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GERSON LACERDA BARBOSA DE MELO

A DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE JURIDICA E SUA
APLICABILIDADE AOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

THE DISREGARDING OF LEGAL PERSONALITY
AND ITS APPLICABILITY TO INVESTMENT FUNDS

RESUMO: A presente pesquisa busca analisar o instituto da desconsideracao da personalidade
juridica e a possibilidade de sua aplicacéo aos fundos de investimento, sendo estes conceituados
como uma comunhao de recursos destinados a aplicagcdo em ativos financeiros, bens e direitos,
constituidos sob a forma de condominio de natureza especial. Segundo a doutrina majoritaria,
os fundos de investimento sdo entes despersonalizados, ndo podendo serem classificados como
pessoas juridicas. Posto isso, a decisdo do Superior Tribunal de Justica no Recurso Especial n.
1.965.982/SP sera objeto de exame, notadamente em razdo da Corte Cidada haver ratificado a
aplicacdo do incidente de desconsideracdo da personalidade juridica sobre um fundo de
investimento em participacdo. A metodologia utilizada foi a pesquisa bibliogréfica, normativa
e jurisprudencial relacionada ao incidente da desconsideracdo da personalidade juridica e aos
fundos de investimento. Buscou-se realizar uma abordagem qualitativa, consubstanciando-se
em uma investigacéo cientifica com énfase no aspecto subjetivo do caso decidido pelo Superior
Tribunal de Justica. Destarte, apds uma analise acurada do acérddo, concluiu-se que a decisdo
tomada pelo Superior Tribunal de Justica denota particular inadequacédo juridica, porquanto
inaplicadvel o incidente da desconsideracdo da personalidade juridica em entes
despersonalizados.

PALAVRAS-CHAVE: Desconsideracdo da personalidade juridica; Fundos de Investimento;
Superior Tribunal de Justi¢a; Recurso Especial n. 1.965.982/SP.

ABSTRACT: The present research seeks to analyze the disregard of legal personality institute
and the possibility of its application to investment funds, which are conceptualized as a pool of
resources intended for application in financial assets, goods and rights, constituted in the form
of a condominium of nature Special. According to the majority doctrine, investment funds are
depersonalized entities and cannot be classified as legal entities. That said, the decision of the
Superior Court of Justice in Special Appeal n. 1.965.982/SP will be the subject of examination,
notably because the Citizen's Court ratified the application of the incident of disregard of legal
personality on a private equity investment fund. The methodology used was bibliographical,
normative and jurisprudential research related to the incident of disregard of legal personality
and investment funds. A qualitative approach was sought, embodying a scientific investigation
with an emphasis on the subjective aspect of the case decided by the Superior Court of Justice.
Thus, after an accurate analysis of the judgment, it was concluded that the decision taken by
the Superior Court of Justice denotes a particular legal inadequacy, since the incident of
disregarding the legal personality in depersonalized entities is inapplicable.

KEY WORDS: Piercing of the corporate veil; Investment Funds; Superior Justice Tribunal;
Special Resource n. 1.965.982/SP.
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INTRODUGAO

Os institutos juridicos sdo normas legais que regulam ou disciplinam certa criacéo legal?,
de modo a atender aos anseios e necessidades da sociedade, considerando que do ponto de vista
historico, o direito quase sempre buscou regular as relaces sociais, tanto em nivel abstrato
quanto concreto.? Com o advento da nogdo da personalidade juridica, consubstanciada na
capacidade do individuo ser titular de direitos e obrigacGes?, e a dissociacdo entre a figura da
pessoa nhatural e juridica, notadamente no aspecto patrimonial, houve uma impulsdo as
atividades econdmico-empresariais.

Entretanto, com a distincdo entre pessoa natural e juridica, especialmente quanto a
segregacdo patrimonial e a possibilidade de limitacdo da responsabilidade dos quotistas,
acionistas, instituidores ou administradores da pessoa juridica em relacdo as obrigacdes por ela
contraidas, passou-se a observar 0 uso abusivo da personalidade da pessoa juridica, seja em
razdo do desvio de finalidade ou da ocorréncia de verdadeira confusdo patrimonial, de modo a
lesar seus credores.

Atentos a sistematica posta, os estudiosos desenvolveram o instituto juridico da
desconsideracdo da personalidade juridica, capaz de propiciar o que parcela da doutrina
convencionou chamar de “superamento episodico” da personalidade juridica, resultando na
responsabilizacdo dos socios-administradores por determinadas obrigacdes contraidas pela
pessoa juridica em caso de abuso de sua personalidade juridica.

Em sede legislativa, no cenério brasileiro, o instituto ndo encontrava previsdo no Codigo
Civil de 1916, tendo sido encartado no atual Cédigo de 2002 e sofrido alteracBes substanciais
com o advento da Lei n. 13.874 de 20 de setembro de 2019 autoproclamada de Declaracéo de
Direitos de Liberdade Econémica (DDLE). Ademais, de maneira fundamental, o Cédigo de
Processo Civil de 2015* cuida dos dispositivos concernentes a aplicacdo do instituto. Afora
isso, embora com contornos ligeiramente distintos do que delineado no atual Cédigo Civil, o

instituto também encontra previsdo legal em matéria ambiental® e consumerista®, sendo o

1 GUIMARAES, Deocleciano Torrieri. Dicionario Técnico Juridico. Ed. 13 — S&o Paulo. Editora: Rideel, 2010. p.
395.

2 GUERREIRA FILHO, Wilians Santiago; CARNIO, Henrique Garbellini. Introducdo a Sociologia do Direito.
Séo Paulo: Thomson Reuters Revista dos Tribunais. p. 237.

3 MIRANDA, Francisco Cavalcanti Pontes de. Tratado de Direito Privado — Tomo I, p. 208.

4CPC, art. 133 a 137.

S Art. 4° da Lei n. 9.605/98 que dispde sobre as sancdes penais e administrativas derivadas de condutas e atividades
lesivas ao meio ambiente, e d& outras providéncias.

6 CDC, art. 28 e seus paragrafos.



Codigo de Defesa do Consumidor tido como precursor da positivacdo do instituto no
ordenamento juridico patrio.’

Por oportuno, sabe-se que, além dos doutrinadores e atores do processo legislativo, 0s
Tribunais sdo instados a manifestarem-se acerca da interpretacdo e aplicabilidade das normas e
dos institutos juridicos, seja em ambito constitucional através do Supremo Tribunal Federal,
seja em ambito infraconstitucional através do Superior Tribunal de Justica, demais tribunais
superiores e os tribunais locais. De fato, a aplicacdo do instituto da desconsideracdo da
personalidade juridica demanda certa sensibilidade, porquanto os parametros insculpidos na
legislacdo revelam a excepcionalidade de sua aplicacdo, mas também carecem de determinada
objetividade.

A presente pesquisa busca analisar o instituto da desconsideracdo da personalidade
juridica e a sua aplicabilidade aos fundos de investimento, sobretudo, a partir da decisdo do
Superior Tribunal de Justica (STJ), no julgamento do Recurso Especial n. 1.965.982/SP
realizado em 5 de abril de 2022, onde a Corte Cidad& permitiu a aplicagdo do instituto a um
fundo de investimento em participacao, ente despersonalizado e que possui natureza juridica de
condominio especial. Nesse panorama, verificar-se-a a adequacéo das premissas utilizadas pela
Corte Cidada e a coeréncia da aplicacdo do instituto a entes desprovidos de personalidade
juridica.

A metodologia utilizada foi a pesquisa bibliogréafica, normativa e jurisprudencial
relacionada ao incidente da desconsideracdo da personalidade juridica e aos fundos de
investimento. Ademais, a abordagem realizada é de natureza qualitativa, consubstanciando-se

em uma imersao no aspecto subjetivo do caso decidido pelo Superior Tribunal de Justica.

1. NOCOES SOBRE PERSONALIDADE E PESSOA JURIDICA
1.1 Notas sobre a personalidade juridica

A questdo da personalidade juridica é um dos temas mais importantes para a Teoria
Geral do Direito Civil, sendo possivel conceituar aquela como a capacidade da pessoa natural
ou juridica ser titular de direitos e obrigacdes, ndo olvidando-se de sua base legal presente no
Codigo Civil de 2002.°

" VASCONCELOS, Fernanda Quintas. Uma andlise sobre a evolugdo da desconsideracdo da personalidade
juridica.  Acesso:  https://www.conjur.com.br/2018-mar-20/opiniao-evolucao-desconsideracao-personalidade-
juridica. Acessado em 10 nov. 2022.

8 GAGLIANO, Pablo Stolze; PAMPLONA FILHO, Rodolfo. Manual de Direito Civil: volume Unico. 4. ed. Séo
Paulo: Saraiva, 2020. p. 150.

