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A atividade do
Supremo exige
transparéncia

Esta edicao do Boletim do Conselho Su-
perior de Direito contou uma resenha
de seus eventos nos meses de setembro
a dezembro de 2025. O tema dominante
foi o do protagonismo do Supremo Tri-
bunal Federal (STF). Por isso, o meu edi-
torial abordara esse tema.

Inicialmente, transcrevo o artigo 37 da
Constituicao Federal de 1988, que prevé
os fundamentos maiores da Adminis-
tracdo Publica:

Art. 37. A administracdo publica direta
e indireta de qualquer dos Poderes da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal e
dos Municipios obedecerd aos principios

Pintura de Mark Rothko.
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de legalidade, impessoalidade, morali-
dade, publicidade e eficiéncia (...) (Grifo
meu)

Estes sdo, pois, os cinco principios fun-
damentais da Administracao.

A moralidade administrativa é um prin-
cipio basico, pois governos imorais nao
representam o povo. A legalidade exi-
ge que tudo seja feito conforme a lei, e
nao segundo a vontade de quem esta no
poder. A eficiéncia impde que o recurso
publico seja gerido com zelo, ndo pro do-
mus sua, para interesses privados ou be-
neficio pessoal.

Ora, especialmente o principio da pu-
blicidade (ou transparéncia) se justifica
porque, como cidadao administrado pe-
lo governo — e considerando que foram
os cidadaos que o elegeram e pagam co-
mo contribuintes para que os governan-
tesla estejam —, quero saber o que esta
sendo feito em meu nome. Todos os ci-
dadaos tém o direito de saber como seus
representantes estao governando. ——
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O sigilo deveria ser a excecao absoluta,
como manda a Constituicao Federal. No
entanto, hoje, ele parece ter se tornado a
regra. Observamos no Congresso Nacio-
nal a imposicao de sigilo inclusive sobre
emendas parlamentares que envolvem
valores elevados. Da mesma forma, sob
a gestao do presidente Lula, a falta de
transparénciaimpera: nao se pode obter
informacoes sobre os gastos de dinheiro
publico em viagens internacionais dele
e da primeira-dama. O que deveria ser
publico é tratado sob segredo.

No Poder Judiciario, também. N3o se po-
de dizer, por exemplo, para onde viaja-
ram os avioes da Forca Aérea Brasileira
(FAB) — que, alias, sdo pagos por nos,
contribuintes.

O mesmo ocorre em relacao a inumeros
processos. De repente, acdes judiciais
que deveriam ser do conhecimento do
povo por envolverem corrup¢ao — algo
fundamental para que esta seja efetiva-
mente combatida — entram em sigilo,
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razao pela qual, repito: o que deveria ser
a excecao absoluta passou a ser a regra.

Sendo assim, a eficacia das leis que deter-
minam transparéncia — tais como a Lei
Complementar (LC) 131/2009, que obri-
ga a divulgacao em tempo real das recei-
tas e despesas publicas, bem como a Lei
de Acesso a Informacao (Lei 12.527/2011),
que regulamenta o direito constitucional
dos cidadaos de acessarem informacoes
dos 6rgaos publicos, estabelecendo que
“acesso é a regra e o sigilo, a excecao”,
de modo a fortalecer o controle social, a
boa gestao, o conhecimento e o acesso a
informacao —, praticamente deixou de
existir, porque tudo entra no campo do
sigilo nos Trés Poderes.

Por fim, pelo principio da impessoali-
dade, sempre entendi que o agente pu-
blico jamais agiria em nome proprio,
ou seja, nao deveria haver interesses
pessoais por parte daqueles que com-
poem a Administracao Publica.
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Sempre se teve a sensacao de que aque-
les cinco principios significavam que, a
partir de entdo, tudo seria transparente.
Viveriamos, pois, em uma democracia na
qual o povo que governaria por meio de
seus representantes, razao pela qual de-
veria saber tudo o que acontece dentro
do governo e no ambito dos Trés Poderes.

Afinal, os principios da legalidade, im-
pessoalidade, moralidade, publicidade
e eficiéncia representam o que o legisla-
dor constituinte estabeleceu como pila-
res fundamentais da democracia brasi-
leira, com o objetivo de que todos vivam
plenamente, com liberdade de expressao
para dizer o que pensa e criticar o poder,
se entender que este ndo esta agindo de
acordo com a Constituicao Federal.

