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RESUMO

O fendmeno daontratualizacdo do direito societaritem se intensificado nos
diversos ordenamentos, sobretudo com relagcdo a edadies andnimas
fechadas — constituidas no ambito @Ent venturese aquelas que recebem
investimentos deprivate equity Nesse cenario, os acordos celebrados entre
acionistas para reger seu relacionamento societdeiananeira complementar
e paralela aos atos constitutivos das sociedadespl@mente designados
“shareholders’ agreement3”sdo tracos caracteristicos. Desighacwms 1942
por GIORGIO OpPPO como Contratti Parasocialj sua analise doutrinaria, em
geral, tem se focado no exame de sua relacdo cooordrato ou estatuto
social, ocupando-se principalmente dos acordos deacies sobre a
organizacaoe funcionamentoda companhia (notadamente os acordos de voto)
e seus efeitos societarios. Com relacdo aos pacelativos a direitos
patrimoniaisdos celebrantes, o fato de ndo produzirem efediostos sobre a
companhia reduz seu exame sob a Otica do direitdesario. A tese tem como
objetivo primario, assim, caracterizar esse grup® abntratos assinalando
como sua funcdo econémica a de modelar o relaci@maonsocietario entre as
partes. Verifica-se, pois, que as disposicdes dotgsm em exame nao apenas
geram vinculos obrigacionaisentre os signatarios, mas também gravam o
status de séciale cada um deles. No Brasil, o estudo dos pactoagsociais

€ centrado no exame dacordos de acionistaprevistos no art. 118 da Lei
6.404/76, néao tendo sido identificadas obras quealiam o0s pactos
parassociais como género de queardo de acionista® espécie. Pouco se
explora, sob a perspectiva societéria, ajustes ammteudo patrimonial ou
mesmo aspectos geraisdos pactos parassociais, como sua interpretacdo e
limites de validade. O escopo principal da teseisseentdo, o deexaminar
como as peculiares circunstancias em gque se insergrpactos parassociais
patrimoniais influenciam seu processo de interpgcéta e propor elementos
para que consideracfes derivadas da légica sodeaet@nientem o intérprete,
buscando superar argumentos de concepcéao indivishaalligados a defesa de
ampla liberdade contratual das partes na celebragiajustes relativos a seus
direitos patrimonais. Com esse proposito, analisaregras consagradas de
hermenéutica - notadamente as relativas a necedsidi® exame dduncao
econdmica do contrate daboa-fé objetiva- e elementos de sustentacdo da
l6gica societaria, como @scopo comumos deverese direitos dos socios.
Além disso, verifica-se 0s principais elementos mf@aos na doutrina como
limitadores da autonomia contratual no direito sdério e, por fim, reflete-se
sobre a relacdo dos pactos parassociais patrimgrtam os alvos de tutela do
direito societario.



Palavras chave - pactos parassociais — acordo de acionistgsirt ventures
— private equity— direitos patrimoniais status socii- boa-fé objetiva — dever
de lealdade - interpretacéao.



ABSTRACT

The phenomenon of contracts in corporate law haensified in the various
legal systems, particularly with respect to closeheld corporations -
incorporated as joint venturesand those that receive private equity
investments. In this scenario, the agreements etextibbetween shareholders
governing their relationship in a complementary aparallel manner to the
company bylaws (widely known as *“shareholders’ a&gments”) are
characteristic features. Designated in 1942 by @Gior Oppo asContratti
Parasociali its doctrinal analysis, in general, focuses om #xamination of
the relationship with the contract or bylaws of tbempany, dealing primarily
with agreements regardingrganization and operation of the company
(notably the voting agreements) and the corpordatfeocts arising therefrom.
With respect to agreements concerning patrimonights of the parties, the
fact that they do not produce direct effects on tbempany reduces its
analysis from the perspective of corporate law.Timétial purpose of the
thesis, thus, is to characterize this group of caats indicating that their
economic purpose is to model the corporate relatlop between the parties.
The provisions of the agreements in question noltyosreateobligation ties
between the parties but also mark theartner status In Brazil, the analysis
of shareholders’ agreements is centered atdrdos de acionistdsprovided
for in art. 118 of Law 6404/76, and no studies wefeund regarding
shareholders’ agreements as a class of wtdchrdo de acionistass a type.
Agreements with patrimonial contents or even gehaspects of shareholders’
agreements, such as their interpretation and vaftiimits, are poorly studied.
The main purpose of the thesis thus, is éxamine how the peculiar
circumstances in which the patrimonial shareholdexgreements are inserted
may impact their interpretation process and poopose elements so that
aspects arising from the specific corporate logiaymorient the interpreter,
aiming at overcoming individualistic arguments, ked to the defense of
broad freedom of contract by the parties in theuatdinents concerning their
patrimonial rights. The recognized rules of hermemnes are analyzed -
especially those relating to the need to examine ébonomic function of the
contract and the objective good faith- and the supporting elements of
corporate logic, as therdinary scope duties and rights of the partners. In
addition, the main elements pointed out in the doxt as limiting of the
contractual autonomy in corporate law are verifiadd the relationship of
shareholders’ agreements with the targets of priooec of corporate law is
analyzed.

Keywords: - Shareholders’ agreements - joint ventures -vate equity —
patrimonial rights —status socii- objective good faith — fiduciary duties -
interpretation.



RIASSUNTO

Il fenomeno dellacontrattualizzazione del diritto societarisiene sempre piu
intensificandosi nei diversi ordinamenti, soprattutcon riferimento alle
societda anonime chiuse — quelle costituite nell’atobdi operazioni dijoint
ventures e quelle che ricevono investimenti dirivate equity In questo
scenario, i patti celebrati tra gli azionisti peegolare il loro rapporto
societario in maniera complementare e parallelai agti costitutivi della
societda (a cui genericamente ci si riferisce colmeo di “shareholders’
agreements) costituiscono tratti caratteristici di tale fenemo. Denominati
nel 1942 da @®RGI0 OrppPoO Contratti Parasocialj la loro analisi dottrinaria, in
generale, si e incentrata sul rapporto che interedra gli stessi e il contratto
0 lo statuto societario, approfondendo in particolmodo i patti incidenti
sull’organizzazionee il funzionamentalella societa (specialmente gli accordi
per il voto) e i loro effetti societari. Con rifeniento ai patti riguardanti i
diritti patrimoniali dei soci, il fatto di non pradre effetti diretti sulla societa
ne ha limitato I'esame sotto I'ottica del dirittoosietario. La tesi ha come
obiettivo iniziale, dunque, quello di caratterizeaquesto gruppo di contratti,
mettendone in luce come la loro funzione econonstaquella di modellare il
rapporto societario tra le parti. Si dimostra, poome le disposizioni dei patti
in esame non solo generanwvincoli obbligazionari tra i firmatari, ma
informano anche lostatus di sociodi ognuno di questi. In Brasile, lo studio
dei patti parasociali € incentrato sull’esame detdicordos de acionistds
previsti nell’art. 118 della Legge 6.404/76, e nsono state trovate opere che
considerano i patti parasociali alla stregua di genere di cui lacordo de
acionistase una specie. Si indagano poco, sotto la prospatducietaria, i
patti con contenuto patrimoniale egéispetti generalidei patti parasociali,
come la loro interpretazione e i limiti di validitdo scopo principale della
tesi sarebbe, allora, quello dsaminarecome le circostanze peculiari in cui si
inseriscono i patti parasociapatrimoniali influiscono sul loro processo di
interpretazione eproporre degli elementi affinché considerazioni derivate
dalla logica societaria orientino lI'interprete, fihe di superare argomenti di
concezione individualistica legati alla difesa dethpia liberta contrattuale
delle parti nell’esecuzione di contratti relativi l@ro diritti patrimoniali. Con
gquesto proposito, vengono analizzate regole cors&crdi ermeneutica —
specialmente quelle relative alla necessita di eésane lafunzione economica
del contrattoe quella dellabuona-fede oggettiva- e gli elementi su cui si
fonda la logica societaria, come Bcopo comumei doveri e diritti dei soci.
Si passano al vaglio, , inoltre, i principali elenmieche la dottrina individua
come limiti all’autonomia contrattuale nel dirittsocietario e, infine, si
procede ad una riflessione sul rapporto dei pa#trgsociali patrimoniali con
gli obiettivi di tutela del diritto societario.

Parole-chiave - patti parasociali — accordo tra azionistijeint ventures—
private equity— diritti patrimoniali - status sochH buona fede obbiettiva —
dovere di lealtd - interpretazione
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PROLOGO

Relatério de pesquisa (2008-2010)

1. A presente teseP@ctos parassociais patrimoniais. Elementos para
sua interpretacdo no direito societario brasilefjorepresenta a fase final de
pesquisas ligadas ao tema datonomia contratual no direito societarique
vimos desenvolvendo desde o ano de 2008, quandorogefm original de
doutoramento Fundamentos do direito societario brasileiro e ltam¢do da

autonomia privada foi apresentado.

2. Cumpre dizer, porém, que as inquietacdes intel@is ligadas a
esses temas tém raizes mais antigas. Desde o cdes@graduacdo e 0s
primeiros passos na advocacia societaria, no fdod anos 90, inquietava-nos
notar que nado havia obras de direito societariotamdo de contratos
celebrados entre socios (salvo aquelas lidando esalsordos de acionistgs
ao passo que, quotidianamente, eram multiplas p®tkses desses contratos
com que a jovem estudante se deparava (acordos idendiamento a
sociedade, contratos sobre a compra e venda decpaatdes, contratos de
associacdo goint venture contratos de fornecimento de tecnologia, etc.).
Qual a influéncia do direito societario sobre esseatratos? Seriam as partes
totalmente livres para estipula-los, desde que eésplas as condi¢cdes gerais
de validade do negocio juridico ou haveria resteigoproprias do direito

societariad?

A propésito da locucdo “pacto parassocial” em lugl@r “contratos parassociais”, optou-se
por adoti-la em respeito a seu uso generalizado.oRioro lado, a palavra “pacto” traz em
si a ideia de lateral, acessério a algo que é ppake, muito embora talvez seja essa a
razdo para sua utilizacdo quanto aos ajustes esgtaaetarios, ndo se tencionou enfatizar
esse aspecto. No texto, portantotilizar-se-4 indistintamente “pactos” ou “contratd
parassociais

2 Semelhante questionamento é feito poNAAFELIPA LEAL: “O problema a analisar é,
assim o de saber se, para além dos limites genéri@oautonomia privada, os acordos
parassociais estdo ainda sujeitos aos limites tipido contrato de sociedadeAlgumas

notas sobre a parassocialidade no direito portugués Revista de Direito das Sociedades,
I, pp. 157). No Capitulo 4 ver-se-4 que menos o tcato de sociedade e mais o
relacionamento por ele gerado e sua légica prépéiaque, ora se argumenta, imp0e



3. Buscando criar arcabouco tedrico que pudessesamtar respostas a
indagacdes desse género, ndo se encontrava, a pbas que expusessem ou
sistematizassem as regras gerais, 0s principiosdideito societario que,
violados, determinariam a nulidade do ato ou neggjciridico, ou obras que

tratassem os contratos parassociais de forma epad abrangenfe

4. Passados mais de dez anos, constata-se com pegaa doutrina
brasileira ainda se ressente de trabalhodedgia geral do direito societarip
que enunciemgde maneira sistematigaseus principios estruturais, funcionais,
valorativos e a logica propria desse ramo do da®iAo contrario, a recente
producdo cientifica em direito societario, no Btagem se concentrado na

descricdo dogipos societariose no exame de temas especificos a eles ligados

peculiaridades ao processo interpretativo a serusk®y quanto aos pactos parassociais
patrimoniais.

% Sobre a disciplina da nulidade do contrato de edade e de atos societarios, como a
deliberacdo assemblear, a literatura é vasta e benmhecida a peculiaridade da anulagéo.
Cf. o clédssico de @dsepH HEMARD, Théorie et pratique des nullités de sociétés et des
sociétés de fajt Paris, Sirey, 1926 e HASMO VALLADAO AZEVEDO E NOVAES FRANCA,
Invalidade das deliberacdes de assembléia das SSAqg Paulo, Malheiros, 1999. Pouco se
fala, contudo, da nulidade que atinge contratosrositcelebradosentre sécios Haveria
também com relagdo a eles que se matizar as redgasulidade (para protecdo de terceiros
de boa-fé, por exemplo) ou o fato de serem celebsado contexto de um relacionamento
societario em nada influencia a possibilidade d& sunulacdo? Dlavidas como essa sao a
base da tese.

* A exemplo das obras de HRBERT WIEDEMANN, Gesellschaftsrecht | — Grundlagen
Minchen, Beck, 1980; KRSTEN SCcHMIDT, Gesellschaftsrecht42 ed., Kéln, Heymanns,

2002; ANTONIO MENEZES CORDEIRO, Manual de direito das sociedades Das sociedades

em geral, Vol. 1, Coimbra, Almedina, 2004 eVEs GUYON, Les sociétés — Aménagements
statutaires et conventions entre associés Traité des ContratsJacques Ghestin (coord.),
52 ed., Paris, LGDJ, 2000; entre outros.