9 CC/02, art. 1. Toda pessoa é capaz de direitos e deveres na ordem civil.



Além das pessoas natural e juridica, o ordenamento juridico contempla os entes
despersonalizados, conceituados por Flavio Tartuce como meros conjuntos de pessoas e de bens
que ndo possuem personalidade juridica propria ou distinta, ndo constituindo pessoas
juridicas.°

Eles ndo possuem personalidade juridica, mas excepcionalmente podem adquirir
direitos e contrair obrigacfes.’* Em razdo de politica legislativa, tais entes possuem
personalidade judiciaria. Sdo exemplos desta espécie: massa falida, espolio, sociedade de fato

e a figura do condominio.
1.2 Notas sobre a pessoa juridica

Diante da dicotomia entre pessoa natural e pessoa juridica, sendo esta Gltima denominada
pessoa coletiva, moral, ficticia ou abstrata, podendo ser conceituada como o conjunto de
pessoas ou de bens arrecadados que adquire personalidade juridica prépria por uma ficcdo legal,
segundo leciona Flavio Tartuce.? De outro prisma, Carlos Roberto Gongalves entende que a
pessoa juridica é uma entidade a que a lei confere personalidade, capacitando-a a ser sujeito de
direito e obrigagdes.*

No que concerne a distincéo entre a figura da pessoa juridica e seus membros o Codigo
Civil de 1916 possuia expressa previsdo legal.** Contudo, de maneira criticavel o Cadigo Civil
de 2002 ndo consignou dispositivo correspondente, deixando a interpretacdo da autonomia
patrimonial da pessoa juridica baseada em ilacbes tomadas a partir da descricdo das
circunstancias autorizativas da desconsideracdo da personalidade juridica e seus efeitos sobre
0 regime de responsabilidade de socios e administradores.*

Somente com a entrada em vigor da Lei n. 13.874/2019 (DDLE), que alterou o CC/02,
a distincdo entre a pessoa juridica e seus membros restou positivada expressamente, ratificando
a autonomia patrimonial da pessoa juridica na legislacdo civil, exsurgindo como um
instrumento licito de alocacdo e segregacdo de riscos, com a finalidade de estimular
empreendimentos e ocasionar a geragdo de empregos, a arrecadacgdo de tributos, a circulagdo
de renda e inovacdo. Sob um viés econémico, a autonomia patrimonial da pessoa juridica

favoreceu a amplificacdo das atividades econdmico-empresariais, porquanto propiciou

10 TARTUCE, Flavio. Manual de Direito Civil: volume Gnico. 10. ed. Rio de Janeiro: Método, 2020. p. 162.

11 CPC/15, art. 75.

12 Op.cit p. 242.

13 GONCALVES, Carlos Roberto. Direito Civil brasileiro: volume i. 18. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2020. p. 235.

14 CC/1916, art. 20 caput. As pessoas juridicas tém existéncia distinta da dos seus membros.

15 LEITE, Marcelo Lauar. Autonomia patrimonial apds a lei de liberdade econdmica. Revista Semestral de Direito
Empresarial, Rio de Janeiro, p. 23-41, 1 dez. 2020. Semestral.



seguranca aos membros da pessoa juridica, viabilizando, de certa forma, um ambiente de
projecdo animadora rumo a um desenvolvimento da atividade mercantil.

Aspecto turbulento diz respeito as teorias concernentes a justificacdo da existéncia da
pessoa juridica. Muitas teorias buscaram afirmar e justificar a existéncia da pessoa juridica,
havendo, por exemplo, a teoria da ficcdo legal e a teoria da realidade objetiva. Todavia, 0 CC/02
adotou uma terceira opcdo, qual seja, a teoria da realidade técnica'® ou valendo-se da
nomenclatura cunhada por Maria Helena Diniz a teoria da realidade das institui¢6es juridicas.*”

A teoria da ficcdo legal € creditada a Savigny, para quem a personalidade juridica dos
entes coletivos € uma construcdo de direito. Seria uma abstracdo, por ndo ter existéncia real,
seria artificialmente criada pela lei.*® De outro lado, a teoria da realidade objetiva, em sintese,
admite a existéncia real da pessoa juridica.*® Por ultimo, a teoria da realidade técnica leciona
que a realidade da pessoa juridica ndo é objetiva, embora existam, como fato, 0s grupos
constituidos para a realizagdo de um fim comum. A personificacdo desses grupos é construcdo
de técnica juridica e ndo se trata de criacdo artificial da lei.>> Aléem do elemento legal, ndo se

pode esquecer que a pessoa juridica tem identidade organizacional propria.z
1.3 Breves reflexos do surgimento da pessoa juridica

Em razdo da autonomia conferida & pessoa juridica em relacdo aos seus quotistas,
acionistas, associados, instituidores ou administradores, sobretudo quanto ao patrimonio,
infere-se que a pessoa juridica responde com o seu patriménio face os encargos da atividade
comercial que exerce, sendo primaria a sua responsabilidade. Sem embargo, malgrado a pessoa
juridica possua responsabilidade primaria sobre os encargos oriundos de sua atividade
comercial, excepcionalmente, é possivel que os seus membros sejam responsabilizados por
estes encargos em carater subsidiario.

Por conseguinte, a pessoa juridica figura como devedora principal e os quotistas,
acionistas, associados, instituidores ou administradores, figuram como devedores subsidiarios,
cuja modalidade de responsabilidade exige que primeiro se execute a divida de quem possui

responsabilidade primaria, no caso, a pessoa juridica. Diante disso, primeiro exaure-se 0

8 TARTUCE, Flavio. Ibidem. p. 162.

1"DINIZ, Maria Helena. Curso de direito civil brasileiro. Teoria geral do Direito Civil. 24. Ed. Sdo Paulo: Saraiva,
2007. V. 1, p. 230.

18 CAMARA, Maria Helena Ferreira da. Reflexdes sobre o conceito de pessoa juridica em Kelsen. Revista Infra
Legislativa, Brasilia, p. 349-360, 1985.

19 CAMARA, Maria Helena Ferreira. Ibidem.

20 PEREIRA, Caio Mario da Silva. Institui¢des do direito civil. V.1, Tomo I, Rio de Janeiro: Forense, 1971.

2L TARTUCE, Flavio. Ibidem. p. 162.



patrimdnio da pessoa juridica para depois se permitir que, e desde que o tipo societario adotado
possibilite, os bens particulares dos sécios ou componentes da pessoa juridica sejam
executados.??

Dessarte, se 0 modelo societdrio adotado pela pessoa juridica permitir a
responsabilizacdo dos seus socios, enquanto a sociedade possuir bens, sdo esses que devem
responder pelas dividas sociais, 0 que assegura aos socios o conhecido beneficio de ordem,
instituto positivado pelo legislador infraconstitucional no artigo 1.024 do CC/02.% Essa
disposicao legal, de certo modo, ratifica a autonomia patrimonial das sociedades, estabelecendo
a responsabilidade subsidiaria dos socios que, a depender do tipo societario, pode ser limitada
ao proprio valor da quota do pertencente ao socio.

Sobre 0s tipos societarios, as sociedades empresariais possuem critérios distintos quanto
a responsabilidade dos sécios perante as dividas contraidas pela pessoa juridica. Caso a
responsabilidade da sociedade seja ilimitada, os socios respondem ilimitadamente pelas
obrigacdes sociais, em outras palavras, quando o0s bens da pessoa juridica forem insuficientes
ao cumprimento de suas obrigacdes, estender-se-a a responsabilidade de cumpri-las aos socios,
de modo que estes responderdao com o seu patrimonio particular.

Em outra vertente, a sociedade podera ser constituida sob a tipologia ou modalidade de
responsabilidade limitada, a depender do caso, sendo a responsabilidade dos sécios limitada ao
capital social integralizado. Desse modo, os sécios somente responderdo pelas obrigacdes
contraidas pela sociedade com o respectivo capital social da pessoa juridica, ndo havendo que
se falar, pelo menos em um primeiro momento, em responsabilizacdo pessoal dos sécios.
Outrossim, mostra-se relevante destacar que a sociedade podera ser constituida sob a forma
mista, ocasido na qual uma parte dos socios tem responsabilidade ilimitada e outra parte tem
responsabilidade limitada.

Em virtude da delimitacdo da responsabilidade patrimonial que os modelos societarios
limitado e misto instituem, mas ndo restringindo a ocorréncia desse fenbmeno aos citados
modelos societarios, a conducdo da atividade empresaria com abuso da personalidade juridica
passou a ganhar espaco no meio econémico-empresarial, seja pela mistura de ativos e passivos
da pessoa juridica com os de seus membros, em verdadeira confusdo patrimonial, seja pela

utilizacdo da pessoa juridica com finalidade divergente da que consta em seu objeto social. A

22 TARTUCE, Flavio. Ibidem. p. 277.

23 Art. 1.024. Os bens particulares dos sécios ndo podem ser executados por dividas da sociedade, sendo depois
de executados os bens sociais.

24 COELHO, Fabio Ulhoa. Manual de Direito Comercial. 23. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2020. p. 144.
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vista disso, em clara atividade de constru¢cdo do conhecimento, com a finalidade de
salvaguardar o principio da autonomia patrimonial, evitando o seu uso abusivo e deturpado, 0s

estudiosos formularam a doutrina da desconsideracdo da personalidade juridica.?

2. NOCOES DA DESCONSIDERACAO DA PERSONALIDADE JURIDICA
2.1 Surgimento da desconsideracdo da personalidade juridica

A compreensdo do instituto juridico é condicdo indeclinavel a anélise de sua aplicacéo,
seja em tempos idos ou hodiernamente. Por conseguinte, consoante parcela da doutrina, afirma-
se que o instituto da desconsideracdo da personalidade juridica derivou do caso de litigio entre
os irmdos Salomon em 1897 na Inglaterra.?> Em termos doutrinarios, a desconsideracdo da
personalidade da pessoa juridica (disregard of legal entity) ganhou forca na década de 1950
com a publicacdo do trabalho de Rolf Serick, professor da Faculdade de Direito de Heidelberg.