Com o devido respeito aos eminentes mi-
nistros do Pretdrio Excelso, ha um forte
apelo da sociedade para que voltem a fa-
zer da Suprema Corte a Instituicao que

era no passado. |

Ives Gandra da
Silva Martins,
presidente do
Conselho Superior
de Direito da
FecomercioSP
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HOMENAGEM
AOS 90 ANOS

As nove décadas de vida do
presidente do Conselho Superior
de Direito (CSD), Ives Gandra da
Silva Martins, foram motivo de
celebracao em uma noite de arte
e afeto no complexo cultural

da Sala Sao Paulo. A cerimoénia,
que reuniu autoridades da
comunidade juridica, da politica,
do empresariado e da Igreja
Catolica, foi uma realizacao
conjunta da Associacao Comercial
de Sao Paulo (ACSP), da Faculdade
do Comércio de Sao Paulo (FAC-SP)
e da FecomercioSP. Dentre

as personalidades que prestaram
testemunho sobre um dos mais
influentes pensadores do Direito
brasileiro, estao Michel Temer,
Tarcisio de Freitas, Dom Odilo
Scherer, Ricardo Nunes

e Gilberto Kassab.
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AS VARIAS FACES
DE IVES GANDRA

Dividido em nove atos — um

para cada década de vida do
homenageado —, o tributo
percorreu as diversas facetas de
Gandra Martins: poeta, advogado,
jurista, professor, catélico, homem
de familia, amigo, sao-paulino

e humanista. Cada momento

foi marcado por discursos de
personalidades e apresentacoes
musicais, que destacaram os
legados intelectual, ético e humano
do jurista. Para os numeros
musicais, foram escolhidas cancoes
significativas, interpretadas pelo
coral da FAC-SP e pela soprano
Carmen Monarcha, brasileira que
fez carreira na Johann Strauss
Orquestra, do maestro holandés
André Rieu, com participacao do
pianista José Eduardo Martins,
irmao de Gandra Martins.


https://www.fecomercio.com.br/

LANCAMENTO LITERARIO

Marco 2026

A reuniao de setembro deu lugar ao lancamento do livro

A Constituicdo e a Liberdade: uma homenagem ao professor lves
Gandra Martins, organizado pelo jurista Modesto Carvalhosa

e publicado por Luciano de Castro, professor titular no Departamento
de Economia da Universidade de lowa, nos Estados Unidos. Estiveram
presentes juristas de renome, ex-ministros, parlamentares e
jornalistas. A Camara Municipal de Sao Paulo aproveitou a ocasiao
para conceder uma laurea ao presidente do CSD.

‘A CONSTITUCAO
E A LIBERDADF’

Em pauta, os rumos da liberdade,
em todas as suas dimensoes,

no Brasil contemporaneo.

As exposicoes dos convidados,
muitos deles autores

de capitulos do livro,
acompanharam o conteudo

dos artigos, trazendo o conceito
juridico para a realidade concreta.
O deputado Luiz Philippe de
Orleans e Braganca (PL/SP),

o ex-ministro do TST Almir
Pazzianotto e o constitucionalista
Manoel Goncalves Ferreira Filho,
que foi senador e vice-governador
do Estado de Sao Paulo, estiveram
entre os palestrantes. ——.————
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Relacao entre
Poder Judiciario

¢ Estado
democratico de
direito fol destaque
cm Congresso

A EXPERIENCIA E O CONHECIMENTO
DOS PARTICIPANTES QUALIFICARAM
E APROFUNDARAM O DEBATE,

QUE ABORDA UMA DAS PRINCIPAIS
QUESTOES DA ATUALIDADE

\/.JJ
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A sede da FecomercioSP recebeu representantes dos uni-
versos juridico e econdmico para o XLI Congresso Desafios
da Conjuntura Econémica Brasileira: Questées Juridicas
Correlatas. Realizado em parceria entre o CSD da Entida-
de e a Academia Internacional de Direito e Economia (Aide),

o encontro reuniu juristas, economistas, autoridades pu-
blicas e especialistas para discutir temas centrais a dina-
mica institucional e ao ambiente de negdcios do Pais.