® Nesse passo, incisivas as palavras denkzeEs CORDEIRO, a respeito da verificacdo do
mesmo limitador, no direito portugués: “[n]a fixag&de uma dogméatica das sociedades
encontramos um dilema: deve-se insistir numa cangdp de conceitos gerais ou passar a
uma descri¢do dos tipos de sociedades, mais simpldgecta? Esta Ultima op¢&o tem sido
privilegiada em exposi¢cdes de cariz muito elemerdarem textos dirigidos a nédo-juristas.
Ela domina, ainda, nalguma doutrina portuguesa imimhalista, que trabalha com
classificacdes elementares e passa, depois, a wegese de areas mais conhecidas da
parte geral do Cédigo de Sociedades Comerciais. Hasatisfatoria. Além do retrocesso
cientifico e cultural que implica, ela ndo pode @gsrar um progresso na Ciéncia do
Direito das sociedades. Além disso, abdica de ureadadeira dimens&o doutrinaria, na
tradicdo universitaria do ensino do Direito no Oeide Continental. A construgcdo geral é
mais ambiciosa, sendo adoptada pelos melhores distas da matéria”.Manual de direito
das sociedades- Das sociedades em geraNMol. 1, Coimbra, Almedina, 2004. p. 179).
GUYON também enuncia no inicio de sua obrae¢ sociétéscit., p. 9), que seria inutil



em dindmica que, alias, pode também ser verificgdanto aos contratos

comerciai$é.

5. A auséncia de manifesta¢cdes doutrinarias comacsa apontadas,
por decorréncia, frequentemente torna pouco clawjntérprete, o espaco de
exercicio da autonomia privada que fimdamentos e principiopréprios do
direito societario deixam entrever

6. Nesse contexto, como sera reiterado incontaveizes ao longo da
tese, 0 que havia — e ha — a respeito de contratagdre sécios, no Brasil, diz
respeito ao propricontrato de sociedadeu, em sede parassocial, acordo

de acionistasprevisto na Lei n. 6.404/76.

7. Decidiu-se, assim, restringir o projeto de pdsaquinicial, alterando
seu foco para o tema de®ntratos parassociaispois essa op¢ao pareceu a um
s6 tempo util e realista, no sentido que permitiu que se continuasse a
examinar a relagdo entre autonomia privada e diresibcietario, sem que a
pesquisa que se considerou inicialmente realizédresms principios do direito
societario brasileiro acabasse por se mostrar inativel com as limitacdes

de tempo para a conclusdo do doutoramento.

8. Feito esse corte metodoldgico inicial, optouys® realizar, como

primeiro passo para o desenvolvimento do trabalhbevantamento

escrever uma obra que uma vez mais descrevessegioneelegal das sociedades, pois a
doutrina é, deste ponto de vista, abundante.

® De fato, como esclareceaBLA A. FORGIONI, ao tratar de contratos empresariais, “ndo ha
um esfor¢o dogmético para a compreensdo do mecanidenfuncionamento comum desses
negdécios; tampouco, encontramos o desenvolvimengocdnceitos aptos para explica-los
em sua légica peculiar’Teoria geral dos contratos empresariaiSado Paulo, RT, 2009, p.
17-20). A mesma conclusdo chega-se com relacdopa@$os parassociais, como se vera ao
longo desta tese.

" GuvyoN aponta mesmo como objetivo de seu trabalho “a bBudo lugar ocupado pela
vontade individual e pela liberdade contratual naeretko societario”, o que seria
conveniente empreender também com relacdo ao aireidsileiro. Em especial quanto aos
pactos parassociais, é preciso avaliar quais ppios devem ser respeitados na redagédo e
execucao l(es sociétés, cit., p.9).



bibliografico e jurisprudencial, no Bra$jlcom relagdo a pactos parassociais
e, por consequéncia, acordos de acionistas. Oscprams termos utilizados
para a pesquisa foram “parassocial”; “acordo deoanidgtas”; “sindacati di
voto”, “pactes d’associés”, buscando identificar aonteddo das obras

consultadas a seu respeito.

9. Na doutrina, partiu-se de nossos classicos, @®sando (i)

comentarios as leis; (ii) manuais; (iii) tratadoéy) monografias&'? (vi)

8 Cabem aqui os agradecimentos, uma vez mais, argsigade do Prof. JSE ALEXANDRE
TAVARES GUERREIRO por permitir o acesso a sua rica biblioteca, eme foi possivel
consultar obras-chave para o desenrolar da pesquisa

® No que diz respeito a doutrina brasileira, houweqrupacdo em realizar umanorama
cronolégicodas grandes obras do direito comercial patrio,mdedo a tentar identificar em
gque momento histérico o questionamento sobre paptrassociais surgiu. Desta forma, em
ordem de publicacdo, estas foram as obras fundaaientonsultadas com esse propésito
(outras estdo listadas na secdo ‘“referéncias bgrhbicas”): DSE DA SILVA LISBOA,
(Visconde de Cairu),Principios de direito mercantil e leis de marinh&? ed., Rio de
Janeiro, Académica, 1874; ABUSTIANO ORLANDO DE ARAUJO COSTA, (0 Conselheiro
Orlando), Codigo Commercial do Imperio do BrazilRio de Janeiro, Laemmert, 1864;
DIiDIMO AGAPITO DA VEIGA JUNIOR, As sociedades anonymas (Lei n. 3.150, de 4 de
novembro de 1882 - CommentarjolRio de Janeiro, Nacional, 1888;idMO AGAPITO DA
VEIGA JUNIOR, Codigo Commercial commentad®jio de Janeiro, Laemmert, 189809E DA
SILVA COSTA, Direito commercial maritimo Rio de Janeiro, Jornal do Commercio, 1899;
ANTONIO BENTO DE FARIA, Codigo Commercial brazileiro Rio de Janeiro, Ribeiro dos
Santos, 1903; HRCULANO INGLEZ DE SouzA, Direito commercial (prelec¢cdes professadas
na Faculdade Livre de Sciencias Juridicas e SocidesRio de Janeiro e compiladas pelo
bacharel Alberto Biolchini) Sdo Paulo, Escolas Profissionaes Salesianas, ;1B@8siLIO
AUGUSTO MACHADO DE OLIVEIRA, (0 Bardo Brasilio Machado)® Codigo Commercial do
Brasil em sua formacao histéricaSdo Paulo, Salles, 191009de XAVIER CARVALHO DE
MENDONCGCA, Tratado de direito commercial brazileifovol. 1, 12 ed., Sdo Paulo, Cardozo
Filho, 1910; S\LVADOR ANTONIO MONIZ BARRETO DE ARAGAO, Sociedades anonyma®io
de Janeiro, Francisco Alves, 1914;PENCER VAMPRE, Das sociedades anonymas -
commentario a consolidacdo das leis sobre sociedad@onymas e em commandita por
accOes (Decr. n. 434 de 4 de julho de 189%f0 Paulo, Pocai-Weiss, 1914E&CARTES DE
MAGALHAES, Curso de direito comercialVol. 1, 12 ed., Salvador, Bahiana, 191%ESCER
VAMPRE, Tratado elementar de direito commercja3 v., Rio de Janeiro, Briguiet, 1922;
ALFREDO DE ALMEIDA RUSSEL Curso de direito commerciabrasileiro, Rio de Janeiro,
Scientifica, 1923; WALDEMAR FERREIRA, Curso de direito commercialVol. 2., Sdo Paulo,
Salles Oliveira, 1927; AFREDO DE ALMEIDA RUSSEL, Sociedades anonymas: theoria e
pratica, Rio de Janeiro, Leite Ribeiro, 1929; cOavio MENDES, Curso de direito
commercial terrestre, Sdo Paulo, Saraivh930; bSE XAVIER CARVALHO DE MENDONGCA,
Problemas das sociedades anonymaSado Paulo, RT, 1931; WBbESTEU DE SA PIRES,
Sociedades anonymas (subsidios para a reforma dg, IRio de Janeiro, Jornal do
Commercio, 1935; RAJANO DE MIRANDA VALVERDE, Sociedades anonimad/ol. 1, Rio de
Janeiro, Borsoi, 1937; RAJANO DE MIRANDA VALVERDE, Sociedades por acgdes
(comentarios ao Decreto-Lei n. 2.627, de 26 de sdie de 1940) Vol. 2, Rio de Janeiro,
Revista Forense, 1941; UBESTEU DE SA PIRES, Manual das sociedades anonimaRio de
Janeiro, Freitas Bastos, 1942; AMDEMAR FERREIRA, Instituicbes de direito comercial,
Vol. 1, Rio de Janeiro, Freitas Bastos, 1944yTANIO BENTO DE FARIA, Direito comercial



pareceres publicadds e (vi) artigo$>. Na jurisprudéncia, examinou-se

decis6es do Superior Tribunal de Justica e Supr&mibunal Federa?.

Rio de Janeiro, Coelho Branco, 1947 ,AWEMAR FERREIRA, Tratado de direito comercial
Vol. 8, Sdo Paulo, Saraiva,1960-2;ARLO0S FULGENCIO CUNHA PEIXOTO, Sociedades por
acdes (comentarios ao Decreto-lei n. 2.627, de 26sétembro de 1940, com as alteracdes
da Lei n. 4.728, de 14 de julho de 1965, Lei do dedo de Capitais) Vol 5, Sdo Paulo,
Saraiva, 1972-3; RAN MARTINS, Curso de direito comercialCeara, Universitaria, 1957;
WILSON DE SouzAa CAMPOS BATALHA, Comentéarios & Lei das Sociedades Andnim¥sl. 2,
Rio de Janeiro, Forense, 1977GEERTO LACERDA TEIXEIRA € JOSE ALEXANDRE TAVARES
GUERREIRO, Das sociedades anbnimas no direito brasileindol. 2, Sdo Paulo, Bushatsky,
1979; GBMAR BRINA CORREA-LIMA, Direito de voto na sociedade andnimen RT 530 (dez.
1979), pp. 26-37; b1z GASTAO PAES DE BARROSLEAES, Comentarios a Lei das Sociedades
Anbnimas Vol. 2, Sdo Paulo, Saraiva, 1980. Ainda no quage a doutrina brasileira,
buscou-se identificar as obras monograficas sobr®ma aqui publicadas, localizando-se
cinco principais trabalhos até o momentoELS0O DE ALBUQUERQUE BARRETO, Acordo de
Acionistas Rio de Janeiro, Forense, 1982;0MESTO CARVALHOSA, Acordo de Acionistas
S&o Paulo, Saraiva, 1984;ECso BARBI FILHO, Acordo de AcionistasBelo Horizonte, Del
Rey, 1993; ®A0 Luiz COELHO DA ROCHA, Acordo de Acionistas e Acordo de Cotistdsio
de Janeiro, Lumen Juris, 2002;AHCELO M. BERTOLDI, Acordo de AcionistasS&do Paulo,
RT, 2006. Em 2011, no decorrer da redacdo final tdmbalho, foi publicada a obra de
MODESTO CARVALHOSA, Acordo de Acionistas- Homenagem a Celso Barbi FilhoS&o
Paulo, Saraiva, 2011.

Y Na doutrina estrangeira, foi possivel consultarsaguintes obras monograficasio®GI0

Opp0o, Contratti parasocialj Milano, Vallardi, 1942; WIGI FARENGA, | contratti

Parasociali, Milano, Giuffré, 1987; GUSEPPESANTONI, Patti parasociali Napoli, Jovene,
1985; IRGEN DOHM, Les accords sur I'exercice du droit de vote de fiamnnaire. Geneve,
Librairie de I'université Georg & Cie S.A, 1971;NA0ONIO PEDROL, La and6nima actual y la
sindicacién de accionesMadrid, Revista de Derecho Privado, 1969AGONE COTTINO, Le

convenzioni di voto nelle societa commercialilano, Giuffré, 1958; MARIO LEITE

SANTOS, Contratos parassociais e acordos de voto nas so@ded andnimas Lisboa,
Cosmos, 1996.

" Entre os repertérios que mais contribuiram ao desévimento das pesquisas, estdo:
FABIO KONDER COMPARATO, Direito empresarial: estudos e parecereSao Paulo, Saraiva,
1990; FABIO KONDER COMPARATO, Novos ensaios e pareceres de direito empresarRilo
de Janeiro, Forense, 1981;uls GASTAO PAES DE BARROS LEAES, Estudos e pareceres
sobre sociedades anbénimaSao Paulo, RT, 1989; WS GASTAO PAES DE BARROS LEAES.
Pareceres Vol. 2, Sdo Paulo, Singular, 2004;LAREDO LAMY FILHO e SE LUIZ BULHOES
PEDREIRA, A Lei das S.A.Rio de Janeiro, Renovar, 1992, FREDO LAMY FILHO, Temas de
S.A.: exposicbes, parecereRRio de Janeiro, Renovar, 2007;NAONIO JUNQUEIRA DE
AzEVEDO, Estudos e pareceres de direito privad&ao Paulo, Saraiva, 2004;NAONIO
JUNQUEIRA DE AZEVEDO, Novos estudos e pareceres de direito priva®éo Paulo, Saraiva,
2009. ALFREDO LAMY FILHO e JSE Luiz BULHOES PEDREIRA, José Luiz,Direito das
Companhias Rio, Forense, 2009.

2 provenientes de levantamento na base de dadosrdeiea IUSDATA, bem como
extraidos da leitura das principais monografiasreob tema de contratos parassociais.

