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Resumo: Este texto tem por objetivo analisar a competéncia legislativa
em matéria de Direito Societdrio. Buscou-se tragar um paralelo entre
o sistema juridico brasileiro e o norte-americano, pontuando também,
de maneira breve, a atuagdo societaria transnacional na Unido Euro-
peia. Historicamente, o Brasil sempre adotou o modelo de competéncia
privativa da Unido para legislar sobre Direito Societario. Assim, é im-
portante refletir sobre as experiéncias em sentido diverso, ha séculos
acolhidas com elevado grau de sucesso por outros paises. Isso podera
langar luzes sobre o modelo brasileiro, permitindo cogitar de uma iné-
dita mudanga de paradigma ou, a0 menos, fornecer argumentos cienti-
ficos para a manutengio e aprimoramento desse modelo.

Palavras-chave: Direito Societario. Competéncia legislativa. Harmoni-

zag¢do do Direito.

1. Consideracdes iniciais
1.1. Delimitagao do tema: cortes metodoldgicos

Este texto tem por objetivo analisar a competéncia legislativa em
Direito Societario e abordara somente aspectos relativos ao Direito
Comercial, além das inevitdveis incursdes pelo Direito Constitucional.
Demais faces da questdo, como as implicagdes no Direito Internacional
Privado, Tributério e Processual Civil, propositadamente néo sio objeto

de andlise.
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Ainda que tal competéncia legislativa diga
respeito ao Direito Comercial' como um todo
(a0 menos no Brasil), este estudo optou pelo
corte metodologico de cuidar apenas do Direi-
to Societario?, por ser esta a area na qual se ob-
servam as principais (e mais bem-sucedidas)
iniciativas estrangeiras de ado¢do do modelo
oposto, ou seja, a competéncia legislativa con-
corrente dos entes federados. Assim, mesmo
estando inseridos no Direito Comercial, temas
como propriedade intelectual, recuperagdo de
empresas e faléncia ndo sdo objeto de investi-
gagao.

Por fim, ainda que a adogdo do sistema
de competéncia legislativa concorrente possa
impactar os mais diversos tipos societdrios —
como as sociedades limitadas®, ampla maioria
no Brasil -, fato é que sua repercusséo se d, de
forma mais intensa, nas sociedades anénimas
abertas*, sendo esse tipo, por tal razio, o foco
principal do estudo.

1

O objeto do direito mercantil ndo é toda a ordem ju-
ridica do mercado, mas apenas aquela que tem a ver com a
organizagdo da empresa e com a interagdo entre empresas”
(FORGIONT, 2009, p. 18).

?Ainda que a generalidade dos manuais brasileiros —
surpreendentemente — ndo conceitue Direito Societario,
pode-se entendé-lo como o sub-ramo do Direito Comer-
cial que estuda a constitui¢do, o funcionamento e a extin-
¢do das sociedades, notadamente das sociedades empre-
sarias. Equivale ao Corporate Law, nos paises de common
law; ao Diritto Societario, na Itdlia; ao Derecho Societario,
em paises de lingua hispanica; ou ao Direito das Socie-
dades, em Portugal. Hd quem adote visdo mais ampla de
Direito Societario, englobando também as associagdes: “O
direito societario é o direito das organizagdes finalisticas
privadas e o seu estudo compreende as associagdes em
sentido estrito e as sociedades — as quais daquelas se dis-
tinguem pelo seu escopo-fim lucrativo, mas que, em qual-
quer caso, também tém por substrato pessoal a reunido de
pessoas [...]” (ADAMEK, 2014, p. 37). De qualquer modo,
a visdo adotada neste texto é mais ampla do que a con-
cepgao que associa Corporate Law a sociedades anonimas,
sobretudo as abertas, tendo como fun¢do basicamente so-
lucionar conflitos de interesses (THE ANATOMY, 2004).

*A respeito do impacto da competéncia legislativa
concorrente sobre as sociedades limitadas norte-ame-
ricanas, recomenda-se a leitura de Kobayashi e Ribstein
(2011).

1“Art. 4° Para os efeitos desta Lei, a companhia é
aberta ou fechada conforme os valores mobilidrios de sua
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O texto divide-se em seis itens, alguns dos
quais apresentam subitens. O item 1 destina-
-se & introdugéo e ao esclarecimento dos cor-
tes metodologicos utilizados na pesquisa. O
segundo trata do modelo brasileiro de com-
peténcia legislativa em Direito Societério, en-
focando seus pontos positivos e negativos. O
terceiro item, por sua vez, aborda o modelo
norte-americano de competéncia legislativa
nessa area. O seguinte cuida da atuagdo socie-
taria transnacional na Unido Europeia. O item
5 analisa quais seriam os possiveis efeitos de se
adotar, no Brasil, a competéncia concorrente
em matéria de Direito Societario, tal como nos
Estados Unidos da América (EUA). O sexto
item traz as conclusées do trabalho.

1.2. Introducéo: contexto

Esta absolutamente claro na Constitui¢ao
Federal de 1988 (CF) que a competéncia para
legislar em matéria de Direito Comercial, no
Brasil, é privativa da Unido: “Art. 22. Compete
privativamente a Unido legislar sobre: I - di-
reito civil, comercial, penal, processual, eleito-
ral, agrario, maritimo, aeronautico, espacial e
do trabalho” (BRASIL, 1988).

A leitura dos artigos 23 e 24 evidencia ndo
haver exce¢do a essa regra, quer em matéria
de competéncia comum, quer na competéncia
concorrente dos entes federados®. Curiosa-

emissdo estejam ou ndo admitidos & negociagdo no merca-
do de valores mobilidrios” (BRASIL, 1976).

*Ressalte-se que o art. 24, III, da CF, que cuida da
competéncia concorrente em matéria de Juntas Comer-
ciais, refere-se apenas aos aspectos administrativos do
tema, uma vez que as juntas comerciais sdo mantidas e
administradas pelos Estados-membros da Federagao:
“Art. 5% Haverd uma junta comercial em cada unidade
federativa, com sede na capital e jurisdigdo na area da cir-
cunscrigao territorial respectiva. Art. 6° As juntas comer-
ciais subordinam-se administrativamente ao governo da
unidade federativa de sua jurisdigdo e, tecnicamente, ao
DNRC, nos termos desta lei” (BRASIL, 1994). Como fica
claro no art. 6% a uniformizagio juridica e a fiscalizagdo
do sistema competem a um 6rgao federal: hoje o Departa-



mente, essa opgao ¢ algo bastante arraigado na cultura brasileira, tanto
que o Pais nunca vivenciou algo diverso®.

Com efeito, durante a colonizacdo o Brasil submeteu-se as leis de
Portugal, as quais, por sua vez, previam a competéncia privativa da Co-
roa Portuguesa para legislar sobre Direito Comercial’. Como advertiu
Carvalho de Mendonga, citando trecho de discurso do entdo deputado
Pereira da Silva, proferido em 30 de agosto de 1843, naquela época havia
caréncia de leis comerciais®, a ponto de o Brasil ter que se socorrer, com
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frequéncia, a “Lei da Boa Razdo” (Lei Portuguesa de 18 de agosto de
1769), que remetia a solu¢do das demandas a legislagao de outros paises
europeus’, quando ndo houvesse, na Colonia ou em Portugal, norma
especifica sobre algum tema.

A vinda da Corte para o Brasil e a criagdo da “Real Junta do Comér-
cio, Agricultura, Fébricas e Navega¢do deste Estado do Brasil e seus Do-
minios Ultramarinos”, por meio do Alvara Real de 23/8/1808, em nada
alterou esse panorama (FERREIRA, 1960, p. 70-87). A competéncia
para dirimir conflitos ultramarinos, efetuar o registro dos comerciantes
e emitir certiddes permanecia com o poder central.

Décadas depois, seguindo a influéncia de alguns ordenamentos ju-
ridicos estrangeiros'’, sobretudo do paradigmatico Cddigo Comercial

mento de Registro Empresarial e de Integra¢do — DREI, em substitui¢do ao Departamento
nacional do Registro do Comércio — DNRC (vide Decreto n® 8.001/2013 art. 11, [T e IV).

Ao contrario do que ja ocorreu em outras dreas, como no Processo Civil; durante
décadas, o Pais conviveu com Cddigos Estaduais, em virtude do que dispunha a Cons-
tituigio Federal de 1891. “Com efeito, a Constitui¢do Federal de 1891 (nossa primeira
Carta Magna de origem republicana) dispunha no sentido de que os Estados-membros
detinham competéncia para legislar sobre o direito processual comum, reservando-se a
Unido - em se tratando de direito processual — apenas a atividade legislativa que tange a
legislagdo processual aplicada & Justiga Federal” (MAZZEI, 2014, p. 12-13).

70 Visconde de Cairu, tido como o primeiro comercialista brasileiro, assim alude a
este ponto: “Nas Cidades maritimas do Brazil se estabelécerao as Mezas das Inspecgoes em
virtude da Lei do I.° de Abril de 1751, para promoverem a Agricultura, e Commercio da
respectiva Capitania. O seu primeiro instituto foi o qualificarem os generos do Paiz, para
terem a taxa, que a mesma Lei considerou entio necessdria, e castigarem as falsificac;(')es
nas marcas, taras, e qualidades” (LISBOA, 1811, p. 2).

8 Algo impensavel nos dias de hoje, em que o0 excesso — e até mesmo a confusao legis-
lativa — parecem evidentes.

2“Qual ¢ a nossa legislagdo commercial? A lei de 18 de agosto de 1769, com alguns
alvards, dispoe pequenas medidas e manda em todos os casos omissos reger-se pela legis-
lagao dos povos cultos. Ora, quase todos 0s casos sao omissos (...); as nagdes estrangeiras,
pelos seus hébitos e costumes tém diferencas mais ou menos sensiveis em suas leis, e o
que acontece? E que cada magistrado, ao proferir sentenca sobre causas commerciaes,
da como lhe parece. Ndo hd homogeneidade, ndo ha conhecimento fixo e determinado
de todos os estylos e usos das pragas de commércio, que muito devem influir nos julga-
mentos. As questdes de seguro, das preferéncias dos credores, dos contractos de risco,
das quebras e bancarrotas fraudulentas, nao tendo legislagdo, sao decididas e julgadas
tdo diferentemente, quanto sio os magistrados que tomam dellas conhecimento” (MEN-
DONCA, 1930, p. 120).

