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RESUMO

O presente artigo traga um paralelo entre a sociedade limitada no Brasil e nos Estados Unidos,
a partir de uma perspectiva regulatéria, com base em estudo comparativo de legislagoes: o
Codigo Civil, no Brasil, e a Lei Revisada Uniforme das Sociedades Limitadas - Revised Uni-
form Limited Liability Company Act (RULLCA), nos Estados Unidos. O escopo do trabalho
é destacar algumas das principais diferengas entre esses sistemas juridicos quando tratam
do mesmo tema. Por fim, espero que este estudo ajude a identificar os prés e os contras do
cendrio regulatério das sociedades limitadas em ambos os paifses, o que pode ser ttil na re-
avaliag¢fo e na alterag¢do de suas leis.

Palavras-chave: Sociedade Limitada (LTDA). Limited Liability Company (LLC). Legisla¢do
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1 OBJETIVO DO ARTIGO E METODO

O objetivo do presente artigo é tracar um paralelo entre a sociedade limitada no Brasil
e nos Estados Unidos, chamada de Limited Liability Company (LLC), a partir de uma 6tica
regulatéria, destacando algumas das principais diferengas na maneira como as leis uniformes
desses paises lidam com a mesma questdo. Como mencionado, o artigo enfoca as sociedades
limitadas, nao abordando sociedades por a¢gdes ou qualquer outro tipo societério.

Esta se¢io explica o método que guiou a pesquisa e o escopo do artigo. A segio 2 ex-
plica o que é uma sociedade limitada e algumas diferencas fundamentais entre os sistemas
juridicos brasileiro e estadunidense. A se¢fo 3 traz um breve histérico da introdugio e do
desenvolvimento da legislacio sobre sociedades limitadas em ambos os paises. A se¢do 4 é o
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ntcleo do artigo e analisa as diferencas entre as legislagdes mencionadas no que diz respei-
to: a) A constitui¢do; b) A administra¢@o e ao controle; c) aos direitos e as obrigacdes; d) a
transferéncia de participagoes societarias; e €) a dissolucio parcial e total. O artigo conclui
que, apesar de o Brasil possuir maior tradi¢io com as sociedades limitadas, os Estados Unidos
alcangaram notério desenvolvimento nesse tema, nas tltimas décadas, inclusive superando as
leis brasileiras em algumas das mais importantes questoes. Atualmente, a sociedade limitada
é um dos principais tipos societarios nos dois paises e tende a continuar sendo.

Em um futuro muito préximo (mais precisamente, no dia 10 de janeiro de 2019), o Brasil
celebrard o centendrio da adogio das sociedades limitadas pelo ordenamento juridico patrio.
Além disso, 2017 marcou o vigésimo aniversério do paradigmético evento que fomentou o
crescimento massivo das LLCs nos EUA, a chamada reforma tributaria “check-the-box”, de 1997.
Destarte, ¢ um momento especial para a realizagio de um estudo comparativo que pode ser
Gtil para ambos os ordenamentos, quando forem reavaliar sua regulagio sobre o tema. Em
sintonia com esse propdsito, o artigo foi cuidadoso ao contextualizar as vérias questoes de
uma maneira que facam sentido n@o apenas para os leitores ja familiarizados com ambos os
ordenamentos juridicos, mas também para qualquer interessado no assunto, ainda que em
outros paises. A intengfo é tornar a discussio ttil para um pablico mais amplo.

Seguindo um critério metodolégico, ao longo do texto o padrdo é mencionar primeiro
as leis brasileiras para depois passar as estadunidenses, tracando um paralelo entre elas.
Sempre mencionando os nomes das instituicoes estadunidenses em itélico. Isso porque o
Brasil legislou sobre a sociedade limitada décadas antes dos EUA. Ademais, por essa mesma
razo, o crescimento e o desenvolvimento desse tipo societirio ocorreram primeiro no Brasil.
Portanto, o artigo segue a ordem cronoldgica dos fatos. Isso ndo significa, por ébvio, que
um sistema juridico seja “melhor” ou “mais eficiente” do que o outro, tendo em vista que
cada um deles tem suas proprias vantagens e falhas. Diante disso, esta foi apenas a escolha
metodoldgica feita para garantir coeréncia e uniformidade ao longo do texto.

Assim sendo, o escopo deste artigo ndo é avaliar quais previsoes legais funcionam me-
lhor em uma perspectiva juridica ou econdmica, mas apenas delinear algumas das principais
diferengas na forma como os dois paises lidam com a mesma questao.

Outro critério é a abordagem de vérios temas baseada apenas na legislagao uniforme
destes paises acerca de sociedades limitadas: no Brasil, o Cédigo Civil (de 2002); ja os
Estados Unidos possuem duas leis uniformes? sobre sociedades limitadas: A Lei Uniforme
de Sociedades Limitadas (The Uniform Limited Liability Company Act — ULLCA), de 1996,
e a Lei Uniforme Revisada de Sociedades Limitadas (The Revised Uniform Limited Liability
Company Act - RULLCA), de 2006, alterada por tltimo em 2013. O presente artigo enfoca
a lei norte-americana mais recente, a RULLCA. Segundo essa opg¢ao, a jurisprudéncia e
as vérias legislagoes estaduais dos EUA ndo sdo mencionadas. O motivo disso é que, no
Brasil, uma tnica lei vem regendo as LTDAs em todo o territério nacional, por quase um
século. Nos Estados Unidos, por outro lado, esse tipo societdrio é mais recente. Sendo
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assim, diferentemente de outros tipos de associa¢@o para a consecug¢do de negdcios, como
as partnerships’ e as companhias, ainda ndo h4 uniformidade legislativa sobre o tema em
Ambito estadual. O mesmo se diga em relagio as decisoes judiciais. Nesse contexto, basear
toda a pesquisa em uma legislacdo estadual especifica dos EUA ou nas decisoes do respec-
tivo tribunal faria com que o artigo fosse perfeitamente adaptado aquele estado-membro,
porém menos interessante ou, até mesmo, desnecessario para os varios outros estados-
-membros.* O foco na RULLCA supera esse problema porque se espera que ela se torne
o modelo nacional para a harmoniza¢io’ das vérias legislagoes estaduais. Desse modo, ela
prové um pardmetro melhor para a comparagio com a lei brasileira, porque ambas atuam
em Ambito nacional.

Alias, até 2016, apenas 19 dos 50 estados-membros dos Estados Unidos haviam ado-
tado a ULLCA ou a RULLCA.® Contudo, a tendéncia é que esse cen4rio mude no futuro, a
medida que as LLCs continuem crescendo e se espalhando pelo pafs como um dos mais im-
portantes tipos societarios. O mesmo ocorreu no passado com as leis uniformes que tratavam
das partnerships (agora adotadas em todos os estados-membros, com excec¢do de Louisiana)
e com Vérios outros tipos societarios.’

Em uma segunda fase, foi necessario delimitar ainda mais o escopo deste artigo. Com
efeito, o Codigo Civil brasileiro e a RULLCA sao muito extensos e complexos, com centenas
de disposi¢oes em cada um. Entao, por ndo ser recomendavel (ou até possivel) abordar todas
essas previsoes legais em um tnico artigo, este trabalho contempla apenas algumas questoes
principais, destacando as diferencas legislativas entre o Brasil e os EUA.

2 DIFERENCAS FUNDAMENTAIS ENTRE OS SISTEMAS JURIDICOS BRA-
SILEIRO E ESTADUNIDENSE

N3o seria correto apresentar uma pesquisa comparativa sem antes apontar as diferen-
cas fundamentais entre os sistemas juridicos analisados. Essas discrepancias remontam aos
distintos tipos de federacdo adotados em cada um dos paises. Como ja observado por um
autor: “é impossivel entender o sistema juridico dos Estados Unidos sem antes entender a
sua estrutura de governo.” (BURNHAM, 2006, p. 1). Na realidade, isso se aplica a todos
os paises.

No Brasil, o poder e a riqueza sdo extremamente concentrados na esfera federal (a
Unizo).* A Constituigdo Federal claramente confere competéncia privativa a2 Unifo para
legislar sobre Direito Comercial.” Destarte, o Brasil possui uma lei (o Codigo Civil) que re-
gula as sociedades limitadas em todo o paifs. Nessa matéria, nao sdo admitidas derrogacoes
por lei estadual.!® Consequentemente, cada pessoa juridica pode operar no pais inteiro, ndo
se aplicando o procedimento de qualifica¢do do direito estadunidense (qualify for carrying on
business outside the primary state of incorporation). A qualificagdo complementar apenas € exigida
de sociedades estrangeiras.!!

Nos Estados Unidos, por outro lado, os estados federados tém muito poder (ESTADOS
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UNIDOS DA AMERICA, 1789). Posto isso, cada estado pode editar suas préprias normas
juridicas regulando o funcionamento das sociedades nos limites de seu territério. Cada estado
federado tem, entfo, a sua prépria lei de LLCs.!? De acordo com essa premissa, para exercer
atividade econdmica regularmente, fora do estado em que se situa a sede da pessoa juridica,
é necessério o procedimento de qualificacio. Esse procedimento consiste em preencher
um formuldrio e registra-lo perante a autoridade competente!” de cada estado-membro em
que a sociedade limitada deseja atuar. Diferentemente do que ocorre no Brasil, “sociedades
estrangeiras” (foreign companies) nos EUA nio sdo apenas as constituidas fora do pafs, mas
também aquelas constituidas dentro dos Estados Unidos, porém em outro estado-membro.'