13 Na secdo RFERENCIAS JURISPRUDENCIAIS encontra-se o panorama geral dos resultados
do TJSP nédo foram citados todo os ac6rddos condokaporque a maioria deles apenas
tangenciam o problema a ser tratado na presente, teemo se vera mais adiante. Analisou-
se, entdo, apenas os poucos acérdaos relevantetmdades as cortes pesquisadas, que podem
ser encontrados na secdo NALISES JURISPRUDENCIAIS', onde também se encontram os
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10. Com relacdo aos artigos de doutrina, o intenticial era o de
realizar pesquisa manual, “capa a capa”, das ppaic revistas de direito
comercial, tendo em vista que (i) os indices, quarakistentes, ndo séao
frequentemente atualizados. (ii) revistas antiga8o ntém seus artigos
catalogados, um a um, nos programas de pesquisamam@éando conferéncia
fisica e (iii) essa modalidade de pesquisa permiie se obtenhpanoramada
producdo doutrindria sobre determinado tema e tamlkados estatisticos

sobre a sua verificacgao.

11. Contudo, a paralisacdo das atividades da Bibtia de Direito
Comercial da Faculdade de Direito da Universidadge SAo Paulo durante a
maior parte do ano de 2010 inviabilizou a pesquipeetendida. Por
consequéncia, os artigos consultados no Brasil Mgrasubstancialmente,
aqueles apontados pela base de dados eletronicdDAUB, cujas copias
foram obtidas antes do fechamento da biblioteca&dmalde alguns artigos

referidos nesses primeiros textos e nas demaissoboasultadas.

12. Julga-se oportuno indicar, sucintamente, aschmdes obtidas ao

cabo do levantamento em questao:

(i) evolucdo na doutrina pode-se dividir a evolugcdo doutrinaria do

tema dos contratos parassociais, no Brasil, emrgugtandes fases.

A primeira fase, compreendida nos classicos trasadenfoca o
contrato de sociedadeomo reflexo ou sindbnimo do relacionamento

pardmetros de pesquisas e a porcentagem aproxirdadaemas tratados nos acérdaos. Em
especifico, com relagdo ao Tribunal de Justica ddaHo de Sao Paulo, o levantamento de
acérddos é tarefa que importa dificuldades de pr&ci e abrangéncia. Visto que a

digitalizacdo de seus julgados ainda estd em fasdndplementacdo, a pesquisa em suas
bases de dados eletrbnicas é nado raro falha (vez @a mecanismos de buscas ndo se
mostram de todo confiaveis pela desarmonia na iagé® de julgados) e limitada no tempo

(de modo que acdrddos mais antigos devem ser ifieatios manualmente nos repertorios

oficiais). Pelas dificuldades apontadas, ndo setadoa analise jurisprudencial como

elemento central da linha metodol6gica seguida, gedixou, precipuamente, no exame da
doutrina. Essa escolha ndo afasta, porém, o ins=rexn se realizar trabalho especifico, em
outra sede, em que os esforcos sejam direcionadolisivamente a analise jurisprudencial

completa do tema dos pactos parassociais e/ou @sod@ acionistas no Brasil.
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societario e apenas marginalmente aponta a posdddk de
contratacdo que com ele ndo coincfdaNo Brasil, as principais
referéncias sdo os comentarios ao art. 302 do Gddigmercial de
1850.

A segunda fase, correspondente as primeiras décddaSéculo XX,
contempla a discussao sobre acordos de voto. BEmése ficou célebre
o Caso Martinelli, de 1924, cujo deslinde judicial contou com
pareceres da lavra de expoentes brasileiros cOme@ARDO ESPINOLA,
CARVALHO DE MENDONGA e CLOVIS BEVILACQUA™. Centrava-se 0 caso
na discussdo sobre a validade de acordo de votoianesl o qual se
convencionava a indicacdo de diretor de sociedad&nana. As
questbes fulcrais para sua decisdo, contudo, mais o exame de
validade davinculagdo do votpcentraram-se na validade dadicacao

e revogacdo de administradoresm acordo de voto. Com o estudo
desse caso, foi possivel depreender a mentalidadenitio do século
com relacdo a temas tdo importantes para a teogedh aos contratos

parassociais, em especifico, os acordos de voto.

O periodo de vigéncia do Decreto 2.324/40 represemtterceira fase
de apreciacdo do problema, tendo em vista a expadsautilizacdo de
acordos de voto e outros acordos de acionistas o®-guerra e, de
outro lado, a auséncia de regra legal especifica, Brasil, sobre
acordos de acionistas e sua validade. E nesse ¢p@rjoe, justamente
em virtude do prestigio que 0s pactos parassogaissam a ostentar,
GIORGIO OPPO publica a obra pioneira para o temd&ontratti

Parasociali em 19425

4 As obras consultadas ndo continham secédo especi§imbre contratos entre sécios ou
mesmo acordos de voto.

15 Cf. Revista de direito civil, commercial e crimin87 (jan. 1928), pp. 460-500; 532-37;
600-10; ePandectas brasileira, pt. 2, pp. 517 e ss.

18 contratti Parasociali,Milano, Vallardi, 1942.
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Por fim, a ultima fase inicia-se com a promulgacda lei 6.404/76,
gque trouxe disposicao expressa sobre acordos denetas e, na
doutrina, € marcada pelas discussbes sobre a omghdada pelo
legisladot’. Nessa fase, surgem monografias especificas sobmrema

acordo de acionista8

Conclui-se, entdo, que o contexto econémico mundeaintenso fluxo
de relacdes comerciais e societarias propiciada pgbbalizacdo e a
propria evolucdo pela qual o direito societario g@$0s ultimos vinte
anos - em que proliferam as “joint ventures” intacionais e 0sS
investimentos de “private equityem sociedades andnimas fechadas -
exige que nova fase se inicie na compreensdo detratos
parassociais, de modo a compreendé-los na sua me#livacao e

utilizacdo no bojo dos mais diversos relacionamengmpresariais.

(if) tratamento especifico do tema em obras de tar&geral (tratados
e manuais de direito comercial)feitas as consideragbes acima,
verificou-se que as poucas obras de conteludo pamed que
efetivamente tratam de contratos parassociais, amigrecipuamente
dos acordos de voto e seus problemas proprios eupasteriores a
1976, referem-se acordos de acionistasEm ambos os casoporém,
ndo se discute a repercussédo, sob a ética sociatadie contratos com

conteddo exclusivamente patrimonial (e ndo polijiaelebrados por

1 Nesse sentido, pertinente a conclusdo de i€To SALOMAO FiLHO: “[a] discussdo em
torno do acordo de acionistas tem se centrado nbands anos em torno de temas
aplicativos. A preocupacdo central tem sido a dssdp dos efeitos, abrangéncia e
consequéncias do acordo, tudo naturalmente preeedi tradicional e inafastavel anélise
de sua natureza juridica’A€ordo de Acionistas como instancia da estruturaigoaria, in

O Novo Direito Societarip32 ed. reformulada, Sao Paulo, Malheiros, 200294. O artigo
do autor, a propdsito, é dos Unicos orientados adlise do acordo de acionistas pela
perspectiva de sua fun¢do no direito societario -nd apenas como um contrato (“A
presente discussdo tem uma proposta metodolégioserda. O ponto de partida é o
raciocinio tedrico sobre a funcdo do acordo de aidtas dentro do sistema societério,
proposta, portanto, eminentemente teérica”. ldebdéem).

8 para lista das principais monografias, cf. nota#ima.
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socios Por fim, é constante a referéncia @F® e ao que prop6s na

obraContratti Parasocialide 1942°

(iti) monografias as principais monografias sobre o tema versanresob
0 acordo de acionistaprevisto na lei 6404/76. Nao foram encontradas
monografias brasileiras sobre pactos parassociagpuanto género de

que o acordo de acionistas é espécie.

(iv) jurisprudéncia a jurisprudéncia sobre acordo de acionistas nao é
vasta e, quando as decisdes ndo sao centradas pectas de direito
processual, referem-se a questbes ligadas ao*vddatra conclusédo é
0 patente descompasso entre a extensa utilizacdo cadetratos
parassociais na realidade negocial e as raras desigurisprudenciais
gque os tem em mira. ®igilo dos pactos parassociais e sua submissédo a
arbitragem séo fatores que impedem o0 acesso asdesiem lides que

0os envolvem.

13. Tendo obtido os resultados acima, partiu-seapemporada de
pesquisa de 3 meses (junho, julho e agosto de 2@bOMax-Planck-Institut
fur auslandisches und internationales Privatrecht Hamburgo, Alemanha,
que concedeu bolsa de estudos para o projeto iadtuContractualisation of

Company Law: An European Perspective

14. Durante o periodo em Hamburgo, realizou-se heamento
doutrinario sobre o tema da contratacdo parasspcmh a oportunidade Unica

de discuti-lo com o Prof. Klaus J. Hopt, com pesqpdores-sénior da entidade

9 Ccabe salientar a perspectiva dos contratos pamasopara o tema do poder de controle,
apresentada pelo Prof.ABIo KONDER COMPARATO mesmo antes da Lei n.° 6.404/76, nas
primeiras edigbes da obr@ poder de controle nas sociedades an6nimas

2 Ha, contudo, decisdes que tocam aspectos relesapra o enfoque que se procura
conferir ao presente trabalho, sendo necessarinddise da decisdo do STJ, RESP 388.423-
RS, Quarta Turma, rel. Min.AvIO DE FIGUEIREDO TEIXEIRA, j. 13.5.03, que se encontra

na secdo ANALISES JURISPRUDENCIAIS ao final do trabalho.
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(Drs. Felix Steffek; Walter Doralt e Jan Peter Sc¢tith e demais bolsistas e

pesquisadores

15. Ao final do primeiro més de levantamento bilgiafico na vasta
biblioteca do Institut&®, de debates com pesquisadores, bem como de
aprofundamentos sobre o que ja se trazia do Brdesildia-se a eleger como
hipotese de trabalho a proposta de avancar no geeoQ@izera em 1942 e
dotar a expressédo “contratos parassociais” de doddemais amplo, alinhado a
posicdo de GYON, para quem a sociedade deve ser vista como alastraior
(mas ndo Uunica) de uma nebulosa contratual queraagcénavendo interagcédo e

influéncia mutua entre amb%s

16. Refletia-se, para embasar a linha de pesqujsa, esses contratos,
celebrados ao redor da sociedade, devem respeitdiredto societario, ainda
que eles nao estejam diretamente ligadosr@anizacdoda sociedade, que € o

principal critério adotado por ®popara determinar a peculiaridade insita aos

2L Agradecimentos, em especial, as colegas Elena @ev@lho Gomes, Doutora em Direito
Civil na Universidade Federal de Minas Gerais, solorientagdo do Prof. Jodo Baptista
Villela e na Universidade de Pisa, e Catarina MardePires, doutoranda em Direito Civil

na Universidade de Lisboa, sob a orientacdo do Pbof Pedro Pais de Vasconcelos, pelo
intenso debate intelectual do qual resultou a opgéar enfocar apenas o0s pactos
parassociaigpatrimoniais(e ndo os ajustes de voto) como objeto da tese.

2 Com grata surpresa, deparou-se no Instituto coool@cdo das nossas principais revistas
juridicas. Dessa maneira foi possivel, ao menos comacdo a Revista de Direito
Mercantil, realizar o levantamento panordmico a que acima reéeriu, obtendo a
frequénciade producdo no tema de contratos parassociais nesgpartante publicagédo
brasileira. Esse levantamento confirmou o que agpésa realizada no Brasil ja4 apontava:
preponderancia de artigos tratando de aspectos céfipes dos acordos de acionistas e,
mais especialmente, acordos de voto. De fato, ndadentificou artigos que examinassem
(i) os pactos parassociais como género e/ou (ii) a@w®rdos parassociais centrados em
direitos individuais dos sécios pelo viés do dikeisocietario. Infelizmente, ndo houve
tempo habil para realizar o mesmo levantamento paméco com relacdo a Revista dos
Tribunais, desde seu nimero 1, ou ainda a Revistaeffse.

% Vale referir algumas obras consultadas, sobretfréamcesas e alemés, que contribuiram
significativamente para o refinamento do tema daeteFELIX CHRISTOPHER HEY, Freie
Gestaltung in Gesellschaftsvertragen und ihre Satken Miunchen, Beck, 2004; EAN-
JACQUES DAIGRE € MONIQUE SENTILLES-DUPONT, Pactes d’ActionnairesParis, Joly, 1995;
JEAN-PHILIPPE DOM, Les montages en droit des sociétdms Pratique des affairesParis,
Joly, 1995; @QAUDIO KOHLER, Nebenabrede im GmbH und Aktienrecht — Zulassighmid
Wirkung, Frankfurt am Main, Lang, 1992.

% Les sociétés. cit., p. 303, in verbis: “La société est ainsineparable a I'étoile majeure
d’'un nebuleuse contractuelle”.
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contratos parassociais. Estar-se-ia a configuracmstratos parassociais, sob
essa Otica, como algo préximo acdntratos relevantes para o direito

societario”.

17. Partiu-se, entdo, para a configuracdo da tesm wistas a essa
orientacdo tendo sido encontrados argumentos e das&rinaria para explora-
lo®. Todavia, a principal dificuldade que se pés entdba de tratar, em uma
Unica tese, de acordos dos quais facilmente senteeoe a necessidade de sua
submissdo ao direito societario e muito jaA se pmdwem doutrina (acordos de
voto) e aqueles pactos ou ajustes, entre socio® €@m principio dizem
respeito apenas a direitos individuais seus — eanad pouco influenciariam

na vida da sociedadeu suaorganizacad®.

