oscar Barreto Filho -, um
dos atributos do estabelecimento. Também aviamento e clientela ndo se confundem,
inexistindo entre eles uma relagdo de causa e efeito, conforme aparentemente se afigura.
Consoante os ensinamentos do citado Prof. Oscar, inspirado numa lei da fisica, o que
ha ¢ uma interagdo desses dois atributos do estabelecimento. Sao suas palavras (Teoria do
Estabelecimento Comercial— Fundo de Comércio ou Fazenda Mercantil, Sdo Paulo, Max
Limonad, 1969, p. 180): “Os comercialistas atras citados estavam certos quando diziam,
ora que a clientela é o resultado do aviamento, ora que o aviamento resulta da clientela.
O que ocorre, em verdade, € a interagdo mutua dos dois atributos do estabelecimento.
Enquanto o melhor aviamento contribui para o aumento da clientela, também esta
influi para conservar ou acrescer o aviamento. Qualquer um deles pode ser considerado
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O conceito de estabelecimento encontrado no direito internacional,
como a unidade produtora de bens empresariais, podendo ser composta
de um tnico estabelecimento ou de um conjunto de estabelecimentos,
como filiais, agéncias etc. (todos os tratados internacionais contra dupla
tributagdo assinados pelo Brasil ancoram-se no conceito de estabeleci-
mento da empresa multinacional) demonstra que a agéncia — estabeleci-
mento isolado — tem um desenvolvimento proprio, com seu respectivo

fundo de comércio?®.

Assim € que uma agéncia bancaria em bairro de grande concen-
tracdo de empresas tem maior poder de ganho que uma instalada em

bairro operario, possuindo, pois, seu fundo de comércio proprio.

Ora, na quantificagdo da indenizacdo material a ser definida, a apu-
ra¢do do fundo de comércio da agéncia, embora complexa, ¢ manifesta-
mente possivel, podendo ser determinado, inclusive, o “earning power”,

com critérios ja adotados em outros paises3?.

a ‘acdo’ e o outro a ‘reagdo’. Causa e efeito ndo estdo implicitos na relagdo entre os dois
conceitos mas sim uma interagdo mutua e simultdnea”. E conclui o citado professor:
“Esta concepg¢do, que nos foi sugerida pelas leis da fisica, explica suficientemente a nosso
ver, a natureza do fendmeno aviamento-clientela” (Codigo Civil Comentado, 9?* edigdo,
Sdo Paulo, Ed. Saraiva, 2013, p. 1068).

29. O artigo 1143 do Cddigo Civil esta assim redigido:

“Art. 1.143. Pode o estabelecimento ser objeto unitario de direitos e de negocios
juridicos, translativos ou constitutivos, que sejam compativeis com a sua natureza”.

30. Marcelo Fortes Barbosa Filho comenta o artigo 1.142 do Codigo Civil dizendo:

“Considerada a empresa, tal qual afirmado no art. 966, uma estrutura complexa
e capaz de ser examinada de quatro angulos ou perfis diferenciados, o estabelecimento
empresarial corresponde a seu perfil patrimonial. A produg@o ou a circulagdo de mer-
cadorias ou servigos precisa, para ser desenvolvida, do agrupamento de bens corporeos e
incorporeos dotados de destinagdo econdmica especifica, organizados e dispostos ra-
cionalmente para a execugdo da atividade profissional propria a empresa. Forma-se,
assim, uma universalidade, ou seja, um bem coletivo que conforma um todo unico,
mas heterogéneo. A vontade de um empresario, manifestada por meio de decisdes indivi-
duais e interligadas, envolve o conjunto composto por uma quantidade variavel de bens
singulares, de identidade e qualidade totalmente dispares, vinculando-o a uma mesma
finalidade econdmica e dotando-o, por isso, de unidade. Surge, entdo, como univer-
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No que diz respeito a Lei das S/A e a histoéria da CVM, que prote-
gem o direito do acionista, vale realgar o artigo 159, § 7°, desse diploma,
assim redigido:

Art. 159. Compete a companhia, mediante prévia deliberagdo da
assembleia-geral, a acdo de responsabilidade civil contra o adminis-
trador, pelos prejuizos causados ao seu patrimonio.

§ 7° A agdo prevista neste artigo ndo exclui a que couber ao acio-
nista ou terceiro diretamente prejudicado por ato de administrador.