1A Exposigao de Motivos do Codigo Comercial Brasileiro de 1850 deixou claro que
ele sofreu influéncia de diversas ordens juridicas, ndo apenas do Direito francés: “Duas
idéias capitais ocorreram 4 Comissdo ao encetar os trabalhos: 1°, que um Cdédigo de Co-
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Francés de 1807, sobreveio o primeiro - e até o
momento unico — Cédigo Comercial Brasileiro
(BRASIL, 1850). Esse diploma normativo man-
teve as questoes afetas ao Direito Comercial no
ambito federal - tendéncia que se perpetuou
em todas as Constitui¢des republicanas .

2. 0 modelo brasileiro de competéncia
legislativa em Direito Societario

2.1. Algumas vantagens e desvantagens do
modelo brasileiro

O modelo brasileiro de competéncia legis-
lativa em Direito Societdrio tem algumas van-
tagens e desvantagens bastante evidentes. Sua
principal vantagem é assegurar uniformidade
no trato do tema, em ambito nacional'?. Des-
sa caracteristica, ontologicamente vinculada a
competéncia privativa da Unido, decorrem al-
gumas outras vantagens. Por exemplo, maior

previsibilidade para o investidor' - sobretudo

estrangeiro —, pois a legislacido sobre o tema
¢ a mesma, em qualquer parte do Pais™. Isso,

mércio deve ser redigido sobre os principios adotados
por tddas as nagdes comerciantes, em harmonia com os
usos ou estilos mercantis, que reunem debaixo de uma s
bandeira os povos do novo e do velho mundo; 2°, que um
Codigo de Comércio deve ser ao mesmo tempo acomoda-
do as circunstancias especiais do povo para quem ¢é feito”
(FERREIRA, 1960, p. 93).

' Constitui¢ao de 1934, art. 5%, XIX, “a”; Constitui¢ao
de 1937, art. 16, XVI; Constituigao de 1946, art. 5%, XV, “a”;
Constituicao de 1967, art. 82, XVII, “b”; e Constitui¢ao de
1988, art. 22, 1.

2Decorréncia natural da competéncia privativa da
Unido. Vide, por todos, Almeida (2013).

13“Os contratos empresariais somente podem existir

em um ambiente que privilegie a seguranga e a previsi-
bilidade juridicas. Quanto maior o grau de seguranca e
de previsibilidade juridicas proporcionadas pelo sistema,
mais azeitado o fluxo de relagdes econdmicas” (FORGIO-
NI, 2009, p. 75).

“Evidentemente, atentando-se para os cortes me-
todoldgicos deste trabalho, que excluem, por exemplo, a
parte tributaria.
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em tese, propicia seguranga juridica'> ao mes-
mo tempo em que reduz custos de transagdo'.
Ademais, em caso de divergéncia interpretati-
va, existe instrumento judicial para uniformiza-
¢do de entendimentos, sendo esta uma das fun-
¢Oes precipuas do Superior Tribunal de Justica
(BRASIL, 1988).

Por sua vez, a principal desvantagem do
sistema de competéncia privativa decorre
justamente da uniformidade. O tratamento
do assunto por igual, em todo o pais, impede
que cada Estado-membro adapte a legislagdo
a suas peculiaridades regionais. A questio do
enquadramento como pequeno empresario é
um bom exemplo. Os valores maximos de re-
feréncia para esse enquadramento sdo os mes-
mos, em todo o Pais (BRASIL, 2006). Isso faz
com que nas localidades em que os precos sao
mais elevados — como nas capitais do Sudeste,
por exemplo - seja mais dificil permanecer en-
quadrado como pequeno empresdrio, a0 passo
que em locais com custo de vida reduzido, a
quase totalidade das empresas ali instaladas
obtém esse enquadramento, até com certa fa-
cilidade. O mesmo pode ser dito em relagdo ao

'*“Nessuno dubita che il mercato sia un ordine: taluni
lo dichiarano esplicitamente, altri lo pressuppongono o
lo lasciano argomentare. Oridne, nel senso di regolarita e
prevedibilita dellagire: chi entra nel mercato — nel mercato
di un dato bene - sa che l'agire, proprio e altrui, ¢ gover-
nato da regole [...]” (IRTI, 2003, p. 5). “Direito racional,
isto ¢, direito calculavel. Para que a exploragao econdémica
capitalista proceda racionalmente precisa confiar em que
a justiga e a administragao seguirdo determinadas pautas”
(WEBER, 1968, p. 251).

'*“Transactions costs are the costs of exchange. An

exchange has three steps. First, an exchange partner has
to be located. This involves finding someone who wants
to buy what you are selling or sell what you are buying.
Second, a bargain must be struck between the exchange
partners. A bargain is reached by successful negotiation,
which may include the drafting of an agreement. Third,
after a bargain has been reached, it must be enforced.
Enforcement involves monitoring performance of the
parties and punishing violations of the agreement. We may
call the three forms of transaction costs corresponding
to these three steps of an exchange: (1) search costs; (2)
bargaining costs, and (3) enforcement costs” (COOTER,
2000, p. 87-88).



capital minimo para a constituicdo de Empre-
sa Individual de Responsabilidade Limitada —
EIRELI (BRASIL, 2002).

Com efeito, a importancia de se adaptar a
legislagdo as peculiaridades regionais ¢ ainda
mais evidente num pais de dimensdes conti-
nentais como o Brasil, que engloba varias zo-
nas bioclimaticas, econdmicas e socioculturais.

2.2. OQutros possiveis horizontes

Como visto linhas atrds, o Brasil nunca
conheceu sistema diverso da competéncia pri-
vativa da Unido para legislar sobre Direito So-
cietdrio. Isso ndo quer dizer que inexistam ou-
tros horizontes. O modelo nacional é proprio
do seu desenvolvimento histérico e cultural.
E preciso, porém, atentar para a existéncia de
outros modelos, até para verificar se a opgdo'”
brasileira de fato é a que hoje melhor atende
aos interesses do Pais.

Sabe-se que a globalizagdo promoveu
drésticas mudancas tanto no comércio inter-
no quanto no internacional. Hoje se vivencia
uma integracdo econdmica sem precedentes
(TOMAZZETTE, 2014). E, nesse competitivo
cendrio internacional, apesar das recorrentes
crises ciclicas, proprias do capitalismo, os EUA
continuam desempenhando papel de desta-
que'®; tém, por exemplo, o mercado de valo-
res mobilidrios mais desenvolvido do planeta
e adotam, em Direito Societdrio, modelo de
competéncia legislativa diverso do brasileiro -

"Lembrando que opgao ¢ a possibilidade de escolher
livremente entre duas ou mais alternativas. Ou seja, ndo
seria nada absurdo se o poder constituinte brasileiro op-
tasse por outro modelo, por reputd-lo mais consenténeo
com as necessidades do pais.

8“0 Direito Societario Norte-Americano tem se

transformado em um ponto de referéncia obrigatério para
os que pretendem conhecer as abordagens mais modernas
sobre a matéria. Desta forma, suas concep¢des pragmati-
cas sdo frequentemente invocadas como subsidio de teses
académicas, propostas de reformas legislativas e outras
andlises juridicas” (REYES, 2013, p. 24).

sinal de que outras opgdes também podem ser
eficientes.

Frise-se, ademais, que a superagdo das
fronteiras fisicas e a constante integragdo eco-
némica fazem com que avulte a importancia
de se reduzirem as contradi¢oes entre os di-
versos ordenamentos juridicos nacionais, im-
pulsionando o movimento de convergéncia
ou, a0 menos, de harmonizagdo das ordens ju-
ridicas (HANSMANN; KRAAKMAN, 2000).
(GILSON, 2000). (THE ANATOMY, 2004).
Nesse novo cenario, avulta a importancia de
bem compreender a legislacdo estrangeira, a
fim de aperfeigoar o Direito brasileiro, inserin-
do-o nesse macroprocesso de harmonizagdo -
evidentemente sem que, com isso, se percam
as particularidades e a tradicdo juridica nacio-
nal”. E isso que o presente estudo se propde
a fazer, analisando, comparativamente, a com-
peténcia legislativa em Direito Societario, no
Brasil, nos EUA e na Unido Europeia®.

3. 0 modelo dos EUA

3.1. Brevissima introducao ao federalismo
norte-americano

O sistema de reparti¢io de competéncias
legislativas definido pela Constituigdo dos
EUA é bastante diverso do modelo brasileiro®'.
Nos EUA, o rol de atribui¢oes da Unido é di-

12“Sei bem do perigo da importagido de doutrinas ju-

ridicas e exemplos estrangeiros para o e no debate sobre
o direito brasileiro. Tenho insistido em que nao existe o
direito, existem apenas os direitos. E o nosso direito é mui-
to nosso, proprio a nossa cultura. A ponto de afirmarmos
a necessidade de uma antropofagia juridica, a moda de
Oswald de Andrade” (GRAU, 2010, p. 73).

#“Tente enxergar o que ¢ util para o seu proprio
continente e para o seu pais. Essa ¢é a esséncia do Direito
Comparado: aprender com os erros e boas experiéncias
alheias” (PRADO, 2009, p. 10).

2 Article added pursuant to the fifth article of the
original Constitution. “ARTICLE [X.] The powers not
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minuto em relacdo ao dos Estados-membros e isso se reflete, inclusive,
no Direito Comercial®.

Enquanto a faléncia (bankruptcy), a negociagdo de valores mobili-
arios (securities), a concorréncia (antitrust) e alguns outros assuntos se
inserem na orbita federal, com regulamenta¢io uniforme para todo o
pais, a regulamentacdo da maior parte das questdes relativas ao funcio-
namento societario é conferida aos Estados. Incumbe-lhes tratar, por
exemplo, da constituicdo de sociedades, de sua organizag¢do interna, ad-
ministracdo e dissolu¢do. Nessas matérias podem coexistir cinquenta
legislagdes distintas, uma para cada Estado-membro. E habitual, por-
tanto, que cada um deles adote um cddigo de Direito Societario (state
statute).

A legislagao estadual de regéncia — em matéria estritamente so-
cietaria — é definida pelo local de constituicdo da sociedade (state of
incorporation)®, ainda que a pessoa juridica atue fora dele, no territ6-
rio de outros Estados da Federagdo. Consequentemente, é normal que
uma sociedade atue em determinado Estado (ou mesmo no pais intei-
ro), submetendo-se apenas a legislacao societaria do Estado em que foi
constituida. Admite-se, inclusive, a alteracao do Estado de constituigao,
com o escopo de alterar a legislacido de regéncia (reincorporation)™.
Essas questdes estdo pacificadas na jurisprudéncia da United States
Supreme Court™.

