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RECURSO ESPECIAL. PROCESSUAL CIVIL. ACAO DE REPARACAO DE DANOS.
FUNDO DE INVESTIMENTO. LIQUIDACAO. NORMAS E PROCEDIMENTOS
CONTABEIS. DEVER DE OBSERVANCIA. OBRIGACAO DO ADMINISTRADOR.
LEGITIMIDADE PASSIVA. TEORIA DA ASSERQAO.

1. Recurso especial interposto contra acordao publicado na vigéncia do Cédigo
de Processo Civil de 2015 (Enunciados Administrativos n°s 2 e 3/STJ).

2. Nos termos da jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica, as condi¢des da
acdo, ai incluida a legitimidade, devem ser aferidas com base na teoria da
assercao, isto é, a luz das afirmacgdes deduzidas na peticdo inicial.

3. O administrador de um fundo de investimento € parte legitima para figurar no
polo passivo de demanda em que se pretende a reparacao de supostos danos
resultantes da inadequada liquidacdo da aludida comunhdo de recursos
financeiros.

4, Hipbtese em que o administrador foi demandado pelo fato de ter realizado a
liquidacdo do fundo de investimento, mediante distribuicdo do patriménio liquido
entre os cotistas, sem o prévio pagamento de um suposto passivo.

5. A satisfacado integral do passivo antes da partilha do patrimonio liquido entre os
cotistas esta, em regra, inserida entre as atribuicdes do administrador, sendo dele
a responsabilidade, em tese, por eventuais prejuizos que guardem nexo de
causalidade com a inobservancia desse mister.

6. Independentemente de previsao legal ou regulamentar especifica, a realiza¢ao
do ativo, a satisfacdo do passivo e a partilha do acervo liquido entre os cotistas
sao atribuicdes dos liguidantes das massas patrimoniais em geral.

7. A sujeicao da lide a jurisdicdo estatal e a prescricdo sao questdes de ordem
publica que podem ser examinadas a qualquer tempo pelas instancias ordinarias,
independentemente de provocagao.

8. Se a pretensdo deduzida na inicial ndo se confunde com o adimplemento do
contrato que garantia aos autores a op¢ao de compra de um determinado nimero
de acbes por um preco simbdlico caso verificada a condicdo suspensiva
pactuada, ndo se aplica a clausula compromisséria nele contida.

9. Termo inicial do prazo de prescri¢cdo para a respectiva pretensdo de natureza
reparatéria que deve ser contado a partir da liquidacdo questionada, ocorrida no
final do ano de 2013.

10. A denunciacao da lide é obrigatéria somente quando o litisdenunciado esta



obrigado, pela lei ou pelo contrato, a indenizar a parte em agéo regressiva, nao
sendo admitida tal modalidade de intervencéo de terceiros quando se pretende,
pura e simplesmente, transferir responsabilidades pelo evento danoso.

11. Recurso especial ndo provido.

ACORDAO

Vistos e relatados estes autos, em que sdo partes as acima indicadas,
prosseguindo no julgamento, apés o voto-vista da Sra. Ministra Nancy Andrighi, decide a
Terceira Turma, por unanimidade, negar provimento ao recurso especial, nos termos do voto do
Sr. Ministro Relator. Os Srs. Ministros Moura Ribeiro, Nancy Andrighi e Paulo de Tarso
Sanseverino votaram com o Sr. Ministro Relator. Impedido o Sr. Ministro Marco Aurélio Bellizze.

Brasilia (DF), 17 de setembro de 2019(Data do Julgamento)

Ministro RICARDO VILLAS BOAS CUEVA
Relator
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Q EXMO. SR. MINISTRO RICARDO VILLAS BOAS CUEVA (Relator):

Trata-se de recurso especial interposto por SANTANDER SECURITIES SERVICES
BRASIL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com fundamento no art.
105, Ill, "a", da Constituicdo Federal, contra acérddo do Tribunal de Justica do Estado de Séo

Paulo assim ementado:

"FUNDO DE INVESTIMENTO. ADMINISTRADOR. RESPONSABILIDADE CIVIL
POR MA LIQUIDA(;AO DO FUNDO. CAUSA DE PEDIR E PEDIDO NESSE
SENTIDO. LEGITIMIDADE PASSIVA DO ADMINISTRADOR, QUE E CHAMADO A
LIDE PELA PRATICA DE ATOS E DE OMISSOES PROPRIOS. INDENIZACAO
PLEITEADA COM BASE NO CONTRATO QUE NAO FOI CUMPRIDO NO
ENCERRAMENTO DO FUNDO. LEGITIMIDADE PASSIVA. RECONHECIMENTO.
EXTINQAO DO PROCESSO AFASTADA. DESCABIMENTO DE APLICAC}AO DO
ART. 1.013, § 3°, INC. Il, DO NCPC. IMPRESCINDIVEL A REALIZA(;AO DE
PERICIA. SENTENCA ANULADA. RECURSO PROVIDO.

Fundo de investimento e participacbes. Administrador. Responsabilidade civil.
Alegacdo dos autores de méa administragdo e ma liquidacdo do fundo, sem
satisfacdo das obrigagbes. Fundo que teria sido liquidado pelo réu sem que a
obrigacdo assumida perante os autores tivesse sido cumprida. Responsabilidade
civil do administrador, liquidante, a quem caberia levantar o ativo para pagamento
do passivo e depois, dividir o saldo entre os cotistas. Legitimidade passiva.
Reconhecimento.

Pericia. Descabimento do art. 1.013, 8§ 3°, inc., I, do NCPC. Imprescindivel a
realizacao de pericia para apuracao dos fatos narrados na inicial e negados pelo
réu. Anulagéo da sentenca.

Intimagdo da Comissdo de Valores Mobiliarios e da Bolsa de Valores de Séo
Paulo BMF&Bovespa, para que ingressem nos autos, querendo, como amicus
curiae. Previsdo no NCPC.

Sentenca anulada. Recurso provido" (e-STJ fls. 2.787-2.788).



Os embargos de declaracdo opostos na origem foram rejeitados.

Em suas razbes (e-STJ fls. 1.244-1.268), a recorrente aponta violagcdo dos

seguintes dispositivos legais com as respectivas teses:

a) arts. 489, § 1°, Ve V, e 1.022, |l e I, do CdAdigo de Processo Civil de 2015 - o
acérddo combatido incorreu em negativa de prestacao jurisdicional ao ndo apreciar as questdes

suscitadas nos embargos de declaracao;

b) arts. 1.315 e 1.319 do Cddigo Civil — "(...) se o direito alegado pelos autores
existiria 'em razdo do implemento da condi¢cdo suspensiva prevista no Contrato de Opc¢éo de
Compra' e esse contrato fora firmado pelo Fundo, isto é, pelo condominio, logo sdo os
conddbminos que tém de responder ao pleitoida inicial, e ndo o mandatario dos condéminos"
(e-STJ fl. 2.844 - grifou-se);

C) arts. 663, 675, 679 e 1.314 do Cdédigo Civil = "(...) os cotistas do Fundo Genoa
sdo o0s Unicos legitimados para a acdo na qual se discute, em Ultima analise, os efeitos e
obrigacdes decorrentes das ordens que o Fundo deu ao seu mandatario (Santander),

extinguindo-se o processo em relagao a recorrente" (e-STJ fl. 2.850);

d) arts. 668 e 682, I, do Cddigo Civil — "(...) com o encerramento do fundo,
extinguiu-se o mandato da Santander Securities, ndo mais podendo ela ser chamada por atos
gue foram praticados no interesse dos cotistas, aos quais foram transferidos todos os

beneficios colhidos pelo exercicio do mandato" (e-STJ fls. 2.850-2.851);

e) arts. 89, |, da Lei n°® 6.385/1976 e 6° da Lei de Introducdo as Normas do Direito
Brasileiro — "(...) o direito vigente em 2013 n&o impunha ao administrador dos fundos os deveres
gue o acérdao recorrido extraiu de norma que so veio a ser editada mais de um ano depois"
(e-STJ fl. 2.855);

f) art. 1.013, caput e 8§ 1° do Cdédigo de Processo Civil de 2015 - "(...) o acérdao
recorrido avancou no exame de outras questdes que ndo haviam sido apreciadas na sentenca e
nem foram impugnadas na apelacgéo, tais como a aplicabilidade da clausula compromissoéria e a
prescricao” (e-STJ fl. 2.856);

g) arts. 1°, 4°, 8°, paragrafo Unico, e 20 da Lei n°® 9.307/1996; 3°, § 1°, 337, X, 88
5° e 6° c/c o art. 485, VI, do CPC/2015, todos eles associados ao art. 927 do Cédigo Civil —
ainda que a recorrente ndo seja parte do contrato que instituiu a clausula compromissoria,

referida clausula foi pactuada entre os autores e o Fundo justamente para que a apreciacao de



eventual descumprimento de obrigacfes assumidas ficasse excluida da jurisdicdo estatal, ndo
competindo a autoridade judiciaria a apreciacdo de eventual lesdo ao direito defendido pelos

autores;

h) arts. 206, 8§ 3°, V, do Cdédigo Civil e 1.013, 8§ 39, I, do CPC/2015 — esté prescrita
a pretensdo ao recebimento de eventual verba devida por conta das vendas em bolsa

realizadas ha mais 3 (trés) anos da citagédo, e

i) art. 125, Il, do CPC/2015 (art. 70, lll, do CPC/1973) — tendo a recorrente atuado
como mandataria dos cotistas, deve ser admitida a denunciacdo da lide para que estes

respondam regressivamente.