Talvez a maior diferenca entre os paises seja o fato de que, no Brasil, a legislagdo criou
uma distingfo artificial entre sociedade empresaria e, por exclusio, os outros tipos de atividade
econdmica, chamados de sociedades simples (BRASIL, 2002)." Essa classificagfo ¢ artificial,
uma vez que ambas desenvolvem atividade econdmica. Na pratica, as diferengas sdo o 6rgao
de registro, bem como a recuperacio judicial e a faléncia. Em praticamente todo o restante,
elas operam da mesma maneira. A tributagio também costuma ser semelhante. A referida
classificago é tao artificial que tanto a sociedade simples quanto a empreséria podem adotar
o tipo de sociedade limitada (art. 983) (BRASIL, 2002), inclusive, salvo algumas profissoes
regulamentadas, como a advocacia, na prética, as demais sociedades simples adotam o tipo
de sociedade limitada. Por causa dessa diferenciac¢do, todas as pessoas juridicas no Brasil
precisam ter objeto social fixo e delimitado, devendo registrar imediatamente perante o 6rgao
competente qualquer alteragcdo no objeto. Nos Estados Unidos, simplesmente nio existe
essa distingao. Consequentemente, a sociedade limitada pode ser constituida para exercer
“qualquer atividade licita” (any lawful purpose).

Para finalizar essa breve introdugéo, vale mencionar que, no Brasil, todos os tipos
societdrios precisam exercer atividade econdmica, pois a prépria defini¢do de sociedade
constante do Codigo Civil prevé essa pratica como elemento do conceito de sociedade (art.
981) (BRASIL, 2002). Para atividades nao econdmicas, as op¢oes sdo outras espécies de
pessoa juridica, como as associa¢des (art. 53) ou fundagoes (art. 62) (BRASIL, 2002).

Enquanto isso, nos Estados Unidos, as varias espécies de sociedade (incorporated and
unincorporated businesses) podem exercer atividade econdmica ou nio econdmica (THE
UNITED STATES OF AMERICA, 2017). Inclusive, uma mesma pessoa juridica pode
mesclar ambos os propdsitos, como na “Sociedade Limitada de Baixo Lucro” (Low Profit
LLC), ou, simplesmente, L3C.!® A estrutura e o Direito aplicdvel a uma L3C sdo pratica-
mente os mesmos de uma sociedade limitada tradicional (LLC). Normalmente, a legislacido
sobre L3C ¢ apenas um acréscimo s leis estaduais sobre sociedades limitadas, para incluir
certas previsoes especificas, tendo como principal diferenga a prioridade que a L3C deve
atribuir aos objetivos que sejam socialmente benéficos. Evidentemente, o lucro é bem-vindo,
mas constitui objetivo secundario ao invés da principal razio para criar a pessoa juridica.
Esse tipo de sociedade atua como intermedidrio no levantamento de recursos para causas
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sociais. Esses recursos costumam vir principalmente de fundagoes privadas, por meio de
Investimentos Relacionados a Programas (Program Related Investments — PRI), que se trata de
investimentos de cunho religioso, educacional ou de caridade, tributariamente dedutiveis
e feitos por fundagoes.

O problema ¢ a falta de clareza das situagoes em que uma L3C estaria apta a receber
PRIs. Essa incerteza estd comprometendo o modelo e conduzindo a subutilizagio das L3C
(BREWER, 2013), pois se trata de um tema bastante controverso na literatura juridica esta-
dunidense. Isso é comprovado nos estudos de alguns autores, tendo em vista que, enquanto
uns afirmam que a L3C ¢ “desnecesséria e insensata” (unnecessary and unwise) (KLEINBER-
GER, 2010, p. 881), outros destacam justamente o oposto: a importancia e a necessidade de
aprimoramentos (WALKER, 2012). Certos autores ddo um passo adiante de tais argumentos
e sugerem que a agéncia estadunidense equivalente a Receita Federal do Brasil, Internal Re-
venue Service (IRS), reconheca a sociedade limitada sem propésito lucrativo (nonprofit LLC)
como novo tipo societério, com tributagdo propria (SMITH, 2015, p. 1697).

3 BREVE HISTORICO LEGISLATIVO DAS SOCIEDADES LIMITADAS NO
BRASIL E NOS ESTADOS UNIDOS

A sociedade limitada é um tipo societdrio que propicia tanto a limitacdo da respon-
sabilidade de todos os sécios (independentemente de serem ou niao administradores e/ou
controladores da pessoa juridica) quanto maior flexibilidade contratual do que nas sociedades
andnimas. Além disso, nos EUA, é propiciado tratamento tributério bem mais favoravel ao
sécio do que nas sociedades andnimas.!” A literatura juridica estadunidense a classifica como
uma “criagio contratual” (creature of contract), ao invés de “cria¢do do legislador estadual”

(statutory creation) (RIBSTEIN; KEATINGE, 2016). Em suma:

A sociedade limitada (‘LLC’) é uma estrutura de negdcios diversa da sociedade
anOnima que propicia a seus titulares, chamados de ‘sécios’, algumas vantagens:
(1) responsabilidade limitada em relagdo as obrigagoes contraidas pela sociedade,
mesmo quando o s6cio é controlador; (2) vantagens tributarias (pass-through
tax treatment); e (3) enorme liberdade contratual para estruturar os aspectos

internos do empreendimento (HAMILTON; MACEY; MOLL, 2014, p. 1199).18

Suas caracteristicas centrais sdo basicamente as mesmas no Brasil, nos EUA e no mundo
todo. Claro que alguns tépicos sdo controversos, como os limites da flexibilidade contratual,
especialmente quando utilizada para afastar a incidéncia de obrigagdes, pratica comum no
estado de Delaware.!” Todavia, enfatizar essas controvérsias nao é objeto deste artigo.

Com efeito, a Alemanha foi o primeiro pafs a criar a sociedade limitada, em 20 de abril
de 1892 (Gesellschaft mit beschrinkter Haftung). O governo alemio planejava criar um tipo
societério que combinasse a limita¢io de responsabilidade dos sécios, tipica das sociedades
anOnimas, com maior flexibilidade contratual. Estudos conduzidos a4 época demonstraram
que essa estrutura fomentaria o desenvolvimento de pequenas e médias empresas. O segundo
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pais a adota-la foi Portugal, em 11 de abril de 1901 (Sociedade por Quotas, de Responsabilidade
Limitada). A partir de entfo ela comegou a se espalhar pelo mundo, sempre conservando
suas caracteristicas fundamentais.?

Ap6s declarar sua independéncia de Portugal, o Brasil promulgou o Cédigo Comercial
de 1850, com fortes influéncias do Codigo Comercial Francés, de 1807. O Cédigo Comer-
cial Brasileiro lidava principalmente com sociedades andnimas e empresarios individuais,
por serem as estruturas negociais mais comuns a época. Nao havia, nesse Codigo, qualquer
previsdo sobre sociedades limitadas (FERREIRA, 1960). Décadas depois, o Decreto Federal
n® 3.708 introduziu o instituto no ordenamento brasileiro, em 10 de janeiro de 1919, com
o nome de sociedade por quotas, de responsabilidade limitada. Esse decreto foi um dos textos
mais duradouros do direito societério brasileiro, perdurando por mais de oito décadas, até
meados de janeiro de 2003, sem sofrer qualquer altera¢do. Suas principais caracteristicas
eram a concisdo (apenas 19 artigos), simplicidade (previsdes muito claras) e flexibilidade
(primazia da liberdade de contratar). A literatura juridica e a jurisprudéncia paulatinamente
preencheram suas lacunas (BORGES, 1959), e foi neste contexto que a sociedade limitada
se tornou o tipo societério mais utilizado no Brasil.

Contudo, esse cendrio passou por mudancas drasticas em 2003, quando entrou em vi-
gor o Codigo Civil Brasileiro, promulgado em 10 de janeiro de 2002 (com um ano de vacatio
legis). Essa lei implantou um modelo totalmente diferente para as sociedades limitadas, com
vérias regras cogentes que restringiram a liberdade de contratar e passaram a exigir com-
plexas estruturas administrativas, além de prever confusas regras a respeito de quéruns de
deliberagio e outros temas, e, como ja era de esperar, a literatura juridica criticou fortemente
as mudangas (PARENTONI; MIRANDA, 2016; DINIZ, 2012). A despeito dessas falhas,
o Codigo Civil Brasileiro ndo comprometeu o instituto da sociedade limitada, que continua
sendo um dos principais tipos societarios do pafs.

Resumindo, o Brasil teve apenas duas leis federais regulando as sociedades limitadas
em quase cem anos: o Decreto n® 3.708 de 1919 e o Cédigo Civil de 2002, com as diferengas
preliminarmente j4 apontadas.

Vale ressaltar que ha dois projetos de novo Cédigo Comercial Brasileiro tramitando
paralelamente, desde 2013. Qualquer um deles, se promulgado, tratara das sociedades limi-
tadas, revogando essa parte do Cédigo Civil. Um dos projetos estd no Senado, enquanto o
outro se encontra na Camara dos Deputados (BRASIL, 2011, 2013). A menos que ocorra
uma mudanga dréstica no cenério politico brasileiro, é pouco provdvel que qualquer um deles
seja aprovado em um futuro préximo.