Todavia, segundo Fabio Ulhoa Coelho ndo se encontra claramente nos estudos
precursores a motivagdo central de Serick de buscar definir, em especial a partir da
jurisprudéncia norte-americana, 0s critérios gerais que autorizam o afastamento da autonomia
das pessoas juridicas.?

No sistema norte-americano, a doutrina atraves de D.H Barber buscou estruturar as
hipbteses autorizativas do levantamento do véu societario (lifting of the corporate veil) ou
perfuracdo do véu societario (Piercing of the corporate veil).? No entanto, a esfera doutrinaria
ganhou robustez, em especial, pelas produgdes de I. Maurice Wormser, tendo rapidamente se

transportado para os tribunais americanos.
2.2 A desconsideracdo da personalidade juridica no Brasil

No contexto brasileiro, a insercdo da doutrina da desconsideracdo da personalidade

juridica é atribuida ao jurista Rubens Requido em uma conferéncia por ele realizada em meados

25 CRUZ, André Santa. Direito Empresarial Volume Unico. 9. ed. S&o Paulo: Método, 2019. p. 503.

26 REQUIAO, Rubens. Curso de direito comercial. 23. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 1998. v. 1, p. 350.

27 GAGLIANO, Pablo Stolze; PAMPLONA FILHO, Rodolfo. Manual de Direito Civil: volume Gnico. 4. ed. Sdo
Paulo: Saraiva, 2020. p.186.

A teoria é uma elaboragdo doutrindria recente. Pode-se considerar Rolf Serick o seu principal sistematizador, na
tese de doutorado defendida perante a Universidade de Tiibigen, em 1953. E certo que, antes dele, alguns autores
ja haviam se dedicado ao tema, como por exemplo, Maurice Wormser, nos anos 1910 e 1920. Mas ndo se encontra
claramente nos estudos precursores a motivacdo central de Serick de buscar definir, em especial a partir da
jurisprudéncia norte-americana, os critérios gerais que autorizam o afastamento da autonomia das pessoas juridicas
COELHO, Fabio Ulhoa. Manual de Direito Comercial. 23. ed. So Paulo: Saraiva, 2020.p.35.

29 Para consulta: https://www.emerj.tjrj.jus.br/revistaemerj_online/edicoes/revista75/revista75_56.pdf.

30 WORMSER, Maurice I. Piercing the corporate veil: a empirical study. Cornell Law Review. V. 76, jul/1991, p.
1036-1073.
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de 1960.3* Nesse momento, ainda ndo havia previsdo legal para a aplicacdo do instituto, o que
em sua visdo ndo se mostrava um ébice a sua incidéncia. De maneira subsequente, em 1976 a
obra “Poder de controle na sociedade anénima” de autoria de Fabio Konder Comparato € em
1979 a obra “A dupla crise da pessoa juridica” de autoria de Lamartine Corréa de Oliveira
conferiram maior vigor ao instituto em ambito nacional, sendo atualmente consideradas
producdes classicas sobre a tematica.*

Em sede legislativa, o0 Cddigo de Defesa do Consumidor (CDC) é tido como o marco
da positivacdo da desconsideracdo da personalidade juridica no ordenamento juridico
brasileiro.®* Entretanto, é possivel encontrar disposi¢cdes concernentes ao instituto em outras
legislagbes como, por exemplo, a Lei n. 9.605/1995 (Lei de Crimes Ambientais) e a Lei n.
13.105/2015 (Caodigo Processo Civil).

2.2.1 Notas sobre as teorias maior € menor

Diante da construcdo doutrinaria insita ao instituto, o professor Fabio Ulhoa Coelho
menciona a existéncia da teoria maior e menor da desconsideracao da personalidade juridica.
As citadas teorias foram agasalhadas pelo Superior Tribunal de Justica.** A teoria maior, regra
no sistema juridico brasileiro, defende que a mera insolvéncia da pessoa juridica no
cumprimento de suas obrigag¢des ndo autoriza, automaticamente, a aplica¢ao do instituto, sendo
imprescindivel a comprovacao do uso da pessoa juridica com desvio de finalidade do seu objeto
social (teoria subjetiva da desconsideragdo) ou a demonstracdo da ocorréncia da confusao
patrimonial (teoria objetiva da desconsideracao), aspectos que serdo abordados com maior
profundidade posteriormente.

Por outro lado, a teoria menor apregoa que a mera insolvéncia da pessoa juridica €
suficiente para que haja a aplicacdo da desconsideracdo da personalidade juridica, isto €, a
demonstracdo do desvio de finalidade da pessoa juridica e da confusdo patrimonial é
prescindivel. Nas palavras de Fabio Ulhoa Coelho se a sociedade ndo possui patriménio, mas o

socio é solvente, isso basta para responsabiliza-lo por obrigacGes daquela.®* A teoria menor é

31 Abuso de direito e fraude através da personalidade juridica — ‘disregard doctrine’. Em Aspectos modernos de
direito comercial I. Sdo Paulo: Saraiva, 1977, p. 67-86. Publicado também em RT, 410/12.

32 XAVIER, José Tadeu Neves. A Evolucédo da Teoria da Desconsideragdo da Personalidade Juridica: Aspectos
Materiais e Processuais. EMERJ, Rio de Janeiro, v. 19, n. 75, p. 56-85, set. 2016.

33 VASCONCELOS, Fernanda Quintas. Uma andlise sobre a evolugdo da desconsideracdo da personalidade
juridica. Acesso:  https://www.conjur.com.br/2018-mar-20/opiniao-evolucao-desconsideracao-personalidade-
juridica. Acessado em 10 nov. 2022.

3 STJ, Ac 32t., REsp. 279.273/SP, Rel. Min. Fatima Nancy Andrighi, j. 4.12.03

35 COELHO, Fabio Ulhoa. A teoria Maior e Teoria Menor da Desconsideragdo. Revista de Direito Bancario e do
Mercado de Capitais | vol. 65/2014 | p. 21 | Jul / 2014. DTR\2014\15168.
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excecdo no ordenamento juridico brasileiro, tendo sido adotada na seara ambiental e

consumerista, por exemplo.
2.3 Analise da nomenclatura atribuida ao instituto

Malgrado o objetivo inicial do presente estudo ndo guarde relacdo, a0 menos
diretamente com a nomenclatura empregada ao instituto, é pertinente tecer comentarios sobre
0 contexto, ainda que superficialmente, para elevar a debate e posterior aprofundamento.

A doutrina classica utiliza a nomenclatura de desconsideracao da personalidade juridica.
Nada obstante, partindo de uma anéalise econdmica do Direito, temos que a incidéncia do
instituto segundo Silva e Monaco “fotografa um afastamento momentaneo da eficacia da
autonomia patrimonial que a personalidade reflete para imputar aos socios a responsabilidade
pelas obrigagdes sociais, atingindo, assim, o patrimonio pessoal dos investidores”. 3

Nas palavras de André Santa Cruz com a aplicacdo da desconsideracdo da personalidade
juridica ha a “possibilidade de afastamento dos efeitos da personaliza¢do da sociedade —
autonomia e separacdo patrimonial — nos casos em que a personalidade juridica fosse utilizada
de forma abusiva, em prejuizo aos interesses dos credores”.®” De maneira semelhante leciona
Flavio Tartuce ao defender que a desconsideracdo da personalidade juridica nada mais é do que
a desconsideracdo daquela antiga regra pela qual a pessoa juridica ndo se confunde com os seus
socios.®® Em outras palavras, seria o afastamento da autonomia patrimonial.

Por seu turno, Fabio Ulhoa Coelho leciona que a aplica¢do do instituto “equivale, em
outros termos, a simples eliminacdo do principio da separacdo entre pessoa juridica e seus
integrantes™.®® Nesse viés, em uma logica econdomica, o instituto da pessoa juridica ¢ uma
técnica de separagao patrimonial, um centro de imputagao autonomo de direitos e obrigagdes
distinto de seus participantes.*

Hé& valiosa contribuicdo de Marcelo Lauar Leite no sentido de que “o Codigo Civil
permite que o Poder Judiciario descortine o véu da autonomia patrimonial estendendo os efeitos
de obrigacBes societarias aos bens particulares dos socios da pessoa juridica”.”t Em

complemento, retornando aos ensinamentos de Silva e Monaco “admitida a personalidade,

% SILVA, Rogerio Borba da; MONACO, Rafael de Oliveira. Personalidade juridica e desconsideracdo a luz da
Anélise Econémica do Direito. Revista de Direito Empresarial, Belo Horizonte, p. 83-100, 01 dez. 2017.

37 CRUZ, André Santa. Direito Empresarial Volume Unico. 9. ed. S&o Paulo: Método, 2019. p. 504.

% TARTUCE, FLAVIO. Manual de Direito Civil: volume tnico — 11. ed. — Rio de Janeiro, Forense; METODO,
2021. p. 163.

39 COELHO, Fabio Ulhoa. Op. cit.

0 SILVA, Rogerio Borda da; MONACO, Rafael de Oliveira. Op. cit.

41 L EITE, Marcelo Lauar. Autonomia patrimonial ap6s a lei de liberdade econdmica Revista Semestral de Direito
Empresarial, Rio de Janeiro, p. 23-41, 1 dez. 2020. Semestral. p. 28.
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sucede uma dupla autonomia: a patrimonial e a negocial. Como regra geral, passa a existir uma
barreira, um véu que separa a sociedade dos socios, protegendo a pessoa juridica da acao
externa dos credores particulares de seus investidores e, inversamente, estes, da agdo dos
credores da sociedade”.