Como j& mencionamos, o dever de lealdade no controle da empresa
e seu exercicio nao abusivo é fundamental. Se o administrador, todavia,
¢ apenas um agente do acionista controlador, o prejuizo que causou a
mando do acionista controlador ¢ de responsabilidade de ambos. Cabe
a acdo referida contra os dois. E que o dever de lealdade, exigido do ad-
ministrador, ¢ decorréncia do principio da confianga que deve ter o acio-
nista minoritario - que ndo dirige a companhia - naquele que exerce o
direito de controle e conforma a administracdo. Deve, pois, o acionista
majoritario responder ao lado do administrador pelo prejuizo causado
ao acionista minoritario. Pode, inclusive, desembocar, a agdo de repara-

¢do de danos civis, em indeniza¢do por danos morais, se prejuizo desta

salidade de fato, dado seu enquadramento na defini¢do contida no caput do art. 90, o
estabelecimento empresarial. Seja qual for o empreendimento realizado, havera sempre
um estabelecimento, pois 0 empresario necessitara se aproveitar de algum suporte mate-
rial, somando-se, por exemplo, materiais de escritorio, bens de capital, marcas, patentes
ou veiculos, tudo integrado pelos mesmos designios volitivos. O estabelecimento pode
ser simples, concentrando-se todos os bens num unico local geografico, mas, também,
assume a forma complexa e pode apresentar ramificagdes, estendendo-se a locais di-
ferentes, sob a forma de sucursais ou filiais, de acordo com a magnitude e o contetdo
da atividade escolhida. A variabilidade é bastante grande, contrastando, inclusive, o
estabelecimento urbano, voltado para o comércio ou para a industria, com o estabele-
cimento rural, voltado para a agricultura ou a pecuaria” (Codigo Civil Comentado, Ed.
Manole, 62 ed., 2012, p. 1107).
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natureza decorrer para o acionista minoritdrio - como diminui¢do de
sua credibilidade financeira, por exemplo, junto a entidades bancarias,
por diminui¢do do valor de suas agdes, em decorréncia da despatrimo-

nializagdo da empresa da qual participava’!.

Conclusao

Ante todo o exposto, concluo que:

L O valor do fundo de comércio deve ser computado, para cada
estabelecimento transferido - no caso das agéncias, cada uma com um
fundo de comércio proprio. Caso tais valores ndo sejam computados,
gerardo um enriquecimento, a meu ver, ilicito, por forca do dominio do
ato, para o acionista controlador, ¢ um prejuizo real, para o acionista mi-
noritario, privado do valor pleno de seus bens e desprovido da capacidade

de decidir sobre a transferéncia, a falta de poder de agdo deliberativa.

IL Se o fundo de comércio ndo for computado, cabera aos acionis-
tas minoritdrios receber uma indenizacdo correspondente, devendo tal
indenizagdo ser bem quantificada “a priori” nos seus valores imateriais,
por laudo de especialista, insuspeito, autdnomo, independente, de noto-
rio e notavel saber, capaz de, por critérios nacionais e internacionais de
defini¢do do fundo de comércio, “goodwill”, “earning power”, definir
os valores correspondentes a real potencialidade do fundo de comércio
detectado. A indenizacdo ndo deve ser paga a empresa, mas, exclusiva-
mente, ao acionista minoritario. E que a transferéncia para outra em-

presa do mesmo controlador apenas a ele proprio beneficiou e tornou-

31. No caso concreto, repito, ndo ha que se confundir com o ja citado acordao
do REsp. 1.014.496. E que, no presente caso, a transferéncia por valor contabil BENE-
FICIOU EXCLUSIVAMENTE O ACIONISTA CONTROLADOR DE AMBAS AS
COMPANHIAS EM PREJU{ZO DIRETO AOS MINORITARIOS PARTICIPAN-
TES DA SOCIEDADE, enquanto no da relatoria da Ministra Nancy Andrighi faz ela
mencao a prejuizos a companbhia.
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-se um ato irreversivel. Em outras palavras, o prejuizo dos acionistas
minoritarios decorreu exclusivamente de exercicio abusivo do poder do
acionista controlador, através de operacdo de transferéncia de agéncias
tornada irreversivel. Teve o acionista controlador um beneficio em sua
outra empresa a custa do prejuizo causado aos acionistas minoritarios

naquela em que exerceu abusivamente o direito de mando.
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