Nos Estados Unidos, diversamente, durante muitas décadas, houve apenas as sociedades
andnimas de um lado e as general partnerships (normalmente chamadas apenas de partnerships)
do outro (KEATINGE, 1992). A primeira é personificada (incorporated business), enquanto
a tltima é despersonificada (unincorporated business). Entre esses dois extremos, havia ape-
nas a Limited Partnership (LP), muito menos utilizada. No entanto, a partir da década de 90,
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surgiram novos tipos societérios:*! Limited Liability Partnership (LLP), Limited Liability Limited
Partnership (LLLP) e a Limited Liability Company (LLC). Esta tdltima é a que nos interessa,
sendo equivalente a sociedade limitada brasileira e considerada a mais bem-sucedida entre
0S NOVOS tipos societarios.*

O lobby de mercado desempenhou papel fundamental na introdu¢do desse modelo
societario nos Estados Unidos. Desde os anos 60, as principais sociedades andnimas norte-
-americanas controlavam sociedades em outros paises, valendo-se da estrutura das sociedades
limitadas. No entanto, elas ndo podiam fazer o mesmo no mercado interno, porque a socie-
dade limitada nfo existia nos EUA. A Hamilton Brothers Oil era uma dessas companhias
controladoras e decidiu persuadir os legisladores estaduais a promulgar uma lei com a criagéo
do tipo societario semelhante nos Estados Unidos. A primeira tentativa ocorreu no estado do
Alasca, em 1976, e, surpreendentemente, falhou (HAMILL, 1998). Na segunda tentativa, a
Hamilton Brothers Oil foi a0 Wyoming, mas dessa vez, obteve éxito, e a lei foi promulgada
em 4 de marco de 1977, nos exatos termos propostos pela companhia.?

Depois disso, a parte tributdria se tornou critica. Nos Estados Unidos, a distribuig¢ao
de dividendos em sociedade andnima é tributada tanto da sociedade que os pagou quanto
de cada acionista beneficiado (double-taxation).?* Diferentemente, os s6cios de uma partner-
ship pagam tributos federais sobre o lucro societério apenas no ambito individual dos sécios
(pass-through), e, na maioria dos casos, a tributagio da partnership é mais favoravel aos sécios.
Inicialmente, a IRS aplicava um teste, caso a caso, para definir como a LLC deveria ser
tributada, entretanto a incerteza desse método bloqueou o desenvolvimento do novo tipo
societério.” Essa situagio perdurou até 1997, quando a IRS resolveu o problema ao deter-
minar que a LLC teria, em regra, 0 mesmo tratamento tributirio da partnership, a ndo ser
que ela expressamente optasse por ser tratada como uma sociedade andnima, o que deveria
ser firmado com a marcagdo de um “X” no campo especifico do formulério (“check-the-box™).
Com a questio tributdria superada, vérios estados-membros promulgaram suas préprias leis
sobre LLC e o novo tipo societéario deslanchou.

Para evitar problemas relacionados a diversidade de leis estaduais, 0 Subcomité Especial
de LLCs da American Bar Association (equivalente 8 OAB nos EUA) elaborou o projeto de uma
lei uniforme sobre LLC, publicado em novembro de 1992. No entanto, os estados-membros
ja estavam com tramites avangados para publicar leis consagrando esse novo tipo societério.
Assim, muitas leis estaduais foram promulgadas antes do projeto de lei uniforme,?® conse-
quentemente, a primeira gera¢do de leis estaduais foi bastante diversificada em suas previsoes.

Novamente, a Comissdo de Legislagio Uniforme (Uniform Law Commission) interviu e
promulgou, em 1996, a primeira lei uniforme sobre LLC, conhecida como ULLCA. O problema
foi que apenas alguns estados-membros alteraram sua legisla¢do interna em conformidade
com a ULLCA. Em nova tentativa de garantir a uniformidade entre as leis estaduais, a Co-
missio de Legislagdo Uniforme publicou, em 2006, a Lei Revisada Uniforme das Sociedades
Limitadas, Revised Uniform Limited Liability Company Act (RULLCA), alterada por tltimo em
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2013. O resultado foi que um nimero ainda menor de estados adotou a RULLCA. Isso se
deu porque, em parte, alguns dos principais especialistas no tema apontaram varios problemas
e contradi¢oes em seu texto.*’

Por causa desse processo histdrico, a LLC ainda é o tipo societdrio com menor
uniformidade nos EUA, o que ndo significa que ela ndo seja importante. Certamente
ela é muito importante, tanto que todos os estados-membros possuem lei sobre LLC
atualmente.’® Na verdade, trata-se de um dos tipos societdrios mais populares (senio
o mais popular), tanto no Brasil quanto nos EUA, de acordo com algumas estatisticas.
No Brasil, as sociedades limitadas representam aproximadamente 72% das sociedades
registradas? e compreendem tanto as grandes empresas (como holdings) quanto as mé-
dias e pequenas empresas, inclusive startups, em praticamente todos os mercados, regu-
lados ou ndo. Nos Estados Unidos, as LLCs ja representam mais de um ter¢o de todas
as empresas registradas (GOMTSIAN, 2015, p. 207), além de serem o tipo societério
dominante entre as de menor porte (KLEIN; COFFEE; PARTNOY JUNIOR, 2010, p.
51). Esse ntimero é extraordinério, tendo em vista que a LLC é um dos tipos societarios
mais recentes naquele pafs, e, assim como no Brasil, ela se espalha por varios setores de
mercado e empresas de diferentes portes. O impacto das LLCs na economia estadunidense
é tdo forte que a revista The Economist cunhou um novo termo para isso: “distorporation”
(GOMTSIAN, 2015, p. 208-209).

Apesar das semelhangas, também ha profundas diferencas regulatérias entre os
dois paises. Os proximos topicos irdo destacar algumas delas.

4 ALGUMAS DAS PRINCIPAIS DIFERENCAS ENTRE AS LEGISLACOES BRA-
SILEIRA E ESTADUNIDENSE SOBRE SOCIEDADES LIMITADAS

Como mencionado na se¢io “Objetivo do Artigo e Método”, o propdsito desta pesquisa
ndo é cobrir todas as diferengas entre a legislagdo uniforme sobre LLC nos Estados Unidos e
sobre sociedade limitada no Brasil. Em vez disso, 0 método proposto foi abordar apenas algumas
das principais questdes, atinentes a cinco aspectos chave desse tipo societério: a) Constitui¢io.
b) Administra¢do e Controle. c¢) Direitos e Obrigagoes. d) Transferéncia de Participacdes
Societérias. €) Dissolu¢io Parcial e Total. O escopo, entdo, é propiciar ao leitor uma visdo
panoramica e comparativa dos dois sistemas.

4.1 CONSTITUICAO

O sistema brasileiro exige que os fundadores de uma sociedade limitada arquivem
um documento perante o 6rgio de registro competente® antes que a sociedade comece a
atuar (art. 967) (BRASIL, 2002). O mesmo ocorre nos Estados Unidos, no entanto, daf
em diante, h4 enormes diferencas (Secoes 110 (a) e 201 (d)) (THE UNITED STATES
OF AMERICA, 2017).
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No Brasil, por exemplo, vdrias das cldusulas que regulam as sociedades limitadas pre-
cisam ser publicamente registradas por meio do contrato social, por isso esse contrato deve
necessariamente adotar a forma escrita. O Codigo Civil impoe uma extensa lista de cldusulas
obrigatérias, como as que tratam de: quantidade e identificagio dos s6cios; nome, objeto
e sede da sociedade; contribuicio de cada sécio para o capital social; participagdo de cada
s6cio nos lucros e nas perdas; outros direitos e deveres dos sécios; procedimento adequado
em caso de dissolugio parcial ou total etc. (art. 997) (BRASIL, 2002). Além disso, os sécios
podem inserir no contrato social quaisquer outras clidusulas que acharem convenientes, desde
que licitas. Como se pode perceber, as leis brasileiras impdem nivel extremo de publicidade em
relacfo as previsoes contratuais da sociedade limitada, e qualquer interessado pode requerer
uma cépia deste documento ao registro publico.

Em relagfo as cldusulas facultativas, é possivel inserir previsdes complementares vin-
culantes para um ou mais socios, em contrato privado (nfo registrado), similar ao acordo de
acionistas. Ele denomina-se acordo de cotistas (BULGARELLI, 1995), no entanto a extensio
deste acordo ¢é restrita pelo fato de haver vérias cldusulas obrigatoérias.

Os Estados Unidos adotam sistema completamente diferente, por exemplo, apenas um
niimero minimo de cldusulas precisa ser registrado publicamente, e todo o restante est4 sujeito
a liberdade de contratar, sendo definido em Ambito privado pelos sécios. Sendo assim, ha
dois documentos que regem a LLC nos EUA, o primeiro contém as cldusulas obrigatérias e
deve ser arquivado perante a Secretaria de Estado, trata-se do “Certificado de Organizago”
(Certificate of Organization) ou “Artigos de Organiza¢io” (Articles of Organization) (Se¢oes 102
(1) e 201 (b)) (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017). Esse documento ¢ estru-
turante (skeletal) e contém apenas o minimo de informagées sobre a sociedade, como o nome
da LLC, os seus sécios fundadores (registered agents) e os respectivos enderecos. O segundo
documento, que efetivamente regula o funcionamento da LLC, é o “Acordo Operacional”
(“Operating Agreement”),>! que se trata de um contrato privado dos sécios, nio registrado.
Ele pode ter forma escrita, oral ou até ser implicito.’* Frequentemente, ocorre de os tribunais
estadunidenses decidirem os casos com base nesse documento.

