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Introdugéo

O investidor-anjo é um importante agente econdmico no ambiente empresarial contemporaneo. Trata-se de um investimento que goza de protegdo
especial em razéo dos riscos e dos beneficios direcionados ao fomento de pequenos negdcios, e que foi recentemente regulamentado pela Lei Complementar n°.
155/2016.

Assim, o presente trabalho tem por objetivo analisar a figura do investidor-anjo no Direito brasileiro, bem como busca relacioné-la com as duas
espécies da teoria da desconsideragdo da personaidade juridica, quais sgjam, a desconsideracédo direta e a desconsideragdo inversa (sGo modalidades
diferentes). Justifica-se a presente andlise, uma vez que a figura do investidor-anjo € uma forma de facilitar os meios negociais existentes nas microempresas e
empresas de pequeno porte facilitando o empreendedorismo e materializando o principio dalivreiniciativa

Material e métodos

Para a elaboracdo do presente trabalho, foi realizada pesquisa bibliogréfica, buscando amparo nas disposicBes legais sobre o tema e na doutrina
empresarial. Utilizou-se o método de abordagem dedutivo, pois partiu-se de uma andlise geral — a figura do investidor-anjo no Direito brasileiro — para abarcar
discussdes mais especificas sobre o tema, em especial, a sua relacdo com a teoria da desconsideragdo da personalidade juridica. J& o método de procedimento
foi 0 monogréfico, tendo em vista se tratar de um tema e seu desmembramento, a partir dos critérios metodol égicos.

Resultados e discussdo

A. Afigurado investidor-anjo

O termo investidor é definido pelo dicionério online Michaeles (2018), como sendo “aguele que investe capital em aces, propriedades etc., com o
objetivo de obter lucro.”. Percebe-se, assim, que o investidor é o individuo que possui capital para aplicar em alguma atividade com o objetivo Unico de obter
lucro, gerando, por consequéncia, o fomento daguela determinada atividade. Esse investimento é aplicével tanto a grandes empresas, como a empresas menores
e as chamadas startups, ou seja, empresas de pequeno porte gque apresentam projetos aparentemente promissores e que necessitam de investimentos de baixo
custo.

Com o objetivo de facilitar a realizacio desses investimentos, a Lei Complementar n° 155/2016 alterou a Lei Complementar n® 123/2006, criando a

figura do investidor-anjo ao adicionar o art. 61-A no capitulo X, denominado “ Do estimulo ao crédito e a capitalizagdo”.

O caput do art. 61-A descreve que as sociedades enquadradas como microempresas ou empresas de pequeno porte poderd se admitir o aporte de
capital, informando ainda que este aporte n&o integrard o capital social daguela empresa. E justamente este investimento definido como “aporte de capital” que
é 0 objeto do investidor-anjo. Assim, o investidor-anjo pode ser definido como a pessoa fisica ou juridica que, mediante contrato de participagéo ndo superior a
sete anos, realiza aporte de capital em uma microempresa ou empresa de pequeno porte, remunerando-se em até 50% dos lucros da empresainvestida.

A Le buscou facilitar, assim, o fomento a todas as atividades desenvolvidas por empresas enquadradas como microempresas e empresas de pequeno
porte, haja vista que no 84° inc. | do art. 61-A, descreve que o investidor-anjo — denominagdo acolhida pela propria Lei no art. 61-A, §2° — ndo sera
considerado sdcio. Isso porque a qualidade de socio de uma empresa acarreta muitos deveres, tais como dever de lealdade, cooperacgo reciproca, dever de
integracéo do capital social, dentre outros, como descreve Tomazette (2016), o que em diversos casos néo é interessante ao investidor, que ndo desgja ter
geréncia ou administracdo na empresa, mas visa tdo somente o lucro.

O acordo realizado entre o investidor-anjo e a empresa deverd ser feito por meio de contrato de participag&o. Este contrato devera obedecer a alguns
limites impostos pela Lei Complementar 123/2006. Inicialmente, deverdo constar no contrato as finalidades de fomento a inovagéo e investimentos produtivos
deverdo constar no referido contrato. Além disso, esse contrato deverd limitar a participacéo do investidor-anjo em até 50% dos lucros daguela empresa. Por
fim, deve estabelecer que o prazo minimo de resgate do investimento € de dois anos, como forma de garantir a estabilidade financeira na atividade investida, e
0 prazo méximo de participagéo nos lucros seré de cinco anos.
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O desatendimento a essas formalidades previstas na Lei Complementar 123/2006, podera ensejar o reconhecimento do investidor-anjo como socio de
fato. Além disso, podera ser reconhecido como sicio de fato caso comece a realizar atos privativos dos socios, como atos de geréncia, administragdo e
participagdo nas votacdes da empresa. Contudo, se desgjar, ao final do prazo do contrato de participacéo, o investidor-anjo podera se tornar socio daquela
empresa, mantendo o seu investimento.