Com uma programacao intensa ao longo do dia, o evento
ofereceu quatro painéis voltados para os desafios emer-
gentes da economia, da Reforma Tributaria, da sustenta-
bilidade e do papel do Judiciario em um Estado democra-
tico de direito. As discussdes, conduzidas por nomes de
referéncia em suas areas, analisaram as circunstancias a
luz dos dados mais recentes, bem como trouxeram novas
perspectivas para impasses atuais e aprofundaram o es-
tudo dos principais entraves ao desenvolvimento, refor-
cando o compromisso das instituicoes envolvidas com a
discussao qualificada de temas que afetam diretamente
empresas, governos e a sociedade.

Fechando o encontro, o ultimo painel foi também o des-

taque da ocasido. Presidido por Roberto Rosas, ex-minis-
tro do TSE, reuniu Gandra Martins, Marco Aurélio ——

Pintura de Wassily Kandinsky. — 11
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Mello (ex-ministro do STF) e Michel
Temer (ex-presidente da Republica),
que discutiram o papel das instituicoes,
a estabilidade democratica e a atuacao
do Poder Judiciario em um momento
de grandes transformacdes sociais e
econdmicas. Uma grande preocupacao
em comum entre todos: a crescente po-
litizacao do Judiciario brasileiro e o ati-
vismo dos tribunais superiores.

Mello abriu falando da harmonia en-
tre os Poderes, que requer que cada
um atue na area que a Constituicao
lhe reserva. “Nao cabe ao Supremo,
por exemplo, estabelecer prazo ao
Congresso. Quando o Legislativo deixa
de atuar, o faz por escolha politica, por
entender que naquela oportunidade
nao convém legislar sobre a matéria”,
decretou o ex-ministro.

“J4 na minha magistratura, eu falava
que toda vez que o Supremo avanca
sobre uma area que nao é a sua, lan-
¢a um bumerangue que pode lhe vol-
tar na testa”, vaticinou. Ele também
teceu duras criticas a medida recém-
-anunciada, de Gilmar Mendes, de res-
tringir o direito de qualquer cidadao
de pedir impeachment de um mem-
bro do STF. “O Judiciario enfrenta dias
dificeis, que passam por essa compe-
téncia alargada de que o Supremo se
arvorou. A decisao teria de ser levada
ao colegiado, nunca conferida em ca-
rater liminar, desgastando ainda mais

12—

Marco Aurélio Mello, ex-ministro do STF e
Michel Temer, ex-presidente da Republica,
expoem seus pontos de vista.
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O painel contou, ainda, com a mediagao
de Roberto Rosas, ex-ministro do TSE,

e com Ives Gandra da Silva Martins,
presidente do conselho.

a instituicao que é a ultima trincheira
da cidadania”, lamentou, complemen-
tando que “as leis sdo feitas para os
homens — e ndo o inverso”.

FENOMENO MULTIFATORIAL

A ampliacao da Constituicao de 1988,
que detalha politicas publicas, multi-
plicou as hipoteses de controle judi-
cial; a omissao do Legislativo em te-
mas sensiveis, empurrando para o
Judiciario o papel de mediador de con-
flitos morais e sociais; e a demanda
crescente da sociedade por respostas
imediatas, incentivando decisées ju-
diciais com base em expectativas poli-
ticas, em vez de critérios estritamente
juridicos. Esse conjunto de elementos

tem levado a consolidacao de uma cul-
tura de judicializacdao permanente, em
que o Poder Judiciario atua como arbi-
tro de todas as controvérsias — juridi-
cas, politicas e até administrativas.

Gandra Martins seguiu na mesma linha
critica do ex-ministro a extrapolacao de
alcada pela Suprema Corte. “O Judicia-
rio € o guardido das leis, mas nao repre-
senta o povo, que é soberano e exerce
sua soberania pelos representantes elei-
tos”, garantiu. E completou: “Nos, ope-
radores do Direito, com todo o respeito
pela autoridade dos ministros, devemos
ter coragem de dizer que o rei esta nu”.
Na avaliacdodo presidente do CSD, a
tendéncia a hipertrofia que vem ——
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sendo exercida por representantes do
Judiciario ultrapassa, em diversos mo-
mentos, sua funcao constitucional. Em

decisdes recentes, o STF passou a atuar
como instancia revisora de politicas
publicas e condutas politicas, transfor-
mando-se em agente central do debate
publico e, por vezes, em substituto da
vontade do legislador.