Outra grande diferenca entre as legislagoes brasileira e estadunidense diz respeito a
contribui¢do com servigos para a integralizacio do capital social da limitada. No Brasil, o
legislador nunca permitiu esse tipo de contribui¢do. Além disso, o Decreto Federal n® 3.708
de 1919 proibia tal a¢do, e o Cédigo Civil de 2002 traz previsao semelhante.** Portanto, os
s6cios devem contribuir para a formagio do capital social por outros meios, como a integra-
lizacdo de direitos, bens, imdveis etc. Enquanto, por outro lado, os Estados Unidos permitem
qualquer tipo de contribuicfo, inclusive servicos.’*

Com relagio ao ntimero minimo de sécios para a constitui¢io de uma sociedade limita-
da, o Brasil exige pelo menos dois.>> Em outras palavras, o Brasil proibe a sociedade limitada
unipessoal, entdo a alternativa para o investidor individual é outra espécie de pessoa juridi-
ca, bastante controversa,*® denominada “Empresa Individual de Responsabilidade Limitada
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(EIRELI)”. No entanto, a EIRELI tem requisitos ainda mais rigorosos do que a sociedade
limitada, por exemplo, via de regra, ndo h4 exigéncia legal de capital minimo nas socieda-
des limitadas. Na EIRELI, diferentemente, era necessirio capital minimo de cerca de U$
28.000,00 (vinte e oito mil ddlares) em 2017.°7 Entdo, nos Estados Unidos, é perfeitamente
possivel constituir uma LLC unipessoal (singlemember LLC).?

O qltimo aspecto acerca da constitui¢do de sociedade limitada aqui mencionado diz
respeito a disposi¢do que deve prevalecer em caso de conflito de regras juridicas: (i) as
leis; ou (ii) o contrato celebrado entre os sécios (contrato social ou operating agreement).
No Brasil, as disposi¢oes legais normalmente sdo cogentes (mandatory), que prevalecem
sobre as cldusulas contratuais (menor liberdade contratual, porém maior uniformidade e
previsibilidade) (PRADO et al. 2011). Excepcionalmente, algumas regras legais expressa-
mente afirmam ser subsididrias, a0 empregar expressdes, como “salvo disposicao contratual
diversa” ou algo similar.”

Por outro lado, em alguns estados norte-americanos, como em Delaware, as leis es-
taduais sdo majoritariamente subsididrias.** O raciocinio é justamente o oposto: a nfo ser que
uma regra expressamente se afirme como cogente, o operating agreement pode licitamente
alterar essa regra, segundo a vontade dos sécios da LLC (maior liberdade contratual, porém
menor uniformidade e previsibilidade). O mesmo ocorre ao considerar a RULLCA como
parAmetro de comparagio.*!

4.2 ADMINISTRACAO E CONTROLE

Em ambos os paises, a sociedade limitada pode ser administrada pelos préprios sécios
(membermanaged) ou também por terceiros, ndo sécios (managermanaged). No primeiro modelo,
todos os sécios tém iguais poderes de administragio (cada sécio é também administrador
e pode representar a sociedade para, em nome dela, contrair direitos e obrigacdes perante
terceiros, salvo disposi¢do diversa no contrato social).* Essa estrutura é semelhante a das
partnerships, diferentemente, em uma sociedade limitada administrada por terceiros, apenas
um especifico e delimitado grupo de pessoas - composto por alguns sécios, administradores
profissionais contratados ou ambos - pode representar a sociedade, a ponto de seus atos vin-
cularem a pessoa juridica.* Os demais s6cios ficam excluidos da administragio, equivalente
ao que ocorre nas sociedades andnimas, em que apenas os diretores podem representar a
companbhia, seguindo as ordens do conselho de administragao.

Portanto, a estrutura do tipo managermanaged pode compreender trés grupos de pessoas:
(i) s6cios que ndo exercem qualquer poder de gestao na sociedade; (ii) s6cios que também
s30 administradores; ou (iii) nfo sécios, contratados para exercer a fungo de administrador.

Novamente, em ambos os paises, a regra é que a sociedade limitada seja membermanaged,
salvo disposicdo diversa no contrato social ou no operating agrément.** Apesar dessas seme-
lhangas, daqui por diante, h4 diferencas consideraveis entre a administra¢do e o controle
das sociedades limitadas brasileiras e das LLCs.
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No Brasil, o direito ao voto necessariamente serd proporcional a participagdo do sécio
no capital social (equity interests), ou seja, maior contribui¢io significa maior nimero de
votos na sociedade. Ao tratar desse tema, o Cédigo Civil empregou o termo “capital”™® ao
invés de “capital votante” ou algo similar, geralmente, utilizado para destacar as situagoes
nas quais parte do capital social ndo possui direito ao voto, como ocorre nas sociedades
andnimas com agdes preferenciais. Portanto, na sociedade limitada, o Codigo Civil se
referiu a todo o capital social, ndo apenas ao votante. Ademais, o artigo 1.010 prevé ex-
pressamente que todas as cotas tém direito ao voto. Sendo assim, alguém que contribuiu
para a formagio do capital social com US$ 10.000,00 (dez mil délares) terd, via de regra,
10 (dez) vezes mais votos do que alguém que contribuiu com US$ 1.000,00 (mil délares)
porque o Cédigo Civil impde altos quéruns de deliberagio, por exemplo, 75%.% Caso
a sociedade limitada pudesse ter cotas sem direito de voto, seria dificil - para ndo dizer
impossivel - alcangar esses quéruns.*’

Nos Estados Unidos, os sécios podem escolher se seus votos serdo per capita (um ou mais
votos previamente concedidos a cada sécio, independentemente de sua contribui¢do para o
capital social) ou pro rata (direito ao voto proporcional a contribuigio para o capital social).*
O operating agreement é o documento adequado para realizar essa defini¢do.

Questio correlata consiste em definir se todos os sécios devem ter direito de voto nas
deliberagoes da LLC ou se um ou mais deles podem permanentemente renunciar a esse
direito. No Brasil, apesar de ndo estar expresso na legislacdo e ser controverso entre os
juristas,” o Departamento de Registro Empresarial e Integragao (DREI) determinou que
nenhum sécio pode permanentemente renunciar ao direito de voto.”® Logo, votar nas deliberagoes
de uma sociedade limitada brasileira é mais um dever do que apenas um direito dos socios.

Os Estados Unidos ndo so6 aceitam cotas sem direito de voto (nonwoting LLC ownership
units)’' como vao além, autorizando, em alguns estados-membros, a figura da series LLC -
SLLC. A SLLC é uma forma adicional de limita¢do de responsabilidade por meio da qual os
operating agreements podem criar uma ou mais classes de cotas - com administradores, patri-
monio, direitos e deveres separados — dentro de uma mesma sociedade limitada (como se
fossem diferentes classes de agdes em uma sociedade anonima). Porém, com uma significativa
diferenca: apenas os ativos de cada classe podem ser atingidos para arcar com os débitos dessa
classe, blindando (shielding) as demais classes e o restante do patrimonio da pessoa juridica.*
Delaware foi o primeiro estado-membro a adotar essa modalidade, em 1996.> A SLLC é
um tema bastante controverso, tendo em vista que ainda h4 vérias ddvidas, por exemplo,
em relacfo aos seguintes aspectos: (i) a faléncia de uma ou mais classes de cotas ao invés da
faléncia da sociedade como um todo; (ii) ao tratamento tributério de cada classe; (iii) como
lidar com diferentes responsabilidades quando uma LLC sediada em determinado estado-
-membro atua em outros estados (foreign company), nos quais niao hé autorizacio legislativa
para a constituicdo de SLLC.>* Assim, para evitar esses problemas, a RULLCA simplesmente
ndo permite SLLCs.
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Outro tépico relevante é o quérum de deliberagdo. O Cédigo Civil Brasileiro impoe
quéruns deliberativos obrigatérios que ndo podem ser alterados pelo contrato social. H4 quéruns
obrigatdrios, por exemplo, para a eleigio e a destitui¢io de administradores.”® Nas sociedades
limitadas administradas pelos préprios sécios, o quérum para esse tipo de deliberacio é de (i)
2/3 (dois tercos) do capital social, caso este esteja totalmente integralizado ou (ii) unanimi-
dade se o capital social ainda ndo estiver integralizado.® Como ja mencionado, os quéruns
no Cdédigo Civil Brasileiro geralmente sdo elevados e, por isso, muito criticados pelos juristas.

Nos Estados Unidos, a RULLCA prevé uma regra geral e algumas excecoes. A regra é
que, no curso normal dos negécios, os sdcios podem tomar decisdes pela maioria dos votos,’”
por exemplo, para eleger ou destituir administradores. Essa regra, é subsididria, de forma
que o operating agreement pode alterd-la de acordo com as preferéncias de cada LLC. Contudo, em
alguns casos, a RULLCA exige o consentimento unanime dos sdcios, como nas decisdes
fora do curso normal dos negécios ou na pretensio alterar o préprio acordo operacional.™
Essas previsoes excepcionais claramente acarretam o bloqueio das deliberacoes (lock-in effect),
basta imaginar a situacio na qual 99% dos votos convergem, mas a decisdo ainda assim néo
¢ uninime. Tal situagio chega a ser até mais problemdtica do que os elevados quéruns da
legislagao brasileira.