O campo de atuacdo do instituto é a esfera da autonomia patrimonial, sendo evidente
que no momento de sua incidéncia o que ocorre € a desconsideracdo da separagdo patrimonial
existente entre a pessoa juridica e 0s seus membros. Sem embargo, a aplicacdo do instituto nao
contraria 0 principio da autonomia patrimonial, na medida em que preserva o seu pleno
cumprimento, impedindo tdo somente que a pessoa juridica seja instrumento de seus sécios e
administradores para a préatica de atos ilicitos contra terceiros. Considerando o exposto, 0 mais
adequado seria utilizar a nomenclatura “desconsideracdo da autonomia patrimonial da pessoa
juridica”, porquanto se mostra condizente com o efeito propiciado com a aplicacéo do instituto.
3. LEI DE LIBERDADE ECONOMICA E A DESCONSIDERACAO DA
PERSONALIDADE JURIDICA

Em 20 de setembro de 2019 restou sancionada a Lei n. 13.874 autoproclamada de
“Declaracgao de Direitos de Liberdade Econdmica”, resultado da conversdo em lei da Medida
Proviséria n. 881, tendo como objetivo precipuo a desburocratizacdo, a protecdo da livre
iniciativa e do livre exercicio de atividade econdmica, em consonéncia com o texto da Carta
Politica de 1988.%

N&o se desconsiderando as diversas criticas tecidas sobre a legislagdo®, infere-se que
esta objetivou conferir maior seguranca juridica aos componentes das pessoas juridicas,
notadamente em face das alteracGes propiciadas ao instituto da desconsiderac¢ao personalidade
juridica, embora em determinadas disposicGes tenha deixado a desejar, conforme sera analisado

adiante. Segue a transcrigdo do novo texto do art. 50 do CC/02, in verbis:

Art. 50. Em caso de abuso da personalidade juridica, caracterizado pelo desvio de
finalidade ou pela confusdo patrimonial, pode o juiz, a requerimento da parte, ou do
Ministério Publico quando Ihe couber intervir no processo, desconsidera-la para que
os efeitos de certas e determinadas relacfes de obrigacdes sejam estendidos aos bens
particulares de administradores ou de sdcios da pessoa juridica beneficiados direta ou
indiretamente pelo abuso.

42 CFRB/1988, art. 1, Inc IV.

43 Foram tecidas criticas acerca da constitucionalidade, por exemplo, em razdo da forma legislativa de Medida
Proviséria utilizada para veicular as disposi¢cGes convertidas em lei. Nesse sentido, FIGUEIREDO, Elisa
Junqueira; PERIGOLO, Thiago Schapiro. A MP da liberdade economica e seus primeiros reflexos na
desconsideracao da personalidade juridica. Disponivel em
https://www.migalhas.com.br/dePeso/16,M1302875,61044A+MP+da+liberdade+economica+e+seus+primeiros+
reflexos+ na. Acesso em: 15 nov. 2022.
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8 1° Para os fins do disposto neste artigo, desvio de finalidade € a utilizagdo da pessoa
juridica com o proposito de lesar credores e para a pratica de atos ilicitos de qualquer
natureza.

§ 2° Entende-se por confusdo patrimonial a auséncia de separacéo de fato entre os
patrimonios, caracterizada por:

I - cumprimento repetitivo pela sociedade de obrigacfes do s6cio ou do administrador
ou vice-versa;

Il - transferéncia de ativos ou de passivos sem efetivas contraprestacfes, exceto os de
valor proporcionalmente insignificante; e

I11 - outros atos de descumprimento da autonomia patrimonial.

§ 3° O disposto no caput e nos 88 1° e 2° deste artigo também se aplica a extensdo das
obrigacdes de sdcios ou de administradores a pessoa juridica.

8§ 4° A mera existéncia de grupo econdmico sem a presenca dos requisitos de que trata
0 caput deste artigo ndo autoriza a desconsideragdo da personalidade da pessoa
juridica.

8§ 5° N&o constitui desvio de finalidade a mera expansao ou a alteragdo da finalidade
original da atividade econdmica especifica da pessoa juridica.

Apesar dos substanciais incrementos realizados ao instituto, o cenario brasileiro de
aplicacdo do incidente de desconsideracdo da personalidade juridica ndo é animador. Segundo
Ana Frazdo ndo hé razdes para ser otimista em relacdo as alteragdes implementadas, seja diante
do problema sistémico relacionado a utilizacéo da personalidade juridica no Brasil, seja diante
da fragilidade de vérias das soluces legais.*

3.1  Desvio de finalidade

A respeito do desvio de finalidade da pessoa juridica, houve uma importante supressao
do elemento “dolo” que constava na Medida Provisoria n. 881/2019. Segundo Fabio Konder
Comparato, em razdo do carater ilicito da utilizacdo da pessoa juridica com desvio de funcgéo
de sua personalidade juridica, & prescindivel a comprovacdo do elemento volitivo®,
igualmente entende pela desnecessidade da comprovacdo do dolo o Superior Tribunal de
Justica.*

A nova redacdo consigna que serd considerado desvio de finalidade a utilizagdo da
pessoa juridica com o proposito de lesar credores e para a pratica de atos ilicitos de qualquer
natureza. No caso, basta que as atividades se desvirtuem do objeto social da empresa, para se
perseguirem fins ndo previstos contratualmente ou proibidos em lei.#” Dessa forma, ratifica-se

o0 entendimento do Superior Tribunal de Justica no sentido de que a mera demonstragcéo de

4“4 FRAZAO, Ana. Lei de Liberdade Econdmica: e seus impactos no brasil. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 2019.
p. 468.

4 COMPARATO, Fabio Konder. O Poder de Controle na Sociedade Anénima. 3. ed. Rio de Janeiro: Forense,
1983. p. 284-286.

46 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. REsp. 1.306.553/SC. Rel. Ministra Maria Isabel Gallotti, Segunda Sego,
julgado em 10.12.2014, DJe, 12 dez. 2014.

47T GAGLIANO, Pablo Stolze; PAMPLONA FILHO, Rodolfo. Manual de Direito Civil: volume Gnico. 4. ed. Sdo
Paulo: Saraiva, 2020. p.191.
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estar a pessoa juridica insolvente para o cumprimento de suas obrigacBes ou mesmo a
alteracdo de seu endereco, ndo constitui motivo suficiente para a aplicacdo da

desconsideracdo da personalidade juridica.*

3.2. Confuséao patrimonial

A confusdo patrimonial, nas licdes de Menezes Cordeiro pode ser tida como a confuséo
de esferas juridicas por inobservancia das regras societarias, ou mesmo por qualquer
decorréncia objetiva, ndo fique clara, na préatica, a separacdo entre o patriménio social e o do
sOcio ou dos socios.*

Segundo a doutrina, a confusdo patrimonial seria gerada pela impossibilidade de
distincdo da coisa pertencente a pessoa fisica e juridica, enquanto o desvio de finalidade, por
sua vez, ocorre quando os socios ou administradores utilizam a sociedade para fins diversos

daqueles almejados pelo legislador, isto &, fora do objeto societario.>

3.2.1 Cumprimento repetitivo de obrigacoes

O inciso primeiro sofreu criticas de parcela da doutrina no sentido de que teria sido mais
adequado a retirada do termo “repetitivo”, pois “a confusdo patrimonial poderia estar
configurada por um Unico cumprimento obrigacional da pessoa juridica em relagdo aos seus
membros; por um ato isolado, € possivel realizar um total esvaziamento patrimonial com o
intuito de prejudicar credores”.%

De maneira oposta, Marcelo Lauar Leite entende ser imprescindivel que o carater
repetitivo seja aferido mediante a prova do comportamento “confusivo no tempo e no espag0”.%2
Dessa forma, o cumprimento de uma obrigacdo da pessoa natural de forma isolada pela pessoa
juridica ndo teria o conddo de caracterizar a ocorréncia da confusdo patrimonial, sendo

necessaria uma recorréncia desse comportamento em um intervalo razoavel de tempo e espago.

3.2.2 Transferéncia de ativos ou passivos sem efetivas contraprestacoes
O inciso segundo ndo estéa isento de criticas, seja pela imprecisdo do que seriam valores

proporcionalmente insignificantes, carecendo de critérios objetivos para sua afericdo, seja pela

48 STJ - REsp: 1635630 MG 2016/0252944-9, Relator: Ministra NANCY ANDRIGHI, Data de Julgamento:
01/12/2016, T3 - TERCEIRA TURMA, Data de Publicacdo: DJe 12/12/2016.

4 CORDEIRO, Anténio Menezes, O levantamento da personalidade coletiva no direito civil e comercial, Coimbra:
Almedina, 2000. p. 324.

S0 SILVA, ALEXANDRE COUTO - Desconsideragdo da personalidade juridica: limites para sua aplicagéo, in RT
780/47.

L TARTUCE, Flavio. Manual de Direito Civil: volume nico. 10. ed. Rio de Janeiro: Método, 2020. p.282.