Nesse contexto, naturalmente surgiu uma competi¢do entre Es-
tados-membros, a fim de atrair, para seu territdrio, a constitui¢do do
maior numero possivel de sociedades. Entre outras razdes, para auferir
o valor das taxas de constitui¢io (incorporation fees)*. Essa competicdo

delegated to the United States by the Constitution, nor prohibited by it to the States, are
reserved to the States respectively, or to the people”

#Vale destacar que os EUA ndo adotam a distingao entre sociedade simples e em-
presaria, tal como ocorre no Brasil e, em regra, nos ordenamentos juridicos de civil law.

#“The founders of a corporation create the corporation (they ‘incorporate’) by filing

certain documents with the appropriate state agency and may choose to do so in any of
the fifty states. Once a firm is incorporated in a particular state, it is the law of that state
that is controlling as to the matters covered in the corporations code” (KLEIN; COFFEE;
PARTNOY, 2010, p. 106).

It is assumed that reincorporation involves no transaction costs. The procedure

for reincorporation is assumed to be the one long established under US corporate law.
The managers must initiate a reincorporation, making a proposal to the shareholders; if
the shareholders approve, the company will move. Thus, reincorporation will occur if and
only if both managers and shareholders wish to reincorporate. Furthermore, managers
have the power to make take-it-or-leave-it offers to the shareholders” (BAR-GILL;
BARZUZA; BEBCHUK, 2006, p. 143).

»UNITED STATES OF AMERICA. United States Supreme Court. Paul v. Virginia,
75 U.S., 1868.

2“While we have assumed that states seek to maximize the revenues from

incorporated companies, an alternative and perhaps more appealing assumption would
be that each state seeks to maximize revenues from out-of-state incorporations. The
reason is that the state has many other means of securing revenues from local companies
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¢ usualmente denominada market for corporations”. Ou seja, os Estados
competem para manter um conjunto de atrativos (nos quais se inclui a
legislagdo societdria) capaz de direcionar para seu territdrio a constitui-
¢80 do maior numero possivel de sociedades, ainda que elas operem em
qualquer outra parte do pais. Como se vera, um deles foi absolutamente
exitoso nessa tarefa.

Os préximos topicos buscardo pontuar sucintamente a evolucéo his-
torica do market for corporations, apresentando os argumentos favora-
veis e os contrdrios a ele, bem como quem se beneficiaria desse cenario.
Antes, porém, cumpre tratar, ainda que brevemente, das leis uniformes
(uniform law).

As chamadas “leis uniformes” nao sio, a rigor, leis em sentido estrito,
sequer ato infralegal. Sdo, na verdade, propostas elaboradas por grupos
de juristas, para servirem de inspira¢do aos diversos Estados-membros
no tratamento legislativo de determinado tema. Espera-se que eles, ao
elaborarem sua legislagdo interna, incorporem as disposi¢des da lei uni-
forme. Busca-se, com isso, harmonizar as legislacdes estaduais, reduzin-
do custos de transagdo.

Certas leis uniformes em matéria de Direito Societario obtiveram
grande éxito, tendo sido adotadas por quase todos os Estados-membros,
ainda que com ressalvas num ou noutro ponto®. Assim, por exemplo,
as referentes a Partnership® (Uniform Partnership Act — UPA, de 1914,

(e.g., through standard taxes), and it has no reason to resort to the franchise tax with
respect to such companies” (BAR-GILL; BARZUZA; BEBCHUK, 2006, p. 152). As taxas
de constituigdo auferidas pelo Estado-membro sdo apenas um dos fatores que motiva
tal competigdo. Existem outros, inclusive metajuridicos, tdo ou mais importantes do
que elas. Tais fatores serdo abordados posteriormente. Por ora, veja-se: “There are three
distinct pieces of data that suggest that states compete for incorporations. First, corporate
law innovations diffuse across states in an S-shaped curve [...]. Second, state franchise
revenues are significantly positively related to the responsiveness of a state’s corporate
law to firm demands [...]. In addition, in so far as the engine driving competition in
states is the corporate bar, the more pertinent factor for assessing the financial incentives
to compete is the relative size of the financial gains to be had by the corporate bar from
servicing clients, rather than the relative size of potential franchise revenues to state
budgets” (ROMANO, 2005, p. 225, 230).

¥ Também conhecido por market for charters ou charter market, ja que charter é o
nome do documento que comprova o registro regular da sociedade, em determinados pa-
ises: “o fundador ou fundadores (incorporator) apresenta ante o funciondrio estatal com-
petente (usualmente o Secretdrio de Estado) a ata de constituigao da sociedade [articles of
incorporation]. Este documento contém somente as mengdes essenciais requeridas para
identificar a sociedade ante a autoridade publica competente. Se os requisitos legais se
cumprem, o Secretdrio ou o funciondrio respectivo expede um certificado de constituicio
(certificate of incorporation ou charter), que dé lugar ao inicio da existéncia legal da so-
ciedade. Este certificado representa a permissio outorgada pelo Estado para levar a cabo
negocios sob a forma de sociedade comercial” (REYES, 2013, p. 183).

# Ao tempo em que foi redigido este texto, Louisiana era o inico Estado-membro que
nao havia aderido a lei uniforme em matéria de partnerships, por exemplo.

¥ A partnership equivale tanto a sociedade em nome coletivo, na qual os socios respon-
dem ilimitadamente pelas dividas sociais, quanto a sociedade em comum, nos casos em
que existe contrato de sociedade sem o devido registro. Nesse sentido: “Despite the con-
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e Revised Uniform Partnership Act — RUPA, de 1997, posteriormente
revisado também em 2011 e 2013). Outras, porém, ainda nio deslan-
charam. E o caso das leis uniformes sobre sociedades limitadas (Limited
Liability Company — LLC). Tanto o original ULLCA (Uniform Limited
Liability Company Act, de 1995) quanto a versdo revisada (Revised
Uniform Limited Liability Company Act — RULLCA, de 2006, revisado
por ultimo em 2013) sofreram e continuam sofrendo profundas criticas,
a ponto de alguns autores sugerirem que os Estados-membros simples-
mente as ignorem™.

Fato é que, ao lado da legislacdo federal e estadual, também algumas
“leis uniformes” desempenham papel de relevo no Direito Societario
norte-americano.

3.2. Market for Corporations: de New Jersey a Delaware

O primeiro Estado-membro a sagrar-se vencedor na disputa para
atrair o registro do maior niimero de sociedades foi New Jersey®'. Até o
inicio do século XX, ele chegou a concentrar 95% das grandes compa-
nhias abertas dos Estados Unidos, sendo que as receitas provenientes
dessa atividade representavam 60% do or¢amento do Estado*’. Ocor-
re que, em 1913, Woodrow Wilson, entdo Governador de New Jersey,
modificou subita e substancialmente a legislacio desse Estado, intro-

duzindo regras desfavoraveis para as companhias nele incorporadas®.

sensual nature of the relationship, however, the failure of the associates to label themselves
‘partners, or to think of themselves as belonging to a partnership, is irrelevant. If they
share in the profits and in the control of a business they are partners as a matter of law and
are subject to the rights and liabilities that flow from that status, like it or not” (KLEIN;
COFFEE; PARTNOQY, 2010, p. 63). Vide ainda Ribenstein (2006).

30 <,

Given the controversial nature of many of RULLCA’s changes and the fact that
LLC law has matured over the twelve years since ULLCA, there is even less reason to
think that RULLCA will achieve uniformity than there was for ULLCA. [...] there is no
reason to expect that RULLCA would be a better model than many of the sophisticated
state LLC statutes that state legislators and bar committees have produced over the last
twenty years. Even if legislators conclude that some of RULLCA’ provisions are clearly
superior to existing law, they should not adopt RULLCA unless they are satisfied that the
benefits of RULLCA exceed the costs of creating uncertainty by abandoning prior case law
and precedents. [...] uniform lawmaking is a questionable endeavor and should only be
undertaken where a uniform state law is likely to be useful. The limited liability company
does not fall under this category” (RIBSTEIN, 2007, p. 79-80).

1At the turn of the century [from sec. XIX to XX], New Jersey and not Delaware
dominated the corporate charter market” (ROMANO, 1993, p. 42).

*2“In 1896, New Jersey granted 834 charters and received $800,000 in filling fees and
franchise charters. By 1903, 2,347 firms had incorporated there, between them paying
$2,189,000, an amount that accounted for 60 per cent of the state’s revenue. An asto-
nishing 95 per cent of the country’s major corporations were incorporated in New Jersey”
(TALBOT, 2008, p. 15).

3“Woodrow Wilson, New Jersey new governor adopted those unfavorable rules

also known as the ‘Seven Sisters Act” (BAR-GILL; BARZUZA; BEBCHUK, 2006, p.
155). Igualmente: “As a lame-duck governor about to assume the presidency, Woodrow
Wilson had legislation implemented that revamped the state’s corporation code; among
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Na época, o politico fez pronunciamento pu-
blico afirmando que a mudanca na legislagdo
marcaria “uma nova era na vida empresarial
de New Jersey”. (TRENTON, 1913) (E de fato
marcou, sé que para pior...)

Aproveitando-se do clima de inseguranca
ocasionado por esse deslize, outro Estado ocu-
pou o espago, tornando-se lider na area, posi-
¢d0 que ostenta até hoje, com larga vantagem
sobre os demais. Trata-se de Delaware®, esco-
lhido, desde entédo, como state of incorporation
por cerca de 60% das companhias abertas nor-
te-americanas®.

Curioso notar que Delaware ndo é um Es-
tado-membro extenso, tampouco notavel por
sua producido agricola ou industrial. Também
ndo ¢ polo tecnoldgico ou de turismo. Entao,
por que motivo atrai a maioria das compa-
nhias abertas norte-americanas? O sucesso de
Delaware néo se deve a um tnico fator, mas ao
somatorio de varios aspectos®. Convém men-

cionar, sucintamente, alguns deles.

other reforms, it redefined business trusts, which had
been a distinctive New Jersey organizational innovation,
and restricted corporate acquisitions and stock ownership.
[...] the business trust were enacted by a bare two-thirds
margin in the twenty-one member New Jersey senate (14
to 7)” (ROMANO, 1993, p. 42).

#“Delaware’s dominance is a stable and persistent
phenomenon: it has been the leading incorporation state
since the 1920s” (ROMANO, 1993, p. 8).

*Delaware Department of State: Division of
Corporations. Disponivel em: <http://www.corp.delaware.
gov/aboutagency.shtml>. Acesso em: 20 abr. 2015. Veja-se
ainda: Bebchuk (2003).