Apresentadas as contrarrazées (e-STJ fls. 2.870-2.901), e inadmitido o recurso
na origem, determinou-se a reautuacdo do agravo (AREsp n° 1.180.778/SP) como recurso

especial para melhor exame da matéria.

E o relatério.
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1. Recurso especial interposto contra acordao publicado na vigéncia do Cédigo
de Processo Civil de 2015 (Enunciados Administrativos n°s 2 e 3/STJ).

2. Nos termos da jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justi¢ca, as condi¢des da
acdo, ai incluida a legitimidade, devem ser aferidas com base na teoria da
assercao, isto é, a luz das afirmacdes deduzidas na peticao inicial.

3. O administrador de um fundo de investimento é parte legitima para figurar no
polo passivo de demanda em que se pretende a reparacdo de supostos danos
resultantes da inadequada liquidacdo da aludida comunhdo de recursos
financeiros.

4. Hipétese em que o administrador foi demandado pelo fato de ter realizado a
liguidacdo do fundo de investimento, mediante distribuicdo do patrimdnio liquido
entre os cotistas, sem o prévio pagamento de um suposto passivo.

5. A satisfacao integral do passivo antes da partilha do patriménio liquido entre os
cotistas esta, em regra, inserida entre as atribuicdes do administrador, sendo dele
a responsabilidade, em tese, por eventuais prejuizos que guardem nexo de
causalidade com a inobservancia desse mister.

6. Independentemente de previsao legal ou regulamentar especifica, a realizacéo
do ativo, a satisfagdo do passivo e a partilha do acervo liquido entre os cotistas
séo atribui¢des dos liquidantes das massas patrimoniais em geral.

7. A sujeicao da lide a jurisdicdo estatal e a prescricdo sdo questdes de ordem
publica que podem ser examinadas a qualquer tempo pelas instancias ordinarias,
independentemente de provocagao.

8. Se a pretensédo deduzida na inicial ndo se confunde com o adimplemento do
contrato que garantia aos autores a opcao de compra de um determinado nimero
de acdes por um preco simbdlico caso verificada a condicdo suspensiva
pactuada, ndo se aplica a clausula compromisséria nele contida.

9. Termo inicial do prazo de prescricdo para a respectiva pretensdo de natureza
reparatoéria que deve ser contado a partir da liqguidacdo questionada, ocorrida no
final do ano de 2013.

10. A denunciacdo da lide é obrigatoria somente quando o litisdenunciado esta
obrigado, pela lei ou pelo contrato, a indenizar a parte em acéo regressiva, nédo
sendo admitida tal modalidade de intervencéo de terceiros quando se pretende,
pura e simplesmente, transferir responsabilidades pelo evento danoso.

11. Recurso especial néo provido.

VOTO

O EXMO. SR. MINISTRO RICARDO VILLAS BOAS CUEVA (Relator):

O acérdéo impugnado pelo recurso especial foi publicado na vigéncia do Cdadigo

de Processo Civil de 2015 (Enunciados Administrativos n°s 2 e 3/STJ).



A irresignacdo ndo merece prosperar.
1) Breve resumo da demanda

Trata-se, na origem, de acdo de reparacdo de danos ajuizada por CARLOS
EDUARDO TEREPINS, LUIS TEREPINS e KARY EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES S.A.
contra SANTANDER SECURITIES SERVICES BRASIL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS S.A.

Na peticao inicial, os autores afirmam que, na condicdo de socios fundadores de
EVEN CONSTRUTORA E INCORPORADORA S.A., permitiram o ingresso de GENOA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES na companhia, na qualidade de socio investidor, a fim de
gue fossem aportados 0s recursos necessarios a realizacao de oferta publica inicial de acdes

da referida construtora no mercado de capitais.

Aduzem, ainda, que celebraram com o FUNDO GENOA um contrato de opcéo de
compra de acdes com a previsdo de que, "(...) caso o FUNDO GENOA obtivesse um retorno
financeiro igual ou superior a taxa de 40% (quarenta por cento) na venda das a¢des da EVEN a
terceiros, 0s autores teriam o direito de adquirir uma expressiva quantidade de acdes de
emissdo da EVEN, pertencentes ao FUNDO GENOA, mediante o pagamento de um preco
simbdlico" (e-STJ fl. 2).

Ressaltam, no entanto, que a oferta publica inicial das acfes da EVEN foi
implementada com sucesso, garantindo ao FUNDO GENOA um retorno financeiro superior a
40% (quarenta por cento), mas a ré, na qualidade de administradora do mencionado
fundo, procedeu a sua liqguidacdo sem antes honrar a op¢gado de compra pactuada, dai

decorrendo o dever de reparar 0s prejuizos suportados pelos autores.

O magistrado de primeiro grau de jurisdigdo acolheu a preliminar de ilegitimidade

passiva arguida pela ora recorrente sob a seguinte fundamentacao:

"(...)

De acordo com as alegacbes das partes e toda vasta
documentacdao juntada, € inequivoco que o requerido atuou como o administrador
e gestor do Fundo Genoa, que no ano de 2007 adquiriu expressiva quantidade
de acles ordinarias da Even, pelo preco total de R$ 72.254.227,00. Foram
adquiridas também acdes ordinarias da Even que eram de titularidade de Carlos
Eduardo Terepins, pelo valor de R$ 8.250.000,00.

Vé-se expressamente definido no art. 4° do Regulamento do Fundo
Genoa, que 'o Fundo é administrado pelo BANCO SANTANDER BANESPA S/A,
instituicdo financeira com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Séo Paulo, na
Rua Amador Bueno, 474, inscrita no CNPJ/MF sob n. 90.400.888/0001-42 (o



'‘Administrador’), devidamente autorizada pela CVM para o exercicio profissional
de administracao e gestédo de carteira de valores mobiliarios' fls. 1707.

Ao atuar como administrador, o requerido nada mais fez do que
gerir o Fundo Genoa, que teve existéncia propria.

Os autores imputam ao requerido a pratica de ato ilicito consistente
em proceder a liquidacdo do Fundo Genoa sem antes cumprir 0 contrato de
opcao de compra de acoes.

No entanto, esse dever somente emergiria se a taxa de retorno do
Fundo, com a venda das ac¢des, fosse superior a 40%.

As partes, neste aspecto, trazem aos autos alegacdes totalmente
antagdnicas: os autores sustentam que a taxa de retorno do Fundo foi de 46%,
enquanto que o requerido afirma que esta taxa foi de 23,65%.

Este é, pois, o0 ponto controvertido central desta lide.

Entdo a insurgéncia primeira dos autores, na verdade, ndo diz
respeito a liquidacdo do Fundo por si s0, jA que o requerido tinha poderes para
tanto. A irresignacéo recai sobre a assertiva do requerido de que a aludida taxa
de retorno foi inferior a 40%.

Mas ao assim proceder, o requerido nada mais estd do que
cumprindo o que foi deliberado pelo Fundo Genoa. Em outras palavras, o Fundo
Genoa é que esta afirmando que ndo houve taxa de retorno superior a 40%, e
ndo o Banco Santander.

A propria Instrucdo Normativa da CVM apontada na inicial (n. 306)
da embasamento a ilegitimidade do requerido, ja que prevé a existéncia de
responsabilidade do administrador em caso de dolo ou culpa, ou descumprimento
de normas legais, regulamentares ou estatutarias.

Ora, o requerido nada mais fez do que agir conforme o Fundo
estipulou, ndo havendo de sua parte, pois, ato doloso ou culposo, ou
descumprimento das regras retro descritas.

Haveria responsabilidade do requerido se ele tivesse praticado
algum ato fora dos poderes que lhe foram conferidos pelo Fundo Genoa, ou
contrariamente ao que lhe tivesse sido determinado, circunstancia de que nao se
cogita nos autos.

Se fosse admitida a tese dos autores, qualquer ato ilicito praticado
pelo Fundo Genoa recairia sobre o requerido, pois ele teria procedido a
liguidacdo sem que tivesse sido cumprido um dever legal pelo Fundo, o que se
mostra extremamente abusivo e equivocado.

Vé-se, assim, que a pretensdo ndo pode ser dirigida em face do
requerido.

Por tais motivos, acolhida a preliminar de ilegitimidade no polo
passivo, com fundamento no disposto no art. 267, inc. VI, do CPC, JULGO
EXTINTO O PROCESSO, sem julgamento do mérito" (e-STJ fls. 2.652-2.654).

Todavia, em grau de apelacdo, a Segunda Cémara Reservada de Direito
Empresarial do Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo deu provimento ao recurso dos
autores, ora recorridos, para anular a sentenca e determinar a producdo da prova pericial
requerida, admitida a participacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e da
BM&F/BOVESPA como amici curiae, por entender que a pretensdo deduzida em juizo nédo

tem nenhuma relacdo com a conduta do Fundo perante os cotistas, mas, sim, com a ma



liquidacdo do fundo, que teria sido encerrado sem que todas as obrigacdes

estivessem quitadas.

O cerne da controvérsia, portanto, esta limitado a definir se o administrador é
parte legitima para figurar no polo passivo de demanda na qual se pleiteia a reparacdo de
possiveis danos resultantes da divisdo do patrimbénio de um fundo de investimento entre os

cotistas, no momento de sua liquidac&o, sem antes proceder ao pagamento do passivo.

2) Da negativa de prestacao jurisdicional

No que tange ao art. 1.022 do Cdadigo de Processo Civil.de 2015, ndo ha falar em
negativa de prestagao jurisdicional se o Tribunal local, ainda que por fundamentos distintos
daqueles apresentados pelas partes, adota fundamentacdo suficiente para decidir

integralmente a controvérsia.