52| EITE, Marcelo Lauar. Autonomia patrimonial ap6s a lei de liberdade econdmica. Revista Semestral de Direito
Empresarial, Rio de Janeiro, p. 23-41, 1 dez. 2020. Semestral. p. 33.
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constatacdo de que em determinadas circunstancias a transferéncia de ativos ou de passivos sem
efetivas contraprestagdes nao serdo consideradas “atos confusivos”, sendo evidente que atos
licitos ndao podem fundamentar a desconsideracdo de personalidade juridica, ainda que a

transmisséo parta de um devedor insolvente e inexista contraprestacdo direta.>
3.2.3 Outros atos de descumprimento patrimonial

Em seu inciso terceiro, ha a disposicdo de que a confusdo patrimonial pode decorrer de
outros atos comportamentais. Dessa forma, infere-se que o rol concernente as hipoteses de
ocorréncia da confusdo patrimonial € meramente exemplificativo, o que caminha em sentido
diametralmente oposto a seguranca juridica que, a0 menos inicialmente, era buscada pelas
alteracOes legislativas, porquanto a analise da ocorréncia da confusdo patrimonial partird de

elementos subjetivos colhidos casuisticamente pelo magistrado.

3.3 A desconsideracédo inversa da personalidade juridica

Ao analisarmos o cenario econémico, é possivel visualizar situacBes nas quais 0s
quotistas, acionistas, instituidores e administradores transferem o seu patriménio particular as
pessoas juridicas com o fito de lesar credores e eximir-se do cumprimento de suas obrigacdes
particulares. De acordo com Gagliano e Pamplona a teoria da desconsideracao da personalidade
juridica podera ser aplicada de forma ‘inversa’, o que significa dizer ir ao patriménio da pessoa
juridica, quando a pessoa fisica que a compde esvazia fraudulentamente seu patrimonio
particular.*

A aplicacdo da teoria inversa da desconsideracdo no direito patrio nunca esteve
condicionada a sua positivacdo, porquanto antes mesmo de sua inser¢do no ordenamento
juridico o Superior Tribunal de Justica ja defendia que quando fosse comprovado que o0 sécio
controlador cuidou de esvaziar o seu patrimoénio pessoal, integralizando-o a pessoa juridica,
determinada obrigacdo contraida pelo sécio controlador poderia ser estendida aos bens da

sociedade, utilizando uma interpretacdo teleoldgica do art. 50 do CC/02.%
3.4 A aplicacdo da desconsideracao sobre grupos econémicos

Em seu paragrafo quarto, restou contemplada a desconsideracdo indireta/inversa da

personalidade juridica no ambito de grupos econémicos/empresariais. O texto indica

%3 Ibid., p. 34. Vide art. 164 do CC/02.

% GAGLIANO, Pablo Stolze; op.cit. p.188.

% (STJ - REsp: 948117 MS 2007/0045262-5, Relator: Ministra NANCY ANDRIGHI, Data de Julgamento:
22/06/2010, T3 - TERCEIRA TURMA, Data de Publicacdo: DJe 03/08/2010).
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implicitamente que para a caracterizacdo da desconsideracdo nessa hipdtese devem estar
presentes 0s pressupostos do abuso da personalidade, e uma vez observados tais pressupostos,
0 juiz decidira, dentro de um mesmo grupo, pelo afastamento de um ente controlado para
alcancar o patriménio da pessoa juridica controladora que, por meio da primeira, cometeu um
ato abusivo.%

Em andlise das licdes cunhadas por Fabio Konder Comparato, infere-se que em
determinado grau € inevitavel obstar a ocorréncia da confusdo patrimonial em um grupo
econdmico, pois a atuagdo conjunta dos componentes do grupo econdmico € insita a
organizacdo.”” Nesse portico, ha certa objecdo quanto a aplicacdo do instituto da
desconsideracdo da personalidade juridica aos grupos econdmicos. A teoria da desconsideracéo

da personalidade juridica externa, ou seja, situacdes em que a empresa é controlada por outra.*

3.5 A alteracdo da finalidade original da atividade econémica da pessoa juridica

No seu quinto e altimo paragrafo ficou delimitado que a simples expanséo ou alteracédo
da finalidade original da atividade econdmica ndao ¢é suficiente para possibilitar a
desconsideracdo da personalidade juridica.

Contudo, a disposicao sofre criticas, pela sua atecnia, por dar margem a interpretacao
de que eventuais aditivos ao ato constitutivo poderiam ensejar a desconsideracdo da
personalidade juridica, 0 que ndo se mostra coerente. Seguramente, a redacdo do dispositivo

seria mais coerente caso a expresséo finalidade original fosse substituida por objeto social.>®
4— NO(;()ES ACERCA DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO
4.1 Notas sobre conceito, natureza juridica e normas aplicaveis ao fundo de investimento

O fundo de investimento pode ser conceituado como uma comunhdo de recursos

destinado a aplicacdo em ativos financeiros, bens e direitos de qualquer natureza. De acordo

% GAGLIANO, Pablo Stolze; PAMPLONA FILHO, Rodolfo. Manual de Direito Civil: volume Unico. 4. ed. Sdo
Paulo: Saraiva, 2020. p. 196 e 197.

57 Segundo Fabio Konder Comparato o interesse individual de uma sociedade é sempre subordinado ao interesse
geral e complexo de empresas agrupadas. Com isso, sdo praticamente inevitaveis as transferéncias de um ativo de
uma sociedade a outra, ou uma distribuigdo proporcional de custos e prejuizos entre todas elas. O dilema do direito
tradicional é, pois, muito claro: ou se aplicam, rigidamente, as normas editadas para o funcionamento de uma
sociedade isolada, tornando ilegal e abusiva essa confusdo patrimonial, e condenando, portanto, o grupo
econdmico a uma vida a margem da norma juridica, ou, ao contrario, suspende-se, completamente, a aplicacdo
dessas normas e, em consequéncia, os interesses, tanto dos nao controladores quanto dos terceiros credores, ficam
ao desamparo (op. cit, p. 499).

%8 XAVIER, José Tadeu Neves. A Evolucdo da Teoria da Desconsideracdo da Personalidade Juridica: Aspectos
Materiais e Processuais. EMERJ, Rio de Janeiro, v. 19, n. 75, p. 56-85, set. 2016.

S LEITE, Marcelo Lauar. Intervengio judicial em conflitos societarios. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2019. p. 159-
162.
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com a Associacgéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (AMBIMA)
no ano de 2020 o patriménio liquido da industria brasileira de fundos atingiu R$ 6 trilhdes. No
mesmo ano, o Brasil figurou no 11° lugar na lista de maiores industrias de fundos do mundo,
de acordo com a Associagdo Internacional de Fundos de Investimento (11FA).%

Conquanto em tempos idos houvesse duvida quanto a natureza juridica dos fundos de
investimento, apés a entrada em vigor da Lei n. 13.874/2019 — Lei da Liberdade Econdmica —
qualquer davida restou afastada, porquanto foi inserido no Caodigo Civil de 2002 dispositivo
especifico dispondo que o fundo de investimento é constituido sob a forma de condominio de
natureza especial, seja sob a forma de condominio aberto, em que os cotistas podem solicitar o
resgate de suas cotas conforme estabelecido em seu regulamento, ou fechado, em que as cotas
somente sdo resgatadas ao termino do prazo de duracéo do fundo.

Em sede normativa, os fundos de investimento s&o regulados de maneira timida pela lei
em sentido estrito desde o DL 7.853/1945, deixando espago para um regramento infralegal
intenso, papel hoje exercido pela Instru¢cdo Normativa da Comissdo de Valores Imobiliarios
(CVM) n. 555/2014¢ e a Circular n° 2.616/1995 do Banco Central do Brasil (BACEN). A
Instrugdo CVM 555/2014 é a norma geral dos fundos de investimento, que regula integralmente
os fundos mais comuns, e pelo menos subsidiariamente os fundos que possuem marco
regulatério especifico, como os Fundos de Investimento em ParticipacGes (FIP), os FI em Cotas
de Fundos de Investimento em Participagdes, os FI em Direitos Creditorios, os Fundos Mutuos
de Privatizacdo — FGTS.*?

Apenas a titulo de registro, cumpre destacar que no momento da construcao da presente
pesquisa tramita previsdo de nova resolucdo a ser expedida pela CVM para dispor sobre a
constituicdo, o funcionamento e a divulgacédo de informac6es dos fundos de investimento, bem
como a prestacdo de servicos para os fundos, incluindo anexos normativos referentes aos fundos
de investimento financeiros e aos fundos de investimento em direitos creditorios, conforme se
conclui da sistematica posta no EDITAL DE AUDIENCIA PUBLICA SDM N° 08/208.

4.3 A segregacao patrimonial

80 Acesso em: https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/industria-de-fundos-alcanca-r-6-trilhoes-de-
patrimonioliquido.htm#:~:text=A%20ind%C3%BAstria%20brasileira%20de%20fundos,acordo%20com%20as
%20nossas%20estat%C3%ADsticas. Acessado em: 15 nov. 2022.

61 BENSOUSSAN, Fabio Guimardes; GOUVEA, Marcus de Freitas. Manual de Direito Econdmico. 4. ed.
Salvador: Juspodivm, 2018. p. 547.