18. E é justamente sobre os ultimos que o interesmecotejar com a
l6gica propria do relacionamento entre so6cios e amsnprincipios de direito
societario se mostrou mais interessante: rarissimasas’ os observam sob
essa perspectiva, no sentido de matizar a autonaroidratual em prol dos
alvos de tutela desse ramo do direito, ou mesmaldeeam conta a relacao

societaria efetivamente desejada pelas partes & ssjpecificas demandas.

Entende-se que esse questionamento € valido e devdeito, ainda
que, ao final e em cada caso especifico, concluatse os contratos sob
exame nao tém efetivo potencial de lesdao aos athmsutela da disciplina e/ou

de desvirtuamento da relacdo societaria, ou aimg seja possivel impor

% Vide, por exemplo, @RISTOPH WEBER, Privatautonomie und AuReneinfluR im
GesellschaftsrechtTubingen, Mohr Siebeck, 2000.

% Também seria necessario examinar a hipétese déeratos celebrados coméo sécios,0s
quais pudessem produzir efeitos relevantes parareitd societario (por exemplo, acordos
de cooperacédo, acordos com dirigentes ou acordas ckedores) o que alargaria demais o
campo de investigacdo e talvez desviasse o focopdacipal questdo que motivou a
pesquisa: os limites da autonomia contratual na figuragdo de um relacionamento
societério.

2 Como as obras de Wes GUYON, Les sociétés.., cit.; SOPHIE SCHILLER, Les limites de la

liberté... cit.; bem como BURENT CONVERT, L’'imperatif et le supplétif dans le droit des
sociétés Paris, LGDJ, 2003 e ERALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT, Du contrat en droit des

sociétés Paris, L’Harmattan, 2008.
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restricbes a autonomia contratual na celebracadsaeepactos, a menos que

haja previsédo legal expressa, em nome da segurpamédica®

19. Novo corte metodoldgico foi, entdo, necessarm:exame de
contratos parassociais que nao disciplindmeitos politicos dos socios (e
com isso influenciam arganizacdo da sociedaflemas direitos patrimoniais
e individuais que,em tese ouvidos os ecos do individualismo contratual do
Século XIX*®, poderiam ser livremente dispostos e alienados pa@uss

titulares.

Trata-se, afinal, de averiguars termos em que esses contratos devem
receber restricbes advindas seja da necessidadeaebpeito a interesses de
terceiros e, claro, dos proprios soécipsignatarios ou nao (tutelados por
aquilo que os franceses convencionam desighar pordém puablica
societaria’j’, como tambéndecorrentes da prépria nocdo de sociedade e dos

deveres e direitos a ela correlatos

20. Diante dessa nova correcdo de rota na pesquiséaempo que
restava no Instituto foi utilizado para colher maat correspondente. A
oportunidade de reflexdo permitida pelo periodoexterior, no ano de 2010,
foi fundamental para que o trabalho pudesse semeegado e adaptado as
reais dimensfes de uma tese de doutorado, reseovparh futuros projetos os
outros aspectos do amplo tema da autonomia cordfatio direito societério,

linha de pesquisa que tanto nos fascina.

21. Por ocasido do exame de qualificacdo, as cbuoicbes da banca

formada pelos Prof. Drs. Paula A. Forgioni, Jos@¥dndre Tavares Guerreiro

%8 Consoante sera exposto no item 1.3, na generaliddak legislacdes consultadas, ndo se
encontram disposi¢cBes legais especificas no querefere a validade dos contratos
parassociais ou a pardmetros para sua interpretacéao

29 Cf., ainda RULA A. FORGIONI, A evolucdo do direito comercidirasileiro: da mercancia
ao mercado Sado Paulo, RT, 2009. p. 218.

% Nesse ponto, e no reverso da moeda, toca-se o wanproducdo de efeitos contratuais
perante terceiros. No direito brasileiro, necesaald consulta a WLCIANO CAMARGO
PENTEADO, Efeitos contratuais perante terceirpSao Paulo, Quartier Latin, 2007.



17

e Francisco Satiro de Souza Jr. foram significasiva realgcaram a ainda
persistente amplitude do tema, demandando novaxé&fi sobre o enfoque a

ser adotado.

22. Assim, apo6s avaliar as ponderacdes feitas eatermal de pesquisa
recolhido, decidiu-se por delimitar o trabalho edeagdo como ponto fulcral da
tese a discussdo e propositura de elementos que devernentar a
interpretacdo dos contratos parassociais patrimogi@m detrimento de uma
anéalise de sua natureza e/ou um seu possivel emgomehto em uma categoria

dogmatica.

A matriz para a reflexdo empreendida, nesses tern®osa funcao
econdmica de referidos pact@somodo pelo qual integram o estado de sétio
de seus pactuantes, no contexto da relacdo societé&xistente entre eles
visto que sao fundamentos para a superacdo de leitura meramente
obrigacional dos pactos parassociais patrimoniatecando aspectos béasicos

do direito societéario.

%1 Neste trabalho perfilha-se a posicdo deN#zES CORDEIRO ao adotar a expresséo de
estado de s6cipara designar sua posicéo juridica, como se vex&apitulo 4. A respeito,
afirma BRUNETTI, apoiado em RBLMARTELLO, que “se poderia falar aqui de ‘posicao
juridica do sécio na sociedade’ mas parece maisagfj também porque o relacionamento é
geralmente de longa duragdo, manter a expressatadesde sdécio’ como aquela que
melhor indica o conjunto de deveres e direiros, fascdes e poderes cabentes ao sécio na
sociedade ou perante a sociedade (“[s]i potrebbeapa qui di ‘posizione giuridica del
socio nella societa’ ma sembra piu efficace, angweeché il rapporto € generalmente di
durata, mantenere |'espressione ‘stato di socioheoquella che meglio indica linsieme dei
doveri e dei diritti, delle funzioni e dei poterpsttanti al socio nella societa o verso la
societa”. Trattato del Diritto delle Societaz?®. Ed. Tomo |, Milano, Giuffré, 1948, p 221).
Contra ouso da expressdaANIBAL SANCHEZ, ao tratar sobre os direitos de sécio, afirma
“quedd asi determinado em términos juridico-posiswel lado activo de lo que, con alguna
impropriedad, acostumbra a designarse todavia hama el status socii(...); una situacion
que, bien miradas las cosas, es preferible calificamo una cualidad o posicion subjetiva,
compuesta de todo un haz de relaciones juridicastr&ta, en todo caso, de una posicidn
compleja y, por lo general, no estrictamente perdorino fungible, dotada de menor
estabilidad y mayor polivalencia que la que distiega los Ilamados fenomenos de estado
en sentido estricto — por lo demas igualmente coweértidos (pensemos como paradigma
en el ‘estado civil’)La accion y los derechos del accionista (art. 45@ LSA)in RODRIGO
URIA, AURELIO MENENZESY MANUEL OLIVENCIA (org). Comentario al regimen legal de las
sociedades mercantilesTomo IV, Vol. 1, Madrid, Civitas, 1994, p. 99. BEe nos esclarece
WALDIRIO BULGARELLI que “ndo é pacifica na doutrina a aceitacado donterstatus’ para
qualificar os direitos e deveres do acionista, terologia defendida por Ascarelli e aceita
em geral pela doutrina italiana”A( Prote¢cdo as Minorias na Sociedade Anbénim®ao
Paulo, Pioneira, 1977, p. 28).
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Justificativa e contribuicdo original & ciéncia juridica brasileira

21. Como se evidenciou acima e tambémIntwoducdo que segue, a
tese Pactos Parassociais Patrimoniais. Elementos para snterpretacdo no
direito societario brasileirojustifica-se, principalmente, pela auséncia de
estudos doutrinarios brasileiros aprofundados sobrdema doscontratos
parassociais e, no especifico, quanto a pactos parassociais rmulem
exclusivamente direitos patrimoniais e individuad®s so6cios (e ndo seus

direitos politicos).

Quanto a esses ultimos, a contribuicdo inovadotarés ndo apenas no
corte metodoldégico realizado mas, sobretudo, nonexaesses contratos pela
perspectiva darelacdo societariasobre a qual se apdiam e/ou que deles

deriva— e ndo pelo viés exclusivo do direito comdas contratos.

Por fim, o proprio tema danterpretacdo dos pactos parassociais
patrimoniais, com a tentativa de indicacdo de eletuos caros a logica
societaria e aos principios e fundamentos do dorsidcietario é inovador, ndo

se tendo encontrado qualquer obra brasileira geepmore detidamenté

Em vista desse enfoque, o conteudo apresentadocap#&ulos iniciais
sobre o tema dos pactos parassociais ndo tem otiebjele esgotar cada
aspecto ali comentado, mas antes fornecer ao lepoemissas para a
compreensao do cerne da discussao que se propdes argumentos sao

desenvolvidos no Capitulo 4.

% PeEGcGY LARRIEU noticia a auséncia de estudos, também na Francaespeito da
interpretacdo de pactos parassociais, sempre ma@aisu0os na pratica societaria (“[o]r, si la
question de la validité et de I'efficacité des pastextra-statutaires, dont I'actualité est
toujours considérable, a maintes fois été traité, eevanche,celle de leur interprétation
reste a ce jour inédite Pourtant, elle présente des intéréts pratiquesthsdoriques
considérables”L’interprétation des pactes extra-statutaireim Revue des Sociétés out.-
dez., 2007, p. 697-8. Grifou-se.).
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Com relacdo aos elementos apontados para balizateapretacdo dos
pactos parassociais patrimoniais, no Capitulo 4,aumez que se trata de
construcdes tedricas sobre com base nos argumdevasitados, ndo se espera

gque sejam os Unicos, como se evidenciara oportunéene

Finalmente, cumpre esclarecer que o0 estudo nado aker& da
perspectiva da nova economia institucional (NEI)de noc¢des ligadas ao
movimento de analise econdmica do direit@w and economic$i pois se
considera que esse estudo deve ser feito posteeoten quando os resultados
do exame dos pactos parassociais patrimoniais pa&s ora proposto ja
tiverem sido convenientemente tratados e “decamdadd@ doutrina, podendo

melhor servir de ponto de partida

% A utilizacdo dos métodos da Analise Econ6mica dérello deve orientar-se pela
prudéncia, como indicafLA A. FORGIONI em AED — Parandia ou Mistificacdo?n RDM
139, pp. 424-250.Entende-se conveniente indicar material consultadqage pode vir a
servir em futuros estudos de pactos parassocialbsasodtica ddaw and economicsLUCIAN
ARYE BEBCHUK, Limiting Contractual Freedom in Corporate Law: Th®esirable
Constraints On Charter Amendmenits Harvard Law Review, Vol. 102, No. 8, (1989), .pp
1820-1860; do mesmo autofhe Debate on Contractual Freedom in Corporate Ladw 89
Columbia Law Review(1989), pp. 1395-1415; OVER HART, Contractual freedom in
corporate law, articles and comments: an econongsperspective on the theory of the
firm, in Columbia Law Review 89 (1989), pp. 1757 e BERNARD S. BLACK, Is Corporate
law Trivial?: A Political and Economic AnalysjsNorthwestern University Law Review
Vol. 84, No. 2 (1990), pp. 543-593;RANK H. EASTERBROOK e DANIEL R. FISCHEL. R., The
Economic Structure of Corporate LawCambridge, Harvard Univesity, 1991; ENRY
HANSMANN, Corporation and Contract Law Working Paper N°.66/2006 (mar-2006),
European Corporate Governance Institute, disponiemat http://ssrn.com/abstract=892830
REINIER R KRAAKMAN . et al.,The anatomy of corporate law: a comparative and dtional
approach New York, Oxford, 2004; RBERTA ROMANO, Foundations of corporate law
New York, Foundation Press, 1993;0IN ARMOUR et al., The essential elements of
corporate law, Law working paper n.° 134, 20009, disponivel em:
http://ssrn.com/abstract=143655T00HN C. COFFEE JRe ADOLF. A. BERLE, The future as
history: the prospects for global convergence in rgorate governance and its
implications The Center for Law and Economic Studies WorkingpBr, n.° 144, 1999,
disponivel em: http://papers.ssrn.com/paper.taffedrs_id=142833.
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INTRODUCAO

Costuma-se afirmar que o direito societario tem mdxjetivo béasico
oferecer a disciplina das sociedades, consideramdeecessaria tutela de trés
grandes grupos de interesse: (a) os socios/aciasjis{b) os credores da
sociedade; e (c) demais terceiros que com ela ajéem ou por ela possam ser
afetado®. Com isso, deve permitir o desenvolvimento do ned a
seguranca e a previsibilidade com relacdo as forsmsetarias de exercicio

da atividade empresarial.

