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Resumo

As empresas brasileiras, dada a nossa realidade econdmica e o estimulo dado por nossa lei
socletaria, ndo podem ser compreendidas nem organizadas sem a inclusdo do controlador
0 controlador € figura central de poder, de fato e de direito, das sociedadés empresariais bra:
silgiras. Desse modo, ndo é possivel transformar a empresa ou melhorar suas pfmm gticas
<em o tratamento do poder de controle. Muitas vezes, em gamm o TRl it preciso
garantir o afastamento | R e )
¢ao juridica de instrumentos de controle gerencial ' “ ' s
graves a modificar, é suficiente incluir o
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exercicio do poder de controle Afinal, é em torno da grande sociedade angy,
fundamental da economia capitalista, que se deve estruturar parte impo
agenda reformista de nosso sistema econdmico.

Ocorre que a concentragio do poder econdmico, dentro e fora da €Mpresa, ¢ |,
extremamente relevante para o estabelecimento de agendas progressistag o trangf,, "
doras na sociedade, representando de fato instrumento de manutencio dgg estrufma.
reinantes e de suas vigas de sustentagdo. Experiéncias historicas relevanteg dem()ns:ras
essa relacdo. A mais importante e tragica de todas € o desaparecimento d Repiibj;, A
Weimar e 0 subsequente aparecimento do nazismo. Nao hd muita diivida eny 0s hia .
riadores que estudaram o periodo que os fatores mais relevantes para o desaparecimesto.
da experiéncia transformadora da Reptiblica de Weimar foram exatamente , tolere‘mnt-0
havida com o poder econémico (que, alids, s6 fez crescer nessa ¢poca) e com g estrutufla
de poder militar (que ndo s6 se mantiveram mas também se reforcaram), Ambag ¢
tancias, poder econdmico privado e poder militar, vieram mais tarde a fornece, a
de sustentagdo para o aparecimento do regime nazista.

as ing.
$ bages

Tal fenomeno (entrelacamento entre poder econdmico e militar) nio é estranhg 3
brasileira. Poder economico e poder militar se unem a partir de 64 para garantir y
periodo de dominagdo e, paralelamente, de retrocesso em termos sociais. Ora,
lei societdria brasileira se d4 no perfodo militar. Nao deve espantar, portanto, 5 relevy.
cia dada por esta ao reforgo do poder no interior da organizagio societaria (o poder de
controle) visto como instrumento de fortalecimento da grande empresa privada Naciong|

histér,
m 10ng0
A génese 4

O subscritor dessas linhas ¢ de profunda convicgdo que a relevancia dada ag tema
poder de controle na lei societria, ao reforgar e institucionalizar do ponto de vist jur-
dico um fenémeno econdmico que deveria ser limitado e regulado, s6 contribyjy para
distorcdes e retrocessos econdmicos, conservadorismo e dificuldade de reforma socig) €,20
contrdrio do que muitas vezes se afirma, atraso no nosso mercado de capitais. Umg Visio
critica, disposta a oferecer elementos estruturais de limitagio do poder de controle parece,
portanto, indispensavel (COMPARATO; SALOMAQ FILHO, 2013, p. 19-20)

Ora, passados alguns anos da publicagio dessas linhas, ¢ preciso dizer que o problema
ganhou tragos ainda mais intensos. A onda de revelagdes de corrupgio que varreu o pais des-
cortinou o profundo envolvimento de grandes companhias e seus controladores nos ilicitos,

A tendéncia a abusos decorrentes do poder extremado do controlador (poder louvado

pela nossa lei e por grande parte de seus intérpretes), identificada naquelas linhas, se
descortinou com violéncia.

Também se descortinou a enorme indisposi¢do do meio juridico e empresarial para
tratar de forma estrutural o problema. Orgdos de controle e garantes da lei nio fazem

sequer um movimento para constranger o controlador, mandante maior dos ilicitos, a
abrir mao de seu poder.
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no €aso da sociedade andnima brasileira, a alteragdo de controle € elemento
ara a mudanga da cultura empresarial e da forma de comportamento

da adianta apenas reclamar de conflitos de competéncia entre 6rgaos governa-
ar” araa conclusdo das leniéncias e a consequente paralisia ou perda de mercado
cesas. £ preciso identificar, do lado da empresa, qual a insuficiéncia estrutural
étiCa que tem ajudado a levar a tal estado de coisas.