Esse cenario exacerba o que os juristas
denominam “supremacia judicial”, um
desequilibrio que inverte a légica da
separacao dos Poderes e compromete
a autonomia das instituicoes democra-
ticas. “Quando o Judiciario se converte
em protagonista politico, distancia-se
de sua funcao essencial: a de assegu-
rar o império da lei com imparcialidade
e previsibilidade”, alertou Gandra Mar-
tins. A consequéncia mais imediata des-
sa politizacdo é a erosdo da seguranca
juridica, valor essencial para o funciona-

M —-

mento do Estado democratico de direito
e para a estabilidade das relacoes eco-
ndémicas e sociais. “O Poder Legislativo
esta apatico, enquanto o Supremo rees-
creve a Constituicao Federal”, resumiu.

A alternancia de entendimentos confor-
me o contexto politico e a personaliza-
cao das decisoes enfraquecem a confian-
ca de cidadaos e empresas no sistema
de Justica. “A incerteza quanto a apli-
cacdo das normas e a percepcao popu-
lar de seletividade jurisdicional afastam
investimentos e desestimulam o exerci-
cio pleno das liberdades civis e economi-
cas”, acredita Gandra Martins.

REEQUILIBRIO INSTITUCIONAL

Os participantes do painel foram unani-
mes na defesa da recuperacao do prin-
cipio da autocontencao judicial, da ex-
pressao da prudéncia e da deferéncia
do Judiciario as instancias democratica-



mente eleitas. Para eles, a consolidacao
da democracia exige um Judiciario técni-
co, moderado e independente, que atue
com firmeza na defesa da Constituicao,
sem substituir a soberania popular nem
a funcao representativa do parlamen-
to. “Quando se tem a interpretacao dos
multiplos conceitos constitucionais por
um grupo elitista, que se considera por-
ta-voz do povo, o que nds temos é uma
imposicao que, vinda do Judiciario, nao
admite contestacao. Entdo, aquilo que se
pretende como defesa da democracia se
transforma na defesa de uma ditadura”,
concluiu Gandra Martins.

“A democracia vive de contestacdo. Ela é
um sistema de divergéncias que podem
chegar a convergéncia, mas nao neces-
sariamente. A oposicao, sob o foco juri-
dico-constitucional, existe para ajudar
a governar”, concordou Temer, justifi-
cando que sempre trabalhou pela pa-
cificacdo do Brasil. “Eu desprezo esses
conceitos eleitoreiros de esquerda, di-
reita ou centro. O que deve interessar as
pessoas sao os programas dos partidos e
os resultados dos governos”, assegurou.
O ex-presidente da Republica lembrou
que ja representou os trés Poderes: no
Executivo, como vice e como presidente;

Marco 2026

no Legislativo, onde presidiu a Camara
dos Deputados trés vezes; e no Judicia-
rio, como o advogado que é.

“Essa divisao equivocada que o Brasil
vive, geradora de 6dios, repercute nas
decisdes judiciais. Quando se tem 11
membros numa corte, é natural que
trés votem de um jeito e quatro de ou-
tro; é da interpretacao do sistema nor-
mativo. Recentemente, um ministro
divergiu dos outros no julgamento do
ex-presidente da Republica e apanhou
como ninguém. Mas os outros tam-
bém apanharam, do outro lado”, disse
o ex-presidente.