4.3 DIREITOS E OBRIGACOES

Em relacio aos direitos e as obrigagdes, a regra padrio no Brasil determina que, salvo
disposic¢io diversa no contrato social, cada sécio participa nos lucros e nas perdas na mesma
proporcdo de sua participacdo no capital social,” por exemplo, 10% das cotas sociais atribuem
ao seu titular 10% de todos os lucros e perdas. No entanto, o contrato social pode prever
distribuigdo diversa, como na hipétese de o sécio titular de 30% das cotas receber 20% dos
lucros e 10% dos prejuizos. O limite imposto a liberdade de contratar é o artigo do Codigo
Civil que impoe que todos os sécios da sociedade limitada devem participar da distribuicdo de lucros
e perdas.®® Sendo assim, ¢ possivel estipular contratualmente que um sécio teré direito a 99%
dos lucros da sociedade ou apenas 1% das perdas, independentemente de sua participago
no capital social. No entanto, ¢ ilegal conceder a qualquer s6cio 100% ou 0%.

Com base nisso, diversas sociedades, incluindo alguns escritérios de advocacia (GON-
CALVES NETO, 2006, p. 58-61), admitem profissionais em inicio de carreira como sécios
ao invés de contraté-los como empregados, principalmente, porque a legislacio trabalhista
brasileira impoe custos exacerbados para contratar, manter e demitir funcionérios. Assim,
admitir sécios ao invés de contratar empregados é um meio licito de evitar esses custos.
Por 6bvio, essas pessoas devem ser tratadas como verdadeiros socios, com as prerrogativas
atinentes a tal condi¢fo, caso contrério, a relagio serd considerada fraudulenta pela legis-
lagao trabalhista.®!

Nos Estados Unidos, essa questio é, em parte, semelhante e, em parte, distinta do que
se passa no Brasil. Semelhante porque a regra padrdo da RULLCA ¢ no sentido de que a
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participagio nos lucros e nas perdas ¢ proporcional 4 quantidade de cotas de cada s6cio.®?
A diferenga é que a RULLCA ndo proibe excluir qualquer sécio da participagio nos lucros
e nas perdas. Consequentemente, nos EUA, essa questdo é puramente contratual, e os limites
impostos pela RULLCA relacionam-se mais & protegio de terceiros e credores que contratam
com a sociedade do que com os interesses privados dos s6cios.*®

4.4 TRANSFERENCIA DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS

Tanto no Brasil quanto nos Estados Unidos, a participa¢io em uma sociedade limitada
(LLC ownership unit) confere ao socio direitos de contetido economico (financial rights - como a
participagao nos lucros) e de administracdo (management rights — representar a sociedade perante
terceiros, assinar contratos ou ajuizar demandas em nome da pessoa juridica, além de decidir
como empregar seus ativos). Além disso, em ambos os sistemas juridicos, os s6cios podem
transferir esses direitos conjunta ou separadamente.% E possivel, por exemplo, conferir a terceiro
apenas os direitos econdmicos de uma ou mais cotas, enquanto o cotista mantém os direitos
de voto e de participar da administragio da sociedade. A despeito dessa semelhanga basica,
existem diferengas significativas na maneira como a legislagao dos dois pafses trata do tema.

No Brasil, a regra geral é a de que o cotista pode transferir livremente sua participagao
societéria a qualquer pessoa, englobando tanto os direitos econdmicos quanto politicos (de
voto, por exemplo), entretanto o procedimento varia conforme o adquirente seja outro sdcio
ou um terceiro ndo sécio. O Codigo Civil determina que a transferéncia de cotas entre sécios
é livre e o cedente nio precisa notificar os demais sécios a respeito de sua intengao, porque
eles ndo tém direito de preferéncia para aquisi¢io das cotas. Por outro lado, a transferéncia
a terceiros também € livre, mas o cedente deve notificar previamente os demais sdcios, porque
eles tém o direito de impedir 0 ingresso de sujeitos indesejados, se houver justa causa e se isso
for decidido por mais de 25% do capital social.®’

Ademais, em uma sociedade limitada administrada pelos préprios s6cios (member-
-managed), ainda que o contrato social preveja que todos eles sdo também administradores,
essa cldusula se aplica apenas aos fundadores. Em outras palavras, quem ingressar posteriormente
como sécio ndo se tornard automaticamente administrador, mas sim adquirird apenas os direitos
econdmicos e politicos que decorrem das cotas. Ademais, para se tornar administrador,
devera ser eleito pelos sécios, de acordo com o respectivo quérum.®

Em suma, a regra geral no Brasil é um incentivo a livre circulago de cotas entre os s6-
cios, sem, contudo, negligenciar o direito dos demais sécios de impedir o ingresso de terceiros.
Além disso, o sdcio ingressante adquire os direitos econdmicos e politicos, mas ndo se torna
administrador, a ndo ser que seja expressamente nomeado para a fungdo (GONCALVES
NETO, 2012, p. 361-362).

Nos Estados Unidos, apenas os direitos econémicos sdo livremente transferiveis sem necessi-
dade de consentimento prévio. Para a transferéncia de direitos de administracdo, a RULLCA
exige o consentimento de todos os demais s6cios, independentemente de o adquirente ser um
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terceiro ou alguém que ja é socio,®” regra semelhante a das partnerships.®® Por um lado, ela
preserva a estrutura de controle que existia anteriormente ao negdcio juridico (tal como
sucede no Brasil). Por outro lado, a exigéncia de consentimento uninime cria um lock-in.

Evidentemente, ambos os pafses permitem que os sicios afastem a incidéncia da regra geral
por meio do contrato, seja para permitir a livre transferéncia de participagdes societdrias, seja para
restringi-la ainda mais, por exemplo, no Brasil, quando o contrato social prevé direito de pre-
feréncia aos socios remanescentes em caso de transferéncia de cotas a terceiros e, nos EUA, ao
permitir que a transferéncia dos direitos politicos se dé com quérum menor, o de maioria simples.
Do ponto de vista juridico, o aspecto central é que nfo importa se contratada para restringir ou
para facilitar a transferéncia de participagdes societdrias, ¢ extremamente recomendavel que os
sécios consignem essa clausula por escrito, antes do possivel surgimento de conflitos.”

Por altimo, outra diferenga significativa entre as legislacoes brasileira e estadunidense
diz respeito a emissao de valores mobiliarios por sociedades limitadas. No Brasil, desde sua
inser¢do no ordenamento juridico, em 1919, esse tipo societario nunca foi autorizado a realizar
oferta publica de cotas, pelo fato de que as cotas ndo sao consideradas valor mobilidrio, con-
sequentemente, ndo ha mercado puablico de ampla negociagio para elas, apesar de que, nos
Gltimos anos, a CVM™ vem gradativamente decidindo que as sociedades limitadas podem
realizar oferta publica de algumas espécies de valor mobilidrio, como notas comerciais (commer-
cial papers), cédulas de crédito bancario” e notas promissorias,’”” bem como receber aportes
financeiros provenientes de Fundos de Investimentos em Participacoes (FIPs).” A tendéncia
é o crescimento da relagdo de valores mobilidrios que podem ser emitidos por sociedades
limitadas,” contudo, atualmente, as cotas ndo integram essa relago.

Nos Estados Unidos, as cotas da LLC também ndo podem ser comercializadas como
valor mobilidrio, no entanto algumas estratégias licitas permitem driblar essa regra. Esse fato
ocorre principalmente em Delaware, em virtude do elevado grau de liberdade contratual
admitido pela legislago societaria local, Delaware Limited Liability Company Act (DLLCA),
por isso 20 (vinte) LLCs listadas publicamente foram constituidas nesse estado, até o ano
de 2013.7” Nesse contexto, a jurisprudéncia vem discutindo se as cotas da LLC constituem
valor mobilidrio, e a principal linha argumentativa aplica um teste criado para as sociedades
andnimas, conhecido como “Howey Test”, a fim de definir se a cota social pode ser tratada
como contrato de investimento e, por conseguinte, como valor mobilidrio. Como os s6cios
da LLC somente saberfo se as suas cotas sdo ou nfo valor mobilidrio a partir de uma anélise
casuistica, geralmente, realizada no curso de um processo judicial, os problemas desse método
sd0 a incerteza e a imprevisibilidade (GIRNYS, 2011, 2012). No final das contas, os tribunais
frequentemente proferem decisoes diferentes para as sociedades com estrutura semelhante.’™

4.5 DISSOLUCAO PARCIAL E TOTAL

Nesse tema, ha distingdes conceituais importantes. Isso se da pelo fato de a liquidacao
antecipada do ativo societdrio em relagio a algum cotista (withdrawal of a member capital con-
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tribution) se diferenciar da saida de sécio da sociedade limitada (withdrawal from the LLC). A
primeira ocorre quando o sicio recebe de volta parte ou todo o valor pecunidrio a que teria
direito em caso de liquidagio antecipada do ativo societério, fazendo que este direito seja
reduzido (ou mesmo extinto) proporcionalmente ao valor recebido, porém o beneficiario
permanece sendo sécio da pessoa juridica, de forma que poderd, por exemplo, participar dos
lucros e das perdas, atuar como administrador e votar nas deliberagdes societarias. Como
qualquer direito ao crédito, a participagdo do sécio no ativo da LLC pode ser resgatada ou
transferida pelo titular, segundo a sua vontade. Diversamente, a saida do s6cio (withdrawal
from the LLC) corresponde a negociago de buyout, por meio da qual o sécio retirante recebe
de volta o valor correspondente a sua participago societdria no momento da retirada e,
consequentemente, deixa de ser sécio (PARENTONI; LIMA, 2016, p. 314).