Transformagﬁes estruturais

b nta-se: 0 que h4 em comum entre as empresas Odebrecht e JBS? A resposta ¢
Ies. Ambas tém estruturas de poder econémico concentrado, interna e/ou externa-
4 ¢ 4 eMpresd. Explico-me. Internamente, todas tém poder de controle bem definido
, ncentrado, em que poucos acionistas ou administradores ligados aos controlado-
. comandam 05 destinos da companhia, com pouco ou nenhum controle indepen-
L te. Externamente, em geral dominantes em seus mercados, elas tém grande poder de

8. .sncia em Se€us respectivos segmentos.

iro ponto em comum € que t

0 l'fupgao'

odas estiveram envolvidas em graves episodios recentes

£, fazer frente a0 problema da corrupgdo, urge entender a necessidade e 0 signifi-
1o de reformas estruturais nas empresas. Como ja disse anteriormente € continuo
- reditar, essas reformas sio de duas ordens. De um lado, reformas regulatorias. Nao é
Sual que a crise de corrupgio tenha se mostrado mais aguda em setores com poder
gnomico fortemente concentrado. Nos casos mais reluzentes até agora, em um deles,
8 setor que de um lado tinha um monopsonista monopolista ndo regulado (Petrobras)
outro, oligopolistas (as construtoras), tampouco reguladas. Em outro caso, trata-
Je virtual monopsonista no abate e monopolista na venda de carnes processadas
¢) Presente o poder desregulado, o estimulo para abusos e corrupgdo ¢ enorme.
o bastara, portanto, ressarcimento e punigao pecunidria (administrativa), tampouco
5 sentido falar em privatizacao de empresa de tdo relevante interesse publico como a
obras. E preciso, isso sim, pensar em regulagio de ambos os lados da cadeia produ-
no sentido de limitar o poder das organizagoes. Obviamente, o poder desmedido
ores ¢ vendedores € um estimulo enorme ao seu abuso em vérios sentidos,
a corrupgdo € tanto consequéncia como causa do
ela que se obtém poder econémico

comprad

usive no da corrup¢o (na verdade,
Foder econdmico, ja que muitas vezes € por meio d
i a dependéncia econdmica de outra empresa).

orre que, no que toca ao controle de monopdlios e oligopdlios, o Brasil nio foi efi-
nos tltimos anos. Em matéria de controle de estruturas € direito da concorréncia,
centrado em fechar os acordos de leniéncia com empresas corruptoras, o Conselho
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Administrativo de Defesa Econdmica (Cade) permitiu concentragdes de

_ Poder hisgg;.
cas e nefastas. Foj o que ocorreu, por exemplo, no setor de ferrovias.

De outro lado, de nada adianta (como tentou fazer a Medida Proviséria n. 703 - que
j& perdeu a validade - ao tentar mudar a Lei Anticorrup¢do) aumentar ag facilidades
para a leniéncia das empresas corruptoras em troca apenas da existéncia de Programag
internos de compliance. Tais programas, de implementagdo voluntdria, geram €Normpeg
dificuldades de monitoramento e, na maioria dos casos, cOmo se verd a seguir (item 3)
nao atingem os verdadeiros problemas de governanga (compliance e governanca sa(;
inseparaveis, mas nio € 0 que se tem visto na estrutura de muitas grandes €mpresas) |

E tampouco eficaz para transformar as praticas empresariais perseguir a realizaciq de
acordos puiblico-privados para salvar empreiteiras em estado pré-falimentar sem qual.
quer garantia estrutural. O natural, até certo ponto 6bvio, é pensar, em primeira linhg,
| em solugdes que alterem as estruturas societdrias. No caso das empresas privadas cop.

ruptoras, tendo sido a participacio na corrupgdo comprovada, a solugio é tecnicamente
simples. Trata-se de exigir, para a continuidade de participacio em obras publicas, 5
alteracio do controle societario. A Lei das SA deu ao controlador poder de vida e morte
sobre a sociedade. A isso se conjugam regras de responsabilidade. Segundo a lei, ¢ ¢
controlador o responsavel Gltimo pelas atividades sociais e pelos interesses envolyi-
dos pela empresa, nao s6 internos mas também externos (artigo 116 da Lei Societéria)
Do ponto de vista prético, isso importa nao apenas responsabilidade, mas também
garantia de credibilidade. Abalada a credibilidade empresarial, o controle deve ser
modificado para o bem da prépria empresa e do mercado em que atua.