% “Why do corporations choose Delaware? I think the

answer is not one thing but a number of things. It includes
the Delaware General Corporation Law which is one of
the most advanced and flexible corporation statutes in the
nation. It includes the Delaware courts and, in particular,
Delaware’s highly respected corporations court, the Court
of Chancery. It includes the state legislature which takes
seriously its role in keeping the corporation statute and
other business laws current. It includes the Secretary
of State’s Office which thinks and acts more like one
of the corporations it administers than a government
bureaucracy. There are other, less tangible, factors that go
into the mix that make Delaware appealing to corporations
and other business forms. There is the fact that Delaware
is a small state whose populace is generally probusiness.

Em primeiro lugar, desponta a legislagdo
societdria, mais permissiva que a de outros Es-
tados-membros em relagdo a conduta dos ad-
ministradores da companhia, o que os motiva
a optar pela incorporagdo em Delaware. Além
disso, tal legislagdo é clara, objetiva e bem sis-
tematizada.

Outra vantagem competitiva é o Judicid-
rio de Delaware, no qual os magistrados sdo
altamente treinados para lidar com litigios
empresariais. Ndo sao selecionados por con-
curso publico nem gozam de vitaliciedade;
ao contrario, sdo indicados pelo Governador,
para o exercicio da fungdo, preferencialmente
entre advogados com notdrio conhecimento
em Direito Societario, para mandato por pra-
zo fixo¥”. Consequentemente, existe forte in-
centivo para que se mantenham atualizados e
sensiveis as demandas empresariais, sob pena
de ndo serem reconduzidos ao cargo. Isso faz
com que a jurisprudéncia empresarial desse
Estado-membro seja considerada a melhor do
pais, servindo de referéncia para os demais.

Além disso, a entidade local de represen-
tagdo dos advogados, nos moldes da Ordem
dos Advogados do Brasil (OAB) ¢ notéria por
reunir profissionais especializados em Direito
Societario, o que eleva o nivel da assessoria ju-
ridica nessa matéria (legal opinions), mesmo

[...] There is the fact that lawyers all over the country feel
comfortable with Delaware corporation law. [...] Each of
these elements contributes to Delaware’s special appeal
as a legal home for business entities” (BLACK JUNIOR,
2007, p. 3).

37“The court’s small size and continuity in membership

facilitate the development of judicial expertise in business
law and enhance the predictability of corporate law
decisions. Judges are appointed to twelve-year terms by
the governor, from a list submitted by a judicial advisory
council, with the consent of the senate, and they often
have a background in business law. In contrast to life-
tenure judges, this appointment process helps to ensure
that members of the chancery court will be sensitive to
the state’s policy of responsiveness in corporate law, since
judges who ignore the political consensus in the state will
not be reappointed” (ROMANO, 1993, p. 40).
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extrajudicialmente, além de cuidar para que
haja constante atualizacdo e rdpido enfrenta-
mento de novas questdes™.

Some-se a tudo isso o fato de Delaware ter-
-se prevenido para que eventual mudanca de
governo ndo causasse inseguranga juridica,
por meio de brusca alteragio legislativa — fa-
tor responsavel pela derrocada de New Jersey,
como visto — na medida em que a Constitui-
¢do exige quérum de dois tercos, em ambas as
casas do Poder Legislativo, para modificagoes
em seu Codigo de Direito Societario®.

Por essas e outras razoes, Delaware con-
seguiu reunir uma série de ativos altamente
especializados e dificeis de serem copiados,
formando um cendrio unico de boa reputagdo
em Direito Societdrio®. Tudo isso a um custo
acessivel para as sociedades que desejam usu-

fruir dessa infraestrutura*!.

#“The critical factor for the working of the charter
market is the role of the local corporate bar and their
clients; the necessary ingredient for competition is
that corporate law initiatives be brought to legislatures’
attention and that legislatures are inclined to be responsive
to those proposals. The activities of lawyers, coupled with
occasional lobbying by firms or business organizations,
that bring corporate law initiatives to the legislature,
are what drive competition. [...] The perspective of the
corporate bar in Delaware is broader than that of the bar
in other states, as Delaware attorneys represent both target
and acquirer firms, and this impacts Delaware law in the
takeover context” (ROMANO, 2005, p. 238, 244).

¥“The final institutional device by which Delaware
maintains its advantage in the corporate charter market
is a constitutional provision that requires a supermajority
vote of two-thirds of both houses of the legislature to revise
its corporation code. This provision makes it difficult for
Delaware to renege on the direction of its code. While the
provision may well slow the enactment of corporate law
reforms, it increases the likelihood that the legal regime
can be no worse than it was at the time of incorporation”
(ROMANO, 1993, p. 42).

““Delaware’s preeminence in the corporate charter
market results from its ability to resolve credibly the com-
mitment problem in relational contracting. This ability
depends on investing in assets, referred to as transaction-
-specific assets, whose value is highest when used in a
specific relation rather than in any other use” (ROMANO,
1993, p. 37).

““In particular, Delaware’s pricing strategy ensures
that if a rival state establishes a legal infrastructure, that
state will not be able to cover the costs of establishing the
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Ja houve alteragdes desse cenario ao longo
da histéria, com outro Estado-membro ocu-
pando anteriormente a posi¢do de primazia.
Hoje, porém, é pouco provavel que Delaware
perca seu posto, ainda que certas unidades fe-
deradas, como Dakota do Norte, declarem a
sua inten¢do de competir*.

Resta, entdo, verificar em que medida essa
primazia é eficiente para o mercado e benéfica
para os EUA como um todo. Até porque as cri-
ticas a esse modelo podem servir de alerta ao
constituinte brasileiro, caso cogite modificar o
atual sistema.

3.3. 0 debate classico nos EUA: race to the
bottom ou race to the top

A primazia de Delaware em relagdo aos de-
mais Estados-membros é um inegavel dado da
realidade. Esse fato apresenta pros e contras.
Mais especificamente, discute-se se o market
for corporations incentiva a deterioragdo sis-
témica do Direito Societario, que seria subju-
gado pelos interesses empresariais (race to the
bottom); ou se, por outro lado, essa competi-
¢d0 seria vantajosa para todo o pais (race to the
top).

Os filiados a primeira corrente criticam o
atual modelo, dizendo que ele faz o interesse
publico sucumbir ao anseio puramente patri-
monial das empresas e de seus administrado-
res. Para manter a hegemonia, Delaware preci-
saria fazer constantes concessoes ao interesse

infrastructure. This result is consistent with the empirical
observation that no state other than Delaware offers a legal
infrastructure such as Delaware’s specialized court [...]”
(BAR-GILL; BARZUZA; BEBCHUK, 2006, p. 150).

““another state, North Dakota, actively entered the
market for corporate charters, drawing intense attention
from Delaware and increasing attention from corporate
dealmakers and corporate law academic analyses. It’s
captured few reincorporations yet — and, hence, little in
franchise fees - but the potential can constrain Delaware”
(ROE, 2009, p. 125-155).



empresarial, em detrimento dos stakeholders®
e da populagdo. Consequentemente, seria re-
comendavel alterar o modelo vigente, para
inserir o Direito Societario na competéncia da
Unido, eliminando a tradicional competi¢ao
entre os Estados-membros*.

Os defensores do atual modelo, por outro
lado, enxergam a competéncia concorrente e o
market for corporations como trago de singular
genialidade do sistema norte-americano®.

A despeito das discussdes doutrindrias —
inclusive com muitas criticas procedentes, que
devem ser levadas em consideragdo -, a prética
ja consagrou o atual modelo norte-americano
como um caso de sucesso, tanto que os EUA
tém o mercado de valores mobilidrio mais de-
senvolvido do mundo e sdo referéncia em Di-
reito Empresarial.

Assim, no atual cendrio, mais proficuo do
que criticar esse sistema é analisar o debate
contemporéaneo, que enfatiza o papel crescen-
te do legislador federal em matéria de Direito
Societario.

3.4. Debate contemporaneo: o papel
crescente do legislador federal

Tradicionalmente, os Estados-membros

norte-americanos sempre ostentaram posi¢ao
de destaque na regulamentac¢do do market for
corporations. Coube a eles disciplinar as ques-
toes centrais referentes ao funcionamento das
companhias incorporadas em seu respectivo
territério, seja no plano legislativo (state sta-

“Numa conceituagdo propositadamente singela,
stakeholders sao todos aqueles diretamente afetados pela
atividade da empresa, ainda que ndo sejam socios, como
os empregados e consumidores.

“Defensor emblematico dessa corrente: Cary (1974).

“Expoente dessa posi¢ao: Winter (1977). Vide, por
todos: “There is no reason to believe that where state
laws are inadequate, a national corporation law would be
better, and there is, indeed, some reason to believe that it
would be worse” (ROMANO, 1993, p. 148).

tutes), seja por meio da jurisprudéncia local.
Havia o senso comum de que o sistema funcio-
nava satisfatoriamente dessa maneira.

Isso nao significa, entretanto, que toda a le-
gislagdo comercial dos EUA provenha de fon-
tes estaduais. Como ja dito, algumas matérias
sao de competéncia da Unido e uniformemen-
te reguladas em todo o pais, como a faléncia
(bankruptcy), a negociacdo de valores mobili-
arios (securities), a concorréncia (antitrust) e a
propriedade intelectual (intellectual property).

Porém, historicamente, o Direito Societa-
rio ndo era uma drea que atraisse os olhares
do Congresso. As intervengdes nesse domi-
nio costumavam ser esporadicas e pontuais*.
Por essa razdo, a corrente majoritaria sobre o
market for corporations construiu seus estudos
baseando-se nas fontes estaduais.

Ocorre que esse cenario vem mudando.
O papel do legislador federal — que, repita-se,
sempre existiu — tem aumentado consideravel-
mente sua importancia nas tltimas décadas,
a ponto de alguns afirmarem que hoje Wa-
shington (simbolo do legislador federal) é tao
ou mais relevante que Delaware (simbolo da
competicdo restrita aos Estados-membros)*.
Indicativo disso seria o fato de que Delaware
vem acompanhando de perto as discussoes
societdrias travadas no Congresso, a fim de
adequar sua legislagdo interna as novas pautas,
de maneira antecipada (possivelmente na es-
peranca de sanar o problema, a fim de que a lei
federal sequer precise ser editada)*.

6 “United States has two parallel, at times interacting,

systems of corporate law. One is state-made and one - in-
complete but powerful - is federal” (ROE, 2009, p. 3).

7 “Perhaps we should just rest there with a core fact
- Washington acts in corporate governance, and does so
substantially and frequently — and what, for now, we can
call a conjecture — that Delaware pays attention and at
times incorporates Washington-based views into its own
thinking” (ROE, 2009, p. 20).