Lembre-se, ainda, que o contrato de participagdo, caracteristico do investidor-anjo, embora semelhante, é diferente do contrato de mutuo, uma vez
que o objetivo deste é lucrar com 0s juros moratérios e compensatérios, enquanto que no contrato de participacéo, além do objetivo de fomento & atividade, a
remuneracdo do investidor-anjo se dara diretamente com a participagdo nos lucros da empresa investida, sendo, portanto, um contrato aleatério, do qual a
contraprestacéo variard conforme os lucros sejam altos ou baixos.

Por fim, deve-se ter em consideracdo que o investimento decorrente do contrato de participagdo n&o integrard, para fins de enquadramento como
microempresa ou empresa de pequeno porte, os lucros, sendo considerado apenas como um crédito especial, embora seja tributado, nos termos previstos pelo
810 do art. 61-A, regulamentado pela Instru¢do Normativa da Receita Federal n° 1719/2017.

B. A teoria da desconsideracéo da personalidade juridica

Iniciada com a constituicdo da sociedade que atenda aos requisitos de vontade humana criadora, finalidade especifica, conjunto de bens ou pessoas e
presenca de instrumento constitutivo com o respectivo registro, a personalidade juridica reflete a criagdo de um ente auténomo com direitos e obrigacoes
préprias, que ndo se confunde com a pessoa de seus membros, os quais, apos investir uma parcela de seus patrimonios, assumem riscos limitados de prejuizo.
(TOMAZETTE, 2016).

Assim, a personalidade juridica € um dos bens mais importantes do direito empresarial, uma vez que realiza a separagdo patrimonial da empresa e de
seus membros, garantindo seguranca juridica para que estes possam atuar no mercado sem receio. Em verdade, a personalidade juridica garante maior
eficiéncia ao principio dalivre iniciativa, na medida em que permite a atuagdo segura do empresario no mercado.

A teoria da desconsideragdo da personalidade juridica, expressamente adotada pela legislacdo brasileira, em especial no art. 50 da Lei Federal
10.406/2002 (Cédigo Civil), prega que em havendo uso indevido da protecéo patrimonial garantida as pessoas juridicas, como no caso de desvio da fungéo ou
abuso patrimonial, esta protecéo deixara de ser levada em conta, de forma que as obrigacdes da sociedade poder&o atingir também o patrimdnio de seus socios.
Tomazzete, 2016, p. 247-248, descreve que “Desvirtuada a utilizagdo da pessoa juridica, nada mais eficaz do que retirar os privilégios que alei assegura, isto €,
descartar a autonomia patrimonial no caso concreto, esquecer a separacdo entre sociedade e socio, 0 que leva a estender os efeitos das obrigacdes da sociedade
aestes. Assim, os socios fiam inibidos de praticar atos que desvirtuem a fungéo da pessoa juridica, pois caso o fagam néo estardo sob 0 amparo da autonomia
patrimonial”.

A teoria da desconsideracéo da personalidade juridica divide-se em teoria maior, que prega que para a desconsideracdo néo basta que a sociedade
esteja devendo, mas devem estar preenchidos outros requisitos, tais como abuso patrimonia ou desvio de fungao, e teoria menor, que diz que basta que haja o
patrimdnio da sociedade ndo seja suficiente para arcar com suas obrigagdes para que a personalidade juridica seja desconsiderada. No Brasil, a teoriamaior é a
regra, sendo a teoria menor aplicada somente a relagdes ambientais e consumeristas, nos termos da decisdo no REsp 279273, proferido pela terceira turma do
STJ.

A desconsideracdo da personalidade juridica analisada trata-se da desconsideracéo direta, ou seja, aquela em que o socio responde pelas obrigacoes
da sociedade. Contudo, a Lei Federal 13.105/2015 (Codigo de Processo Civil), consolidou, em seu art. 133, §2° a chamada desconsideragéo inversa da
personalidade juridica, ou seja, aquela em que a sociedade podera responder com o seu patrimdnio pelas obrigacdes do scio, desde que este tenha se utilizado
da sociedade como forma de blindagem patrimonial.