Ao tratar da extrapolacao de competén-
cia pelo Judiciario, o CSD reafirma a sua
missao de contribuir para o aprimora-
mento do Estado de direito, defendendo
um sistema de Justica previsivel, estavel
e em harmonia com os fundamentos da
democracia representativa. “O poder é
do povo. O povo é a autoridade do Pais.
Como presidente, eu era a autoridade
constituida e, portanto, secundaria, de-
vendo respeitar a vontade do povo que,
por sua vez, esta no texto constitucio-
nal, que determina que os trés Poderes
devem ser independentes, porém har-
monicos”, finalizou. m———  ————————
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O panorama
atual da
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Consequencialismo, jurisdicdo cons-
titucional e mneoconstitucionalismo.
O que essas palavras de significado
aparentemente impenetravel aos lei-
gos tém em comum é que, sendo dire-
trizes tedricas que orientam a aplica-
cao das leis, impactam profundamente
a vida das pessoas no dia a dia. Esse foi
o tema central da reuniao de outubro
do CSD da FecomercioSP.

O Conselho formou uma comissao de
estudo para analisar essas trés corren-
tes de pensamento juridico e os respec-
tivos efeitos no funcionamento da so-
ciedade para, ao fim, propor ajustes e
alternativas. O grupo foi constituido
por Pedro Simon, que coordenou os tra-
balhos, Dircéu Ramos, Marilene Rodri-
gues, Rubens Leite e Juliana Bastos, ju-
ristas e membros do conselho.

“O objetivo da apresentacao é receber
as contribuicdes dos demais conselhei-
ros e consolidar um posicionamento a
esse respeito”, informou Simon. “O tex-
to que emergir deste debate sera enca-
minhado a Camara dos Deputados, ao
Senado, ao Superior Tribunal Federal e
até a Presidéncia da Republica”, com-
pletou lves Gandra Martins, presidente
do Conselho. —

Marco 2026
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CONSEQUENCIALISMO

Cada vez mais adotada, essa linha
de pensamento defende a adequa-
cao das decisoes judiciais aos efeitos
praticos que produzem na realida-
de. “E a abordagem que busca uma
‘justica transcendente’, flexibilizan-
do a norma técnica com vistas ao
bem-estar” resumiu Simon, citan-
do um conceito do proprio Gandra
Martins. E inspirada nas teorias eco-
noémicas do Direito e no utilitarismo
moral e ganhou forca no Brasil com
a inclusao dos artigos 20 a 22 da Lei
de Introducao as Normas do Direito
Brasileiro (LINDB), de 2018, exigindo
dos julgadores que avaliem as con-
sequéncias de suas decisoes.

Por um lado, o modelo contribui
para agregar mais eficiéncia e racio-
nalidade nas decisoes, conciliando
fatores econémicos e sociais, e para
seguranca juridica, por possibilitar a
modulacao dos efeitos de novos en-
tendimentos. Por outro, a sua aplica-
cao indiscriminada abre espaco ao
subjetivismo judicial, que desloca a
interpretacao da lei para aspectos
individuais do julgador e possiveis
pressoes externas e, ainda, implica
o enfraquecimento do contraditério
e da ampla defesa, principios basila-
res da Justica.

18 —

JURISDICAO CONSTITUCIONAL

Corrente que valoriza a forca normativa da Constitui-
cao e o protagonismo judicial, encorajando a atuacao
criativa do juiz. Evoluiu a partir do Direito Natural e, em
um passo seguinte, criou a separacao de Poderes para
proteger os direitos fundamentais da atividade legisla-
tiva. Embora tenha historicamente contribuido para a
concretizacao de direitos fundamentais, o seu uso des-
medido pode levar ao ativismo judicial e a um perfec-
cionismo constitucional, isto é, o cacoete de constitu-
cionalizar todos os aspectos da vida social — o que, ao
fim e ao cabo, “transforma a Constituicao em irrelevan-
te” de acordo com o constitucionalista Dieter Grimm.

E importante salientar que o controle de constitucio-
nalidade ndo é obrigatério nas democracias, mas me-
ramente uma questao cultural. “Ha muitos paises que
nao tém esse dispositivo, mas sdao mais democraticos
que o Brasil, que tem o STF, o tribunal mais poderoso do
mundo”, comparou o coordenador do estudo, citando
Holanda, Nova Zelandia e Suica. “Ja no Reino Unido, a
tradicdo é a supremacia do parlamento”, exemplificou.

No Brasil, foi adotado o modelo de controle misto —
que, nao sendo nem o difuso nem o concentrado, é
ora uma coisa, ora outra. O estudo enfatiza, no en-
tanto, que mais constitucionalizacao nao redunda
em mais democracia.