““States’ failure to mount a meaningful challenge to

Delaware’s dominant position implies that the main threat
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Nesse novo contexto, Washington tem inegavel ingeréncia no
market for corporations, tanto direta quanto indiretamente. Diretamen-
te porque, nas hipdteses de competéncia da Unido, a legislagao federal
aplica-se em detrimento das leis estaduais, que poderdo atuar apenas
supletivamente, naquilo em que ndo contrariarem o disposto pelo le-
gislador federal. E, indiretamente, porque a simples discussdo de cer-
tas questdes societdrias, no Congresso, vem servindo de mecanismo de
pressdo sobre os Estados-membros, para que modifiquem sua legislagdo
interna. Até porque, se ndo o fizerem voluntariamente, isso pode vir a
ser imposto por lei federal®.

Outra distingdo entre o papel da Unido e o dos Estados-membros,
ao tratar de Direito Societdrio, é o fato de que estes ultimos atuam,
principalmente, por meio da legislagdo e da jurisprudéncia locais. Di-
versamente, no ambito federal, as agéncias reguladoras também desem-
penham papel de relevo, com destaque para a Securities and Exchan-
ge Commission (SEC), equivalente a Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM) brasileira®.

O “ativismo” do legislador federal em Direito Societdrio foi motiva-
do pelas crises econdmicas das tltimas décadas e por escdndalos envol-
vendo companhias de grande porte, como a Enron. Tais fatores levaram
o Congresso a perceber que o Direito Societario, eminentemente esta-
dual, ndo estava funcionando a contento. Ele até poderia ser satisfatorio
para regular a generalidade das questdes, mas certos ajustes — em geral
contrarios ao interesse das companhias e de seus administradores — de-
mandavam urgente intervencao federal, para debelar as crises em curso
e prevenir a ocorréncia de outras®. E, por serem contrarios ao interesse
empresarial, possivelmente esses ajustes ndo seriam voluntariamente
incorporados pelos Estados, sobretudo por Delaware, cuja reputacéio se
assenta, em alta medida, no fato de ser receptivo aos anseios empresa-
riais. Assim, intervir na legislagao estadual tornou-se questdo central no
Congresso, a fim de resguardar a economia e a populagdo do pais.

that Delaware faces is federal intervention” (BAR-GILL; BARZUZA; BEBCHUK, 2006,
p. 134).

¥ “There is a large federal presence in corporate law. [...] Delaware has a great deal of

discretion, especially on technical matters, but that discretion is not without limit. When
the corporate issue is big enough, Washington is often where American corporate law is
made” (ROE, 2009, p. 33).

*“While state corporate law has largely relied on judge-made standards, federal

law has used both judge-made standards and agency-made regulations” (BAR-GILL;
BARZUZA; BEBCHUK, 2006, p. 137).

*'“The upshot is that some federal interventions — most importantly, those that

require Congress to act — often take place in response to a financial or other crisis
providing lawmakers with compelling reasons to respond to the public outcry and restore
confidence” (BAR-GILL; BARZUZA; BEBCHUK, 2006, p. 158).
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Por essas razdes, hoje ja nao é mais possivel compreender o market
for corporations sem levar em conta a legislacdo federal, cujo papel se
amplia a cada dia, sobretudo nos momentos de crise.

4. Breves notas sobre a atuacao societaria transnacional
na Uniao Europeia

Em inumeras questdes a Unido Europeia apresenta um sistema ju-
ridico peculiar. Isso se verifica também no Direito Societario, em que a
experiéncia comunitaria ndo se confunde com o market for corporations
dos EUA, nem com o modelo brasileiro de rigida competéncia privativa
da Unido. Esta parte do trabalho pretende abordar, brevemente, algu-
mas caracteristicas do sistema comunitario europeu.

Como ¢ notorio, a Unido Europeia constitui o maior exemplo de
integracdo em bloco formado por Estados soberanos. Uma integragdo
ndo apenas econdmica — como ja se verificava, hd décadas, em algumas
partes do mundo -, mas também politica, monetdria, social e, no que
mais importa a este estudo, integracéo juridica:

Pese embora a existéncia ja de alguns espagos vocacionados para a in-
tegracao a data da criagao das Comunidades Europeias, nos anos 50
(como era o caso do Benelux), estas traduziram-se na primeira tentati-
va, na Histéria Universal, de criacio, no plano transnacional, de um es-
paco geopolitico com vocagdo para a integragdo plena, quer dizer, para
a integragao, ndo apenas econémica, mas também politica.

Até entdo a Comunidade Internacional conhecia quase apenas relagoes
juridicas interestaduais, de mera coordenacédo horizontal das soberanias
dos Estados. Por isso, a sua Ordem Juridica, o Direito Internacional, era,
quase s6, uma Ordem Juridica vocacionada para dirimir conflitos entre
Estados, ditados pelo individualismo destes no plano internacional.[...].

Desta visdo societaria tradicional do Direito Internacional afastou-se
o Direito Comunitario, opondo-lhe uma concep¢ao comunitaria das
relagdes entre Estados, baseada, ndo no individualismo destes, mas na
solidariedade entre eles, que visava a criagdo, entre os Estados envol-
vidos, de um espago de integragdo. A palavra integracdo nao fora até
entdo conhecida no plano transnacional, porque constituia monopdlio
do Direito Constitucional interno e da Teoria do Estado, ao dar formas
ao conceito de Estado. [...].

A integragdo europeia ndo dispensa, porém, o papel dos Estados nem
faz desaparecer o conceito de soberania estadual. Dito de outra forma,
o motor da integragdo vai ser a bivaléncia — melhor: a dialéctica - entre,
por um lado, a integragdo e, por outro, a soberania ou a interestaduali-
dade. [...].

E este o plano de fundo sobre o qual se desenvolve hoje a Ordem Juridi-
ca da Uniao Europeia (QUADROS, 2013, p. 25-26).
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Essa singular experiéncia de integracdo entre Estados soberanos al-
cancou, inclusive, os planos legislativo e judicidrio, possibilitando a edi-
¢do de normas juridicas e decisdes judiciais que nédo sdo simplesmente
deste ou daquele Estado-membro, mas do bloco como um todo (legis-
lagdo e jurisprudéncia genuinamente europeias). Exemplo disso sdo as
Diretivas e Regulamentos®® do Parlamento Europeu, além das decisoes
do Tribunal de Justica da Unido Europeia - TJUE>.

Evidentemente, para se atingir tal patamar de integracio, é preciso
contar com a colabora¢io dos agentes econémicos, com destaque para
as sociedades empresarias. Dessa forma, a integragdo europeia sempre
se preocupou em reduzir custos de transa¢do e favorecer o comércio
transnacional, para que os empresarios pudessem atuar em todo o bloco,
da maneira mais uniforme (rectius, harmonica) possivel™. As restricdes
comerciais que anteriormente eram definidas por cada pais, segundo
sua cultura, legislagio e interesse local tornaram-se matéria comunita-
ria, com a fixagdo de denominadores comuns, a serem observados por
todos os Estados-membros do bloco”. Consequentemente, hoje a regra
é que as sociedades empresarias constituidas em qualquer pais do bloco
podem atuar livremente nos demais, ndo sendo a sua nacionalidade, por
si s0, empecilho a essa atuacao.

Mais do que a simples atuacio societdria transfronteirica (empre-
sa nacional de determinado pais, atuando no territério de outros pa-

2“Entre as fontes comunitarias, além das normas do Tratado [refere-se ao Tratado de

Roma, que instituiu a Comunidade Europeia, bem como ao Tratado de Maastricht, de 07
de fevereiro de 1992, que ampliou as competéncias dessa Comunidade, convertendo-a na
Unido Europeia], merecem atengao os regulamentos e as diretivas. Os regulamentos, obri-
gatdrios em todos os seus elementos, tém alcance geral e sio diretamente aplicdveis em cada
Estado membro (art. 189, § 2, Tratado CEE), mesmo nas relagdes privadas, como regras de
conduta dos individuos. A diretiva requer, ao contrério, um ato de cada Estado membro que
a transforme em normas aplicaveis no ordenamento interno. Todavia, ha algum tempo foi
individuada uma categoria de diretivas com eficécia direta (somente nas relagdes entre ci-
dadaos e autoridades estatais: a chamada eficacia vertical): para tanto, ¢ necessario que elas
sejam incondicionadas, suficientemente precisas e que tenha vencido o prazo concedido ao
Estado membro para a sua recepgao no direito interno” (PERLINGIERI, 1999, p. 13-14).

3“0 Tratado de Lisboa estende a jurisdigao do Tribunal de Justiga da Unido Europeia

— assim passou a ser designado - a todo o espago de liberdade, seguranca e justica. [...]
E certo que a jurisdigio do TJ é geral, mas convém chamar a atengdo para o facto de que
- tal como sucedia antes da entrada em vigor do Tratado de Lisboa [...] - ndo ¢ total, na
medida em que o Tratado prevé, no artigo 276° do TFUE [Tratado sobre o Funcionamento
da Unido Europeia], idénticas exce¢des: a) A fiscalizagdo da validade ou da proporcio-
nalidade de operagdes de policia; b) A decisdo sobre o exercicio das responsabilidades
que incumbem aos Estados-membros em matéria de manutenc¢ao da ordem publica e de
garantia da seguranga interna” (MARTINS, 2014, p. 350-351).

**“The European Community was established with the goal, inter alia, of forming a

genuinely common market between Member States. This entailed the removal of barriers
to trade and competition, and of other less direct distortions. The variety of different
national solutions to the questions of company law formed the original impetus for the
European company law programme” (ARMOUR, 2005, p. 6).

Vide, por exemplo, a exposi¢ido de motivos da diretiva sobre fusdes transfronteiricas
de sociedades limitadas: Unido Europeia (2005).
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ises do bloco, sem ser considerada estrangeira), algo ja tradicional na
Unido Europeia, esta foi pioneira ao disciplinar também as primeiras
iniciativas de supranacionalidade societdria. Ou seja, foram criados ti-
pos societdrios que nio sdo simplesmente alemaes, italianos, franceses,
portugueses ou pertencentes a qualquer pais-membro da Unido. Pelo
contrario, sao tipos genuinamente europeus. O melhor exemplo disso
¢ a Societas Europaea (SE), cujo funcionamento rege-se, primeiro, pelo
Regulamento Comunitario, em segundo lugar por seu préprio estatuto
e, apenas em seguida, pela legislacdo interna de cada Estado em que
exerca suas atividades®. Além da SE, existem outras iniciativas suprana-
cionais, como a Societas Cooperativa Europaea (SCE) e o Agrupamento
Europeu de Interesse Econdmico (AEIE). Aprofundar-se no estudo des-
sas iniciativas, entretanto, ndo é o objetivo deste texto*. Basta frisar que
a Unido Europeia alcangou um grau de integragdo tdo grande a ponto de
transcender a mera atuagdo empresarial transfronteiriga, tendo gestado
as primeiras iniciativas societdrias supranacionais.