Outra diferenga basilar é entre dissolucgfo parcial (dissociation) e dissolugéo total (disso-
lution). A dissolugdo total ocorre quando todos os sécios deixam a sociedade, a qual deve ser
entdo liquidada e, na sequéncia, extinta, ou seja, a pessoa juridica deixa de existir. Por outro
lado, se apenas um ou mais s6cios deixam a sociedade (independentemente de o fazerem por
vontade prépria ou terem sido excluidos), a sociedade permanece ativa e, sendo conduzida pelos
s6cios remanescentes, ocorre a dissolugao parcial (BABRI FILHO, 2004; FONSECA, 2012).

No Brasil, em se tratando de sociedade limitada constituida por prazo indeterminado
(LLC at will) - o que significa a pessoa juridica sem prazo final de durac¢io pré-definido no
contrato social ou que ndo se enquadre como sociedade de propésito especifico — qualquer
sécio pode desvincular-se a qualquer momento. Basta comunicar sua inten¢do a sociedade
com pelo menos 60 (sessenta) dias de antecedéncia.”” Em rela¢do a eventos futuros, seus
deveres para com a sociedade e os credores terminam na data em que a sociedade recebe
a mencionada comunicagio, independentemente de os valores devidos ao sdcio retirante
serem pagos 2 vista ou parceladamente.™

Excepcionalmente, se um ou mais scios tiverem feito substanciais investimentos na
sociedade,” confiando que os demais s6cios permaneceriam vinculados a pessoa juridica até
que ela tivesse chance real de recuperar tais investimentos, os investidores podem ajuizar uma
demanda para forcar os demais socios a permanecerem na sociedade, por um periodo razodvel.*°

Nos Estados Unidos, apds a reforma tributéria “check-the-box”, vérias leis societarias esta-
duais foram modificadas para restringir o direito de retirada, a nio ser que o contrério tenha
sido contratualmente estipulado pelos sécios. Contudo, a RULLCA seguiu na contramio
dessa deliberacio, ao determinar que “a pessoa tem o direito de se retirar da sociedade a
qualquer tempo, com ou sem justa causa.” (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017,
online). %! Os direitos e os deveres do sicio retirante terminam na data da dissolugéo parcial,
com relagfo aos eventos que vierem a ocorrer a partir dessa data.®” Nesse ponto, as regras
brasileira e estadunidense sao semelhantes.

Com relagdo a sociedade limitada constituida por prazo determinado (LLC for a definite
term of duration), no Brasil, a regra é que nenhum sécio pode se retirar da sociedade antes de
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decorrido o prazo estipulado em contrato, salvo com autorizagio expressa dos demais.* Caso
esse consentimento unanime no possa ser alcancado, a alternativa é ajuizar uma demanda
na qual o 6nus da prova quanto a justa causa recaird sobre o cotista que pretende se retirar
da sociedade. Nesse caso, o vinculo societario do retirante serd extinto apenas com o trdnsito
em julgado da sentenga que decidir a seu favor.%

Nos Estados Unidos, a RULLCA dispoe que qualquer sécio tem o direito de se retirar da
sociedade, antes mesmo de decorrido o prazo de duragio, entretanto, se o operating agreement
dispuser em sentido contrario, ainda que isso no seja suficiente para proibir a retirada, o sécio
que optar por sair da sociedade ficar4 civilmente responsavel por indenizar os danos que sua
conduta possa causar ndo apenas a pessoa juridica como também aos sdcios remanescentes.®

A forma de pagamento e o prazo para buyout na dissolu¢do parcial também sio diferentes
no Brasil e nos EUA. No Brasil, os haveres devidos ao sécio que se retira devem ser pagos a
vista e em dinheiro, no prazo maximo de 90 (noventa) dias, salvo disposi¢ao diversa no contra-
to social.®® Nos EUA, a RULLCA nio contém regra semelhante, o que faz que a defini¢éo
possa ser feita no operating agreement ou por deliberagao dos sécios, caso o referido contrato
também seja silente.

A inovagio do sistema brasileiro sdo os requisitos e os procedimentos obrigatérios
impostos pelo Codigo Civil para a exclusdo extrajudicial de sécios da sociedade limitada.’” Por-
tanto, esse procedimento somente serd aplicavel se: (i) o contrato social contiver cldusula
autorizando-o; (ii) for provada justa causa; (iii) a deliberacdo for tomada em assembleia ou
reunido de s6cios especialmente convocada para essa finalidade; (iv) for assegurado direito
de defesa ao socio que se pretende excluir, durante a mencionada deliberago; e (v) apenas
s6cios minoritarios puderem ser excluidos dessa maneira. A RULLCA, por outro lado, deixa
a questdo integralmente a critério da decisio privada dos sécios, com muito maior liberdade
contratual, ao dispor que “a pessoa ¢ excluida como sécia nos termos do acordo de operacdao.” (THE

UNITED STATES OF AMERICA, 2017, online).®

5 CONCLUSAO

A sociedade limitada é um dos tipos societérios mais importantes tanto no Brasil
quanto nos Estados Unidos, contudo esses pafses possuem tradi¢io juridica muito diferente,
consequentemente, suas legislagoes regulam o tema de maneiras distintas e, algumas vezes,
até contraditérias. Esta pesquisa buscou destacar algumas dessas diferengas, com relagio
aos seguintes aspectos da sociedade limitada (LLC): a) Constituicdo; b) Administracio e
Controle; ¢) Direitos e Obrigagoes; d) Transferéncia de Participagoes Societérias; e) Dis-
solugéo Parcial e Total.

Ao final, chegou-se a conclusio de que, apesar de o Brasil possuir maior tradi¢io em
matéria de sociedades limitadas, por té-las inserido no ordenamento juridico ha mais de cem
anos, os Estados Unidos alcangaram um destacavel desenvolvimento nas tltimas décadas,
inclusive quando supera a legislagio brasileira em temas muito importantes, como as for-

R. Opin. Jur,, Fortaleza, ano 17, n. 24, p.72-98, jan./abr. 2019 e 87



Leonardo Netto Parentoni

mas de se integralizar o capital social, o tratamento do direito ao voto e o instituto da series
LLC - SLLC. Ao mesmo tempo, o Brasil continua 2 frente em temas, como a transferéncia
de participagoes societérias entre os proprios socios, compreendendo tanto os direitos eco-
ndmicos quanto os politicos.

A anilise de legislacdo comparada desenvolvida nesta pesquisa pode ser ttil para me-
lhor compreender a légica que guia cada sistema juridico, identificando os prés e os contras
de suas respectivas previsdes sobre um mesmo assunto. Portanto, constitui o primeiro passo
para todo aquele que deseja compreender tais sistemas em maior profundidade. Além disso,
este estudo se mostra importante também porque pode ser relevante para governos e outros
agentes reguladores, quando estiverem reavaliando ou alterando suas regras.

LIMITED LIABILITY COMPANY - LLC: SOME MAJOR DIFFERENCES
BETWEEN BRAZIL AND THE US LEGISLATION

ABSTRACT

This article draws a parallel between limited liability company - LLC in Brazil and the US,
from a regulatory perspective, based just on a study of compared legislation: The Civil Code,
in Brazil, and the Revised Uniform Limited Liability Company Act - RULLCA, in the US.
The scope is to highlight some major differences between these legal systems when dealing
with the same issue. In the end, I expect that this study helps to identify pros and cons of
the uniform regulatory framework of LLCs in both countries, which could be useful when
reevaluating or amending their laws.

Keywords: Limited society (LTDA). Limited Liability Company (LLC). Comparative
Legislation.

SOCIEDAD DE RESPONSABILIDAD LIMITADA - LLC: ALGUNAS DE LAS
PRINCIPALES DIFERENCIAS ENTRE LA LEGISLACION BRASILENA Y LA
ESTADOUNIDENSE

RESUMEN

Este articulo establece un paralelo entre la sociedad de responsabilidad limitada en Brasil
y en los Estados Unidos de América, desde la perspectiva del regulador, basdndose en el
anilisis comparativo de legislaciones: el Cédigo Civil de Brasil y la dltima version de la Ley
Uniforme de las Sociedades de Responsabilidad Limitada (Revised Uniform Limited Liability
Company Act - RULLCA) en los Estados Unidos de América. El objetivo es destacar algunas
de las principales diferencias entre estos dos sistemas juridicos cuando tratan el mismo tema.
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Al final, espérase que este articulo ayude a identificar las ventajas y las desventajas de la

regulacion de sociedades de responsabilidad limitada en los dos paises, lo que podria ser muy

Gtil para una reevaluacién y modificaciéon de sus leyes.

Palabras clave: Sociedad Empresaria Limitada. LLC. Legislacién Comparativa.

9

Este texto constitui a traducio de pesquisa escrita originariamente em inglés, fruto do acordo entre a Univer-
sidade do Texas em Austin (Teresa Lozano Long Institute of Latin American Studies — LLILAS) e a Fundacéo de
Amparo a Pesquisa de Minas Gerais (FAPEMIG), institui¢des que financiaram o periodo de estudos do autor
em Austin/EUA, em 2017. Algumas adaptagoes foram feitas no texto, tendo em vista a diferenga estrutural
entre os idiomas, porém optou-se por manter a tradugio, tanto quanto possivel, fiel & versio original. Pego
desculpas antecipadamente por eventuais erros de tradugdo que tenham passado despercebidos.