Desde as primeiras codificacdes, o fen6bmeno societafoi se
expandindo e sofisticando ao sabor das exigéncia&tigas dos agentes

econdmico®. Nessa evolucao, acoplaram-se paulatinamente &iplisa

% MENEZzES CORDEIRO vai além, indicando entre os objetivos do direisocietario: “a
tutela dos sécios minoritarios; o equilibrio dos rma&dos; a transparéncia dos entes
colectivos; a proteccdo de terceiros, designadamesredores; os direitos e a dignidade
das pessoas; a concorréncia; os valores basicosrdenamento; a actuacao fiscalizadora
do Estado, mormente com escopos fiscaidMaqual de direito das sociedaded/ol. I,
Coimbra, Almedina, 2004, p. 167). Na mesma linhagrRHERT WIEDEMANN relne oS
principios valorativos ligados a esses trés alvespdotecdo por parte do direito societario
no terceiro capitulo de sua classica obra: o soédidividualmente considerado
(Individualschutz, a minoria Minderheitschut}, os investidores Kapitalanlegerschuty
além dos interesses dos credoresGlgubigerinteressen e dos trabalhadores
(Arbeitnehmerinteressgn Cf. GesellschaftsrechtVol. I, Minchen, Beck, 1980. Para uma
visdo alinhada ao movimento daw and economicsque ndo serd adotada neste trabalho,
sublinham HENRY HANSMANN e REINIER KRAAKMAN: “As a normative matter, the overall
objective of corporate law — as of any branch ofla is presumably to serve the interests
of society as a whole. More particularly, the appriate goal of corporate law is to
advance the aggregate welfare of a firm's sharebodd employees, suppliers, and
customers without undue sacrifice — and, if poseibwith benefit — to third parties such as
local communities and beneficiaries of natural emwment. This is what economists
would characterize as to pursuit of overall socédficiency” (What is corporate law?in
REINIER KRAAKMAN et al., Anatomy of corporate law: a comparative and functad
approach New York, Oxford University, 2004, p. 18).

% Esclarece, assim,Y3Vio MARCONDES MACHADO: “[a]s sociedades comerciais formam-
se, todas, por uma conjun¢do de capital e trabalimas exigem, para realizacdo dos
empreendimentos do comércio e da indlstria, difeesencombinacdes desses elementos
fundamentais, cabendo a ciéncia juridica a comp@cigdas formulas necessaria®
histéria das sociedades comerciais estd presta amnjonto dos tipos criados, que
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original dos tipos societaridsregras relativas, por exemplo, aos grupos de
sociedades, ao direito concorrencial e ao mercadocapitais — e, assim, o
processo interpretativo passou a considerar ess® r@nario para além dos
problemas intrinsecos as sociedades unitariameonsideradas.

A evolucao continua € traco caracteristico do doresocietario, ora
alargando seu ambito de incidéncia, ora afinando isestrumental. Ramo do
direito comercial, duas consideracfes podem denransés raizes de sua

particular dinamicidade.

A primeira liga-se ao fato de que os agentes ecanémsempre buscam
a melhor acomodacédo possivel de seus interessesssém, com relacdo a sua
atuacdo em sociedade, desenvolvem continuamentasntormas de utilizar os
instrumentos juridicos a sua disposicao. Mais geoj na falta de instrumento
idéneo, criam-no. E a partir dessa constatacioc&tijue o direito societario
vai se reformulando, em processo indutivo, paranaganhar o que surge da
pratica dos agentes, sendo continuamente marcatims peflexos daquilo que

sua criatividade gera no mercadd.

representam a satisfagcdo juridica de necessidadesnémicas (Ensaio sobre a sociedade
de responsabilidade limitada Tese de Livre-Docéncia, Faculdade de Direito da
Universidade de Sao Paulo, Sdo Paulo, 1940, p.DiEstacou-se).

% Conforme salienta MNEzES CORDEIRO, “[o] direito das sociedades n&do teve uma
evolucao do tipo racional. Ele antes adveio de yrmalatina evolugédo. (...) Os varios tipos
de sociedades foram surgindo isoladamente, expatamse em funcdo de coordenadas
complexas e aproximando-se do velho contrato (¢ivde sociedade”Manual de direito
das sociedadescit., p. 26.

% Nesse sentido, o contrato emerge como grande imsénto utilizado e reutilizado pela
pratica para atender ao direito societario (cf.ERBLDINE GOFFAUX-CALLEBAUT:
“[IT"utilisation du contrat comme instrument d’adtgtion du droit des sociétés aux besoins
des entreprises et des associés est un phénoméngouve sa source dans une pratique. A
cette adaptation, les practiciens ont utilisé, widétourné, des instruments juridiques au
titre desquels se trouve essencielement le contbat”contrat en droit des sociétgsit., p.
16). Sobre a contribuicdo da pratica na formacdo digeito comercial, cf. HAN
PAILLUSSEAU, L’enrichissement du droit et de la pratique profemsnelle (un témoignage)
in AAVV, Le droit de I'’entreprise dans ses relations extesn& la fin du XX siéecle:
mélanges en I’honneur de Claude Champatrhris, Dalloz, pp. 483-506; AAVVTravaux
de l'association Henri Capitant des amis de la aule juridique francaise -Le rble de la
pratique das la formation du drojtt. XXXIV, Paris, Economica, 1983; AULA A.
FORGIONI, Interpretacdo dos negé6cios empresariais, WANDERLEY FERNANDES (coord.),
Fundamentos e principios dos contratos empresarié8do Paulo, Saraiva, 200pp. 97-
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A segunda refere-se a compreensédo do direito séddietcomo um dos
instrumentos mais importantes de formatacdo do me@woc pelo Direitd.
Regulando a estrutura e funcionamento das sociesladedireito societario

acaba por modelar o mercado que lhes serve de aEhar

Mas ha um aspecto do direito societario que é poagplorado e se
demonstra fundamental para o raciocinio que seema¢ desenvolver nesta
tese: trata-se de uma disciplina voltada, tambénregulacdo e a tutela do
relacionamento societario que o0s soOcios erigefou relacdo societaria,
“gesellschaftliche Verhaltnis” na terminologia alé@n e n&o apenas da
organizacdo societaria (“Verband”) decorrente dea sassociacdo e sua

problematica peculidk*.

107 e RDM 130, pp. 7-38. Cf., ainda, a posicao deJRENT CONVERT sobre a perspectiva

francesa, no sentido de que, naquele pais, “a b em toda parte” e, assim, deixa-se
pouco espaco para a atuacao dos agentes (“La lbipastout! Elle ne laisse que des
facultes de choix minimes aux praticienslimpératif et le supplétif dans le droit des
sociétés. Etude de droit comparé Angleterre — Espmg France Paris. LGDJ, 2003, p.

209).

% Ainda com MENEZES CORDEIRO. “Progressivamente, diversos aspectos, pelos prmilals
gque suscitaram, obtiveram desenvolvimentos maivades. Com o tempo e sempre sob as
mais variadas contingéncias, foi possivel procedegeneralizagcdes e descobrir principios
(...) A origem fragmentéria do Direito das sociedadndo € indqua. Tem consequéncias
efectivas, que ainda hoje se fazem sentir. Apenasomsideracdo da evolu¢do histoérico-
dogmatica permite apreender a fenomenologia apomt@danual ..., cit., p. 46-47).

% Sobre formatacdo do mercado pelo Direito, cfAUPA A. FORGIONI, A evolugcdo do
direito comercial brasileiro: da mercancia ao merda, Sdo Paulo, RT, 2009, pp. 187-241;
e IRTI NATALINO, Teoria generale del diritto e problema del mercaton L’ordine
giuridico del mercato 32 ed., Roma, Laterza, 2004, pp. 57-95.

‘0 |sso sem falar na temaética prépria do direito deroado de capitais, especializacdo do
direito societério.

“l Esse aspecto sera aprofundado no Capitulo 4. Oenafo, convém compartilhar a licdo
de MENEzES CORDEIRO sobre a insercdo das relagfes entre socios no cadmp direito
societario: “[o] moderno Direito das sociedadesnigaende o limiar bidimensional dos
exclusivos relacionamentos sécio/sociedade: hadajnligacbes diretas entre os préprios
sécios. Patentes no caso dos acordos parassocitdss ligagbes ocorrem, ainda,
instrumentalmente, em varios planos. Além dissompue recordar os deveres de lealdade,
que a todos unem”Manual...,cit., 514).

42 0O raciocinio é seguido por AAMARTELLO ao examinar o tema das rela¢cdes internas a
sociedade, cuja licdo — por sua relevancia para asgumentos ora tratados - vale
transcrever integralmente, vertendo-a para o poufisg “o direito moderno distingue no
fendmeno associativo uma ordem duplice de manife®d¢a: de um lado, o processo
juridico através do qual a pluralidade dos s6ciodeeseus aportes patrimoniais se reduz a
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Somente tendo por base essa relacdo juridica fuedsah — que se
reflete em diversos instrumentos juridicos — é qaediscussdo sobre a
contratualizacdo do direito societario e a utilidacde pactos parassociais
pode ser realizada, pois é com vistas a construgésse relacionamento
societario que as partes se aproximam e celebramtopaparassociais, dando

respaldo a seus interesses comuns.

Nesse passo cabe esclarecer que a personalizagéeldoionamento
societario ocorre mais intensa e tipicamente nasextades em que mtuitus
personae € relevante, demandando a utilizacdo de instrume&ntomo o0s
acordos parassocidis Portanto, a énfase do estudo ora realizado n&aire

sobre acordos de acionistas celebradoscompanhias abertés

unidade pessoal e patrimonial do ente associatide;outro a vida de relagdo do entre
associativo, como individualidade operante no mufpaiddico perante outros suheitos. Nao
se trata de duas distintas: de um periodo de foédoague se sucede por um periodo de
vida ou de acdo. Mesmo quando o ente € constitiddmwersegue no comércio juridico as
finalidades que |he foram assinadas, atua e serdedee, através de uma continua rede de
relacdes entre os consécios e entre esses e 0 asseciativg a obra de consolidagcdo da
unidade corporativa frente os individuos que comear para forma-la: verifica-se
constante a agdo de uma forga centripetaque asaeguwroesdo e a estabilidade do inteiro
ente coletivo. Trata-se mais, portanto, de doisoladu de dois aspectos do fendmeno
associativo. Metaforicamente, mas realisticamenaecomum observacdo qualificacomo
interna e externaa dupla face do fenémeno. Delineia, quase, ao redlm sociedade um
limite (a ‘cerchia sociale’) para colocar-lldentro as relagdes da primeira categorfara
aquelas da segunda’l (rapporti giuridici interni nelle societa commerali, Milano,
Giuffre, 1937, p. 9. Grifou-se).

43 GERALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT anota que ointuitus personaeseria o elemento
fundamental para a utilizacdo de contratos nasg@éa societarias ao permitir estabilidade
aos associados (“I'intuitus personae intervient cmenmobile de I'utilisation du contrat en
tant qu’instrument de stabilité par les associéssmpar ce sentiment’Du contrat.., cit. p.
13).

“ Sobre essa questdo também esclareceanHA&M STEDMAN E JANET JONES que 0 ndmero
de socios torena o uso de “shareholders agreememtgdraticavel. (“[s]hareholders’
agreements are predominatly made between the mesnbérprivate companies; not least
because public companies commonly have large meshies, thus making the use of such
agreements impractical’'Shareholders’AgreementsLondon, Sweet&Maxwell, 1998, 32.
Edicdo, p. 1). BBIoO KONDER COMPARATO aponta a utilizagdo de pactos parassociais como
caracteristica da “sociedade an6nima de pesso&&sfrices a circulacdo de acbes em
companhia fechadanova et vetera, ilfNovos Ensaios e Pareceres de Direito Empresarial
Rio, Forense, 1981, p. 34-35).
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1. Contratualizacdo do direito societario

Em que pesem essas consideracdes, as relacdest&@oase tém sido
disciplinadas pelo legislador, tradicional e fundamalmente, enfocando-se a
existéncia de um estatufmu contrato social. E ele que, fixando a estrutdaa
sociedade e a forma de sua atuacdo junto a tergeiseria a “lei entre as
partes™ daquela sociedade e o parametro de interacdo comemais agentes

perante os quais attia

Cuidou-se, entdo, de definir legalmente conteddosnimos aos
estatutos, tendo em vista ndo apenas relacddsernas entre sécio¥ e
sociedade, mas também - e sobretudexternas Com o estatuto e a sua
necessaria publicidade, seriam fornecidas aos denasgentes do mercado
informacbes sobre a disciplina daquela sociedadEema o tipo adotado, a
responsabilidade dos soOcios, 0s poderes e compeE€ma gestdo e os limites

da vinculacado da sociedade em obrigacdes contraddaseu nom@

% Neste trabalho utilizar-se-4 a expressdo “estatsocial” em homenagem a sua larga
difusdo na préatica societaria, em que pese havernmueserve o termo “estatuto” para o
conjunto de regras voltadas a um assunto especidoono em “estatuto da terra”, “estatuto
do idoso”, “estatuto do estrangeiro”, “estatuto ddanca e do adolescente”, “estatuto da
mulher casada”, entre outros, adotando “estatutosias”, no plural, para o caso de

regramento de sociedade ou associacdo. O dicionArtete autoriza o uso no singular:

(es.ta.tu.to)sm. 1. Jur. Lei organica que estabeles principios de funcionamento de uma
instituicdo, empresa, entidade, associacdao etc.dewm setor, segmento etc. (estatuto do
clube, estatuto previdenciario); regulamento; regito 2. P.ext. Regulamento ou cddigo
com significado e valor de lei ou de norma: estatdt crian¢ca e do adolescente.

‘% Sobre a expressdo informarOANDO GOMES que “o contrato tem sobre os contratantes
realmente forgca obrigatéria a tal ponto que se barraxiomética a declaracdo de que faz
lei entre as partes”Tfransformagdes Gerais do Direito das Obrigac6d®T, Sao Paulo,
1980, p.77).

“ E comum o paralelo tracado entre a organizacdocdmpanhia e a organizacdo do
Estado. Por todos, cf. BRBERT WIEDEMANN, Gesellschaftsrechtyol. |, Munchen, Beck,
1980, p. 18.

“ Para a perspectiva interna & sociedade, fundaneataclassica obra de HTURO
DALMARTELLO, | rapporti giuridici interni nelle societa commerciglja citada.