62 Op. cit. p. 549.
63http://conteudo.cvm.gov.br/export/sites/cvm/audiencias_publicas/ap_sdm/anexos/2020/SDM0820__ Edital.pdf
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Em termos patrimoniais, as cotas de fundos de investimento sao valores mobiliarios
representativos da significagao econémica de fragao ideal do patrimonio comum, variando o
valor da cota de acordo com a valorizagao do patrimonio do fundo.® No caso do Fundo de
Investimento em Participacdo (FIP), a adesao do investidor ao fundo se da através da subscrigao
de cotas e/ou da assinatura do Instrumento Particular de Compromisso de Investimento, onde
as cotas assumem a forma nominativa, presumindo-se a sua titularidade pelo registro do nome
do cotista no livro de "Registro de Cotas Nominativas" ou da conta de depdsito das cotas, aberta
em nome do cotista.®

Diante disso, inegavelmente conclui-se que nenhum cotista tem efetiva relagdo direta
com qualquer parte — seja divisivel, seja ideal — dos bens que integram o fundo. Entretanto, de
acordo com as regras do fundo, os cotistas poderdo reaver seu investimento e os lucros
proporcionais mediante mecanismos previstos, como alienagao das quotas a terceiros (se
permitido) ou resgate. Todavia, nesse caso, 0 cotista nunca recebera os ativos do fundo, mas a
guantia em moeda corrente nacional equivalente aquela parte ideal.%

Na qualidade de cotista, o investidor passa a ter contra o fundo além de direitos
patrimoniais, como o direito de participar do lucro nos limites de suas cotas e de resgatar suas
cotas ao final do prazo de duragio; determinados direitos politicos, como direitos de informagao
e direito de solicitar convocacdo e votar em assembleia de cotistas. No entanto, conforme
delineado, nao possui o cotista qualquer direito, uso ou gozo direto sobre os ativos que integram
a carteira do fundo. Nao Ihe compete, também, a gestao dos bens componentes da carteira do
fundo, pois nao tem poder direto de administragao.®

O ato de segregar o patrimonio do fundo do patrimonio dos quotistas, através da gestao
necessariamente profissional, ¢ a unica forma de assegurar a finalidade essencial do fundo: o
investimento técnico e racional, neutralizado das eventuais influéncias e riscos de quem quer
que seja quotista. Por isso, 0 aspecto pessoal do quotista ¢ completamente indiferente ao fundo,

nao se falando em affectio, ainda que se possa especular sobre a proximidade da estrutura do

6 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna B.; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado de
Capitais: Regime Juridico, 3a ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2011. p. 91

8 SATIRO, Francisco. CONSTRICAO JUDICIAL SOBRE ATIVOS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES in TEIXEIRA, Tarcisio (org) Direito Empresarial - estudos em homenagem ao professor
Haroldo Malheiros Duclerc Vergosa, IASP, Sao Paulo, 2015, pp.561-596 ISBN: 9788569419. p. 7.

% FREITAS, Ricardo de Santos. Natureza Juridica dos Fundos de Investimento. Sao Paulo: Quartier Latin, 2005.
p. 97.

87 SATIRO, Francisco. Op. cit. p. 7.
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fundo de investimento com a da sociedade, nao ha davidas de que um fundo de investimento

nao constitui pessoa juridica.5®

4.4 A administracdo regulada

A regulacdo e profissionalizacdo da administracao do fundo ¢ dividida entre
“administrador” e “gestor”. A administragdo ¢ usualmente confiada a uma entidade
especializada, notadamente instituigao financeira com capacidade técnica para realizar a
atividade de administragao e/ou gestao do patrimoénio do fundo.

De acordo com as regras gerais contidas na Instru¢ao CVM 4097, a administracao de
um fundo compreende o conjunto de servi¢os relacionados direta ou indiretamente ao seu
funcionamento e sua manutengao, sendo a realizagao desta atividade atribuida a pessoa juridica
autorizada pela CVM. No caso do Fundo de Investimento em Participacdo cabe ao
administrador do fundo, e ndo aos cotistas, exercer todos os direitos inerentes aos titulos e
valores mobiliarios integrantes da carteira.

A gestao da carteira do fundo, caracterizada como a gestao profissional dos ativos
financeiros dela integrantes, pode ser exercida pelo administrador ou por terceiro que ele venha
a contratar, pessoa natural ou juridica credenciada como administradora de carteira de valores
mobiliarios pela CVM, competindo ao gestor, negociar, em nome do FIP, os ativos financeiros
do fundo, e, assim como o administrador, responde pelos prejuizos causados aos cotistas quando
proceder com culpa ou dolo, com violagao da lei, das normas editadas pela CVM e do
regulamento.™
4.5 Particularidades dos fundos de investimento em participacéo

O Fundo de Investimento em Participacdo (FIP) representa uma comunhao de recursos
destinados a aquisi¢do de agoes, debéntures, bonus de subscrigdo, ou outros titulos e valores
mobiliarios conversiveis ou permutaveis em acoes de emissao de companhias, abertas ou
fechadas, sendo regulado especificamente pela Instru¢dao CVM 391/03, e sendo constituido sob
a forma de condominio fechado.”

Apbs a realizacdo de um investimento em uma companhia, nos termos do art. 2° da

Instrugdo CVM 391/03, a FIP passa a participar do processo decisorio da companhia, com

8 SATIRO, Francisco. lbidem. p. 7.

8 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna B.; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Op. cit. p. 84.
0 Acesso em: https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/instrucoes/inst409.html.

"L SATIRO, Fracisco. Op. cit. p. 8.

2 |bidem. p. 9.
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efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, notadamente através
da indica¢do de membros do Conselho da Administragdo.”™

Isso significa que o regulador exige uma espécie de “trade-off” entre o fundo investidor
e a companhia investida: o fundo investidor pode capitalizar a investida (se houver emissao de
novos valores mobiliarios) ou nao (se os adquirir de terceiros); mas necessariamente garantira
a investida uma influéncia positiva em termos de gestao. O objetivo desta regra é, em ultima
instancia, a seguranca juridica do investidor do FIP, pois presume-se que o retorno do
investimento desse tipo de fundo esta diretamente relacionado a sua capacidade de
profissionalizar e exigir um alto nivel de governancga corporativa das companhias investidas.™

Ademais, importa mencionar que os fundos de investimento se tratam de um
investimento de ciclo: investimento, aprimoramento e valorizagio da companhia e
desinvestimento. Sao instrumento de formalizacao do que se costumou chamar mundo afora de
investimento VC/PE — “venture capital/private equity” — capital de risco investido em
sociedades com alto potencial de crescimento e rentabilidade, originalmente nao listadas em
bolsa (dai o termo “private”, em oposi¢ao ao “public equity”, que designa as agdes cotadas).™

Por fim, uma outra particularidade dos fundos de investimento em participagoes ¢ que
somente investidores qualificados podem investir neste tipo de fundo e adquirir suas cotas. Sao
investidores que, ja possuindo um investimento vultuoso no mercado financeiro, presume-se
deterem maior conhecimento e experiéncia, 0 que 0s possibilita assumir riscos maiores, nos

termos definidos pelo art. 109 da Instrugao no 409/2004. A estes investidores impde-se ainda

um valor minimo de subscri¢ao de R$ 100.000,00 (cem mil reais).”

4.6 Constricdo judicial sobre fundos de investimento em participacéo

Como analisado, os fundos de investimento em participacdo sdo constituidos sob a
forma de condominio fechado, onde suas cotas somente sdo resgatadas ao termino do prazo de
duragdo do fundo. Ademais, consoante as licbes outrora delineadas, os cotistas ndo guardam

relacdo direta com os bens do fundo, havendo evidente segregacdo patrimonial.

3 Instrugdo CVM 391, art. 20 “O Fundo de Investimento em Participagdes, constituido sob a forma de condominio
fechado, ¢ uma comunhao de recursos destinados a aquisi¢ao de agdes, debéntures, bonus de subscri¢ao, ou outros
titulos e valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em agoes de emissao de companhias, abertas ou fechadas,
participando do processo decisério da companhia investida, com efetiva influéncia na defini¢ao de sua politica
estratégica e na sua gestdo, notadamente através da indicagao de membros do Conselho de Administracao.

"4 SATIRO, Francisco. Op. cit. p. 10.

S Ibidem. p. 11.

8 Ibidem. p. 11.
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Nos termos delineados, as cotas do fundo de investimento sao apenas valores
mobiliarios representativos da significagdo economica de fragao ideal do patriménio comum,
do que resulta que o cotista tem somente pretensdo a quantia de moeda corrente nacional
equivalente aquela parte ideal nas condigoes de retirada previstas no estatuto e no regulamente
do fundo.”

Destarte, nao ha como proceder-se a penhora das a¢des do FIP sem gerar significativos
— e provavelmente irreversiveis — prejuizos para 0s demais cotistas, colocando ainda em risco
administrador e gestor quanto aos deveres impostos pela CVM. Qualquer medida que signifique
a expropriacao das acoes que pertencam ao FIP por divida de quotista criara em beneficio de
seu credor, um “evento de liquidez” nao s6 ilicito e irregular, mas também injusto para 0s
demais cotistas e eventualmente para a companhia investida e a para a administra¢do do Fundo.

Entretanto, em face de uma possivel fraude na conferéncia de bens para a subscrigao de
quotas do FIP, ndo existe qualquer empecilho a apropriagéao, pelo credor que assim conseguisse
demonstra-la em juizo, das quotas do fundo, e por consequéncia, ao integral valor econémico
do investimento, podendo liquida-las desde que satisfeitas as normas da CVM e as regras do

fundo.”™ O que n&o se assemelha & constri¢do e imediata liquidacao.