No caso, o Tribunal de origem enfrentou a matéria posta em debate na medida
necessaria para o deslinde da controvérsia, concluindo que o administrador é parte legitima
para figurar no polo passivo da presente demanda, considerando a especificidade da pretenséo

deduzida na inicial.

Frisa-se que, mesmo a luz do art. 489 do Cédigo de Processo Civil de 2015, o
orgao julgador ndo esta obrigado a se pronunciar acerca de todo e qualquer ponto suscitado
pelas partes, mas apenas a respeito daqueles capazes de, em tese, de algum modo, infirmar a

conclusdo adotada pelo 6rgao julgador (inciso IV).

A motivagdo contraria ao interesse da parte ou mesmo omissa em relacdo a
pontos considerados irrelevantes pelo julgador ndo autoriza o acolhimento dos embargos
declaratérios, dai porque se afasta também a alegada ofensa ao art. 489, § 1° IV e V, do
Codigo de Processo Civil de 2015.

De fato, ndo houve pronunciamento sobre alguns aspectos de menor relevancia,
a exemplo da pretendida denunciacao da lide. Todavia, 0os pontos sobre os quais se verificou a
alegada omisséo poderéo ser examinados no ambito desta Corte Superior por for¢a do disposto
no art. 1.025 do Codigo de Processo Civil de 2015:

"Art. 1.025. Consideram-se incluidos no ac6rdao os elementos que
0 embargante suscitou, para fins de pré-questionamento, ainda que os embargos
de declaracdo sejam inadmitidos ou rejeitados, caso o tribunal superior considere
existentes erro, omissao, contradicdo ou obscuridade."



3) Da legitimidade passiva do administrador
3.1) Da natureza juridica dos fundos de investimento

Considerando que as razfGes do recurso especial indicam como contrariados
dispositivos legais aplicaveis aos condominios voluntarios, passa-se, inicialmente, a definir a

natureza juridica dos fundos de investimento.

Ao disciplinar 0 mercado de capitais e estabelecer as medidas para o seu
desenvolvimento, a Lei n°® 4.728/1965, em secdo dedicada as sociedades e aos fundos de
investimento, reportou-se a estes como-um ente que se constitui-sob-a forma de condominio, a

teor do disposto em seu art. 50:

"Art. 50. Os fundos em condominios de titulos ou valores
mobilidrios poderdo converter-se em sociedades andnimas de capital autorizado,
a que se refere a Secao VI, ficando isentos de encargos fiscais os atos relativos
a transformacao.

§ 1° A administracé@o da carteira de investimentos dos fundos, a que
se refere éste artigo, serd sempre contratada com companhia de investimentos,
com observéancia das normas gerais que serdo tracadas pelo Conselho Monetario
Nacional.

§ 2° Anualmente os administradores dos fundos em condominios
fardo realizar assembléia geral dos condéminos, com a finalidade de tomar as
contas aos administradores e deliberar s6bre o balanco por éles apresentado.

§ 3° Sera obrigatério aos fundos em condominio a auditoria
realizada por auditor independente, registrado no Banco Central.

§ 4° As quotas de Fundos Mutuos de Investimento constituidos
em condominio, observadas as condi¢cdes estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional, poderéo ser emitidos sob a forma nominativa, endossavel ou
ao portador, podendo assumir a forma escritural." (grifou-se)

Do mesmo modo, ao disciplinar a constituicdo e o funcionamento dos fundos de
investimento financeiro, a Circular n® 2.616/1995 do Banco Central do Brasil adotou um conceito

gue, de antemao, ja definia a sua natureza juridica:

"Art. 1° O fundo de investimento financeiro, constituido sob a
forma de condominio aberto, € uma comunhdo de recursos destinados a
aplicacdo em carteira diversificada de ativos financeiros e demais modalidades
operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro, observadas as
limitagbes previstas neste Regulamento e na regulamentacdo em vigor."
(grifou-se)

Com a edicdo da Lei n® 10.303/2001, que incluiu o inciso V no art. 2° da Lei n°



6.385/1976, as cotas dos fundos de investimento passaram a ser classificadas obrigatoriamente
como valores mobiliarios. A partir de entdo, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) passou a

deter competéncia exclusiva para regular a matéria.

A constituicdo sob a forma de condominio também constou das diversas
instrucBes da CVM relacionadas com o tema, estando vigente na atualidade a Instru¢do CVM n°
555/2014, aplicavel a todo e qualquer fundo de investimento registrado perante aquele érgéo.

Confira-se:

"Art. 3° O fundo de investimento € uma comunhdo de recursos,
constituido sob a forma de condominio, destinado a aplicagdo em ativos
financeiros.

Art. 4° O fundo pode ser constituido sob a forma de condominio
aberto, em que os cotistas podem solicitar o resgate de suas cotas conforme
estabelecido em seu regulamento, ou fechado, em que as cotas somente s&o
resgatadas ao término do prazo de duracéo do fundo." (grifou-se)

Cumpre anotar também, apenas para fins de registro, haja vista que a lei civil ndo
retroage para alcangar situacdes constituidas sob a vigéncia da lei revogada ou modificada,
gue a denominada "Medida Proviséria da Liberdade Econémica" (MP n° 881/2019) acrescentou
ao Codigo Civil, no Livro lll do Direito das Coisas, o Capitulo X, nele prevendo que "O fundo de
investimento é uma comunhao de recursos, constituido sob a forma de condominio, destinado

a aplicacéo em ativos financeiros" (art. 1.368-C - grifou-se).

7

Nao obstante o contelido de tais normas, € um tanto conturbada na doutrina a
definicdo da natureza juridica dos fundos de investimento, como bem enfatiza Eduardo

Montenegro Dotta:

"(...)

Em que pese a conceituagdo regulatéria referir-se aos fundos
de investimento enquanto condominios, adentrando, desta forma, em sua
natureza juridica, parcela da doutrina tem compreendido que a natureza
juridica do instituto ndo se amolda integralmente a estrutura condominial
prevista pela legislagéo civil (cf. artigos 1.314 e seguintes do Cdédigo Civil).

Os fundos de investimento, seguindo a orienta¢do regulatoria da
Comissao de Valores Mobiliarios, possuem patriménio que, em atencéo a politica
de segregacdo de recursos a que se submetem, ndo se mistura com o patrimodnio
de seu administrador, possuem também 6rgao interno de decisdo com poderes
deliberativos limitados — que corresponde a assembleia de cotistas — além de
escrituracdo contabil prépria, formulada por auditor independente, com balanco
destacado da instituicAo administradora, elementos estes que ndo se observam
na figura do condominio tradicional descrito pelo Cédigo Civil.

A estrutura juridica dos fundos, considerados os itens que
acabamos de listar, aproximam-no muito mais de uma férmula societéria do



que de um condominio, dado que, embora destituidos de personalidade
juridica, aos fundos de investimento sdo imputados direitos e deveres.
Trata-se de entidade detentora de representatividade em suas relacdes
internas e externas, a ponto da Comissado de Valores Mobiliarios lhe garantir o
direito, mediante deliberagdo tomada por quérum qualificado de cotistas, de
realizar operacgdes societérias de fuséo, cisdo ou incorporacgao.

Além disso, as prerrogativas inseridas no artigo 1.314 do Cédigo
Civil ndo podem ser exercitadas pelo cotista de um fundo de investimento,
uma vez que este ndo desfruta — de forma plena — de direitos em face dos
ativos subjacentes ao fundo constituido, tal qual o conddbmino possui em
relagcdo a copropriedade condominial, mas somente direitos ligados a fracéo
representativa da sua participagcdo proporcional no fundo.

A tese de Ricardo de Santos Freitas é precisa neste ponto: 'O
artigo 1314 do Caodigo Civil estabelece que 'cada condémino pode usar da coisa
conforme a sua destinacéo, sobre ela exercer todos os direitos compativeis com a
divisdo, defender a sua posse e alhear a respectiva parte ideal, ou grava-la.
Assim, ndo obstante a pluralidade de titulares, o condominio, enquanto instituto
tipico regulado pelo Codigo Civil representa direito real de dominio que confere a
cada co-titular o direito de uso, gozo e disposicdo sobre a sua parte ideal. As
estruturas de fundo reguladas pela CVM, no entanto, ndo permitem que 0s
investidores exercam plenamente os direitos mencionados no artigo 1314 do
Cddigo Civil. Com efeito, a regulamentacdo dos FI's, por exemplo, estabelece
que, no caso de fundo aberto, suas cotas sao intransferiveis. Como se vé, as
normas especificas aplicaveis no Direito Brasileiro aos diferentes tipos de fundos
nado permitem a livre disposicdo pelo titular de sua parte ideal, divergindo,
portanto, do tratamento dado ao condominio geral no Cédigo Civil.