‘9 Sobre o papel do estatuto social, cflEDo CORAPI, Gli statuti delle societa per aziopi
Milano, Giuffre, 1971, p. 103 e ss.
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Porém foram surgindo necessidades praticas — ligaadlasempre mais
sofisticada configuracdo do relacionamento societ&ntre as partes — para as
quais o estatuto, com sua funca&mrganizativa do exercicio coletivo da
atividade empresarial, ou mesmo a lei, abstrataeealy ndo apresentaram

resposté.

A infinita possibilidade de criacdo de negdéciosiflicos com base em
cada vez mais diversas e especializadas operac@esdenicas passou a
impactar cada vez mais o relacionamento entre sbeiconduziu os agentes
econdmicos, pois, a estipular os maisriados ajustes sobre ele incidentem
exercicio de sua autonomia contratual, resultando sefisticada engenharia

negociat*

® LAURENT CONVERT anota, sobre as diferentes funcdes dos estatutasais frente as
convencdes parassociais, que as Ultimas permeteaptaddo mais facilitada dos interesses
dos diversos membros da sociedade ou grupos de mesntao passo que “o formalismo
ligado a tomada de decisdo coletiva incita os sécao'se entenderem diretamente’ (“[l]a
réglementation stricte des statuts et le formalismei entoure la prise de décision
collective incite en conséquence les associés antndre directement’. Les pactes
permettent en outre de moduler la teneur des reletientre les différents membres de la
structure ou entre groupes de membres, ce queet®urs aux statuts ne permet de faire
que de maniére collective, brute et limitée (créatide catégories d’'actions, vote sure
I'intéressement de chacun, variations des droitsvdee, etc). Les conventions favorisent
I'adaptation”.L'impératif... cit., pp. 496-97).

®l TuLLIO ASCARELLI refere-se ao fendmeno ao constatar, jA em 1955‘maggiore
importanza che, nello stesso lavoro dell’avvocaassume la c.d. assistenza contrattuale
con un’attivita che a volte ricorda piuttosto qualldell’'ingegnere’ intesa a creare
‘macchine’ giuridiche, che non quella del ‘patrono&l cozzo di opposte interpretazioni”
(Norma giuridica e realta socialein Problemi giuridici, Vol. 1, Milano, Giuffre, 1959, p.
110). Interessante notar, nesse sentido, que otiieslo peridédico francé®Bulletin Joly
Sociétésja contém secdo designadimgégnierie financiérepara tratar justamente de
problemas afeitos a essa realidadeAN PAILLUSSEAU observa que a ideia de “engenharia
juridica” evoca a idéia de operagdo complexa, megqne o termo seja um “barbarismo”
(“[1Na recherche de ces multiples techniques etusidns évoquent I'idée “d’ingénierie”
juridique, si ce n’est celle “d’ingénierie juridiefiscalo-financiére”, barbarisme, certes,
mais O combien envocateur! Le résultat d’ensemisertout s’il est complexe (plusieurs
sociétés, par exemple sont constituées avec de ipiek relations entre elles), évoque
I'idée de ‘montage’ voire de ‘montage complexe’l’Enrichissement du droit et de la
théorie juridique par la pratigue professionelle rfu témoignage)in Le Droit de
I’'Entreprise dans ses relations externes a la fin BX° Siecle — Mélages em I'honneur de
Claude ChampaudParis, Dalloz, 1997, p.504).

®2No mesmo sentido, MNEZES CORDEIRO anota que “[t]anto na lei como na doutrina, cada
negd6cio contratual surge como um espaco insulaem lhelimitado; ele apresenta-se como
uma figura autbnoma e inteiramente desligada, gesr termos de celebragcdo, quer no
regime, de quaisquer outros negoécios circundan@srafego comercial faculta um cenéario
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De certo modo, a propria génese da sociedade teenaomplexa, no
sentido de que, para atender a fungcao econdmicaessp na associacao entre
as partes interessadas em desenvolver atividadafecica conjunta, unmodo

negocial, complexo e Unico, mais frequentementespas ser criado.

Conforme tem sido apontado na doutrina europésobretudo francesa,
a chamadaontratualizacdo do direito societari¢contractualisation du droit
des sociétés emerge, assim, para complementar e enriquecerisaigina
legal’, tanto pela introducdo de clausulas estatutariapeeificamente
talhadas, como, especialmente, pela celebragd@ocontratos que, no jargéao
internacional, sdo genericamente designados comohar&holders’

agreements”.

efectivo bastante diferenteMuitas vezes os contratos encadeiam-se, uns mtsose, de tal
modo que surge toda uma série de interaccdes ratesapara o regime aplicavelM@nual
de direito comercial Vol. I, 22 ed., Coimbra, Almedina, 2007, pp. 368, grifamos).
Sobre a estruturacdo de um arcabougo contratual ptexoe para dar vida a operacgfes
econdmicas singulares, fundamental a tese gendPHILIPPE DOM, Les montages em droit
des sociétésParis, Joly, 1998. V. ainda, para contratos catigs no direito brasileiro,
FRANCISCOMARINO FILHO, Contratos coligadosSao Paulo, Saraiva, 2009.

*No que tange a autonomia contratual no direito staiio, referéncia especial deve ser
feita a MARcuUS LUTTER e HERBERT WIEDEMANN (orgs.), Gestaltungsfreiheit im
Gesellschaftsrecht. Deutschland, Europa und USA. ZGR-Symposium “25 Jahre ZGR”
Berlin, Walter de Gruyer, 1998; @®HIE SCHILLER, Les limites de la liberté contractuelle
en droit des sociétés: les connexions radicalParis, LGDJ, 2002; DMENICO GIORDANO,

Le limitazioni all’autonomia privata nelle societdi capitali, Milano, Giuffre, 2006;
DANIEL EsSPINA, La autonomia privada en las sociedades de capitgrincipios
configuradores y teoria generaMadrid, Marcial Pons, 2003.

* No dizer de WEs GuYoN, “[l]e droit des sociétés est ainsi assoupli, édhi et enrichi
par des contrats conclus par la société ou pardsesociés, entre eux ou avec des tiers”
(Les sociétés..cit. p. 9).

* As denominacgées dos contratos que podem ser raczidds a esse termo genérico sdo as
mais diversas, em funcdo das peculiaridades de acadanamento. Varios autores trazem
anotacbes a este respeito. Em resuma,GL FARENGA enuncia, por exemplo, quéas
razdesdo aparente desinteresse por parte do legislador ealdrina para os contratos em
exame sdo obtidas essencialmente na extrema hedeeddade do fenbmeno que se quer
designar com a expressao ‘contratos parassocidigsl expressdo tanto é feliz na sua
formulagdo e, assim, de imediata apreensdo, sobetpelos praticos quanto esconde em
suas costas uma realidade em que se enconfaatispeciedificilmente reconduziveis a um
fenbmeno homogéneo e, portanto, inidonea a repr@semmma categoria juridican verbis

“le ragioni dell’apparente disinteresse da partel degislatore e della dottrina per i
contratti in esame vanno ricercate essenzialmeretldanestrema eterogeneita del fenomeno
che si vuole richiamare con |I'espressione ‘contrgarasociali’. Tale espressione, tanto e
felice nella sua formulazione e, quindi, di immetHaapprensione soprattutto da parte dei
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« 2.Contratos parassociais: funcdo e nocao

Na maioria das vezes, esses “shareholders’ agretesheséio contratos
que, de maneira mais ou menos intensa, dizem réspperelacdo societaria
estabelecida entre os pactuantes, sem se confunghtretanto, com os
estatutos sociais. A doutrina francesa, por essadcga vale-se do termo
extraestatutario gxtra-statutairg¢ para a eles se referir, enquanto a doutrina
italiana mantém a expressdo parassocial (parasecialnhada por GRGIO
OpPPO*®,

Diversamente dos estatutos, cuja funcdo primordéaldeterminar a
estrutura da companhia e as regras de sua vincalpeéante terceiros (funcéo
organizativa portanto), os contratos a que nos referimos t®&mralmente por
objetivo regular o exercicio de direitos dos socios, fundadem sua

participacdo na sociedade

Com essa contratacdo, as partes buscam disciplimaeresses e

situacdes ndo compreendidos no estatuto socialfecana regras societarias

pratici, tanto nasconde alle sue spalle una reaiba cui si riscontrano fattispecie
difficilmente riconducibili ad un fenomeno omogeneog pertanto, inidonea a rappresentare
una categoria giuridica” I( contratti parasocialj Milano, Giuffre, 1987, pp. 3-4).
Consideracdes semelhantes sdo feitas pEaNJJACQUES DAIGRE e MONIQUE SENTILLES-
DupPONT, Pactes d’actionnaires Paris, Joly, 1995 p. 3; MRIO LEITE SANTOS, Contratos
parassociais e acordos de voto nas sociedades amésgilLisboa, Cosmo, 1996, pp. 14-15;
GIUSEPPE SANTONI, Patti parasociali Napoli, Jovene, 1985, p. 12 e ss.; JOUSSEN,
Gesellschafterabsprachen.cit. p. 5; e laurRrRIEU (“Or, toute la difficulté consiste a
dresser une typologie de ces accords particuli®ans I'univers ‘bariolé’, pour ne pas dire
‘baroque’ des pactes extra-statutaires, la granikemsité des situations qu’ils ont pour
objet de traiter doit étre soulignée, cette divééshe connaissant d’autre limite que celle
tenant a I'imagination de leurs acteurd”interprétation.., cit, p. 699).

*® No alemao utiliza-se mais comumeniebenabredenou seja, convencdelaterais. Para
convencgdes de voto, tem-s8timmverbindung Cumpre notar que a propria diferenca
terminoldégica denota a diversa perspectiva que esm tlesses contratos, ja que no termo
shareholders’ agreemena énfase é dada ao fato de o ajuste ser o acadi sécios(=
aquilo que definiram para seu relacionamento). Nbseitos continentais, as expressdes
usadas (parasociale; extra-estatutaire; Nebenabreagontam perfil mais dogmaético,
voltado a relagdo entre esse contrato e o estatotdfato social. Como se vera no decorrer
da explanacao, essa escolha se reflete na prodagcaddémica e na prépria compreensédo do
fendmeno, jA que quase ndo se encontram obras -etexalgumas contribuicdes mais
recentes — que avancem a partir do exame da furadidade dos contratos no fenémeno
societario globalmente considerado, superando, massa perspectiva “contratualista”
inaugurada por ©pro.
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sentido mais especifico no que tange a seu relagmEnto, ou mesmo
contratar quais serdo as bases pelas quais detadminsociedade sera
constituida e governada, peculiaridades do negéciealizado e seu

detalhament®d.

Tenciona-se, ao final, personalizar o relacionamesucietario existente
entre os signatarios e/ou construi-lo conforme spadiculares necessidades e

objetivos comuns.

Freguentemente aponta-se como motivos para a ca&télor desses
contratos em sede apartada do estatuto social:o(ijato de que eles o
antecedem como nos contratos de investimento, associac¢do deujoint
venture (ii) o fato de ndo necessariamente envolverenptods acionistas de
uma companhia, mas apenas aqueles que entre sjases®mMpor interesses;.
Todavia, € cada vez mais comum que sejam celebrapdogodos os sécios,
trazendo a identificacdo completa entre as partescdntrato de sociedade
(ili) a especificidade do interesse regulado, quede afetar diretamente
apenas a esfera juridica dos contratantes — e mdoothpanhia, de terceir8s
ou ainda de eventuais outros soOcios ndo signataries(iv) a menor
publicidade a que sdo submetidos quando comparadosm 0s atos

constitutivos das sociedades, que sao levados iatregno 6rgdo competente

Noticia-se que, por sua funcdo de personalizar etalthar o

relacionamento societario entre as partes, 0s campais caracteristicos da

* Quanto ao momento de celebracdaUSEPPE SANTONI esclarece que “os contratos
parassociais permitem aos sécios criar um vinculoamente obrigatério entre eles, o qual
pode se referir qualquer das fases que caracterizanvida da sociedade: tanto ao
desenvolvimento da atividade social, quanto a seicib e cessacao” (“[i] contratti
parasociali consentono ai soci di creare un vincploramente obbligatorio fra di loro, il
quale pué riferirsi ad una qualunque delle fasi céaratterizzano la vita della societa:
tanto allo svolgimento dell’attivita sociale, quanall’inizio e alla cessazione di questa”.
(Patti parasociali cit., p. 4). No mesmo sentido, cf.rp®0, Contratti parasocialj cit., p.
84.

*® Em alguns casos, porém, a companhia é reflexamefedada pela contratagdo. No
direito brasileiro ha mesmo a sua expressa vinc@itagm se tratando de determinadas
ocorréncias deacordos de acionistas

% Cf. LAURENT CONVERT, L'imperatif... cit. pp. 495/501.
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utilizacdo deshareholders’ agreementsdo as sociedades formadas em virtude
de acordos dg¢oint venture aquelas em que se verifica intenso cardbneuitu

personae e as companhias em que ha o ingresso de fundgwisgate equity’.