5) ANALISE DO RECURSO ESPECIAL N. 1.965.982/SP
5.1 Notas sobre o contexto do caso

O Recurso Especial (REsp) € um uma espécie de recurso extraordinario™, com previsao
constitucional (art. 105, inciso 111 e alineas) que tem como objetivo a protecdo da boa aplicacdo
do Direito. No caso em analise, 0 REsp. foi interposto pelo BERTIN Fundo de Investimento
em Participagdo, com fundamento no art. 105, 111, “a” e “c” em desfavor de acordao prolatado
pelo Tribunal de Justica de Sao Paulo.

O caso tratava de uma execucdo de titulo executivo extrajudicial movida contra a
empresa Bracol Holding S/A. Em raz&o do reconhecimento por parte do Tribunal de Justica de
Sé&o Paulo (TJSP) de uma suposta confuséo patrimonial (teoria objetiva da desconsideracéo),
a executada teve sua personalidade juridica desconsiderada e a responsabilidade pela obrigacéo
decorrente do titulo executivo extrajudicial foi estendida aos integrantes do Grupo Bertin. Nesse

contexto, o TJSP compreendeu que o BERTIN Fundo de Investimento em Participacao

" Ibidem. p. 17.

8 SATIRO, Francisco. Op. Cit. p. 19-20.

% Segundo Daniel Amorim Assumpcdo Neves, 0s recursos que tém como objeto imediato a protecdo e a
preservacgdo da boa aplicacdo do direito sdo chamados de recursos extraordinarios. Sdo somente trés os recursos
extraordinarios: recurso especial, recurso extraordinario e embargos de divergéncia. (NEVES, Daniel Assumpcéo.
Manual de direito processual civil — Volume Gnico. 14 ed. Sdo Paulo: Ed. Juspodivm, 2022. p. 1587-88).
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integrava o referido grupo econémico. Um elemento que deve ser ressaltado é que no momento
da instituicdo do referido fundo de investimento a Bracol Holding S/A detinha todas as suas
quotas, posteriormente tendo alienado parcela destas quotas a uma empresa americana Blessed
Holding LLC por valores irrisorios, se comparados aos valores das quotas estimados em
auditoria.

Diante desse cenario, a aplicacdo da desconsideracdo da personalidade juridica resultou
no blogueio dos ativos financeiros do fundo de investimento para saldar a obrigacdo contraida
pela Bracol Holding S/A. De imediato, o Fundo de Investimento BERTIN manejou embargo
de terceiro, entendendo que a constricdo havia sido indevida, pois ndo possuia pertinéncia
subjetiva a execucdo de origem. Entretanto, o embargo de terceiro foi julgado improcedente na
origem, ocasido na qual houve a interposi¢cdo do Recurso Especial n. 1.956.982/SP.& Dentre 0s
fundamentos juridicos ventilados pelo fundo de investimento em sede de recurso especial,
destaca-se a tese de que por serem entes despersonalizados os fundos de investimento nédo

poderiam sofrer com a aplicagdo do instituto da desconsideracdo da personalidade juridica.

5.2 Exposic¢éo dos fundamentos utilizados pelo Superior Tribunal de Justica

Ao apreciar o recurso especial, o Superior Tribunal de Justica cuidou de delinear
aspectos importantes sobre o Fundo de Investimento. A Corte Cidada destacou que o fundo
pode ser constituido sob a forma de condominio aberto, em que os cotistas podem solicitar o
resgate de suas cotas conforme estabelecido em seu regulamento, ou fechado, em que as cotas
somente sdo resgatadas ao termino do prazo de duragdo do fundo.

De acordo com a Instrucdo Normativa n. 555 de 2014 expedida pela Comissdo de
Valores Mobiliarios, o capital aportado pelos investidores (quotistas) € convertido em cotas que
correspondem a fragdes ideais de seu patrimdnio, sdo escriturais, nominativas, e conferem
iguais direitos e obrigacfes aos cotistas. No tocante ao aspecto patrimonial, o fundo possui
patrimdnio proprio, ndo se confundindo com o de seu administrador.&

Ademais, a Corte destaca que o patrimonio gerido pelo FIP pertence, em condominio, a
todos os investidores (cotistas), 0 que, em tese, impede a responsabilizagéo do fundo por divida

de um dnico cotista. Desta feita, o patrimonio comum do fundo de investimento ndo poderia

8 STJ, Recurso Especial n. 1.956.982/SP. Disponivel em:
https://processo.stj.jus.br/processo/julgamento/eletronico/documento/mediado/?documento_tipo=integra&docum
ento_sequencial=149877721&registro_numero=202102191479&peticao_numero=&publicacao_data=20220408
&formato=PDF.

81 O patriménio do Fundo é constituido pelos ativos financeiros, bens e direitos adquiridos pela instituicdo
administradora, em carater fiduciario, o que significa que o patrimdénio do fundo ndo se comunica com o
patriménio da instituigdo administradora (CANEIRO, Rafael Funchal. O fundo de investimento no Codigo
Civil. Acesso 11. nov. 2022).
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sofrer constricdo judicial por dividas de um sé cotista, ressalvada a penhora apenas da sua cota-
parte, tendo em vista que o aporte de recursos no fundo confere ao cotista direito tdo somente
sobre a significacdo econdmica de sua fracdo ideal do todo, representada por uma cota.

Entretanto, o Superior Tribunal de Justica compreendeu que essas premissas, de
obrigatdria observancia em circunstancias normais, deveriam ceder diante da comprovagao
inequivoca de que a propria constituicao do fundo de investimento se deu de forma fraudulenta,
como modo de encobrir ilegalidades e ocultar o patriménio de empresas pertencentes a um
mesmo grupo econdmico. Na visdo da Corte as empresas Bracol Holding S/A e Blessed
Holding LLC, sobretudo em func¢éo do valor irrisorio do repasse de cotas, formavam um grupo
econdmico e agiram com desvio de finalidade e confusdo patrimonial, sobretudo visando a
ocultacdo do patrimdnio com o intuito de prejudicar credores.

Em complemento, a Corte Cidada obtemperou que embora destituidos de personalidade
juridica, aos fundos de investimento sao imputados direitos e deveres, tanto em suas relagoes
internas quanto externas, e, nao obstante exercerem suas atividades por intermédio de seu
administrador/gestor, os fundos de investimento podem ser titular, em nome proprio, de direitos
e obrigagoes. Por fim, para o STJ, o fato do fundo de investimento ser constituido sob a forma
de condominio e de nao possuir personalidade juridica nao ¢ capaz de impedir, por si so, a
aplicagao do instituto da desconsideragao da personalidade juridica em caso de comprovado

abuso de direito por desvio de finalidade ou confusdo patrimonial.

5.3 Notas sobre os fundamentos utilizados pelo Superior Tribunal de Justica

De maneira abreviada, € possivel concluir que o Superior Tribunal de Justica permitiu
a desconsideragdo da personalidade juridica de um Fundo de Investimento em Participacdo em
razdo deste, supostamente, integrar um grupo econdmico utilizado para lesar credores,
malgrado a Corte tenha reafirmado a condicdo de ente despersonalizado e a natureza juridica
de condominio especial dos fundos de investimento. Ademais, a propria criacdo do fundo de
investimento teria resultado da intencdo de lesar credores.

Como visto, no caso em cotejo a desconsideragdo da personalidade juridica ocorreu de
maneira inversa para atingir o patriménio de integrantes de um grupo econémico integrado pela
executada originaria Bracol Holding S/A, Blessed Holding LLC, outras sociedades, e
supostamente 0 BERTIN Fundo de Investimento em Participacdo. A figura do grupo econdmico
encontra base legal no artigo 265 e seguintes da Lei n. 6.404/1976 (Lei de Sociedades
Andnimas). De acordo com a legislacdo, o grupo econdmico ou de sociedades envolve a figura

de uma sociedade controladora e sociedade(s) controlada(s), mediante convencéo pela qual se

25



obriguem a combinar recursos ou esforcos para a realizacdo dos respectivos objetivos, ou a
participar de atividades ou empreendimentos comuns.

As sociedades participantes formam uma unidade econdmica, pois, por meio da
convengao e com o objetivo de viabilizar a consecucdo do interesse geral, abrem mé&o de sua
individualidade estratégica e administrativa, submetendo-se a direcdo centralizada do grupo.®
O ingresso da sociedade no grupo, portanto, tem como efeito uma alteragdo formal do estatuto
social e substancial na sua existéncia como pessoa juridica autbnoma, com patriménio proprio.®
Sobre as sociedades, André Santa Cruz leciona que estas sdo pessoas juridicas de direito
privado, decorrentes da unido de pessoas, que possuem fins econémicos, ou seja, Sdo
constituidas com a finalidade de exploracéo de uma atividade econdmica e repartigdo dos lucros
entre seus membros.®

Delineadas tais premissas, convém ressaltar que os fundos de investimento ndo séo
pessoas juridicas, mas condominio de natureza especial (art. 1368-C do CC/02), ente
despersonalizado. Nesse sentido, importa rememorar que o texto do 8§ 4° do artigo 50 do CC/02
leciona que a mera existéncia de grupo econdémico sem a presenca dos requisitos (desvio de
finalidade ou confusédo patrimonial) ndo autoriza a desconsideracdo da personalidade da pessoa
juridica. Veja, a premissa utilizada pela prépria disposicao legal é de que a desconsideracao ira
recair sobre outra pessoa juridica, na constancia de um grupo econémico.