Ao estudar a natureza juridica dos fundos de investimento
imobilidrio = uma das modalidades de fundos admitidos pela Comisséo de Valores
Mabiliarios — Arnoldo Wald compreendeu que: 'Quer se cogite de um condominio
especialissimo ou sui generis de uma sociedade sem personalidade juridica, na
terminologia do Codigo de Processo Civil, ou de uma forma de trust ja adaptado e
consagrado pelo Direito brasileiro, a designagdo e a semantica sdo secundarios,
pois o importante € a capacidade substantiva e adjetiva do Fundo para
adquirir e transmitir direitos, atuar em Juizo e praticar todos os atos da vida
comercial, embora s6 possa exercer sua atividade por intermédio de seu
gestor. Nao se trata de contrato de comisséo, pois 0s bens ndo sdo adquiridos
em nome do gestor e por conta dos condéminos, mas em nome do Fundo e para
0 mesmo'. Para o respeitado jurista, o fundo de investimento 'é uma férmula
fiduciaria pela qual os investimentos podem ser realizados em nome do fiduciario
e no interesse do fiduciante, assemelhando-se ao trust, sob forma que também
tem sido aceita e consagrada no Direito Comparado, ndo sé nos paises que
admitem o trust como os Estados Unidos, mas também nas legislacdes de
tradicdo romana, como acontece em Portugal e na Franca, segundo pudemos
verificar nas transcricdes de texto legislativo que fizemos. Nao ha, assim,
qualquer duvida quanto a possibilidade do Fundo Imobiliario ser titular em
nome proéprio de direitos e obrigacdes'.

Na nossa compreenséo os fundos de investimento adotam uma
disciplina juridica que nao se confunde com o instituto civil do condominio,
melhor se caracterizando, tal qual ponderado pelo Professor Arnoldo Wald
como uma estrutura juridica por intermédio da qual os investidores admitem
um administrador - investido na capacidade de representacdo e
administracdo dos negdcios do fundo — e que, por intermédio de sua gestéo,



realiza operagdes nos mercados financeiro, de capitais, e de futuros,
obrigando-se, de acordo com as especificacfes constantes do regulamento do
fundo e das normas regentes da sua atividade, a envidar os melhores esforcos
para obter a maior rentabilidade possivel ao capital investido, dentro do perfil de
exposicao — indicado na politica de investimentos — aos possiveis elementos de
risco." (Responsabilidade civil dos administradores e gestores de fundos de
investimento, Sao Paulo: Almedina, 2018, pags. 90-94 - grifou-se)

Na conclusdo de seu estudo a respeito da natureza juridica dos fundos de

investimento, Ricardo de Santos Freitas acentua que

"(...) a insistente e expressa atribuicdo da condi¢do de condominio
aos fundos de investimento, pelo legislador, na totalidade das espécies
existentes, ndo tem o condao de subsumi-los ao instituto de Direito Civil. O
conjunto- de relacdes juridicas compreendidas em um fundo de investimento
colidem com as normas insculpidas no Caédigo Civil como reguladoras da figura
condominial.

Em alguns paises, como na Espanha, o legislador chega
expressamente a vedar a utilizacdo subsidiaria das normas relativas a
co-propriedade, na aplicacao do Direito a tais formas.

A teoria da organizacdo associativa parece ser a que melhor
resolve as duvidas suscitadas pela dogmatica dos fundos de investimento, e
a mais consentanea com o ordenamento juridico brasileiro.

(..))

Deveria, pois, o legislador, dar sua parcela de contribuicdo
eliminando da regulamentacdo dos fundos de investimento qualquer referéncia ao
instituto condominial.

(...)

Decorre dessa conclusdo, que o aplicador do Direito devera
obrigatoriamente servir-se, subsidiariamente a norma legal especifica e ao
regulamento do fundo, em cada caso concreto, das normas e principios
inspiradores do Direito Societario." (Natureza juridica dos fundos de investimento,
S&o Paulo: Quatier Latin, 2005, pags. 269-271 - grifou-se)

A despeito do desencontro de teses no ambito doutrinario, para os fins que aqui
interessam, importa reconhecer que: a) as normas aplicaveis aos fundos de investimento
dispdem expressamente que eles sao constituidos sob a forma de condominio; b) nem
todos os dispositivos legais que disciplinam os condominios sao indistintamente
aplicaveis aos fundos de investimento, sujeitos a regramento especifico; c) embora
destituidos de personalidade juridica, aos fundos de investimento sdo imputados
direitos e deveres, tanto em suas relacfes internas quanto externas, e d) nao
obstante exercerem suas atividades por intermédio de seu administrador/gestor, o0s

fundos de investimento podem ser titular, em nome proéprio, de direitos e obrigacdes.



3.2) Da legitimidade passiva segundo a teoria da assercao

Nos termos da jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica, as condi¢cbes da
acao, ai incluida a legitimidade, devem ser aferidas com base na teoria da assercao, isto €, a

luz das afirmacdes deduzidas na peticao inicial.

No caso em apreco, em defesa da sua ilegitimidade passiva ad causam, a
recorrente indica como malferidos os arts. 1.314, 1.315 e 1.319 do Cddigo Civil, aplicaveis ao
condominio voluntario, alegando, em sintese, que "(...) se o direito alegado pelos autores
existiria 'em razdo do implemento da condicdo suspensiva prevista no Contrato de Opcéo de
Compra' e esse contrato fora firmado pelo jFundo, isto é, pelo condominio, logo sdo os
conddbminos que tém de responder ao pleito da inicial, € ndo o mandatario dos condéminos"
(e-STJ fl. 2.844 - grifou-se).

Os arts. 1.315 e 1.319 do Cadigo Civil, segundo os quais o conddmino responde,
na proporcao de sua cota-parte, pelos dnus a que estiver sujeita a coisa e, perante os demais
condbminos, pelo dano que a ela tiver causado, até poderiam justificar a presenca do fundo
e/ou dos respectivos cotistas no polo passivo da demanda se estivessem o0s autores a
pleitear o préprio adimplemento do contrato de opgdo de compra de acdes por preco
simbdlico celebrado com o FUNDO GENOA.

Nao é essa, contudo, a pretensao deduzida na peticao inicial, como bem

salientou o 6rgéo julgador na origem:

"(...)

Sucede que a questdo central a ser analisada nos autos, a fim
de se concluir pela escorreita alocagdo do réu no polo passivo da lide, € a
causa de pedir constante na peticdo inicial, o que nao tem relagcdo com a
condicdo do administrador perante os cotistas do fundo, mas perante
terceiros.

Ja se disse, para afastar a clausula compromissoria prevista no
ajuste de fls. 145/154, que a peticdo inicial estd fundamentada na
responsabilidade do réu enquanto liquidante do Genoa Fundo de Investimento
em Participacdes.

Consta da exordial que 'a ré, administradora do FUNDO GENOA,
procedeu a liquidacdo integral do fundo sem antes honrar a opcdo de
compra firmada com os Autores, a despeito das iniUmeras missivas que lhe
foram encaminhadas pelos demandantes. Ao assim, proceder, a SANTANDER
DTVM desrespeitou os deveres impostos ao administrador de fundos de
investimento pelas normas da Comissdo de Valores Mobiliarios (‘CVM'),
devendo, pois, responder pelos prejuizos que o ato ilegal gerou aos Autores'
(fls. 02).



Os autores também imputaram ao réu a indevida sonegacao de
informacdes, posto que sustentaram ter a ele solicitado 'a relacdo
individualizada das acOes alienadas e o retorno financeiro obtido com aguela
operacdo’, mas afirmaram [que] o réu respondeu 'ndo ter a obrigacdo de
informar o retorno financeiro obtido com a venda das acfes, na medida em
gue a TAXA INTERNA DE RETORNO, néo teria excedido o patamar de 40%
(quarenta por cento) ao ano' (fls. 07/08).

Os autores afirmaram, na inicial, ter reiterado a solicitacao e
também requerido a realizacdo de reunido para debater o assunto, ja que
estdo certos de que houve a valorizacdo das acdes na venda promovida pelo
Genoa Fundo de Investimento e Participacdes suficiente a implementar a
condicdo imposta no ajuste firmado, mas gue nunca obtiveram sucesso em
seus pedidos (fls. 07/11).

Sustentaram 0s autores que o réu descumpriu regras legais e
as regulacdes da Comissao de Valores Mobiliarios; que 'sua atuacao era
crucial para_garantir o cumprimento das obrigacdes do fundo perante
terceiros'; que 'tinha o dever de tomar as medidas necessarias para
promover a liquidagdo do fundo e de suas operagdes'; e que houve
comportamento negligente do réu 'que descumpriu os deveres que lhe
cabiam na qualidade de administradora do FUNDO GENOA, permitindo que
ele fosse liquidado e encerrado sem a prévia satisfacdo do crédito dos
AUTORES, oriundo do INSTRUMENTO DE OPCAO DE COMPRA! (fls. 11/13).

E em seu pedido principal, os autores requereram a
condenacdo do réu em ‘indenizagcdo correspondente ao valor das agdes da
EVEN que os AUTORES faziam jus em razdo do implemento da condicdo
suspensiva prevista no CONTRATO DE OPCAO DE COMPRA, adotando-se o
maior nimero de acfes que resultar dos dois modos de calculo possiveis (...)"; e
'indenizacédo correspondente ao valor dos dividendos que teriam sido percebidos
pelos AUTORES, desde a data em que os AUTORES deveriam ter sido
notificados das vendas das acles até a data em que as acdes atingiram a sua
cotacdo maxima (...)" (fls. 17).

Verifica-se, assim, que os autores imputaram conduta indevida
ao réu como administrador e liquidante, vez que nessa qualidade teria
omitido informacGes e providenciado o encerramento do fundo sem que
tivesse cumprido todas as suas obrigacdes contratuais.

Como se disse, a responsabilidade civil que os autores imputam
ao réu nao tem qualquer relacdo com sua conduta perante os cotistas
(relacdo essa que, como visto, grande parte da doutrina entende ser de
mandato). A responsabilidade civil imputada ao réu esta relacionada a ma
liguidacao do fundo, que teria sido encerrado sem que todas as obrigacfes
estivessem quitadas, situagcdo que teria causado prejuizo financeiro aos
autores, cujo ressarcimento pediram seja por ele promovido. Dai por que esta
correto o chamamento do réu no polo passivo da lide" (e-STJ fls. 2.795-2.798 -
grifou-se).