Em todos os casos, oshareholders’ agreementpermitem que o
relacionamento societario seja especificamente redte ajustado aos
interesses das partéspor disciplinarem pormenores que nao caberia aos
estatutos sociais regrar e fazem com queestado de séciale cada participe

do ajuste, incluam-se os deveres e direitos presigtarassocialmente

Com relacdo a suposta relacdo de hierarquia enstateto social e
contrato extraestatutario ou parasso®alobserva-se, com referéncia aos
acordos de associacgdo, investimentgpomt ventureque ela é frequentemente

invertida, ostentando o contrato parassocial — firmado pmios 0s soOcid$

80 Cf. JEAN-JACQUES DAIGRE e MONIQUE SENTILLES-DUPONT, Pactes d’Actionnairescit.
pp. 2-3 e SEDMAN E JONES, Shareholders’Agreementscit., p. 1. Como ja apontado, as
consideracdes do presente trabalho ndo abarcam iwersp peculiar das companhias
abertas.

®1 Na expressdo deE®GY LARRIEU, “[IJeur positionnement en memarge des statutsiaok
démontre d’ailleurs lI'intention des signataires ke tailler a la mesure de leurs intéréts”.
(L’interprétation.., cit. p. 698).

62 Cf. autorizada opinido de BNEZES CORDEIRO, Manual..., cit., p. 507. Mais adiante, no
Capitulo 4, esse aspecto serd aprofundado em wuista “estado de sécio” ser elemento
fundamental para interpretacdo dos pactos parasas®csob a 6tica ora proposta.

® Sobre o tema, cabe agradecer as lGcidas obsersagi®e o Prof. JSE ALEXANDRE
TAVARES GUERREIRO no curso de discussdes na fase inicial de redadéopresente
trabalho, em abril de 2010.

® GuvyoN evidencia a dificuldade de separacdo entre esotatu¢ pactos parassociais,
guando ha identidade entre os signatarios, porratat do mesmo objetivo e do campo de
atuacdo (“[b]ien que formellement distincts deststa, les pactes en sont difficilmente
divisibles lorsqu’ils ont été conclus entre tousslassociés, car les uns et les autres
tendent a la réalization d’'un méme objectif et det méme domaine d’'applicationlLes
sociétés..., cit. p. 310). O alvo comum de ambos mstriumentos juridicos €, como se tem
ressaltado, o relacionamento societario existenhéree os pactuantes. O autor pondera,
contudo, que “o principio parece ser o da separagdtoe 0s instrumentos, jA que nao faria
sentido recorrer-se a dois instrumentos quando Wmpsdesse cumprir a mesma funcéao,
mas aunicidade se impde quando o pacto tem carater fundamentatedacdo societéaria”
(“le principe semble étre I'indépendence du pactedes statuts, car on ne congoit pas
pourquoi les associés ont eu recours a deux actiés sntendainent les traiter comme um
tout. Cepedant l'indivisibilité s’impose si le pacta un caractére fondamental parce que
qu’il accorde les droits individuels aux associéssé ceux-ci sont tous parties a ce pacte”
(ldem, p. 311).
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para a génese do relacionamento societario entrepastuantes e/ou as
caracteristicas cruciais desse relacionamento -tanmais relevancia para o
que realmente pretendem as partes com relacdo aqusjocio que o estatuto
sociaf’, com funcédoorganizativada pessoa juridica que serve de instrumento

para que os interesses dos contratantes sejam iaiEsid’®’.

Essa percepcado, todavia, raramente €& alvo de cdnest ou
aprofundamentos doutrinarid&sEm outras palavras, ndo se “alargou” o campo
de visdo a respeito do fendmeno societario, de madoele incluir ajustes
entre socios (especialmente enttedos os sécios) que ndo equivalem ao

estatuto social, mas que determinam as reais c@rdiglarelacdo societaria

5 CRISTINA CERONIcOmenta a inversdo de relevancia entre pactos paiass e contrato ou
estatuto social (“spesso & dall’accordo parasociaie risulta autenticamente la volonta e
gli interesssi dei pascicenti, mentre per altro scersi assiste di continuo alla palese
influenza che tali patti possono esercitare in cwito sul tenore del contratto sociale”.
Simulazione e patti parasociaglin Rivista Trimestrale di Diritto e Procedura Clie, 1990,

p. 1115). Sobre o tratamento doutrinario da questdponta BGAR JOUSSEN que muito
emboraalguns manuais e comentéarios a legislacdo aindaneiemn que o contrato social
constréi a base da sociedadepraxis sempre mais coloca essa afirmagcdo em xeque, tendo
em vista que de forma sempre mais frequente osasdceégulam o exercicio de direitos de
sécio por meio de convencgdes exteriores ao contradoial (“[d]er Gesellschaftsvertrag
bildet die Grundlage der Gesellschaft. So oder &inllautet die Formulierung in einigen
Lehrbichern und Kommentaren. Die Praxis jedoch Istdiese These mehr und mehr in
Frage. Denn immer héaufiger regeln Gesellschaftee Aiusibung der Gesellschafterrechte
durch Vereinbarungen @erhalb des GesellschaftsvertragesGesellschafterabsprachen
neben Satzung und Gesellschaftsvertr&@ln, Otto Schmidt, 1995, p. 1).

® Qutro aspecto relevante e pouco explorado, conforasseverou, em entrevista de
16/04/2010, o Prof. dSE ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO € o fato de que, uma vez
admitidaindependénciado vinculo obrigacional parassocialmente consdtupelas partes,
ele pode, a depender da natureza da obrigacdo atada, perdurar mesmo se um dos
signatarios ndo mais é sé6cio ou ainda que a sodedseja dissolvida, decorréncia do
principio da obrigatoriedade dos contratos. Assise, no pacto um acionista obriga-se a
determinada conduta frente aos demais e ndo a cejmura responsabilidade persiste ainda
que, no meio tempo, a sociedade ndo mais existanjesmo ndo tenha sido constituida,
apesar das previsdes contratuais).

" Oppoja refletia a respeito dessa hipétese: “oltre ketdipendenza pud intercorrere fra i
due negozi un nesso di dipendenza reciproca quaihdoegozio acessorio assume veste
essenziale in raporto all’intento perseguito in coeto, si che non si sarebbe voluto il
contratto sociale senza il negozio parasocialé€offtratti parasocialicit., p. 82).

® MANUEL CARNEIRO DA FRADA aponta algumas consideracdes nesse sentidoAeardos
parassociais “omnilaterais”: um novo caso de “dest®ideracdo” da personalidade
juridica?, in Direito das Sociedades em Reviszaout. 2009, pp. 97-135.
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existente (i.e., e ndo apenas os termossiauturacdo da companhipor meio

do estatuto¥.

Nessa linha, ousa-se ora dizer que “contratar sbede”, no contexto
peculiar em exame, ndo pode mais ser, necessari@mesindbnimo da
celebracdo do contrato social (contrato de socieflad muito menos da
elaboracdo do estatuto e sua aprovacdo assembiNeargrande maioria dos
casos, na atualidade, a causa econémica do fen6mmeani@tario (i.e. reunido
de esforgos para consecucdo de escopo comum) réfeccg&zmente atingida —
ou refletida — apenas nesses instrumentos, muitdooge ainda existam
sociedades calcadas em contextos econdmicos eiomlamentos societarios
mais simples, com seus contornos tracados pelot@staou contrato social,

bem como pelas disposicdes legais aplicaveis ao sigcietario em questao.

No contexto negocial das ultimas décadas, ao coatrssociedade
(criando sociedade nova ou ingressando em pré-emis) as partes mais
frequentemente convencionam entre si ytexo de ajustes e contratos,
necessarios ao atingimento de seus interesses elagfp de sua conduta,

tendo em vista aquele relacionamento societario

8 sanToNI confirma o raciocinio ao explicar que “o desenvinlento das relacdes
juridicas que nascem de um contrato de sociedaddrefjuentemente, na pratica,
influenciado por acordos e pactuagfOes estipulados ypma parte ou pela totalidade dos
sécios, entre eles, com a propria sociedade ou neesom terceiros” (“[lIJo svolgimento
dei rapporti giuridici che nascono da un contratddo societa € spesso, nella pratica,
influenzato da accordi e pattuizioni stipulati daauparte o dalla totalita dei soci, tra di
loro, o con la stessa societa o addirittura conziterPatti parasociali cit., p.1). Pela
complexidade tedrica adicional que ostentam, nadiselvo da presente tese os contratos
firmados entre so6cios e sociedade ou mesmo entreios6e terceiros (e.g diretores,
credores, etc) que, ndo obstante, também impactamlacionamento societario.

° GIorRGIO OPPO, 45 anos ap6s introduzir o termo “contratos pao@sais”, na doutrina
italiana, reflete a respeito do fendmeno que aciseaapontou, constatando que “afirmou-
se, seja na nossa literatura que na literaturaamgteira que ndo existiria sociedade de um
certo porte em torno da qual ndo se cruzem acombste tipo, com a funcdo de adequar o
esquema societario aos interesses concretos dategag assim, de algum modo, de
‘personalizar’ a disciplina do instituto” (“[s]i effermato, sia nella nostra letteratura che
nella letterattura straniera che non vi sarebbeistdc di un qualche rilievo intorno alla
quale non si intreccino accordi di questo tipo, ctem funzione di adeguare lo schema
societario agli interessi concreti delle parti eimdi, in qualche modo, di ‘personalizzare’
la disciplina dell’istituto”). Le convenzioni parasociali tra diritto delle obbhgioni e
diritto delle societa in Rivista di Diritto Civile, 6, 1987, p. 518. Nonesmo sentido,
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Com referéncia a esse relacionamento, o estatudopessoa juridica da
sociedade, mostram-se, afinal, como pec¢a da engemamontada pelas

partesh.

Por consequéncia, ndo se pode desconsiderar oselaaxima apontados
como elementos de atracdo da logica societariand® meramente contratual
— a esses ajustes em que verdadeiramente se fumdadg parte dos

relacionamentos societarios nos dias de hoje.

3. Oppo como ponto de partida

Entre os esforcos doutrinarios realizados na teméatde descrever as
modalidades de contratos entre socios, foi fundamler ao menos para o0s
paises ligados a tradicdo romano-germanica — a odbgaGQORGIO OPPOQ,

Contratti parasocialj publicada em 1942.

Desde entdo, a expressdoontrato (ou pacto) parassocial(patti
parasociali pactes de associg¢sfoi recepcionada em varios ordenamentos
juridicos, sendo constante na doutrina, em que mEEseeferir a uma miriade

de situacbes diversas.

Para ®»pPo, em sintese, contratos parassociais seriam aqualasratos
distintos do contrato de sociedadenas que com ele guardam uma coligacéao
(collegamentd. Contudo, ndo obstante essa coligacdo, o queegrla no

contrato parassocial teria efeito apermdwigacional entre os pactuantes, ndo

afirma SANTONI que “a sua difusdo na praxe societaria é indisitiCom énfase, pode-se
afirmar que nenhuma sociedade poderia funcionar cegularidade sem a intervencéo de
tais tratativas e componentes negociais realizagmdos sécios fora dos esquemas
societarios, com relagdo a realizacdo da atividademum” (“[I]a loro diffusione
nell’ambito della prassi societaria € indiscussanCenfasi, puo affermarsi che nessuna
societa potrebbe funzionare con regolarita senzantérvento di tali trattative e
componimenti negoziali raggiunti dai soci al di fiiaegli schemi societari, in merito alla
realizzazione dell’attivita comune'Patti parasocialj cit., p. 2).

M E claro que ndo se cogita dizer que a sociedadmea wez criada, ndo tenha seus
interesses préprios ou que outros interesses n&®oram a ela durante a sua existéncia. A
perspectiva que se toma, aqui, € a das partes gueekacionam em sociedade e o modo
como estatuto ou contrato parassocial impactam eskecionamento.
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vinculando a companhia. Ou seja, as disposi¢cOes tratumais seriam
inoponiveis a menos que nao se trate, por exemplo, de sitesm@mn que a

totalidade dos sécios € também signataria do acéardo

Sob a o6tica do direito civil, considerando a dogmatcontratual da
época, ®@pPo procurou analisar os contratos que se multiplicavwaa préatica e
determinar o sentido da sua acessoriedade com tratmnou estatuto socié|

alem de avaliar se deveriam “sujeitar-se a peculdasciplina de forma e

substancia que é prépria do contrato socftal”

Apresentou classificacdo desses mesmos contratogtando como
critério a sua capacidade de influir ou ndo na organizacadoue
funcionamento da sociedadedo os examinando sob a perspectiva do negécio
gque as partes buscavam concretizar. Nesse senbtisilaontratos parassociais

poderiam ser divididos efn

a) contratos que podem restringir seus efeitosa &agdo somente aos socios
contratantes e ter eventualmente, para a sociesgad@tros sécios uma

repercussdo de mero fato, nem favoravel, nem destarel®.

?1n verbis “in ogni caso il collegamento del contratto acsesio col contratto sociale
non & opponibile fuori dei rapporti immediati coa tontroparte del patto accessorio e cioé
non €& opponibile agli altri soci, alla societa etarzi. Cio significa che una ripercussione
reale delle vicende del negozio accessorio sullsipimne delle parti nella societa € in
principio esclusa: una tale ripercusione potra avexolo in qualche ipotesi e precisamente
in quanto tutti i soci siano al tempo stesso soggddl rapporto accessorio{Contratti
parasocialicit., p. 82).

S para boa anéalise da posicdo der® do ponto de vista da coligacdo negocial, cf. aabr
de FRANCISCOMARINO, Contratos coligadoscit. pp. 57-60.

" Contratti..., cit., p. 40.