Trata-se, portanto, de imputar na esfera administrativa objetivamente os ilicitos ao
beneficidrio primeiro e ltimo dos ilicitos praticados, ou seja, o controlador da empresa,
Tudo com amplo respaldo na Lei das SA (artigos 116 € 117) e na propria Lei Anticorrupgio,
que preve (ao contrdrio do que muitos tém sustentado) a possibilidade de desconside-
ragdo da personalidade juridica (artigo 14, Lei n. 12.846/2013) e, assim, de alienacio
de controle. E possivel, portanto, atingir o patriménio do controlador exatamente por
terem sido, no mais das vezes, as pessoas juridicas utilizadas para a realizacio de atos ili-
citos. Com frequéncia, o bem de maior valor de seu patriménio ¢ exatamente o controle
da empresa utilizada para corrupgao e, dessa forma, ¢ possivel sua constri¢ao judicial
e venda. Em outros casos, estando a empresa integrada em grupo econémico e a con-
troladora (pessoa juridica) envolvida nos atos de corrupgio (o que nio é incomum), é
possivel por vezes identificar no controle daquela primeira empresa o préprio produto
direto ou indireto do ato de corrupgao, sendo aplicivel o artigo 19, inciso I da lei parao
“perdimento do controle” por parte da holding corruptora.

Assim, nos casos mais graves, hd farta base legal para a constricdo e alienagio do con-
trole da empresa. Nessa hipdtese, o valor de referida transferéncia de controle, em vez de
ser atribuido ao antigo controlador, seria aproveitado para pagamento da multa devida
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_ patica corruptora. Dessa forma, a atividade produtiva fica preservada
4ltimos dos ilicitos sofrem as consequéncias dos proventos pecunia-
btidos. Mais do que a compensago ¢ o pagamento das multas, 0
danea estruturall Dada a forma e estrutura da lei societdria brasileira e
Je poderes nas méos do controlador, s6 se pode crer em uma verdadeira
rado o controle.

jario®

ce a veZ alte
Iﬂudal“q acd0 N0 pode ser apenas de titular, a forma de exercicio do poder tem de
ca AT arantias para isso.

2ealid ade nos compliances
€
3

5. Je vista interno das empresas, também ¢é preciso e possivel fazer mudangas.
C N . . , )
- dito anteriormente, deixar de lado a continua fixa¢do, com raizes sem

po po.n como ) i
fpfcaso’ s histéria colonial, na manutengio das estruturas de poder - no caso
a

:0 do controlador.
stio, as empresas brasileiras, dada a nossa realidade econémica e
Repit? o dado por nossa lei societdria, nao podem ser compreendidas nem organi-
estimt 0‘ inclusio do controlador. Trata-se da figura central de poder, de fato e de
das Segl:sodedades empresariais brasileiras. Desse modo, ndo € possivel transformar
‘; ou melhorar suas praticas éticas sem o tratamento do poder de controle.
a P 2 Jes, em casos de graves ilicitudes praticadas, é preciso garantir o afastamento
M Vi,nuzolador por meio da alienagdo de controle (v. item 2). Outras vezes, em que
- io Cr:iticas ilicitas (da pessoa juridica) graves a modificar, mas é necessdrio trans-
ole r Ecultura empresarial, ¢ suficiente criar sistemas internos de freios e contrapesos
o dor nas regras de compliance, garantindo seu cumprimento por meio

foh
g2 afé @ EXaU

Jireito

for
eincluir 0 controla

e impostas.