Neste ponto, o leitor mais atento ja deve ter percebido que o trata-
mento dado ao Direito Societdrio na Unido Europeia é assaz diverso do
modelo brasileiro e do market for corporations norte-americano.

Com efeito, no bloco comunitario europeu, a discussdo nao tem por
objeto a competéncia legislativa interna do pais em matéria societaria
- tal como ocorre no Brasil -, muito menos a competéncia dos Esta-
dos-membros da Federagdo — como sucede no market for corporations
norte-americano -, mas sim a atuagdo supranacional das sociedades,
amparada em normas comunitdrias de harmonizagao legislativa.

A questdo que se pde agora ¢é a seguinte: em termos de Direito So-
cietario, haveria na Unido Europeia competi¢do entre paises-membros
do bloco? Em outras palavras, o sistema comunitrio europeu permite
- ou até mesmo incentiva - que eles travem uma disputa para atrair o
registro do maior niumero possivel de sociedades? Seria razoavel cogitar
de um market for corporations ou market for charters europeu?

Para responder a tal indagacéo, é preciso efetuar breve remissao his-
torica sobre a evolugdo legislativa e jurisprudencial do bloco comuni-
tario.

%¢“a SE rege-se pelo Regulamento e, a seguir, nas hipéteses por ele autorizadas, pelos
Estatutos da SE [...]. Isso é, no campo da societas europaea, a autonomia da vontade é ar-
rolada como o segundo elemento de regéncia, nitido indicativo do prestigio dos interesses
privados junto a ordem comunitdria. Exaurido o primeiro patamar da autonomia da von-
tade, nas matérias estranhas ao Regulamento ou por ele parcialmente tratadas, passa-se as
legislagoes dos Estados-Membros especificas sobre SE; depois, as legislagdes locais relati-
vas a sociedades anonimas; e, finalmente, retorna-se aos estatutos, quando essas normas
locais assim permitirem, ou seja, um segundo plano de respaldo & autonomia da vontade”
(FERES, 2013, p. 200).

7 Para tanto, recomenda-se a leitura de Cordeiro (2005) e Cassottana e Nuzzo (2006).
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Na década de 50, a versdo original dos Tra-
tados Constitutivos da Comunidade Europeia
- conhecidos como “Tratado de Roma™*® - ndo
previa a possibilidade de livre atuagio societd-
ria transnacional. Nao era possivel, por exem-
plo, constituir sociedade num determinado
Estado-membro da Comunidade e atuar em
outro(s), submetendo-se as regras do Estado
de origem. Esse entendimento vigorou até o fi-
nal da década de 80, contando, inclusive, com
o respaldado do Tribunal de Justica da Unido
Europeia (TJUE). Veja-se, por exemplo, o caso
Daily Mail.

Em sintese, o Daily Mail é uma socieda-
de regularmente constituida no Reino Unido,
responsavel por renomado jornal local. Ela
pretendia transferir sua administra¢do e do-
micilio fiscal para a Holanda, mantendo sede
na Inglaterra, apenas para reduzir a tributa-
¢do sobre uma operagdo de venda de ativos
que planejava realizar, tendo em vista que a
carga tributaria na Holanda era consideravel-
mente menor. A legislagdo inglesa até admitia
esse tipo de transferéncia, desde que houvesse
autorizagdo do Tesouro britanico, o que nio
ocorreu. Diante dessa negativa, o Daily Mail
ingressou com acéo judicial, tendo o Tribunal
local suspendido o exame do caso e 0 encami-
nhado ao TJUE, que decidiu que a transferén-
cia de domicilio fiscal era assunto a ser deci-
dido internamente por cada Estado-membro®.

58 «

0 Relatério Spaak, de Maio de 1956, inclui os pro-
jectos de dois Tratados, visando criar, respectivamente, a
Comunidade Econémica Europeia e a Comunidade Euro-
peia da Energia Atomica (CEEA ou Euratomo). As nego-
ciagdes em torno dos dois projectos andam depressa e, em
25 de Margo de 1957, sdo assinados em Roma, dois Tra-
tados, que criam aquelas Comunidades, embora s6 o que
criou a CEE tenha ficado conhecido por Tratado de Roma”
(QUADROS, 2013, p. 40).

% “Pelos fundamentos expostos, o Tribunal, pronun-
ciando-se sobre as questoes que lhe foram submetidas
pelo High Court of Justice, Queen’s Bench Division, con-
forme decisio de 6 de fevereiro de 1987, declara: a) Os
artigos 52° e 58° do Tratado devem ser interpretados no
sentido de que, no estadio actual do direito comunitério,
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Ou seja, caminhou em sentido contrario a in-
tegragdo comunitdria e a atuagdo transnacio-
nal das sociedades.

Anos depois, alteracdes nos Tratados de
integracdo, acompanhadas de mudanga no
posicionamento do TJUE, permitiram supe-
rar esse entendimento. Emblematico a respei-
to foi o caso Centros, de 1999. Dois cidaddos
dinamarqueses constituiram a sociedade Cen-
tros Ltd., registrada na Inglaterra e no Pais de
Gales. Todavia, a atividade empresarial - im-
portagdo e exporta¢do de bebidas - era desen-
volvida exclusivamente no territério dinamar-
qués. A sociedade tinha sido constituida fora
da Dinamarca apenas para evitar a legislagao
desse pais, que fixava elevado capital minimo.
Pelo entendimento vigente desde o caso Daily
Mail, haveria irregularidade nessa atuagao. Po-
rém, ao julgar o caso Centros, o TJUE deu uma
guinada em seu posicionamento, decidindo de
forma paradigmatica no sentido de que ndo se
exige que a atividade empresdria seja exercida
exclusivamente no Estado em que constituida a
sociedade, assim como as legislagdes nacionais
ndo podem estabelecer restricoes desarrazoadas
ou excessivas d atuagdo transfronteirica®.

Desde entdo, consolidou-se na Unido Eu-
ropeia o principio conhecido como liberdade
de estabelecimento, que permite a sociedade

ndo conferem a uma sociedade constituida em conformi-
dade com a legislagiao de um Estado-membro, e que neste
tenha a sua sede social, o direito de transferir a sede da sua
administracdo para outro Estado-membro”

% “Pelos fundamentos expostos, o Tribunal de Jus-

tiga, pronunciando-se sobre a questdo submetida pelo
Hojesteret, por despacho de 3 de Junho de 1997, declara:
Os artigos 52° e 58° do Tratado CE opdem-se a que um
Estado-membro recuse o registro de uma sucursal de uma
sociedade constituida em conformidade com a legislagao
de outro Estado-membro, no qual aquela tem a sua sede,
sem af exercer atividades comerciais, quando a sucursal se
destina a permitir a sociedade em causa exercer a totalida-
de da sua actividade no Estado em que esta sucursal sera
constituida, evitando constituir neste Estado uma socieda-
de e eximindo-se assim a aplicagdo das normas de consti-
tui¢do de sociedades que af sdo mais rigorosas” (UNIAO
EUROPEIA, 1999).



nacional de qualquer dos Estados-membros do bloco atuar no territé-
rio dos demais, ou mesmo neles constituir filial, sem que seja tratada
como estrangeira. Por exemplo, uma sociedade alema pode desenvolver
livremente suas atividades no territdrio da Italia, ou ali constituir filial®'
(CORDEIRO, 2005).

Nota-se, assim, que a virada na jurisprudéncia em prol da atuagdo
societaria transnacional, na Europa, ¢ algo relativamente novo. E, mes-
mo se tendo tornado assunto frequente nos tltimos anos®, ainda sofre
consideravel resisténcia®. Tanto que iniciativas como a Societas Europa-
ea e o Agrupamento Europeu de Interesse Econdmico nao alcangaram o
éxito que deles se esperava®.

Considera-se pouco provavel que a Europa venha a experimentar
uma auténtica competicdo em Direito Societario, semelhante ao market
for corporations, dos EUA, por varias razdes. Primeiro, porque a estru-
tura do mercado de valores mobilidrios europeu é totalmente diversa do

¢! Inimeros outros julgados do TJUE consolidaram esse entendimento, mas aqui nao
¢ 0 espago adequado para abordd-los em detalhes. Fica, apenas, a referéncia a alguns deles,
para quem se interessar pelo aprofundamento no tema: Uberseering (2002), Inspire Art
Ltd. (2003), Sevic (2005), Cadbury Schweppes (2006) e Cartesio (2008).

©>“My final remarks show that the discussion on corporate mobility will not subside:

there is still a lot of work to be done. After fifty years, corporate mobility has finally
received the attention it deserves: it has become a hot topic!” (LENNARTS, 2008, p. 5).

 Algumas das causas dessa resisténcia seriam: “First, residual frictions, such as tax
barriers, continue to make European firms highly immobile and, hence, deter lawmakers
from jumping on a chartering competition bandwagon. For instance, a member state
may freely impose conditions to a firm wishing to transfer its administrative seat while
retaining the corporate status under the law of the state of origin if its purpose is tax
avoidance. Second, the lack of a common history, culture and language further reduces the
possibility of the emergence of US-style corporate mobility and lawmaking in the Europe.
Third, national lawmakers continue to resist encroachments on their corporate lawmaking
discretion. National regimes long ago created barriers to corporate mobility to preserve
their national lawmakers’ autonomy” (BRATTON; McCAHERY; VERMEULEN, 2008, p.
5). Ainda: “First, itis argued that there may be little legal benefit to be had from ‘jurisdiction-
shopping. The existing harmonization initiatives have reduced the differences between
Member States’ company laws, at least compared with those that existed between States’
corporate laws in the US [...]. A second factor concerns the nature of share ownership
patterns. Unlike their Anglo-American counterparts, public companies in continental
Europe typically have concentrated share ownership, with control being exercised by a
single large blockholder or a coalition of blocks. Thirdly, some argue that problems over
litigation will act as a brake on regulatory arbitrage. A company whose centre of business
is located in Member State B but which has reincorporated in Member State A would then
have to decide where disputes should be litigated. To do so in Member State A would, it is
thought, be undesirable in many cases, because of the need to retain different lawyers, to
follow a different procedural system, and to consider issues in a different language. On the
other hand, litigation in Member State B would have the obvious drawback of having judges
in Member State B decide questions on the laws of Member State A, with accompanying
problems of linguistic and conceptual translation. A fourth and closely related difficulty
[...]. The languages of possible states of reincorporation are likely to be different from
that spoken by the company’s management. Moreover, any suggestion regarding change
is likely to encounter hostility from incumbent legal advisers” (ARMOUR, 2006, p. 18).