“As chamadas ‘leis uniformes’ ndo sdo, a rigor, lei em sentido estrito. Nem sequer ato infralegal. Constituem,
na verdade, propostas elaboradas por grupos de juristas, para servirem de inspiracdo aos diversos Estados-
-membros, no tratamento legislativo de determinado tema. Espera-se que os Estados-membros, ao elaborarem
sua legislagfo interna, incorporem as disposicdes da lei uniforme. Busca-se, com isto, harmonizar as legislagoes

estaduais, reduzindo custos de transagio.” (PARENTONI; GONTIJO, 2016, p. 245).

“Onde as pessoas se comprometem em um hegdcio, entretanto, elas sao sécias se dividirem os lucros e o con-
g , )
trole. Esta é uma muito breve, muito rudimentar, imprecisa regra-de-ouro para definir partnerships.” (KLEIN;

COFFEE; PARTNOY JUNIOR, 2010, p. 63).

Tradugio livre de: “Where people are engaged in a business, however, they are partners if they share in profits
and control. That is the very brief, very rough, imprecise rule-of-thumb definition of partnerships.”

“Cada estado-membro [dos EUA], por meio de sua constituigio estadual e legislagio interna, criou seu préprio
sistema normativo, e a falta de uniformidade entre os estados-membros torna impossivel descrever detalhada-
mente um modelo que se encaixe em todos eles.” Tradugdo livre de: “Each state by constitution and statute
has established its own system, and the lack of uniformity from state to state makes it impossible to give a

detailed description to fit all states.” (FARNSWORTH, 2010, p. 44).

Obviamente, harmonizar nio significa criar regras idénticas. Apenas regras que sejam compativeis, mesmo que

possuam redagdes e significados distintos. Ver: (HANSMANN; KRAAKMAN, 2000; GILSON, 2000).
Destacando algumas das falhas no texto original da RULLCA (RIBSTEIN, 2008).

Para um melhor entendimento de quéo dificil é desenvolver um estudo comparativo sobre sociedades limitadas
na esfera estadual dos EUA e o quio importante é observar as leis uniformes, ver: Goforht (2016). Sugerindo
a adogdo imediata de leis uniformes sobre sociedades limitadas em Nova lorque: “O poder legislativo de Nova
lorque deveria alterar a legislagdo estadual para esclarecer as intimeras incertezas ou simplesmente adotar a
RULLCA, que representa um estudo mais cuidadoso dos problemas que surgem no contexto das sociedades
limitadas.” (MILLER, 2015, p. 409). Tradugfo livre de: “The New York legislature should either amend the
statute to clarify the numerous uncertainties or simply adopt the Revised Uniform Limited Liability Company
Act, which represents a more careful study of the issues that arise in the LLC context.”

(COELHO; BRANCO, 2008, p. 817-818). Nio ¢ de surpreender, por exemplo, que vérios estados federados
estejam quase falidos, uma vez que no conseguem pagar as dividas 2 Unido. Em dezembro de 2016, o Con-
gresso Nacional promulgou uma lei que melhorava as condigdes de pagamento dos estados. (“renegociacdo das
dividas com a Unido”).

CF/88, Artigo 22, 1 (BRASIL, 1988).

10 Para pros e contras dessa opgdo, ver: Parentoni e Gontijo (2016).

11 Ha algumas outras exceg¢des, por exemplo, pessoas juridicas constituidas em paises membros do MERCOSUL,

uma vez que alguns pactos de financiamento do MERCOSUL lhes facultam sistemas menos complexos para
atuagio.
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12 Contudo, perceba que as leis federais possuem um papel importante no sistema. Especialmente em tempos de
crises e de escAndalos, como o caso Enron. Por exemplo, apenas leis federais podem versar sobre valores mo-
bilidrios, faléncia e outros temas. “Os Estados Unidos possuem dois sistemas de direito empresarial paralelos,
que as vezes interagem. Um ¢é estadual e o outro - incompleto, mas poderoso - é federal.” Tradugéo livre de:
“United States has two parallel, at times interacting, systems of corporate law. One is state-made and one -

incomplete but powerful - is federal.” (ROE, 2009, p. 3).
13 Geralmente, essa autoridade é a Secretaria de Estado (Secretary of State).

14 Vale destacar que o procedimento estadunidense é mais complexo do que o sistema brasileiro, em que basta
o simples registro de filial da sociedade na Junta Comercial de outro estado-membro.

15 Para uma visdo detalhada dessa distingdo e de seus critérios, ver: Parentoni (2006). As rafzes desta distingao
vém do Cédigo Civil Italiano de 1942. Sobre esse assunto no direito italiano, ver: Angelici e Ferri (2006) e

Auletta (2003).

16 BREWER (2013, p. 329). “A razdo de ser das sociedades limitadas de baixo lucro (L3C) é o fomento dos investimentos
relacionados a programas (PRIs) feitos por fundagdes privadas. PRIs sdo tipos especiais de investimentos que
podem ser tanto filantrépicos quanto econdmicos.» Traducdo livre de: “The raison d’étre for the low-profit lim-
ited liability company (“L3C”) is to encourage program-related investments (“PRIs”) by private foundations.

PRIs are special types of investments that can be both charitable and profitable.” Para a evolugéo histérica
desse tema, ver: Wilson (2015).

17 Veja: Artigos 1052 and 1060 (BRASIL, 2002) e Segdo 304 (a). (THE UNITED STATES OF AMERICA,
2017).

18 Tradugéo livre de: “The limited liability company (‘LLC’) is a noncorporate business structure that provides its
owners, known as ‘members’, with a number of benefits: (1) limited liability for the obligations of the venture,
even if a member participates in the control of the business; (2) pass-through tax treatment; and (3) tremendous
freedom to contractually arrange the internal operations of the venture.” (HAMILTON; MACEY; MOLL,
2014, p. 1199).

19 “[...] h4 um crescente entendimento de que a liberdade contratual deveria ser restringida, pelo menos em
relagio as entidades de Delaware, e de que restringir tal liberdade com seguranga juridica é uma tarefa drdua
quando se trata de um modelo totalmente contratual.” Tradugio livre de: “[...], there is a growing sense that
contractual freedom should be curtailed, at least in diversely-held Delaware alternative entities, and that
predictable constraints on contractual freedom are difficult to achieve under a purely contractual model.”

(MILLER; ANTONUCCI, 2016, p. 149). Ver também: Horton (2016).
20 Para um breve histérico do desenvolvimento das sociedades limitadas, ver: Lobo (2004, p. 47-50).

21 Larry Ribstein chamou esse fendmeno de “The Rise of the Uncorporation”: (RIBSTEIN, 2010). Ver também:
Hansmann, Kraakman e Squire (2005).

22 Atualmente, alguns autores sugerem a racionalizagio do sistema, com a extingdo dos modelos menos utilizados.

Por exemplo: Franklin (2016).

23 “Nada, nem mesmo uma virgula na proposta de lei sobre sociedades limitadas sugerida pela Hamilton Bro-
thers foi modificada pelo Legislativo de Wyoming. Prontamente assinada pelo Governador Herschler, a lei
entrou em vigor em 30 de junho de 1977.” Tradug#o livre de: “Nothing, not even a comma, in the proposed
LLC legislation drafted by Hamilton Brothers was changed by the Wyoming Legislature. Promptly signed by
Governor Herschler, the act became effective June 30, 1977.” (BAGLEY; WHYNOTT, 1994, p.).

24 Ha4 excegdes, como a “S corporation”, no entanto essas excecoes vém acompanhadas de intimeras restri¢oes.

25 O mesmo nio ocorreu no Brasil, pois as sociedades limitadas e andnimas possuem regimes tributirios muito
semelhantes.

26 Tratando da rapida adogfo das sociedades limitadas pelos estados (RIBSTEIN, 1998).
27 Por exemplo: Ribstein (2008).
28 O Havai foi o ltimo a promulgar, em 1997. Ver: The United States of America (2015).
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29 Dados de 2012. Dados mais recentes nio foram encontrados (INSTITUTO BRASILEIRO DE PLANEJA-
MENTO E TRIBUTACAQ, 2012, p. 9).

30 As Juntas Comerciais para as Sociedades Empresarias e o Cartério de Registro Civil das Pessoas Juridicas, no
caso das Sociedade Simples.

31 Seg¢oes 105 a 107. (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017). Discutindo se o Acordo de Operagao
possui natureza contratual e vinculativa: Heminway (2015).

32 Segao 102 (13). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017). Acordos orais sdo problematicos, prin-
cipalmente quando da admissdo de novos sécios. A melhor opgdo para os sécios geralmente é elaborar um
documento escrito e colher assinaturas dos demais sécios.

33 Artigo 1055, § 2°. (BRASIL, 2002).
34 Secdo 402. (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).

35 Perceba que os artigos 1055 e 1059 do Cédigo Civil (BRASIL, 2002) se referem aos sécios no plural, o que
significa dois ou mais, enquanto o artigo 1033, IV, permite que a sociedade limitada tenha apenas um sécio
em carater excepcional, por um prazo méximo de 180 (cento e oitenta) dias. Ap6s decorrer esse prazo, o sécio
remanescente deve recompor a pluralidade de sécios, dissolver a sociedade ou converté-la em EIRELI.