Vale ressaltar que, a partir da alienagdo total da participacdo societaria do
FUNDO GENOA na empresa EVEN, tornou-se inexequivel o contrato que garantia aos
autores a opcdo de compra de um determinado nimero de acées por um preco simbolico caso

verificada a condicdo suspensiva pactuada — retorno financeiro igual ou superior a 40%



(quarenta por cento) na venda das acdes da EVEN a terceiros.

Diante de tal perspectiva, os autores optaram pelo ajuizamento da demanda

contra a administradora do FUNDO GENOA (SANTANDER DTVM), elencando como causa

de pedir a liquidacdo do fundo antes de satisfeitas as obrigacdes contraidas perante

terceiros, e, como pedido, uma indenizacdo correspondente ao valor das acdes a que

fariam jus em virtude do suposto implemento da condic&o suspensiva.

E essa, portanto, a situacéo que, a luz da teoria da assercéo, impde a admiss&o

da ora recorrente como parte legitima para figurar no polo passivo da demanda.

pontua:

Ao defender a prevaléncia da mencionada teoria, Alexandre Freitas Camara

“(...) As 'condicdes da acdo' sdo requisitos exigidos para que o
processo va em direcdo ao seu fim normal, qual seja, a producdo de um
provimento de mérito. Sua presenca, assim, deverad ser verificada em
abstrato, considerando-se, por hip6tese, que as assertivas do demandante
em sua inicial sdo verdadeiras, sob pena de se ter uma indisfar¢avel adesao as
teorias concretas da acdo. Exigir a demonstracdo das ‘condicdes da acao'
significaria, em termos praticos, afirmar que s6 tem acao quem tenha o direito
material. Pense-se, por exemplo, na demanda proposta por quem se diz credor
do réu. Em se provando, no curso do processo, que o demandante nao é titular
do crédito, a teoria da assergdo nao terd duvidas em afirmar que a hipétese € de
improcedéncia do pedido. Como se comportara a outra teoria? Provando-se que
0 autor ndo é credor do réu, devera o juiz julgar seu pedido improcedente ou
considera-lo 'carecedor de acao'? A se afirmar que o caso seria de
improcedéncia do pedido, estariam os defensores dessa teoria admitindo o
julgamento da pretensdo de quem ndo demonstrou sua legitimidade; em caso
contrario, se chegaria a conclusdo de que sé preenche as 'condi¢cdes da acao’
guem fizer jus a um provimento jurisdicional favoravel.

Parece-nos, assim, que apenas a teoria da assergcdo se revela
adequada quando se defende uma concepcéao abstrata do poder de acdo, como
fazemos. As 'condicdes da acdo', portanto, deverdo ser verificadas pelo juiz
in statu assertionis, a luz das alegacdes feitas pelo autor na inicial, as quais
deverdo ser tidas como verdadeiras a fim de se perquirir a presenca ou
auséncia dos requisitos do provimento final." (Licbes de Direito Processual
Civil, Volume |, 12. ed., rev. e atual. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2005, pags.
132-133 - grifou-se)

Sobre o tema:

"AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. LEGITIMIDADE
PASSIVA. TEORIA DA ASSERCAO. SUMULA N° 83/STJ. CONTRATO DE
CONCESSAO DE SERVICOS. GESTAO COMERCIAL. REEXAME DO
CONTEXTO FATICO-PROBATORIO. SUMULAS N°S 5 E 7/STJ.

1. Nos termos da jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justica, as



condicbes da acgdo, ai incluida a legitimidade para a causa, devem ser
aferidas com base na teoria da assercdo, isto é, a luz das afirmacfes
deduzidas na peticao inicial.

2. O revolvimento quanto a gestdo comercial dos servicos objeto de contrato de
concessao (esgotamento sanitario e abastecimento de 4agua), firmado entre as
partes, esbarra nos enunciados das Sumulas n°s 5 e 7/STJ.

3. Agravo interno ndo provido." (Agint no AREsp 966.393/RJ, Rel. Ministro
RICARDO VILLAS BOAS CUEVA, TERCEIRA TURMA, julgado em 7/2/2017, DJe
14/2/2017 - grifou-se).

"AGRAVO REGIMENTAL NO AGRAVO EM RECURSO ESPECIAL. AQUISICAO
DE VALORES MOBILIARIOS POR INTERMEDIO DE INSTITUICAO FINANCEIRA.
LEGITIMIDADE PASSIVA DA INSTITUI(;AO FINANCEIRA. TEORIA DA
ASSERCAO. PRECEDENTES. PRESCRICAO. PRAZO. TERMO INICIAL. CIENCIA
DA LESAO. TEORIA DA ACTIO NATA. MOMENTO DA OCORRENCIA DA
CIENCIA INEQUIVOCA. SUMULA N. 7 DO STJ. AGRAVO REGIMENTAL
IMPROVIDO.

1. Nao ha ilegitimidade passiva nas hipéteses em que a pertinéncia subjetiva
do réu em relacao a pretensdo deduzida em juizo torna-se evidente a luz da
teoria da assercao, segundo a qual as condi¢cdes da acdo devem ser aferidas
tomando como pressuposto, provisoriamente, apenas em juizo de
admissibilidade da demanda, as préprias afirmacfes ou alegacdes contidas
na peticdo inicial, dispensando-se qualquer atividade probatoria.

(..))

3. Agravo regimental a que se nega provimento." (AgRg no AREsp 740.588/SP,
Rel. Ministro MARCO AURELIO BELLIZZE, TERCEIRA TURMA, julgado em
27/10/2015, DJe 16/11/2015 - grifou-se).

Sob um primeiro olhar, €, de fato, questionavel se o administrador, a época da
liqguidacdo do FUNDO GENOA, tinha meios de apurar a existéncia do passivo indicado na
peticdo inicial, sobretudo por se tratar de um débito sujeito a uma condigdo suspensiva e

resultante de um contrato celebrado entre os autores e o mencionado fundo.

Essa davida, no entanto, é dissipada pela seguinte alegac¢do constante da

peticdo inicial:

"(...)

25. Uma vez ciente da venda de acdes da EVEN por parte do
FUNDO GENOA, em 16.03.2012 os AUTORES enviaram-lhe missiva, aos
cuidados de seu administrador SANTANDER DTVM, solicitando a relacédo
individualizada das a¢des alienadas e o retorno financeiro obtido com aquela
operacao (doc. 7).

26. Em 21.03.2012, o FUNDO GENOA, representado pela
SANTANDER DTVM, respondeu a notificacdo, afirmando, em suma, néo ter a
obrigacéo de informar o retorno financeiro obtido com a venda das ac¢6es, na
medida em que a TAXA INTERNA DE RETORNO néo teria excedido o patamar
de 40% (quarenta por cento) ao ano (doc. 8).

27. O pedido de informacdes acerca do retorno financeiro
experimentado com a venda das acdes foi reiterado em 13.04.2012 (doc. 9).




Uma semana depois, o FUNDO GENOA, representado pela SANTANDER
DTVM, manifestou-se e novamente deixou de prestar a informacéo prevista
no CONTRATO DE OPCAO DE COMPRA (doc. 10).

28. Em 09.08.2013, o FUNDO GENOA, desta vez em papel
timbrado da SANTANDER DTVM (entdo denominada CRV), enviou
correspondéncia a CARLOS, LUIS e KARY, na qual informava que o FUNDO
GENOA 'alienou a totalidade das acdes de emissdo da EVEN de que era
titular', deixando de ser acionista da EVEN (doc. 11).

29. Naquele mesmo documento, asseverou-se que O
CONTRATO DE OPCAO DE COMPRA supostamente deixara de produzir
efeitos, bem como que a TAXA INTERNA DE RETORNO dos investimentos
realizados pelo FUNDO GENOA na EVEN n&o superara o patamar minimo
estabelecido na Clausula 1.1.do CONTRATO DE OPCAO DE COMPRA." (e-STJ
fls. 7-8).

Com efeito, se o administrador do FUNDO GENOA foi por diversas vezes
notificado acerca da existéncia de um passivo e sustentou, em todas as oportunidades, que néo
houve o adimplemento da condicdo suspensiva, ja ndo se pode negar que ele tinha meios de

bem proceder a liquidacdo do fundo.

Assim, diante da pretensdo especifica deduzida na peticéo inicial, na qual ndo se
imputa ao fundo de investimento o descumprimento do contrato, mas, sim, a incorreta liquidacéo
do fundo pelo seu administrador, é inegavel a legitimidade da recorrente para figurar no polo
passivo da demanda, ndo se aplicando, pelos mesmos motivos, 0s dispositivos legais
concernentes ao mandato (arts. 663, 675, 679, 668 e 682, |, do Cddigo Civil), porque a
responsabilidade imputada a ré esta fundada na sua atuacao em nome proprio, na condicao de
administradora e liquidante do FUNDO GENOA.

4) Da responsabilidade dos administradores de fundos de investimento

Tendo em vista que o acérdao recorrido, ao concluir pela legitimidade da ora
recorrente para figurar no polo passivo da a¢do, acabou por avancar em questdes atinentes a
responsabilidade dos administradores de fundos de investimento, passa-se a abordar alguns

aspectos relacionados com o tema.

A classificacdo atribuida a cada modalidade de fundo de investimento varia

conforme os tipos de ativos financeiros admitidos para a composicado da respectiva carteira.