NEOCONSTITUCIONALISMO

Como desdobramento do conceito de su-
premacia judiciaria derivado do modelo
brasileiro de jurisdicao constitucional, tem-
-se a teoria neoconstitucionalista, que de-
fende que a Suprema Corte tem trés papéis
fundamentais: o contramajoritario, capaz
de ir contra resolucées do Congresso que
considere ilegais; o representativo, capaz
de substituir o Poder Legislativo na funcao
de representar a vontade popular quando
considere necessario; e o iluminista, capaz
de impulsionar o progresso social e a pro-
pria civilizacdo, quando considerar que o
sistema politico estd emperrado.

Embora existam casos em que se justifi-
quem decisdes nesse sentido, esta é uma
linha de pensamento que confere carta
branca para decidir de forma totalmente
subjetiva a quem nem sequer foi escolhido
por voto popular. Quando o Direito ocupa
todo o espaco do debate politico, hd o risco
de paralisar a governabilidade e deslegiti-
mar as instituicdes representativas. “Quan-
to mais o Judiciario age politicamente,
tanto mais os politicos buscam o Judiciario
para utiliza-lo como instrumento contra
suas derrotas no Legislativo ou no Executi-
vo”, definiu Gandra Martins.

Marco 2026

“Quanto mais o
Judiciario age
politicamente,
tanto mais os
politicos buscam
o Judiciario para
utiliza-lo como
instrumento
contra suas
derrotas no
Legislativo
ou no Executivo.”

—

Ives Gandra Martins
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RECOMENDACOES
E PROPOSTAS

Com base na apresentacao produzida
pela comissao de estudo do CSD, os de-
mais membros podem compartilhar suas
contribuicdes, que serdo consolidadas em
um posicionamento oficial cuja organiza-
cao esta em andamento. O objetivo final é
aperfeicoar o sistema constitucional bra-
sileiro por meio de institutos de previsi-
bilidade, transparéncia e equilibrio entre
os Poderes. A consolidacao da democracia
brasileira exige redimensionar a funcao
do STF, garantindo que o Judiciario atue
como guardiao da Constituicao — e nao
como o seu unico intérprete. “A estabilida-
de institucional depende de um Judiciario
técnico e moderado, que atue com pru-
déncia e deferéncia as instancias demo-
craticas, preservando a harmonia entre
justica, seqguranca juridica e governabili-
dade”, conclui o documento.

Marco 2026

“A estabilidade
institucional
depende de
um Judiciario
que atue com
prudencia e
deferencia as
instancias
democraticas,
preservando a
harmonia entre
justica, seguranca
juridica e
governabilidade.”

Comissdo de Estudo
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O delicado
equilibrio entre
os ‘stakeholders’
nas organizacoes

DIREITO SOCIETARIO BRASILEIRO ORIENTA
PROCEDIMENTOS E DECISOES DE MANEIRA
A EQUALIZAR DIVERSOS INTERESSES

Por Leonardo Barém Leite*

* Especialista em Direito Corporativo, Direito Societério, Fusdes e Aquisices e membro do Conselho Superior de Direito da FecomercioSP

o
o~







24

Direito Contemporaneo #17

A experiéncia empresarial no Brasil e
no exterior demonstra que a criacao
sustentavel de valor, a lucratividade
e a longevidade das empresas estao
diretamente associadas a adocao de
boas praticas de governanca corpora-
tiva, cujo elemento central é o equi-
librio entre os diversos stakeholders
— acionistas, administradores, cola-
boradores, clientes, fornecedores, fi-
nanciadores e a sociedade em geral.

A organizacdao adequada de procedi-
mentos e fluxos decisoérios, orientados
ao interesse da empresa como um to-
do, permite decisdes mais racionais,
melhor identificacdo de oportunida-
des e riscos e planejamento estratégi-
co consistente. Essa abordagem privi-
legia olongo prazo, a sustentabilidade
do negdcio e a reducao de perdas, con-
tribuindo para as estabilidades opera-
cional e financeira.