36 Questionando a eficiéncia da EIRELI: Rodrigues, Ferrer e Simoes (2016).

37 Artigo 980-A, caput (BRASIL, 2002).

38 Segoes 201 (a) e (d). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).

39 Ver, por exemplo, os artigos 1013, caput, e 1063, § 1°, do Cédigo Civil (BRASIL, 2002).

40 Ver: (MILLER; ANTONUCCI, 2016; HORTON, 2016).

41 Na RULLCA, normas obrigatérias excepcionais sio, por exemplo, as que dizem respeito a dispensa de obriga-
¢oes fiducidrias e operagoes de fusio e aquisi¢ao. Ver: The United States of America (2017). Se¢oes 201 105,
(©) (5), (13) e (14).

42 Artigo 1060. (BRASIL, 2002). Secoes 102, (12) e 407, (b), (2). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).

43 Artigo 1060 (BRASIL, 2002). Segoes 102, (10) e 407, (c), (1). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).

44 Artigo 1060 (BRASIL, 2002). Seg¢des 407, (a) e (b), (1). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).
“Na maioria das legislacoes estaduais, na auséncia de previsdo contratual ou acordo em sentido diverso, a
administracdo da sociedade limitada serd conferida aos sécios que, neste aspecto, se assemelham aos sécios de
uma partnership e que nio apenas participam da tomada de decisdo como também tém o poder de representar a
sociedade.” Tradug#o live de “Under most statutes, in the absence of a provision or agreement to the contrary,
management of the LLC is vested in the members, who are like general partners in this respect, and who not
only participate in decision-making but also may have the power to bind the company.” (KLEIN; COFFEE;
PARTNOY JUNIOR, 2010, p. 104).

45 Por exemplo, artigos 1055 e 1057 (BRASIL, 2002).

46 Artigo 1076, I. (BRASIL, 2002).

47 Aprofundamento do tema das quotas sem direito ao voto no Brasil: Parentoni e Miranda (2016).

48 Sec¢oes 407, (c), (1). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017). “As regras padrio sobre voto no &mbito
da sociedade limitada sdo diferentes entre as leis estaduais. Cerca de metade das leis sobre LLC atribuem aos
sécios direito de voto per capita (um voto por sécio), enquanto que a outra metade adota como regra o voto
pro rata (proporcional & contribui¢do, financeira ou nio, feita a sociedade).” Tradugio livre de: “The default
rules for voting in an LLC differ among the statutes. About half of the LLC statutes default to members voting
on a per capta basis (one vote per member), while the other half default to members voting on a pro rata basis

(by financial or other contribution to the firm).” (HAMILTON; MACEY; MOLL, 2014, p. 1208).
49 Ver, novamente: Parentoni e Miranda (2016).

50 Para ser mais exato, o DREI determinou que uma sociedade limitada pode ter quotas preferenciais, com direitos
e obrigagdes diferentes das ordinarias, desde maio de 2017, mas que elas ndo podem prever restricdes ao direito

de voto. Item 1.4, II, (b). (BRASIL, 2017).
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51 Essa definigdo compete ao acordo de operagio, nos termos da RULLCA. Este livro cléssico trata de sociedades
andnimas, mas a argumentago do autor também cabe para limitadas. “A maioria dos estados-membros permite
que as sociedades estabelecam praticamente quaisquer praticas de voto que queiram. Por exemplo, Delaware
permite que as sociedades atribuam as cotas qualquer ntimero de votos (inclusive nenhum) e concedam votos
a credores além (ou ao invés de) concedé-los aos acionistas. Os votos podem ser cumulativos ou nio, de acor-
do com o que a sociedade optar.” Tradugio livre de: “Most states allow firms to establish almost any voting
practices they please. For example, Delaware permits firms to give shares any number of votes (including none)
and give votes to bondholders in addition to (or instead of) shareholders. The votes may cumulate or not, at

the option of the firm.” (EASTERBROOK; FISCHEL, 1991, p. 63).

52 “A series LLC ¢ a mais recente e de longe mais sofisticada entidade negocial j4 criada. O conceito é o de que
uma tnica sociedade possa ser constituida num estado-membro, mas classes ou ‘células’ separadas possam ser
criadas dentroda LLC. [...] A series LLC ¢, essencialmente, uma tinica organiza¢do central que tem a prerrogativa
de fracionar seus ativos e responsabilidades entre vérias sub-LLCs ou séries. Cada sub-LLC pode ter diferentes
ativos, estruturas econdmicas, sécios e administradores. Os lucros, prejufzos e responsabilidades de cada classe
sdo legalmente separados das demais classes, criando assim uma barreira entre elas. Ademais, ela elimina o
Onus administrativo e as despesas para a constituicdo de multiplas LLCs. A estrutura é muito semelhante 2 de
uma holding imprépria e suas controladas, apenas sem ter os mesmos gastos, formalidades e pesada tributaggo.”
Tradugéo livre de “A series LLC is the latest and by far most sophisticated form of business entity created. The
concept is that a single entity may be formed in a state, but separate series or ‘cells’ may be internally created
within the LLC. [...] The series LLC is essentially a single umbrella entity that has the ability to partition its assets
and liabilities among various sub-LLCs or series. Each sub-LLC may have different assets, economic structures,
members, and managers. The profits, losses, and liabilities of each series are legally separate from the other series,
thereby creating a firewall between each series. In addition, it eliminates the administrative burden and expense
of forming multiple LLCs. The structure is very similar to a parent corporation with subsidiaries only without the
expense, formalities, and heavy taxation.” (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2015, online).

53 § 18-215. (ESTADOS UNIDOS DA AMERICA, 2017).

54 Especialmente ao considerarmos a Se¢do 901, (b) da RULLCA.

55 Artigo 1071, Il e III ¢/c artigo 1076, II. (BRASIL, 2002).

56 Artigo 1061. (BRASIL, 2002).

57 Segdo 407, (3) e (c), (1). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).
58 Secdo 407, (4). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).
59 Artigo 1007. (BRASIL, 2002).

60 Artigo 1008. (BRASIL, 2002).

61 Artigo 9. (BRASIL, 1943).

62 Segdo 404. (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).

63 Secoes 405 e 406. (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).

64 Artigo 286. (BRASIL, 2002). Seg¢des 401, (d), (1); 501; 502, (a), (2) e (3) (g). (THE UNITED STATES OF
AMERICA, 2017).

65 Artigo 1057 (BRASIL, 2002).

66 Artigo, paragrafo tnico. (BRASIL, 2002).

67 Secdo 401, (c), (3). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).

68 “Em relagfo a transferéncia de participacdes societarias, os socios da sociedade limitada podem transferir ou
conceder seus direitos econdmicos na sociedade, mas na auséncia de consentimento unanime entre os socios
ou previsdo contratual ou acordo em sentido contrario, ndo podem transferir seus direitos politicos (ou seja,
seu direito de voto).” Tradugdo livre de: “As for transferability, member of LLCs mays transfer, or assign, their
financial interest in the LLC, but, in the absence of unanimous consent of the other members or a provision
or an agreement to the contrary, not their right to participate in management (that is, their voting rights).”

(KLEIN; COFFEE; PARTNOY JUNIOR, 2010, p. 104).
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69 Tratando da importincia das previsdes contratuais que abordem a transferéncia de participagdes societérias

(GOMTSIAN, 2016).
70 A agéncia federal brasileira que regula o mercado de valores mobilidrios, equivalente & SEC nos EUA.
71 Artigo 33. (BRASIL, 2009).
72 Artigo 2°. (BRASIL, 2015a).
73 Artigos 15 e 16. (BRASIL, 2016). Para mais detalhes, ver: Parentoni e Féres (2016).

74 Atualmente, a maior discussdo gira em torno da emissdo de debéntures pela sociedade limitada. Ver: Criséstomo
(2011). Seguindo a mesma linha de raciocinio: Amaral (2014).

75 Dados fornecidos por: Gomtsian (2015).
76 Para uma lista de decisoes contraditérias sobre o assunto, ver: Girnys (2011, 2012).

77 Artigo 1029. (BRASIL, 2002).Artigoemais s significa o por maa regra nlegisladores, ao reavaliarem ou alterarem
suas leis. pelos demais s significa o por ma

78 Artigo 605, II. (BRASIL, 2015b).

79 Artigoemais s significa o por maa regra nlegisladores, ao reavaliarem ou alterarem suas leis. pelos demais s
significa o por ma Por exemplo, investimentos muito especificos e irrecuperaveis (sunk costs).

80 Artigo 473, paragrafo tnico. (BRASIL, 2002).

81 Secdo 601, (a). Tradugdo livre de: “a person has the power to dissociate as a member at any time, rightfully

or wrongfully.” (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017, online).
82 Segdo 603, (2) de (3), (b). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).
83 Artigo 1.029. (BRASIL, 2002).
84 Assim dispoe literalmente o CPC/2015. Artigo 605, IV. (BRASIL, 2015b).
85 Segdo 601, (a), (b), (I) e (c). (THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017).
86 Artigo 1031, paragrafo segundo. (BRASIL, 2002).
87 Artigo 1085. (BRASIL, 2002). Ver também: Spinelli (2015).
88 Secdo 602, (4). Tradugao livre de: “the person is expelled as a member pursuant to the operating agreement.”

(THE UNITED STATES OF AMERICA, 2017, online).
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