[felizmente, no afa de agradar aos “donos do poder”, o mundo juridico tem ajudado a
¢laborar € s€ contentado com compliances de fachada que nao atingem a esfera de con-
irole ¢, portanto, sio de utilidade quase nula para mudar efetivamente e em longo prazo
os comportamentos € préticas empresariais. E preciso mudar essas praticas.

de sangdes a €l

A realidade é que, para tornar a grande empresa apta a cumprir suas fungbes perante
wionistas, trabalhadores e comunidade (artigo 116 da Lei das SA) e, assim, garantir as
préticas éticas, é fundamental um regime de controles e pesos e contrapesos internos a
sociedade. E esse regime nio funciona e ndo funcionard em presenca de um controle
bsoluto e desregulado como foi o atribuido pela lei brasileira ao acionista controlador.
E preciso limit4-lo, sendo reduzi-lo.

Assim, compliances que se queiram verdadeiros e ndo de fachada devem garantir inde-
andenda 4 administracio. Golden shares que retiram parte ou todas as decisOes opera-
cionais da esfera do controlador sio necessarias para empresas que querem garantir que
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£ também preciso estabelecer que o vy,
administradores profissionais e indepeng
i ari atamente pary ; :

indivel para qualquer modificagdo estatutdria (ex PAra impeg;: ) g

imprescindivel para q p AG para desfazer as mudangas) e ainda Para g, -0

m _ ;
trolador use seu poder e -y P

Cona administra¢do ndo possa ser demitida por mero arbit ontrolado, (ea

quea: ' '

contra isso seria estabelecida no estatuto).

préticas passadas nao se repetirdo.

d()g dete
tores de tais acoes (por hipdtese,

€nteg s

Nio basta retirar o poder do controla.do.l‘ , € Pfeciso tambeclln S&'lll)ler a quem_at“bui.lq
i substitui-lo por um administrador “homem e palha que alj egyg
Nio resolve substltgx p : icao plural dos 6rgaos de administrges - Pta
cumprir seus designios. Assim, a composicao p fetivarments inde §do (
toria e conselho de administragdo) com 1‘nembr s e Jament Pendente ¢ fun,
damental. Para isso, é importante garantir a participacao 1;‘10. apenas de proﬁSSiOnais
da drea de administra¢ao de empresas, mas tambe‘m' je Pg o SSlonail altamente qualig;
cados que possam entender as demandas e necessida 'e; a c’omunl ade em ‘rela@m .
meio ambiente e as demandas dos trabalhador.es'. Des§a orma, entender o artigo 114 o
sentido de permitir a indicagdo para 6rgaos acrlr.mmstratlvos de representant.es. desses Viriog
interesses ¢ fundamental para a boa gestao €tica das estruturas empresana.us. Essas ingj.
cagdes, para garantir a real independéncia de Sel'ls membros, devem .pamr nio dg te,
trolador, mas de 6rgdos respeitdveis dos respectivos segmerlltos. Assim, em ge tratang,
de trabalhadores, associagio de classe considerada e respeitada ou em ge tratandg g,
representantes da comunidade, 6rgio ou ONG flmbient.alA recj.onhecido§, em ambog
casos, para garantir a qualidade de representaq'ao, fl ex1genF1a de qualificacgg (¢ hicy
(exigindo-se inclusive pés-graduagio na respectiva drea) seria fundamental. Ainda que
ndo seja garantia definitiva, a qualificagio técnica é um elemento a mais 3 Proporciong,

independéncia, por ser pardmetro objetivo e racional (em principio) para decisges,

dire_

E importante observar que, em ambas as hipdteses, o acolhimento de Tepresentac
“externa” (aos acionistas) nos conselhos pode ser algo muito positivo também g
ponto de vista econdémico para as empresas. No caso da representacdo dos trabalhado.
res, € sempre bom lembrar o exemplo da Alemanha, em que a coparticipagio nos cop.
selhos ¢ até hoje vista como o elemento fundamental a garantir o predominio atyy
da economia alem3, exatamente por criar uma cooperacio em duas vias, tornando
as empresas mais atentas ao interesse dos trabalhadores, mas também os trabalha-
dores mais atentos e informados sobre as necessidades e dificuldades da empresa
(VORSPRUNG, 201 7). No caso da representacdo dos interesses ambientais, além de
garantir a sustentabilidade no longo prazo da empresa e da comunidade em que atua,
pode proporcionar incremento importante de fontes de recurso provenientes de
financiadores preocupados com €tica e sustentabilidade. Alguns instrumentos podem
ajudar nesse sentido. Pode-se fazer essa ponte através, por exemplo, da criagdo de um novo
instrumento financeiro, aqui chamado de “debéntyre de impacto”. A criacdo desse ins-

trumento financeiro seria voluntdria e obviamente ¢ possivel para qualquer compa-
nhia. Bastaria associar 0 uso dos recursos a um projeto de impacto social e ambiental.
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l erid ge 08 titulares de tais debi.ént.ures (que podem ser os enormes
e _a ACtOs 1€ fundos que tém por objetivo o financiamento com impacto
094 lmpbiental positivo que vém sendo criados internacionalmente) poderiam