Nao por acaso, investidores mais cons-
cientes e sofisticados tendem a dire-
cionar seus recursos a empresas com
boa governanca, que também obtém



melhores condicoes de financiamento
e parcerias. Ha, ainda, forte correlacao
entre governanca corporativa e ges-
tao de riscos: quanto mais estrutura-
da a governanca, maior a capacidade
de mapear, precificar e mitigar riscos,
reduzindo perdas decorrentes de mul-
tas, litigios, falhas de conformidade e
danos reputacionais.

E fundamental destacar que a boa go-
vernanca nao decorre diretamente da
legislacao, mas de uma escolha estra-
tégica das organizacoes. Ainda assim,
a experiéncia acumulada nas ultimas
décadas demonstra que as empresas
que buscam ser efetivamente melhores
— e nao apenas mais lucrativas no cur-
to prazo — tendem a alcancar resulta-
dos mais duradouros e sustentaveis.

Esse esforco ocorre em um ambiente
particularmente desafiador no Bra-
sil, marcado por inseguranca juridica,
complexidade regulatoria, excesso de
litigios e entraves tributarios e traba-
Thistas, além das incertezas econémi-
cas, politicas e geopoliticas. Mesmo
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nesse contexto, organizacées que ado-
tem boas praticas de governanca tém
obtido resultados positivos.

Do ponto de vista normativo, a Cons-
tituicao Federal consagra a liberdade
de iniciativa, reforcada pela Lei da Li-
berdade Econémica. O Direito Societa-
rio brasileiro, estruturado principal-
mente pelo Cédigo Civil e pela Lei das
Sociedades por Acdes, vem evoluindo
ao longo do tempo, incorporando no-
vos direitos aos investidores. Contudo,
nem sempre as diretrizes legislativas
sao suficientemente claras ou coeren-
tes para orientar o mercado.

Nesse cenario, ganham relevancia ini-
ciativas legislativas em tramitacao no
Congresso Nacional, que pretendem
alterar de forma significativa o equi-
librio entre os stakeholders, especial-
mente no ambito da Lei das S/A. Em-
bora apresentadas, em parte, sob o
argumento de fortalecimento dos di-
reitos dos investidores minoritarios —
inclusive com referéncia a parametros
da Organizacao para a Cooperacao e
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Desenvolvimento Econémico (OCDE)
—, tais propostas sao complexas, con-
troversas e potencialmente disruptivas.

A premissa de que o mercado de capi-
tais brasileiro é pouco desenvolvido,
sobretudo por insuficiéncia legislati-
va, ndao parece inteiramente correta.
Fatores estruturais como os ambien-
tes econdmico, politico e fiscal e a pré-
pria inseguranca juridica exercem in-
fluéncia determinante. Ainda assim,
preocupa a possibilidade de que a
ampliacao indiscriminada de direitos
e responsabilidades provoque distor-
coes relevantes na governanca corpo-
rativa.

O aumento de direitos aos minorita-
rios, acompanhado de maior respon-
sabilizacao de companhias, controla-
dores e administradores, pode gerar
elevacao dos custos de transacao, mais
complexidade de gestdao e dificulda-
des na atracao de investidores e exe-
cutivos qualificados. A incerteza quan-
to a “quem pagara a conta” desse novo
arranjo é central: custos adicionais

tendem a ser repassados as proprias
empresas, aos investidores — inclusi-
ve minoritarios — e, em ultima instan-
cia, ao mercado e aos consumidores.

Além disso, a ampliacdo da responsa-
bilidade dos administradores pode en-
carecer a sua remuneracao ou redu-
zir a oferta de profissionais dispostos
a assumirem essas funcoes, afetando
negativamente a qualidade da ges-
tdo. Diante disso, é necessario cau-
tela. O pretendido reequilibrio entre
stakeholders, se mal calibrado, pode
gerar efeitos adversos dificeis de pre-
ver, comprometendo a eficiéncia eco-
ndémica e a atratividade do ambiente
empresarial brasileiro.

Trata-se de um debate ainda pouco
explorado fora dos circulos juridico e
corporativo, mas de elevada relevancia
para o futuro do Direito Societario, da
governanca corporativa e do proprio
desenvolvimento do mercado de ca-
pitais no Pais. A analise criteriosa dos
projetos em tramitacdao é, portanto,

indispensével. |
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