Como o proprio nome diz, GENOA FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES é um Fundo de Investimento em Participaces (FIP), modalidade de fundo



criada pela Instrucdo CVM n° 391/2003, que assim o descreve:

"Art. 2° O Fundo de Investimento em Participa¢cbes (fundo),
constituido sob a forma de condominio fechado, é uma comunh&o de recursos
destinados a aquisicdo de acfes, debéntures, bénus de subscrigdo, ou outros
titulos e valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em acées de emissao de
companhias, abertas ou fechadas, participando do processo decisério da
companhia investida, com efetiva influéncia na definicho de sua politica
estratégica e na sua gestdo, notadamente através da indicacdo de membros do
Conselho de Administracdo." (grifou-se)

Advirta-se que a distingdo ‘que se costuma fazer entre as atividades do
administrador e do gestor ndo se mostra relevante para a solucdo da controvérsia porque o
regulamento do FUNDO._GENOA (e-STJ fls. 432-458) previa que tanto a sua administracdo
quanto a sua gestdo ficariam a cargo de CRV DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., posteriormente sucedida por SANTANDER SECURITIES SERVICES BRASIL
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., ora recorrente.

Em sua obra, Eduardo Dotta destaca que

"(...) o administrador de fundos de investimento, ao captar poupanca — por
intermédio. da instituicdo distribuidora — mediante a oferta de cotas e,
posteriormente, o gestor, ao por em pratica a aplicacao dos recursos em
ativos financeiros diversos, devera atentar, de acordo com o fundo
modelado, ao respectivo emaranhado normativo, emergindo dai suas
obrigagdes tanto para com as entidades regulatérias quanto para o publico
poupador, para com terceiros e para com 0 proprio mercado." (ob. cit., pag.
117 - grifou-se)

A partir das disposi¢des contidas na Instrugdo CVM n° 555/2014, o estudioso

afirma que o administrador e o gestor possuem obrigacdes de trés ordens:

"(...)

i. ObrigacBes fiduciarias - ligadas a confianca que o investidor
deposita nos prestadores de servicos (administrador e gestor) enquanto seus
representantes junto ao mercado e guardido de seus recursos;

ii. Obrigagcbes administrativas - ligadas a organizacdo dos
negocios e do dia a dia do fundo e como interlocutor dos investidores junto a
CVM;

iii. Obrigacbes de empenho - ligada a credibilidade do

administrador e gestor no emprego dos melhores esforcos na busca das
melhores condi¢cdes de mercado para o investidor. Obrigacdes estas mais ligadas
atualmente a performance do gestor de recursos." (ibidem - grifou-se)



Levando em conta a especificidade da pretensdo deduzida em juizo, ndo ha
davida de que a responsabilidade atribuida ao réu, no caso, estd inserida entre aquelas

obrigacBes de natureza puramente administrativa.

Ao concluir, em tese, pela responsabilidade da ora recorrente, o Tribunal de

origem assim consignou:

"(...)

Como administrador e liquidante do fundo, o réu tinha diversos
deveres que estavam regulamentados pela Instrucdo CVM n° 409, de
18.08.2004, que vigia ao tempo do ajuizamento da demanda e, tudo indica, ao
tempo do fato gerador que deu causa ao pedido em curso (alienagcdo das
acOes em agosto de 2013 fls. 180).

Referida Instrucdo estabeleceu um plexo de deveres ao
administrador do fundo de investimento que preveem as regras que deve
adotar em relagdo aos cotistas, como a boa gestdo dos investimentos (art. 65-A),
0 gerenciamento de riscos a envolver a carteira (art. 65-B) e a prestacdo de
informacdes periddicas e de resultados (art. 68), e também estabeleceu os
deveres do administrador na constituicdo, na administracdo e na liquidacéo
do fundo de investimento, valendo observar que no art. 106, determinou a
Comisséao de Valores Mobiliarios que 'Na hipétese de liquidacao do fundo por
deliberacdo da assembleia geral, o administrador deve promover a divisdo de
seu patriménio entre os cotistas, na proporcdo de suas cotas, no prazo
maximo de 30 (trinta) dias'.

E ndo hé davidas de que, ao dispor ao administrador que
distribua o patriménio do fundo aos cotistas, referida Instrucdo determina
que caberd a ele, com base na auditoria que deve ser realizada por
determinacdo do 8§ 2° verificar se todas as obrigacbes do fundo foram
cumpridas para, ao final, promover a distribuicdo dos lucros dos
investimentos aos cotistas que dele participaram.

O mandatario age em nome e a favor do mandante e por isso
responde o0 mandante pelos atos que praticou. O liguidante do Fundo de
Investimento, como apontado, agiu em nome préprio, desempenhando funcdes
gue ndo se identificam com os cotistas do Fundo. Nesse sentido o parecer de
fls. 2.477/2.516, do Professor Fabio Ulhoa Coelho, juntado pelos autores, no
qual se destaca as funcgdes que devem ser realizadas pelos liquidantes das
massas patrimoniais em geral, de modo a deixar evidenciada a
responsabilidade do réu pelo correto encerramento do fundo: 'As funcgdes
dos liguidantes de massas patrimoniais sdo bastante especificas e tém trés
finalidades muito claras: (i) realizacdo do ativo; (ii) satisfacdo do passivo; e
(iii) partilha do acervo liquido'.

E vai além o referido parecer ao anotar que 'De qualquer modo, se
o liquidante causa prejuizo no exercicio de suas atribuicbes em decorréncia de
'ma liquidacao', ele sera direta e pessoalmente responsavel (...) O essencial é
destacar que as atividades tipicas da liquidacdo de qualquer massa patrimonial
(decorrente da dissolugcdo de sociedade, término de condominio, encerramento
de fundo de investimento etc), que sdo as de realizacdo do ativo, satisfacdo do
passivo e partilha ndo se destinam a realizacdo exclusiva dos interesses do seu
titular. Também ndo se destinam a atender apenas o0s interesses dos
destinatarios da partilha. A liquidacao e os atos em que se desenvolve também




atendem aos interesses de terceiros, entre os quais avultam os dos credores.
Estes, enquanto titulares de posicdes ativas de obrigacbes componentes do
passivo do patrimdnio liqguidando, tém os seus direitos igualmente protegidos pelo
regime juridico da liquidacdo. Quer dizer, ao dispor como se deve proceder a
liguidacdo de massas patrimoniais, a lei ndo esta tutelando apenas os
interesses do titular do patriménio, mas igualmente os dos destinatarios da
partilha, dos credores e terceiros'.

Mais ndo € preciso dizer. O réu, enquanto administrador do
fundo de investimento com quem os autores celebraram o contrato de fls.
145/154, tinha o dever de bem exercer todos os atos de gestdo e de
liguidacdo previstos na Instrucdo CVM, inclusive perante terceiros, o que
incluia, definitivamente, o pagamento do passivo para a satisfacdo do ativo
aos cotistas.

Ademais, também evidencia a legitimidade do réu o fato de os
autores terem pedido esclarecimentos e informacdes sobre o cumprimento do
contrato de venda das ag¢bes antes da liquidacdo do fundo pelo réu, como
demonstram as missivas de fls. 175/200. Nao obstante as diversas
correspondéncias e notificagbes encaminhadas pelos autores ao réu e seus
representantes no ano de 2012, o réu liquidou o fundo em 02.09.2013 sem,
contudo, demonstrar o efetivo cumprimento do contrato de op¢do de compra de
acdes firmado pelo fundo com os autores, como alegado na inicial.

Portanto, o réu é parte legitima para figurar no polo passivo da
demanda, na qual nédo se discute o descumprimento do ajuste pelo Fundo, mas a
ma administracdo e a ma liquidacdo do fundo contratante pelo réu, que teria
causado os prejuizos elencados na inicial" (e-STJ fls. 2.798-2.801 - grifou-se).

E bem verdade que a Instrucdo CVM n° 409/2004, citada pelo 6rgdo colegiado,
enquanto vigente, excluia expressamente da sua disciplina os Fundos de Investimento em
Participagdes (FIPS):

"Art. 1° A presente Instrucdo dispfe sobre normas gerais que
regem a constituicdo, a administracdo, o funcionamento e a divulgacdo de
informacdes dos fundos de investimento e fundos de investimento em cotas de
fundo de investimento definidos e classificados nesta Instrucao.

Paragrafo unico. Excluem-se da disciplina desta Instrucdo os

seguintes fundos, regidos por regulamentacédo propria:
| — Fundos de Investimento em Participacdes;" (grifou-se)

No entanto, como bem destacado no voto condutor do aresto impugnado, com
supedaneo em parecer da lavra do Professor Fabio Ulhoa Coelho, a realizagdo do ativo, a
satisfacdo do passivo e a partilha do acervo liquido entre os cotistas sdo atribuicdes

dos liquidantes das massas patrimoniais em geral.

No referido parecer, o renomado doutrinador destacou:

“(...)

3. A pessoa encarregada de proceder aos atos de liquidacéo (o



liguidante) atua em nome proéprio, no desempenho das func¢des tipicas, acima
brevemente indicadas. O liquidante é direta e pessoalmente responsavel por
eventuais danos que cause ao desempenhar as tarefas insitas a sua funcao.

4. O liguidante ndo é mandatario do titular do patriménio que se
encontra em liquidagdo; tampouco o € dos destinatarios da partilha do acervo
liquido. Age sempre em nome proprio.

(...)