©“Only one hundred and eight SEs have been formed and corporate law forum shop-

ping has not been a salient motivation. [...] This suggests that the Commission’s efforts to
find an attractive alternative for firms seeking to pursue cross-border activities or migra-
tion strategies have been wasted” (BRATTON; McCAHERY; VERMEULEN, 2008, p. 15).
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modelo norte-americano: neste impera a pul-
verizagdo do capital, o predominio dos admi-
nistradores (controle gerencial) e a constante
preocupagdo com os conflitos de interesse
(agency conflicts) entre administrador e acio-
nistas; diferentemente, no bloco europeu pre-
dominam o controle concentrado e o conflito
de interesses entre acionista controlador versus
minoritarios®. Cendrios faticos diferentes de-
mandam abordagens juridicas distintas.

Além disso, nos EUA ha apenas um idio-
ma oficial, o que simplifica e reduz custos de
transa¢do na mudanga de um Estado-federado
para outro. Diversamente, a Unidao Europeia
convive com varios idiomas oficiais em que
certas expressdes de um pais simplesmente nio
encontram equivalentes — ou ndo o encontram
de maneira satisfatoria — na lingua dos outros.
E isso encarece a mobilidade societaria, ainda
que ndo seja, por si so, fator determinante.

Acrescente-se o fato de que a harmoniza-
¢do legislativa levada a efeito na Europa redu-
ziu consideravelmente a discrepancia entre os
varios Direitos internos, o que também con-
tribui para diminuir o interesse das empresas
em se deslocar de um pais para outro, dentro
do mesmo bloco. Se a legislacdo tende a ser
harménica, os beneficios advindos da mudan-
¢a nao compensariam os custos. Nesse caso, 0
fator decisivo para a atracido de empresas nao
seria o Direito, mas o funcionamento prdtico do
mercado. Determinados paises europeus apre-
sentam mercado mais favoravel para certas ati-
vidades. Igualmente importante seria a carga
tributdria, também definida no plano interno
de cada pais. Nesse caso, a questdo desloca-se
do prisma juridico para o econdémico, algo que

escapa ao objeto deste texto.

©Sobre a diferente configuragio do conflito de inte-
resses ao redor do mundo, recomenda-se a leitura do clas-
sico “The anatomy of corporate law: a comparative and
functional approach” (THE ANATOMY, 2004).
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Quarto aspecto distintivo importante é que
Delaware, nos EUA, desenvolveu nio apenas
regras juridicas, mas todo um sisterna voltado
ao rapido, eficaz e menos custoso acolhimento
das necessidades empresariais. Além da legis-
lagdo, também o Judicidrio, a Advocacia e ou-
tras institui¢des exercem papel de relevo. Algo
que até hoje ndo foi superado pelos concor-
rentes. Portanto, o protagonismo de Delaware
deve-se a um somatério de fatores. Na Europa,
porém, ndo se vislumbra Estado que esteja de-
senvolvendo algo semelhante. Pelo contrario, a
evolu¢ao caminha no sentido de suprimir dife-
rengas, em prol do regime comunitério, tanto
no plano legislativo quanto judicial. Apenas o
Reino Unido, em razao do idioma, do vincu-
lo histérico com os EUA e das caracteristicas
de seu mercado de valores mobilidrios (mais
proximo dos EUA dos que os demais Estados
europeus) apresenta alguns elementos desse
sistema®. Porém, ainda ndo o suficiente para
se tornar um “novo Delaware”.

Deve-se levar em conta, ademais, que par-
cela substancial das receitas de Delaware pro-
vém das taxas de constituicio de sociedades
(incorporation fees), algo que ndo ocorre em
qualquer pais europeu, onde essas taxas ainda
ndo sio significativas em relagdo ao Produto
Interno Bruto (PIB).

Desse modo, no cendrio atual, o que se ve-
rifica é uma preocupagio diferente nos EUA
e na Europa. No primeiro, existe competi¢ao
entre Estados-membros pertencentes a mesma
Federagdio e, portanto, sujeitos ao poder cen-
tral soberano (legislador federal — Unido), que
se tem mostrado atuante nos ultimos anos. Tal
competi¢do baseia-se, em grande medida, nas
escolhas de cada Estado-membro.

“Throughout Europe, the UK is perhaps unique-
ly positioned to capitalise on these procedural aspects of
corporate law choice” (ARMOUR, 2006, p. 20).



Diversamente, na Unido Europeia a disputa ¢ travada entre paises —
soberanos ou com soberania compartilhada. Ademais, em virtude do
processo de harmonizagio legislativa, a competi¢do pauta-se mais por
questoes de mercado do que propriamente pelo Direito (que tende a ser
comum, a0 menos no que toca aos aspectos centrais). Nao se nega a
possibilidade de que alteracdes legislativas de um Estado-membro do
bloco influenciem os demais — por exemplo, a redugdo ou supressdo de
capital minimo para a constitui¢do de sociedades®. Isso é uma forma de
competi¢do, embora ainda incipiente e muito distante do que ocorre no
modelo norte-americano.

No Brasil, por sua vez, sequer se cogita a possibilidade de haver com-
petigdo. A competéncia privativa da Unido para legislar sobre Direito
Societdrio elimina a possibilidade de que os Estados-membros fagam
escolhas diferenciadas, com o objetivo de atrair, para seu territdrio, o
registro do maior nimero possivel de sociedades®. Nunca, ao longo da
histéria, o Brasil adotou modelo diverso. Nem mesmo no meio acadé-
mico sdo debatidos os pros e contras de eventual mudang¢a®.

5. Epilogo de um futuro improvavel: possiveis efeitos de
se adotar, no Brasil, a competéncia concorrente em Direito
Societario

Ja foi dito que o Brasil, ao longo da histéria, sempre adotou o modelo
de competéncia privativa da Unido em matéria de Direito Societario.
Esse modelo estd profundamente arraigado na cultura do Pais. E, a bem
da verdade, vem funcionando satisfatoriamente.

Isso nao significa, entretanto, que o meio académico deva simples-
mente fechar os olhos para outras op¢des, como se elas nio existissem.

7“There seems little doubt that the particular conditions which originally gave rise

to Delaware’s ascendancy at the turn of the twentieth century will not be replicated in
Europe. Yet simply because no European state will have the same incentives as Delaware
does not mean that regulatory competition cannot emerge. [...] It appears that continental
legislatures have already become concerned at the prospect of large-scale evasion of their
legal capital requirements through incorporations in the UK. Some, such as France and
Spain, have already relaxed their capital maintenance regimes; others, such as Germany,
are considering ways to respond. The UK government, which has already acknowledged
its desire to ensure English company law is internationally ‘competitive, has recently
announced further deregulation of legal capital requirements in relation to private
companies [...]” (ARMOUR, 2006, p. 29).

“Nas dreas em que a possibilidade de competicdo existe — como no 4mbito tribu-
tario — os resultados ndo foram dos melhores. Basta lembrar a “guerra fiscal’, que sera
mencionada adiante.

“Basta ver que a generalidade dos Manuais de Direito Comercial, ao tratar da com-
peténcia legislativa, limita-se a mencionar o art. 22, I da Constitui¢do Federal. Nao cos-
tumam abordar a op¢do de outros paises, nem quais seriam as consequéncias de eventual
mudanga do modelo brasileiro.
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E importante refletir sobre os prés e contras de eventual opgio diversa,
como o sistema de competéncias estaduais dos EUA. Note-se que ou-
tros centros ja atentaram para a relevancia desse tipo de discussdo. Na
Unido Europeia, por exemplo, o tema tem ganhado folego nos tltimos
anos, com varios estudos abordando as vantagens e desvantagens de um
market for corporations comunitario.

O presente texto pretendeu estender a discussdo ao modelo brasi-
leiro, visto que a tematica é praticamente inexplorada na doutrina na-
cional. Desse modo, nas linhas seguintes serdo ponderados alguns as-
pectos relacionados a possivel adogdo da competéncia concorrente dos
Estados-membros para legislar sobre Direito Societario.

Como ainda ndo apresenta caracteristicas sequer proximas do esta-
gio avancado de integragio vivenciado pela Unido Europeia - e tende a
ndo apresenta-las no curto prazo -, o Mercosul, a0 menos por enquan-
to, ndo serve de pardmetro para a propositura de alteracdes a0 modelo
brasileiro. Por conseguinte, as comparagdes mais interessantes dizem res-
peito ao sistema norte-americano. E, nesse caso, a grande diferenca entre
Brasil e EUA é que neste os Estados-membros ainda exercem papel de
destaque no funcionamento do Direito Societario (apesar do recente
“ativismo” do legislador federal), ao passo que no Brasil esse papel é
quase integralmente reservado a Unido. Até por forca da tradi¢ao histo-
rica do nosso pais.

No Brasil, geralmente o papel dos Estados-membros no Direito Co-
mercial é secundario. Diz respeito, por exemplo, a organizagdo mera-
mente administrativa das Juntas Comerciais”. Inexiste a possibilidade
de competi¢do normativa entre unidades federadas, para atrair o re-
gistro do maior nimero possivel de companhias, a semelhan¢a do que
ocorre nos Estados Unidos™.

O instrumento juridico para efetivar tal mudanca seria inserir a
expressdo “Direito Societario” no artigo 24, I, da Constituigdo Federal
(CF), que trata da competéncia concorrente’. Com isso, os Estados-
-membros poderiam legislar sobre a matéria, a semelhanca do que ja
fazem em rela¢do ao Direito Tributario e Urbanistico, por exemplo. Por
outro lado, a uniformidade indispenséavel a certas areas do Direito Co-

70¢Art. 24. Compete a Unido, aos Estados e ao Distrito Federal legislar concorrente-
mente sobre: [...] III - juntas comerciais” (BRASIL, 1988).

71 <«

as empresas brasileiras, fruto do sistema politico em que se inserem, vivem, em re-
gra, amarradas a sistema juridico unico, impedindo-as de exercer op¢oes, mais ou menos
vantajosas aos agentes que nela se inserem ou ao seu redor gravitam” (CASTRO, 2010, p.
535).