{efov :U; ssemblem propria membro ou membros para o chamado “comité de

jner € 1 comité Jdo conselho de administragao.

» su

mP? . ortantos que a representagdo ndo precisa se dar exclusivamente nos con-
! afs‘eéglim. straio. A C0n§tituiqéo Qe comités de impacto com competéncia defi-
de &1 Je elaborar relatorios que sejam necessariamente avaliados e votados pelo

dt: administra@ﬁo (e/ou asf‘el,nbl‘?—ia geral) pode ser tao ou mais relevante que
conselho de administracao. Por uma razio: eles permitem/obrigam a

Jdo e documento técnico a embasar as decisdes do CA que tende-
s informadas ou técnicas. Decisdes contrérias as sugestoes

r a companhia e seus administradores a questionamento

COﬂSe ’ Ata -30 NO
" ;epff - deu estu .
elabola:r‘ 5 et também mat
0 ?ntd?amb ¢m poderdo expo
G bilizagao-

S
freSpOn - 4 o i
mo questoes de definicdo de interesses relevantes e sua forma de

lacam. Interesses sociais e ambientais nao sdo produto de uma
introd%_‘f Lolitica € ideoldgica, mas de uma discussio técnica capaz de identificar €
jos da empresa sobre os riscos que correm e as responsabilidades que
g3o0 também balizamento relevante para que os investidores de mer-
presas em que querem investir a partir dos valores que

_se, assim €0
o se entre

dentificar as em

pretendem preservar.

concluséo
a diferenga entre ética e corrup¢do nao estd exclusivamente no comporta-

ual. Estd na existéncia de estruturas societdrias que garantam 0s COITetos
ta representagdo dos varios interesses envolvidos pela empresa.

Em sintesés
mento individ
incentivos € 4 corre

No Brasil, essas estruturas sio gravemente
supremo, 0 poder de controle dentro das sociedades,

um sistema de freios € controles.
f imprescindivel que esse poder seja revisto € eliminado em casos graves de ilicitude,
por meio da atuagdo das autoridades competentes.

distorcidas pela existéncia de um poder
que impede o estabelecimento de

Essa iniciativa pode e deve também partir das proprias empresas. Reestruturar o poder
garantindo formas de controle gerencial (por meio da criacdo, por exemplo, de golden
shares descritas no item anterior), mesmo sem 2 perda dos direitos patrimoniais do
maior acionista, pode e deve ser uma iniciativa estrutural para alterar a cultura empre-

sarial no sentido da ética e das boas praticas.

s boas praticas é aquele hd tanto

Outro percurso importante a seguir no caminho da
guido), ou seja, aceitar

tempo indicado pelo artigo 116 da Lei das SA (e nunca perse
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representagio interna nos 6rgaos da administragio atribuindo, ao ladg dog

o e
nomeados pelos acionistas, peso relevante também aos representantes dog traba;;lbm‘
res ¢ da comunidade, nesse ltimo caso, identificados com os interesgeg ha rotado'

e
do pog 0

do meio ambiente. Assim seria possivel obter, a um s6 tempo, restrigio
controlador e inclusido de interesses externos relevantes para a €mpresy

fungdes e elevar seus padroes éticos e de sustentabilidade.

O poder dominante do controlador seria entdo substituido por um sistema g Pes

contrapesos, dado pelo poder de uma administragdo independente e pela Phlralidose

de interesses representados, algo bem préximo de uma teoria ampliada de represad‘e

tatividade e democracia societdria. Cultura interna e ética empresaria] segUram:n"
Nte

. 0
Cllmpnr slla;

sairiam ganhando.
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