11. De qualquer modo, se o liquidante causa prejuizo no
exercicio de suas atribuicbes, em decorréncia de 'ma liquidacédo', ele sera
direta e pessoalmente responsavel. Nem sempre cabera, em acréscimo a
responsabilidade do liquidante, a responsabilizacdo do titular da massa
patrimonial ou, sendo esta sociedade, de seus socios. Eles também seréo
responsabilizaveis pelos atos de liquidagdo em caso de culpa in eligendo apenas.
Por exemplo, ninguém tera direito de buscar o ressarcimento junto ao controlador
da instituicdo financeira liquidada extrajudicialmente, de prejuizos advindos de
atos de 'ma liguidacao', tendo em vista ser o liquidante escolhido, neste caso,
pelo Banco Central.

12. E certo que a lei ndo preceitua especificamente a
responsabilidade do liquidante por atos de 'ma liquidacdo' para toda e qualquer
hip6tese. Ha aquelas a respeito da qual ndo se encontra norma legal especifica,
como no caso de associacfes e fundacdes. Mas tal responsabilidade certamente
existe, até mesmo em fung¢do de remisséo legal as normas de liquidacdo das
sociedades (CC, art. 51, § 29).

13. O essencial é destacar que as atividades tipicas da
liguidagcdo de qualquer massa patrimonial (decorrente da dissolucéo de
sociedade, término de condominio, encerramento de fundo de investimento
etc), que sao as de realizacdo do ativo, satisfacdo do passivo e partilha nao
se destinam a realizacdo exclusiva dos interesses do seu titular.

Também ndo se destinam a atender apenas o0s interesses dos
destinatarios da partilha. A liguidacédo e os atos em que se desenvolve também
atendem aos interesses de terceiros, entre 0os quais avultam os dos credores.
Estes, enquanto titulares de posicdes ativas de obrigacbes componentes do
passivo do patrimdnio liqguidando, tém os seus direitos igualmente protegidos pelo
regime juridico da liquidacdo. Quer dizer, ao dispor como se deve proceder a
liquidacdo de massas patrimoniais, a lei ndo esta tutelando apenas os interesses
do titular do patrimdénio, mas igualmente os dos destinatarios da partilha, dos
credores e terceiros.

14. O liquidante, em suma, incumbe-se de realizar uma
atividade autdbnoma, equidistante dos diversos interesses que gravitam em
torno dela (titular do patrimdnio, destinatarios da partilha, credores etc).
Para serem justa e efetivamente protegidos, na liquidacdo, os direitos
correspondentes a tais interesses, o liquidante ha de ser independente e, de
qualquer modo, responder pessoal e diretamente por eventuais danos
decorrentes dos atos que praticar" (e-STJ fls. 2.486-2.490 - grifou-se).

Ademais, a Instrucdo CVM n° 391/2003, que primeiro tratou especificamente dos
Fundos de Investimento em Participages (FIPs), ja incluia entre as obriga¢cdes do administrador
o dever de "cumprir e fazer cumprir todas as disposic6es do regulamento do fundo" (art. 14,
XV).



O regulamento do FUNDO GENOA, por seu turno, em seu Artigo 23, dispunha
que, "(...) para efeito da determinacéo do valor do patriménio liquido do Fundo, devem ser

observadas as normas e os procedimentos contabeis previstos na legislacdo em vigor,

especialmente no regulamento anexo a Instrucdo CVM 438/06" (e-STJ fl. 452 - grifou-se).

Conclui-se, desse modo, que a satisfacéo integral do passivo antes da partilha do
patriménio liquido entre os cotistas estd, em regra, inserida entre as atribuicdes do
administrador, sendo dele a responsabilidade, em tese, por eventuais prejuizos que guardem

nexo de causalidade com a inobservancia desse mister.

Saber se a condigdo suspensiva foi de fato implementada, a ponto de conferir
existéncia ao passivo indicado pelos autores, e se a satisfagao desse passivo especifico estava,
de fato, entre as_atribuicGes do administrador, € questdo que diz respeito ao mérito da

demanda.

5) Do efeito devolutivo da apelacéo

Invocando. contrariedade ao art. 1.013, caput e § 1°, do Cédigo de Processo Civil
de 2015, a recorrente afirma que "(...) 0 acoérddo recorrido avancou no exame de outras
guestdes que nédo haviam sido apreciadas na sentenca e nem foram impugnadas na apelacgéo,

tais como a aplicabilidade da clausula compromissoria e a prescricdo™ (e-STJ fl. 2.856).

Todavia, tanto o reconhecimento de que a lide se sujeita a jurisdicdo estatal
guanto o afastamento da prescricdo sdo questdes de ordem publica que podem ser examinadas

a qualquer tempo pelas instancias ordinarias, independentemente de provocacao.

6) Da cldusula compromissoéria

Em suas razbes recursais, a recorrente afirma que, apesar de ndo ser parte no
contrato firmado entre os autores e o FUNDO GENOA, a clausula compromissoria dele
constante foi pactuada justamente para que a apreciacdo de eventual descumprimento das

obrigagbes assumidas ficasse excluida da jurisdigédo estatal.

Conforme ja salientado, a pretensédo deduzida na inicial ndo se confunde com o
adimplemento do contrato que garantia aos autores a op¢cdo de compra de um determinado

numero de ag¢des por um preco simbdlico caso verificada a condicdo suspensiva pactuada. Se



assim fosse, seria forcoso concluir pela incidéncia da referida clausula compromissoria.

No entanto, tratando-se de demanda em que a causa de pedir esta relacionada
com a irregular liquidagdo do fundo de investimento antes de satisfeitas as obrigacdes
contraidas perante terceiros e na qual se pede a reparacdo dos supostos danos dai
resultantes, € completamente descabida a remessa dos autos ao juizo arbitral, como bem
pontuado pelo Tribunal estadual:

"(.)

Tivesse a demanda, por fundamento, a relacdo juridica
estabelecida entre o fundo investidor e os s6cios da companhia, outro seria

seu desfecho quanto a questdo do compromisso arbitral. No entanto, a

7

pretensdo encontrada na peticdo inicial é voltada contra a irregular
liguidagdo do fundo de investimento, dando ensejo, segundo sustentaram os
autores, a responsabilidade civil do réu, que o liquidou irregularmente, sem
observar o cumprimento das obrigacfes assumidas.

Nao tem incidéncia, portanto, a clausula compromissoria, porque a
responsabilidade que se imputa ao réu é distinta, fundada na sua atuacéo,
em nome proprio, como gestor e liquidante do Fundo" (e-STJ fl. 2.790 -
grifou-se).

7) Da prescricao

Presente a circunstancia de que a demanda se volta contra a irregular liquidagéo
do fundo de investimento, o termo inicial do prazo de prescricdo para a respectiva pretensao de
natureza reparatéria deve ser contado a partir da sobredita liquidacao, ocorrida no final do ano
de 2013.

Ademais, tratando-se de relacdo extracontratual, deve ser aplicado o prazo de
gue trata o art. 206, § 3°, V, do Cddigo Civil, segundo o qual prescreve em 3 (trés) anos a

pretensao de reparacao civil.

Ajuizada a demanda em 2014, ndo se operou, no caso, a prescricao.

8) Da denunciacdao da lide

De acordo com a pacifica jurisprudéncia desta Corte Superior, somente é
obrigatéria a denunciacao da lide quando o litisdenunciado esteja obrigado, pela lei ou pelo
contrato, a indenizar a parte em acdo regressiva, ndo sendo admitida tal modalidade de
intervencao de terceiros quando se pretende, pura e simplesmente, transferir responsabilidades

pelo evento danoso.



A proposito:

"PROCESSUAL CIVIL. AGRAVO INTERNO NO AGRAVO EM RECURSO
ESPECIAL. RESPONSABILIDADE CIVIL. DENUNCIACAO DA LIDE.
DESCABIMENTO. SUMULAS N. 7 E 83 DO STJ. DECISAO MANTIDA.

1. Nos termos da jurisprudéncia desta Corte, a denunciacdo da lide ndo é
cabivel quando o réu pretende excluir a prépria responsabilidade,
transferindo-a integralmente ao denunciado.

2. Inadmissivel o recurso especial quando o entendimento adotado pelo Tribunal
de origem coincide com a jurisprudéncia do STJ (Sumula n. 83/STJ).

(...)

4. Agravo interno a que se nega provimento." (Agint no AREsp 1.154.988/SP, Rel.
Ministro ANTONIO CARLOS FERREIRA, QUARTA TURMA, julgado em
12/12/2017, DJe 19/12/2017 - grifou-se).

"DIREITO PROCESSUAL CIVIL. RECURSO ESPECIAL. ACAO RESCISAO
CONTRATUAL CUMULADA COM PEDIDO DE REPARAGCAO POR PERDAS E
DANOS. ALIENACAO DE IMOVEL. COMPRADOR QUE SE VE
IMPOSSIBILITADO DE REGISTRAR O BEM JUNTO AO CARTORIO DE
REGISTRO DE IMOVEIS COMPETENTE. DENUNCIACAO DA LIDE AO
MUNICIPIO E A OFICIALA DO CARTORIO DE REGISTRO DE IMOVEIS.
IMPOSSIBILIDADE.

(...)

2. Cinge-se a controvérsia em determinar se, na presente acado de rescisao de
contrato de compra e venda de imével cumulada com pedido de reparacédo por
perdas e danos, decorrente da impossibilidade de transferéncia da propriedade
do bem junto ao Cartério de Registro de Iméveis competente, é possivel a
denunciagdo da lide & Municipalidade de Serra/ES e a Oficiala do Cartério do 1°
Oficio 22 Zona de Serra/ES.

3. A denunciacao da lide, baseada no art. 70, lll, do CPC/73, restringe-se as
acOes de garantia, isto é, aquelas em que se discute a obrigacédo legal ou
contratual do denunciado em garantir o resultado da demanda, indenizando
0 garantido em caso de derrota.