72“Art. 24. Compete a Unido, aos Estados e ao Distrito Federal legislar concorren-
temente sobre: I - direito tributdrio, financeiro, penitencidrio, econdémico e urbanistico”
(BRASIL, 1988).
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mercial — como os titulos de crédito - seria preservada, uma vez que as
demais matérias comerciais permaneceriam regidas pelo art. 22, I, da
CE que trata da competéncia da Unido”. Desse modo, seria possivel
introduzir regra especial para o Direito Societério, sem prejuizo de se
preservar a tradi¢ao histdrica para as demais questoes comerciais.

A principal vantagem dessa inovagdo seria permitir que o Direito
Societario se adaptasse as peculiaridades de cada parte do Pais, especial-
mente em virtude de suas dimensdes continentais. Dois assuntos ilus-
tram bem esse aspecto. O primeiro deles é o enquadramento do pequeno
empresdrio. Atualmente, no modelo de competéncia privativa da Unido,
o valor maximo de referéncia para esse enquadramento é nacionalmen-
te uniforme™. Isso faz com que sociedades situadas em mercados téo
dispares quanto Sdo Paulo e Acre tenham que se submeter a0 mesmo
limite. Na pratica, como em Sdo Paulo a economia é bastante desen-
volvida e o custo de vida tende a ser maior, sociedades “pequenas” em
relagdo a realidade local (ou seja, em relagdo a seus concorrentes) ficam
excluidas do regime simplificado aplicavel ao pequeno empresario, por-
que auferem receita bruta anual superior a esse limite. Diversamente,
no Acre e em outros Estados-membros nos quais a economia é menos
desenvolvida, empresas tidas como “grandes” para a realidade local con-
seguem obter o enquadramento como pequeno empresario. Nesse con-
texto, a adogao de tetos estaduais permitiria graduar o Direito Societario
segundo as peculiaridades regionais. O mesmo pode ser dito em relagéo
ao capital minimo para constituicdo da EIRELI, hoje nacionalmente uni-
ficado”. Também aqui a criagéo de faixas estaduais seria bem vinda.

E claro que a mudanga ora cogitada ~ como qualquer mudanga, alids
- tem pontos positivos e negativos. A depender do modo como os Esta-

73“Art. 22. Compete privativamente a Unido legislar sobre: I - direito civil, comercial,
penal, processual, eleitoral, agrario, maritimo, aerondutico, espacial e do trabalho” (BRA-
SIL, 1988).

7+“Art. 3° Para os efeitos desta Lei Complementar, consideram-se microempresas ou
empresas de pequeno porte, a sociedade empresaria, a sociedade simples, a empresa in-
dividual de responsabilidade limitada e o empresério a que se refere o art. 966 da Lei n°
10.406, de 10 de janeiro de 2002 (Cédigo Civil), devidamente registrados no Registro de
Empresas Mercantis ou no Registro Civil de Pessoas Juridicas, conforme o caso, desde
que: I - no caso da microempresa, aufira, em cada ano-calendario, receita bruta igual ou
inferior a R$ 360.000,00 (trezentos e sessenta mil reais); e IT - no caso da empresa de pe-
queno porte, aufira, em cada ano-calendério, receita bruta superior a R$ 360.000,00 (tre-
zentos e sessenta mil reais) e igual ou inferior a R$ 3.600.000,00 (trés milhoes e seiscentos
mil reais). [...] Art. 18-A. [...] § 1° Para os efeitos desta Lei Complementar, considera-se
MEI o empresario individual a que se refere o art. 966 da Lei n® 10.406, de 10 de janeiro de
2002 (Codigo Civil), que tenha auferido receita bruta, no ano-calendario anterior, de até
R$ 60.000,00 (sessenta mil reais), optante pelo Simples Nacional e que ndo esteja impedi-
do de optar pela sistematica prevista neste artigo” (BRASIL, 2006).

7>“Art. 980-A. A empresa individual de responsabilidade limitada sera constituida por
uma Unica pessoa titular da totalidade do capital social, devidamente integralizado, que
ndo serd inferior a 100 (cem) vezes o maior saldrio-minimo vigente no Pais” (BRASIL,
2002).
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dos-membros exercerdo sua competéncia legislativa, pode-se vivenciar,
no Direito Societario, uma “guerra” semelhante a que o Pais conheceu
no Direito Tributario com a “guerra fiscal”. Nesse cenario, parafrasean-
do a nomenclatura comumente utilizada nos EUA, poderia haver uma
“corrida para o fundo” (race to the bottom), com os Estados-membros
abdicando do interesse publico e sofrendo diversos prejuizos, a ponto
de se tornarem reféns das companhias neles instaladas.

Isso sem falar que, mesmo atualmente, com o sistema de competén-
cia privativa da Unido, ja existe expressiva concentragdo de companhias
abertas no Estado de Sdo Paulo. Uma andlise empirica’ de 101 compa-
nhias abertas e registradas até o dia 25/9/2009 constatou que tinham
sede em Sdo Paulo nada menos que 59 delas. Ou seja, cerca de 58% do
total. Em segundo lugar, vinha o Estado do Rio de Janeiro, com apenas
18 companbhias, equivalente a 18%. Minas Gerais, por sua vez, figurava
em quarto lugar, com 5 companhias, aproximadamente 5%. Somados,
os Estados de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Santa Catarina, Minas Gerais,
Parand e Rio Grande do Sul reuniam 96 companhias, correspondendo
a 95% do total. Ou seja, a participa¢ao das demais regides do Pais era
infima, a época da pesquisa.

Em vista dessas estatisticas, e sabendo-se que Sdo Paulo retune alguns
ativos semelhantes aos de Delaware (como o Judicidrio de vanguarda
e sensivel as demandas empresariais), além de apresentar a economia
mais desenvolvida do Brasil, é de se esperar que a adogdo da competén-
cia concorrente contribua para acentuar, ainda mais, tal concentragio,
em prejuizo dos demais Estados. E, nesse caso, ter-se-ia o aumento das
desigualdades regionais, na contraméao do que deseja a Lei Maior”.

Outro ponto a ser ponderado é que a competéncia concorrente fa-
ria com que, de regra, os litigios submetidos ao Poder Judicidrio seriam
decididos, em ultima instdncia, no respectivo Estado-membro (Tribunal
de Justica local), pois envolveriam a interpretagdo de norma estadual.
Nesse caso, ndo haveria participagao do Superior Tribunal de Justiga ou
do Supremo Tribunal Federal, a ndo ser que a causa envolvesse, também,
lei federal ou questdo constitucional.

Nio se pode esquecer, também, que a estrutura do mercado de va-
lores mobilidrios brasileiro é completamente diversa da dos EUA, onde
imperam a pulverizagdo do capital entre inumeros acionistas e o con-
trole gerencial; isso faz com que o principal conflito de interesses ocorra
entre administrador e acionistas. No Brasil, por sua vez, a concentragdo

7 (CASTRO, 2010, p. 535).

77Art. 3° Constituem objetivos fundamentais da Republica Federativa do Brasil: [...]
III - erradicar a pobreza e a marginalizagao e reduzir as desigualdades sociais e regionais”
(BRASIL, 1988).
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do capital e a figura do acionista controlador ainda sdo caracteristicas
marcantes do sistema, apesar da paulatina mudanga introduzida pelo
Novo Mercado da BM&FBovespa’.

Portanto, no curto prazo, o trade off entre beneficios e perdas néo
recomenda a adogdo, no Brasil, do sistema de competéncia concorrente
em Direito Societario. O que néo significa - nunca é demais frisar — que
o tema possa ser esquecido. Afinal, a conjuntura do Pais é dinamica e,
no futuro, tal modificagdo pode mostrar-se vantajosa.

6. Conclusao

A intencao deste texto nédo foi desacreditar o atual modelo de com-
peténcia legislativa da Unido em Direito Comercial (nele incluido o
Direito Societario). O objetivo foi comparar, sucintamente, a opgao
brasileira com as adotadas pelos EUA e pela Unido Europeia, a fim de
verificar se esses modelos estrangeiros podem fornecer sugestoes uteis
ao ajuste do sistema nacional; se simplesmente confirmam que a opgédo
brasileira é a mais acertada para a realidade do Pais; ou se, ao contrario,
indicam a necessidade de completa reformula¢iao do modelo patrio.

Apesar dos avangos que a modificagdo do atual sistema poderia tra-
zer — permitindo, por exemplo, a adequagdo do Direito Societario as
realidades locais de cada Estado-membro -, tal mudanca certamente
traria o risco de graves inconvenientes, capazes de ampliar as desigual-
dades regionais.

Assim, num trade off entre perdas e ganhos, entende-se que, no atual
estagio de desenvolvimento da Federagao brasileira, o modelo tradicio-
nal de centralizagdo de competéncia legislativa, em vigor, ainda é o mais
conveniente. Entretanto, nada obsta que, no futuro, essa discussdo seja
retomada, conduzindo a conclusdes diversas, baseadas numa outra re-
alidade e num outro estagio de desenvolvimento do Pais. Afinal, como
dizia Guimarées Rosa: “as coisas mudam no devagar depressa dos tem-
pos” (ROSA, 2001).

7#Para se ter uma nogao quantitativa da mudanca, na década de 80, Nelson Eizirik
realizou estudo empirico por meio do qual concluiu que, em média, o acionista controla-
dor das companhias abertas brasileiras detinha cerca de 70% do capital votante, ao pas-
so que apenas 15% das companhias apresentavam controle minoritario. Justamente por
isso, tal autor concluiu que o controle gerencial no Brasil ndo passava de um mito. Mais
recentemente, Erica Gorga analisou todas as sociedades listadas no Novo Mercado da
BM&FBovespa, até o ano de 2006, concluindo que, de 92 sociedades anonimas, nada me-
nos do que 45, ou seja, praticamente a metade, apresentavam controlador que nao detinha
a maioria dos direitos de sdcio (controle minoritario). Ou seja, ja era possivel perceber a
dispersdo do controle (EIZIRIK, 1987; GORGA, 2008).
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ABSTRACT: The purpose of this article is to analyze the legislative competence in
Corporate Law, and aims at drawing a parallel between the Brazilian and US legal system.
Furthermore, expanding the considerations to also discuss, albeit briefly, transnational
corporate activity in the European Union. In effect, Brazil, historically has always adopted
the Federal Government’s exclusive competence model to legislate on Corporate Law.
Thus, it is important to reflect on how other countries have acquired different centennial
experiences with high degree of success. This could shed light on the Brazilian national
model, allowing reflection for an unprecedented paradigm shift, or at least provide
scientific arguments for the improvement of this model.
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