C. A (in)aplicabilidade da desconsiderag&o da personalidade juridica ao investidor-anjo

Como se viu, a desconsideraggo da personalidade juridica € algo extremamente prejudicial a0s membros de uma sociedade. Expds-se também, que
para efeitos da Lei Complementar n°. 123/2006, o investidor-anjo ndo sera considerado socio, desde que ndo pratique atos privativos destes. Assim, o 84°, inc.
I do art. 61-A da supracitada Lei Complementar, traz algo que chega a soar como 6bvio, afirmando que o investidor-anjo ndo respondera pelas dividas da
empresa, ndo se aplicando aele o art. 50 da Lei 10.406/2002, referente a desconsideracéo da personalidade juridica.

Isso porque, como foi exposto no primeiro subtopico deste capitulo, o investidor-anjo ndo € membro da sociedade investida, mas tdo somente um fomentador
daquela atividade. Admitir que a desconsideracéo da personalidade juridica atingisse o patriménio do investidor-anjo seria como permitir que atingisse o
patrimdnio do banco que empresta dinheiro a sociedade.

O cerne do questionamento, contudo, esta ligado a desconsideragéo inversa da personalidade juridica para o investidor-anjo. Inicialmente porque a
técnica legidativa utilizada no art. 61-A, 84° inc Il daLei Complementar 123/2006 néo € boa, j& que se limita aindicar apenas um dispositivo do Cédigo Civil
gue n&o se aplica ao investidor-anjo, logo, o fato de a desconsideracdo da personalidade juridica estar prevista em outros textos legais pode suscitar dividas em
sua aplicagdo, como no caso da teoria menor, em relagBes consumeristas e ambientais e da desconsideracdo inversa, prevista no Cédigo de Processo Civil. A
melhor técnica seria que a Lei vedasse a aplicagdo do instituto ao investidor-anjo e ndo do art. 50 do Cédigo Civil.
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Além disso, a desconsideracgo inversa da personalidade juridica tem fundamento diverso da desconsideracgo direta. Refere-se aguela a tentativa de
blindagem patrimonial por parte do sécio, ou seja, aquele que transfere seu patriménio para a sociedade, a fim de que néo responda pelas obrigagdes pessoais.
A dlvida que resta, entdo, é caso alguém realize um investimento, por meio do procedimento previsto para o investidor-anjo, com a finalidade de se livrar de
um patrimoénio que responderia por obrigagdes pessoais, € possivel haver a desconsideracéo indireta da personalidade juridica e fazer com que a sociedade
responda por obrigagdes do investidor-anjo?

O posicionamento deste trabaho é de que ndo. Por varios motivos. Inicialmente, porque com foi exposto, o investidor-anjo ndo participa da
sociedade, ele ndo é membro. Assim, frustrada estaria a seguranca juridica e as finalidades de fomento a inovagéo e ao investimento caso a sociedade, que
necessita de investimento, fosse obrigada a responder por obrigactes de um investidor.

Outra quest&o é a de que sendo possivel realizar penhora de participacdes societérias de sdcios para suprir 0 seu passivo, por analogia, também serd
possivel penhorar as participacdes nos lucros que o investidor-anjo possua em uma sociedade, sendo mais eficiente e menos prejudicial a atividade empresarial
do que uma desconsideragdo inversa. Também porque, no caso da utilizacdo do investimento como forma de blindagem patrimonial, havera um negécio
juridica fraudulento, que deve ser anulado por meio de agdo pauliana, e ndo por meio de uma desconsideragéo da personalidade juridica. Em verdade, estes dois
Ultimos argumentos servem como criticas a propria desconsideracdo inversa como um todo e ndo somente quanto a sua aplicacdo ao investidor-anjo.

N&o se deve atropelar, ainda, o principio da preservacéo da empresa, de forma que a atividade empresarial deve ser mantida como forma de
articulacéo de toda a sociedade e a admissdo de uma desconsideragéo inversa seria prejudicial a atividade empresarial.

Consideragdesfinais

Chega-se a conclusdo de que a adogdo do investidor-anjo pela legislagdo brasileira € uma ferramenta importantissima para a facilitagdo do
empreendimento de microempresas e empresas de pequeno porte, criando uma situagao de fomento e atragdo de investimentos para 0 mercado nacional.

A desconsideracdo da personalidade juridica, embora sgja um importante instituto para a satisfacdo das obrigagBes contraidas, deve ser restrita
somente aos membros de uma sociedade e nunca ao investidor-anjo, sendo impertinente a desconsideracéo indireta da personalidade juridica ao investidor-
anjo, tanto por frustrar a finaidade que o instituto possui, quanto pelo fato de existirem outras formas mais eficientes e menos gravosas de tentar se obter
créditos devidos tanto pela sociedade quanto pelo investidor.
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