4. Nao cabe a denunciacéo da lide quando se pretende, pura e simplesmente,
transferir responsabilidades pelo evento danoso, ndo sendo a denunciagcdo
obrigatéria na hipétese do inciso lll do art. 70 do CPC/73. Precedentes.

5. Consoante jurisprudéncia consolidada nesta Corte Superior, ndo é
admissivel a denunciacdo da lide embasada no art. 70, lll, do CPC quando
introduzir fundamento novo a causa, estranho ao processo principal, apto a
provocar uma lide paralela, a exigir ampla dilacdo probatéria, o que
tumultuaria a lide originaria, indo de encontro aos principios da celeridade e
economia processuais, 0s quais esta modalidade de intervencao de terceiros
busca atender. Ademais, eventual direito de regresso ndo estara comprometido,
pois poderd ser exercido em acao autbnoma. Precedentes.

6. Na hipb6tese dos autos, ndo se justifica o acolhimento do pedido de
denunciacéo da lide porque i) ndo estd configurada qualquer obrigacao legal ou
contratual dos denunciados em indenizar regressivamente o recorrente; ii)
perquirir acerca da responsabilidade dos denunciados implicaria na incontestavel
necessidade de dilacdo probatéria, 0 que atentaria contra o0s principios
norteadores do instituto da denunciacdo da lide, quais sejam, principios da
celeridade, da economia e da presteza na entrega da prestacéo jurisdicional; e iii)
o indeferimento do pedido de denunciacdo da lide ndo compromete eventual



direito de regresso que possua o denunciante, ou seja, ndo impede a propositura
de acdo autbnoma contra os denunciados.

7. Recurso especial parcialmente conhecido e, nessa parte, ndo provido." (REsp
1.635.636/ES, Rel. Ministra NANCY ANDRIGHI, TERCEIRA TURMA, julgado em
21/3/2017, DJe 24/3/2017 - grifou-se).

9) Dispositivo
Ante o0 exposto, nego provimento ao recurso especial.

E o voto.
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sessdo redlizada nesta data, proferiu a seguinte decisdo:

Apbs o voto do Sr. Ministro Ricardo Villas Bdas Cueva, negando provimento ao recurso
especial, pediu vista, antecipadamente, a Sra. Ministra Nancy Andrighi. Aguardam os Srs.
Ministros Moura Ribeiro e Paulo de Tarso Sanseverino. Impedido o Sr. Ministro Marco Aurdlio
Bdlizze



RECURSO ESPECIAL N°© 1.834.003 - SP (2017/0254167-9)

RELATOR : MINISTRO RICARDO VILLAS BOAS CUEVA

RECORRENTE : SANTANDER SECURITIES SERVICES BRASIL DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.

ADVOGADOS : FABIO LIMA QUINTAS - DF017721

GRAZIELA SANTOS DA CUNHA - SP178520

LUIZ CARLOS STURZENEGGER - DFO01942A

MARCOS CAVALCANTE DE OLIVEIRA - SP244461
NATALIA LIMA NOGUEIRA - SP365335A

LEONARDO VASCONCELOS LINS FONSECA - DF040094

RECORRIDO : CARLOS EDUARDO TEREPINS

RECORRIDO . LUIS TEREPINS

RECORRIDO . KARY EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES S/A
ADVOGADOS : ANTONIO PEDRO MARQUES GARCIA DE SOUZA - RJ166494
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VOTO-VISTA
A EXMA. SRA. MINISTRA NANCY ANDRIGHI:

Cuida-se de recurso especial interposto por SANTANDER SECURITIES
SERVICES BRASIL DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., com
fundamento exclusivo na alinea “a” do permissivo constitucional, contra acérdao

do TJ/SP.

Acédo: de reparacdo -de danos ajuizada, face da recorrente, por
CARLOS EDUARDO TEREPINS, LUIS TEREPINS e KARY EMPREENDIMENTOS E
PARTICIPACOES S.A., em que alegam a ocorréncia de prejuizos decorrentes da
liguidagao indevida pela recorrente do FUNDO GENOA, com quem mantinham um
contrato de opc¢do de compra de acbes. Na inicial, afirmam que com essa
liguidagao supostamente indevida ndo ocorreu a opg¢ao de compra pactuada, o que

teria gerado lesdes aos recorridos.

Sentenca: extinguiu o processo, sem julgamento de mérito, por

auséncia de legitimidade passiva.



Acdrdao: o Tribunal de origem deu provimento a apelacdo interposta

pelos recorridos, em julgamento assim ementado:

FUNDO DE INVESTIMENTO. ADMINISTRADOR. RESPONSABILIDADE CIVIL
POR MA LIQUIDACAO DO FUNDO. CAUSA DE PEDIR E PEDIDO NESSE
SENTIDO. LEGITIMIDADE PASSIVA DO ADMINISTRADOR, QUE E CHAMADO A
LIDE PELA PRATICA DE ATOS E DE OMISSOES PROPRIOS. INDENIZAGAO
PLEITEADA COM BASE NO CONTRATO QUE NAO FOI CUMPRIDO NO
ENCERRAMENTO DO FUNDO. LEGITIMIDADE PASSIVA. RECONHECIMENTO.
EXTINCAO DO PROCESSO AFASTADA. DESCABIMENTO DE APLICACAO DO
ART. 1.013, § 3°, INC. Il, DO NCPC. IMPRESCINDIVEL A REALIZACAO DE
PERICIA. SENTENCA ANULADA. RECURSO PROVIDO.

Fundo de investimento e participagdes. Administrador.

Responsabilidade civil. Alegacao dos autores de ma administracdo e ma
liguidagdo do fundo, sem satisfagdo das obrigacdes. Fundo que teria sido
liguidado pelo réu sem que a obrigacao assumida perante os autores tivesse
sido cumprida. Responsabilidade civil do administrador, liquidante, a quem
caberia levantar o ativo para pagamento do passivo e depois, dividir o saldo
entre os cotistas. Legitimidade passiva. Reconhecimento.

Pericia. Descabimento do art. 1.013, 8 3°, inc., I, do NCPC. Imprescindivel a
realizacdo de pericia para apuracao dos fatos narrados na inicial e negados
pelo réu. Anulacao da sentenca.

Intimacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios e da Bolsa de Valores de S&o
Paulo BMF&Bovespa, para que ingressem nos autos, querendo, como
amicus curiae. Previsdo no NCPC.

Sentenga anulada. Recurso provido.

Embargos de declaragao: opostos pela recorrente, foram rejeitados

pelo Tribunal de origem.

Recurso especial: alega a violagdo dos arts. 3°, §1°, 125, I, 337, X,
8§ 5%e 6°, 485, VII, 489, 8 1°,IVe V, 1.013, caput e § 1°, 1.022, | e I, do CPC/2015,
dos arts. 206, § 3°, V, 663, 668, 675, 682, I, 679, 927, 1.314, 1.315 e 1.319 do
CC/2002, do art. 8°, I, da LINDB, e dos arts. 1°, 4°, 8°, paragrafo unico, e 20 da Lei
9.307/1996.

Admissibilidade: o recurso ndo foi admitido na origem e, apos a
interposicao de agravo interno, determinou-se sua reautuacao para melhor exame

desta Corte Superior (e-STJ fls. 3097-3098).



Julgamento: na sessdo de 10/09/2019, ap0s as sustentacdes orais, 0
relator, i. Min. Villas B6as Cueva, negou provimento ao recurso especial. Em

seguida, solicitei vistas para melhor analisar a matéria.

E O RELATORIO.

De inicio, manifesto minha concordancia com o i. relator, que realizou
aprofundado e cuidadoso estudo acerca da atuacdo dos fundos de investimento,
guanto as discussdes relativas-a legitimidade passiva da recorrente. Ou seja, da
mesma forma que o i. Ministro relator neste ponto, entendo que a recorrente

pode, sim, figurar no polo passivo da demanda ajuizada pelos recorridos.

Por outro lado, em suas razbes recursais, a recorrente alegou a
necessidade de observancia de clausula compromissoria supostamente celebrada
pelos recorridos. Esse foi o motivo do pedido de vistas, dada a longa tradicdo desta
Corte Superior em respeitar e promover o instituto da arbitragem, bem como a

obediéncia ao principio da competéncia-competéncia.

Neste ponto, verifica-se inicialmente que o contrato de opc¢édo de
compra foi celebrado entre o FUNDO GENOA, de um lado, e os recorridos, do
outro. Assim, ao contrario do alegado, a clausula compromissoria contida no
referido acordo ndo tem o conddo de afastar do Poder Judiciario o litigio entre
recorrente e recorridos. Isso sequer leva em consideracdo o fato de o mencionado
fundo de investimento ter sido liquidado pela recorrente, pois, mesmo diante
dessa circunstancia, haveria a possibilidade da constituicdo de um processo

arbitral.

Tem-se, na hipotese, que a clausula arbitral ndo possui a capacidade



de negar ao Poder Judiciario a apreciacdo de uma questdo de fato, qual seja, o
implemento de uma condicdo — evento futuro e incerto — que ensejaria aos
recorridos o direito de exercer a opcdo de compra de agbes previamente

pactuada.

Além disso, a instauracdo de um processo arbitral ndo seria capaz de
abranger também a recorrente, visto que nao foi parte do acordo que continha a

clausula compromissoria.

Forte nessas razdes, com o0s fundamentos adicionals acima,

acompanho oi. Ministro relator para negar provimento ao recurso especial.
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