De modo semelhante, quanto a necessidade de o grupo econémico ser composto por
pessoas juridicas, Elivial da Silva aduz que é possivel reconhecer a existéncia de grupo
econdmico quando diversas pessoas juridicas exercam suas atividades sob unidade de controle,
e, ainda, quando se visualizar confusdo de patriménio, fraudes, abuso de direito e ma-fé, com
prejuizo a credores.®> Igualmente, o Enunciado n. 283 do CJF leciona ser cabivel a
desconsideracdo da personalidade juridica denominada inversa para alcancar bens de sdcio que
se valeu da pessoa juridica para ocultar ou desviar bens pessoais, com prejuizo a terceiro.s

Em reforco, o instituto da desconsideracdo da personalidade juridica esta disposto no
Titulo 11, Capitulo | do CC/02 que trata sobre as pessoas juridicas e suas disposi¢des gerais,
respectivamente, sendo inegavel que a aplicacdo desse incidente processual € insita as pessoas

juridicas. Outrossim, se observa que o parametro utilizado pelo Superior Tribunal de Justica

82 CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a lei de sociedades andnimas. 3. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, v. 4 —
tomo I1. p. 354-355.

8 EIZIRIK, Nelson. A lei das S/A comentada. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2011. v. 3. p. 543.

8 CRUZ, André Santa. Op.cit. p. 303.

8 RAMOS, Elival da Silva. Ativismo judicial. Parametros dogmaticos. 2. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2015, p. 330.

86 Acesso em https://www.cjf.jus.br/enunciados/enunciado/249. Acessado em 15. nov. 2022.
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para balizar o seu entendimento acerca da existéncia de um suposto grupo econdmico se mostra
fragil, porquanto em sua visdo o mero repasse de quotas do BERTIN FIP pertencentes a Bracol
Holding S/A para a Blessed Holding LLC, em valores irrisorios, seria suficiente para se
identificar a existéncia de um grupo econdmico onde ambas sociedades sdo integrantes.

Por outro lado, importa asseverar que a constituicdo do fundo de investimento decorre
da comunh&o de recursos destinado a aplicacdo em ativos financeiros, bens e direitos de
qualquer natureza, de maneira oposto a forma de constituicdo das sociedades, as quais se
originam da unido de pessoas. Segundo Francisco Séatiro se por um lado os fundos de
investimento tém elementos similares aos da sociedade — concentracdo de recursos para
investimento comum — dela também os fundos de investimento afastam-se porque sua estrutura
nao admite qualquer tipo de relagao contratual entre quotistas.®

Em complemento, aos fundos de investimento falta-lhes o carater de contrato
plurilateral, uma vez que por presuncédo absoluta nao ha entre os investidores qualquer relacao
interpessoal subjetiva — affectio.® Dessa forma, é possivel inferir que a inclusdo de um fundo
de investimento na realidade de um grupo econémico ndo possui amparo nos elementos do
conceito de sociedade, de grupo econdmico, muito menos encontra égide no Codigo Civil de
2002 e na Lei de Sociedades Anonimas.

Outro aspecto digno de destaque é que o Fundo de Investimento é um ente
despersonalizado, ou seja, ndo possui personalidade juridica, malgrado lhe seja conferida
capacidade processual (art. 75 do CPC/15). Segundo Miguel Reale o conceito de capacidade,
em sentido estrito e proprio, ndo se confunde, porém, com o de personalidade. A palavra
‘capacidade’ por si mesma estd dizendo que ela indica uma extensdo do exercicio da
personalidade, como que a medida da personalidade em concreto.®

Ha autorizada doutrina que assevera que os entes despersonalizados ndo podem, por
certo, ser enquadrados no conceito estrito de “pessoas juridicas”, uma vez que nao figuram no
rol legal, mas podem ser vistos como um terceiro género de pessoas®, diverso da juridica e

natural. Segundo Nelson Rosenvald e Cristiano Chaves ndo podem ser considerados pessoas

8 SATIRO, Francisco. Op. cit. p. 5.

8 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna B.; PARENTE, Flavia;, HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado de
Capitais: Regime Juridico, 3a ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2011. p. 83.

89 REALE, Miguel. Ligdes preliminares de direito. 9. ed. rev. Sdo Paulo: Saraiva, 1981. p. 228.

O EBERLE, Simone. A capacidade entre o fato e o direito. Faculdade de Direito da UFMG. Belo Horizonte, 2001.
p. 82.
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juridicas os chamados grupos despersonalizados, verdadeiros entes sem personalidade, por lhes
faltar os requisitos necessarios para sua subjetivacao.

Por oportuno, se destaca que embora haja parcela da doutrina que defende o carater
exemplificativo do rol do art. 44 do CC/02, que dispGem sobre as pessoas juridicas, cuja posi¢do
pode resultar na inclusao no rol de pessoas juridicas de outras figuras que ndo as constantes no
dispositivo e, consequentemente, na aplicacdo de institutos préprios a esse tipo de pessoa, este
ndo foi o posicionamento adotado pelo Superior Tribunal de Justica ao lecionar que os fundos
de investimento seriam entes despersonalizados, néo classificando a sua figura como pessoa
juridica.

Por fim, de acordo com Francisco Satiro nao bastasse a absoluta auséncia de cabimento
da aplicacao do art. 50 do Codigo Civil pela impossibilidade de desconsiderar personalidade
juridica de ente despersonificado (Fundo de Investimentos), a penhora ¢ ilicita porque
representa uma modalidade abusiva de execugdo, expressamente proibida pelo principio da
menor onerosidade contido no art. 620 do CPC?®, segundo o qual se o credor pode chegar a
satisfacdo de seu crédito através de meio menos gravoso nao so6 para o devedor, mas para

terceiros, nao ¢ licito que opte pela via mais danosa.®

CONSIDERACOES FINAIS

Por todo o exposto, pode-se inferir que hodiernamente os fundos de investimento
possuem especial destaque no cenario nacional, sendo responsaveis por uma elevada circulagdo
de riqueza. Em outro lado, concluiu-se que o instituto da desconsideracdo da personalidade
juridica, malgrado as diversas contribuicdes doutrinarias, legislativas e jurisprudenciais,
eventualmente é utilizado de maneira inadequada, notadamente no caso em analise.

A aplicacdo da desconsideracdo da personalidade juridica sobre os fundos de
investimento viola a propria l6gica dessa espécie de investimento, incluindo uma hipotese extra
de risco inicialmente ndo considerada na sua escolha como forma de alocacdo de recursos, o
que pode funcionar como fator de desestimulo de sua utilizagdo por parte de investidores.

Ainda, em razdo de sua condicdo de ente despersonalizado, a incidéncia da desconsideracao da

%1 ROSENVALD, Nelson; CHAVES, Cristiano. Curso de direito civil. Parte geral e LINDB, volume 1. 13 ed. Sdo
Paulo: Atlas, 2015. p. 360 e 361.

92 SATIRO, Francisco. Op. cit. p. 20.

9% SHIMURA, Sérgio. O principio da menor gravosidade ao executado. Execucao civil e cumprimento da sentenga.
Gilberto Gomes Bruschi e Sérgio Shimura. Sdo Paulo: Método, 2007, v. 2, p. 540 e segs.; MIRANDA, Francisco
Cavalcanti Pontes de. Comentarios ao Codigo de Processo Civil. 2a ed. Rio de Janeiro: Forense, 2002, t. 10, p. 33.
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personalidade juridica viola suas préprias diretrizes, pois mostra-se como uma contradigdo
I6gica desconsiderar o que ndo existe.

Para além da inadequacdo da aplicacdo do incidente de desconsideracdo sobre entes
despersonalizados, dentre eles os fundos de investimento, a solugéo juridica encontrada pelo
Superior Tribunal de Justica para o caso guarda outra peculiar inadequagdo, pois
equivocadamente, ao arrepio da lei, ratificou a possibilidade de um grupo econdmico ser
integrado por um ente despersonalizado.

Por outro lado, pode-se verificar que o instituto da desconsideracdo da personalidade
juridica sofreu altera¢fes substanciais em razdo do advento da Lei n. 13.874/2019 (DDLE).
Inegavelmente as alteracdes realizadas possuiram como motivacao a protecdo a livre iniciativa
e a instituicdo de marcos objetivos para a aplicagcdo da desconsideracdo da personalidade
juridica, todavia, essas alteracfes ndo estdo isentas de criticas pertinentes ao aperfeicoamento
do instituto.

Por fim, sem o objetivo de esgotar a discussdo, o que propicia base para aprofundamento
em tempos futuros, se destaca certa incorre¢cdo na nomenclatura atribuida ao instituto, pois
como observado a sua esfera de incidéncia diz respeito a autonomia patrimonial, sendo evidente
que no momento de sua aplicacdo o que ocorre € a desconsideracao da separacdo patrimonial
existente entre a pessoa juridica e 0s seus membros e ndo o ambito da personalidade juridica
propriamente dita. Considerando o exposto, 0 mais adequado seria utilizar a nomenclatura
“desconsideracdo da autonomia patrimonial da pessoa juridica”, porquanto se mostra

condizente com o efeito propiciado com a aplicagéo do instituto.
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