> Essa classificacdo é repetida incansavelmente pealotores que sucederampEd na
Itdlia e no Brasil, sem que dela se extraia maislquer resultado tedrico para o exame
dos pactos parassociais no direito societario encdendo-se, ao contrario, caracteristicas
de um ou outro tipo de pacto parassocial na dogogtiontratual.

® “Possono restringere i loro effetti e la loro ami ai soli soci stipulanti ed avere
eventualmente per la societa (e gli altri soci) unigpercussione di mero fatto, ne
favorevole, né sfavorevole'Qontratti..., cit., p. 7.)
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b) contratos que podem ser destinados a gerar pasaciedade vantagens
particulares a cargo dos sOcios e que ndo sao gtra&vino contrato social,
para evitar publicidadeé

c) contratos que podem incidir diretamente sobresox&iedade ou serem
destinados a influir sobre sua vida e sobre a deieacdo de sua acédo, ou
mesmo invadam juridicamente a esfera de direitos staiedade e a
competéncia de seus 6rgdos

Importante notar, pois, que PBO entendia relevantes comoontratos
parassociais para os fins de sua investigacdo, apenas os atogragrupados
em B) e C). Ou seja, o estudo da acessoriedadeug skeitos seria necessario
ou mesmo oportuno apenas quando esses contratadiseem de qualquer
modo sobre a vida social. Por consequéncia, osrabm$ previstos no grupo
A) — principais alvos da presente analise — ndaforconsiderados por F®0
em seu estudo, justamente pelo corte metodologiae qele se pode
identificar e ndo — como hoje podemos avaliar —qua ndo sejam alvos da

disciplina societaria.

Ainda em decorréncia dos estudos derPQ, assim, tornou-se pacificado
na doutrina dos diversos ordenamentos o entendimmsegundo o qual esses
contratos, ao produzirem efeitos apenas entre atepadeveriam seregidos
pelo direito comum das obrigacdes, e ndo pelo tlrsiocietario (i.e., ndo se

aplicariam as regras relativas ao contrato de stade).

Como acima se referiu, essa visdo ndo atende tataien ao que a
realidade negocial tem apresentado desde que a @dr@pro foi escrita. Por
essa razao, tendo em vista as limitacdes destealihabe o enfoque que se
pretende conferir sobre tuncionalidade dos contratos parassociais para o

relacionamento societario e para que a intencdo aom das partes na

"“possono essere diretti a procurare alla sociedataggi particolari a carico dei soci (e
che non vengono previsti nel contratto sociale peitare la pubblicita)” (Idem, p.9).

8 “possono incidere direttamente sulla societa ogimanto siano diretti ad influire sulla
sua vita e sulla determinazione della sua azioneino quanto addirittura invadano
giuridicamente la sfera di diritti della societal& competenza dei suoi organi sostituendo
a questi ultimi i singoli soci o la loro somma opati in veste extrasociale” (ldem, p. 11).
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associacdo seja atingidando serdo aqui aprofundadas as reflexdes deo0O

mais centradas no exame da dogmatica contr&tual

Pode-se dizer que, em termos gerais, a doutrinigarta posterior a obra
de Oppo trilhou o mesmo caminho, avaliando precipuamentecaigacao
negocial entre contrato social e contrato parasslp@presentando, por vezes,
novas classificacdes para os contratos parassaciais

Comentando a evolugcdo da doutrina italiana sobre pactos
parassociais, RISTINA CERONI esclarece que ela se deu precipuamente no
sentido de identificar quais 0s critérios capazes dtribuir aos pactos
parassociais significado juridicamente mais aprago ao sistema normativo,
com base em duas linhas conexas: (i) a verificagaotipo de relacao entre
contrato social e parassocial e (ii) a investigaggbre a possibilidade de
reunido das varias modalidades de pactos parasisoem uma Gnica categoria

negocial conceitualmente auténotha

Destaca-se, nesse sentido, as obras deciL FARENGA® e GUSEPPE

SANTONI®, além da coletiva deRANCO BONELLI € RERGIUSTO JAEGER®.

" partindo da perspectiva ddistingdoentre contrato social e parasocialp&b centra sua
analise no exame da natureza da relagdo entre osr&tms e de cada contrato parasocial
(ldem, p. 67). Tomando &oligacdo igualmente existente entre os contratos, resalta a
existéncia deconexdo econ6mica& autonomia juridica(p. 72), mas rechaca a ideia de um
negdcio Unico e complexo que abarque todtattispecie em vista da necessaritstingéo
(“non pud sboccare alla configurazione di um negoziomplessivo che assorba l'intera
fattispecie” Ildem, p. 88). RISTINA CERONI menciona e igualmente critica a tentativa de
criacdo de um “supernegd6cio”, seguindo a linha delese funcional da coligagdo entre
negdéciosdistintos (Simulazione.,.cit., p. 1.118)

8 (Simulazione.., cit., p. 1115). De fato, segundo a autora, aspectiva dominante nos
estudos daquele pais € a de pesquisa tipol6gicativa aos contratos parassociais (“[i]n
questa prospettiva, che é fondamentalmente di cadipologica, lo studio relativo ai patti
parasociali si & posto innanzittutto il problemaealaborare quei ‘criteri d'individuazione’
dei patti medesimi, e questo al fine di rispondace un quesito preliminare che riguarda la
possibile identificazione di una apposita categoctemprensiva di tutti questi accordi e, su
gquesta base, cogliere e specificare la natura @@lporto esistente tra contratto sociale e
patti parasociale”. Idem, ibidem). Nota-se, assigue o0 tema da interpretacdo dos
contratos parassociais ou mesmo a sua analise dpntopale vista dafuncdo que
desempenham no relacionamento societaméo foram tratados com a énfase que, ao
contrario, a eles se pretende dar neste trabalho.

8| contratti parasocialj Milano, Giuffré, 1987
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Em breve sintese,FARENGA classifica o0s contratos parassociais
conforme incidam (exercam influéncia) ou nao solareorganizacao social,
designando-o0s, respectivamente, “contratti paraslocin senso stretto” e
“contrati parasociali extrasociali”, esses ultimoslativos apenas a direitos

individuais dos contratantes.

A relevancia da distincdo estaria em que a disaiplida nulidade,
anulabilidade e resolugdo dos contratos parasssciariaria conforme se
tratasse ou ndo de contrato “associativo” ou “iregite sobre a organizacao”.
O autor compara, por exemplo, os cenarios de regsmucontratual quando se
trata de “sindacato di voto” (incidente sobre a amizacdo) e “sindacato di

blocco” (“extrasociali”).

Além disso, RRENGA sustenta que ha graus de autonomia dos diversos
contratos parassociais, na medida em que somente omacao aos patti
“extrasociali” ela existiria de fato, ao passo gmnes contratos parassociais

incidentes sobre a organizacéao social, ela seremapgenéticd’.

Muito embora se possa extrair importantes conclgsdessas anélises,
elas ndo tocam o tema daterpretacdo dos contratos parassociais e sua

conformidade com os principios societarios.

Igualmente, ndo se examina o problema, em regrh,s@onto de vista
do relacionamento societario criado pelas partem, gue mesmo contratos
tidos por “extrasociali” (isto €, que ndo dizem pe#o a organizacdo da

sociedade) podem ser vistos comnperentes e basilares a esse mesmo

8 patti parasocialj cit..
8 Sindacati di voto e sindacati di bloceMilano, Giuffre, 1993.

8 No dizer do autor, “sono invece contratti autonomiiei contratti parasociali che
influiscono solo sulle situazioni individuali derawti dal contratto di societa e che
pertanto si pongono come un qualcosa di ‘esternigpetto alla societa e sono percio
extrasociali” ( contratti parasocialj cit., p. 225).
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relacionamento e, portanto, integradores da disocglaplicavel aos sécios

signatarios e configuradores de sua conduta enaqutai®.

Seu escopo permanece na verificacdo da acessomedatte contratos,
enquanto ora se busca avaliar os contratos parasisosob o todo complexo

em que as partes se inserem para sua associacat&oa.

GIUSEPPESANTONI, por sua vez, classifica os contratos parassooceais
pactos “complementari”’, que sdo 0s que geram vaerta@ sociedade e tém
seu regime aproximado aos dos contratos em favorteleeiro; e pactos
“collaterali”, seriam aqueles voltados exclusivarera direitos individuais
dos soOcios que, no seu entender, ndo seriam capadeeasfluenciar a vida da

sociedad®.

Dentre as contribuicdes deaSTONI, deve-se sublinhar a acurada analise
sobre a confuséo interpretativa que frequenteméava a se dizer algo sobre
pactos parassociais que, em verdade, aplica-seaspaaos “sindacati di voto”,
ignorando-se, assim, toda a série de contratos &ogaque, em tese, nédo

influenciam a sociedad@e®,

8 Ainda com relacdo aos contratos parassociais gesigha “extrasociali” por né&o
interferir na organizacdo da sociedadeARENGA se delonga na analise de sua validade,
perpassando cada modalidade de contrato dessa ewdug apontando questdes especificas
gue podem apresentar, sem entretando enunciarrcogéde interpretacdo que possam ser
usados com vistas a outros contratos parassociak¢érdsociali” que porventura ainda nao
se tenham manisfestado, o que seria fundamentasidemando a criatividade e a crescente
complexidade das ocasifes em que se desenvolvesor(tratti Parasocialj cit., pp. 373 e
ss). Na presente tese, procura-se justamente avalipropor critérios interpretativos para
0s contratos parassociais “extrasociali” (que desimos patrimoniais) baseados na légica
propria que d& suporte ao relacionamento societ&rio torna diverso de qualquer outro
relacionamentaontratual

8 Cf. Patti parasociali cit., p. 144-145; p. 147 e p.223.

8 In verbis: “Invero, non v’'é dubbio che il malintesinterpretativo ora segnalato vada
ricondotto all’arbitraria assimilazione dei problemrmeneutici dei contratti parasociali
con quelli, specifici e parziali, degli accordo @bto, con la conseguenza che tutti sono
stati generalmente risolti da una consolidata cotee giurisprudenziale in base alla
valutazione della conformita dei patti all'interessociale Patti parasociali cit. p. 20).

8 Sobre o problema, cf. item 5 desse capitulo, auseg
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Além disso, SNTONI ensaia um passo na direcdo da proposta desta tese,
ao ressaltar que o tema da definicdo de critérinterpretativos para os
contratos parassociais deveria ser tratado antesmoede se avaliar questdes
sobre validade e eficacia dos pactos, determinasalela deve realizar-se com
base nas normas de direito societario ou recorresel@os principios gerais
dos contrato%.

Em que pese essa preocupacao, o autor ndo aprofortdana de forma
satisfatdoria, adotando a mesma linha der©®e FARENGA de considerar como

possivel alvo de preocupacdes societadrias apenagu® “incide sobre a
sociedade”.

Pelo que até o momento ja se adiantou, essa petispeparece nao
servir quando se joga luzes ao fato de os pactamgs@ciais serem pecas-
chave na disciplina do relacionamento societarionda que ndo gerem

qualquer efeito direto sobresociedade(= pessoa juridica).

Em suma, grande parte dos autores que vém seguandadicao italiana
inaugurada por ©po enxergam distincdo de negdécios (i.e. contrato
social/contrato parassocial), ainda que coligadoside em verdade - e
tomando-se a perspectiva do relacionamento eriggdtre os contratantes —
verifica-seunicidadede intencdes e de propdsitos dos signhatarios/asias.
Além disso, seu enfoque é precipuamente voltadoeaametipolégico dos
contratos parassociais, 0 que pouco tem contribuiglora que sejam
encontradas solucBes para as crescentes dificukdadéricas colhidas da
pratica’.

8 “Sorge cosi I'esigenza di chiarire, prima ancorai diuesiti inerenti alla validita e alla
efficacia dei contratti parasociali, i criteri dialtazione alla cui stregua quei contratti
debbano essere esaminati, e, in particolare, satdfipretazione di questi ultimi vada
effettuata in base alle norme di diritto societaloinvece ricorrendo ai principi generali
dettati dal nostro ordinamento per i contratti” éid, p. 11).

% Mais uma vez, cabe aqui reproduzir a critica deiSTINA CERONI de que as solucgbes
cogitadas pela doutrina sobre os pactos parasseci@presentam lacunas pelo seu
descompasso com a realidade praticbe argometazioni a sostegno di ogni soluzione
avanzata, trovano quindi una loro giustificazionelamente pensando di affrontare e
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4. A posicdo de GUYON e sua importancia para a tese

A doutrina francesa tem se mostrado mais propensdbarcar, em um
mesmo complexo negocial, os variados instrumentos, cgo fim e ao cabo,
servem a estruturacdo da sociedade em seu dupBpecéo, ou seja, como

relacionamentoe comoorganizacad..

Nesse contexto, Yes GuyoN figura como autor fundamental para o
entendimento do fendmeno societario na atualidasieyolvido e sustentado

pelas mais variadas manifestac6es contrafiais

A nota diferenciadora da leitura deu®oN sobre 0s pactos parassociais
€, justamente, a sua percep¢do de que esses costrado internos ao
fendbmeno societario, e ndao se situam em seu extecamo poderia fazer
sugerir o fato de que se consubstanciam em instniasediversos do contrato
ou estatuto social ou que possam nédo gerar efestmsre a organizacao e

funcionamento da sociedade.

Essa posicdo pode ser verificada na metafora desgueale @YON para
explicar o fendbmeno, ja referida: a sociedade sexiastrela maior de uma
nebulosa contratual que a envolve. O estatuto ,Bx a essa “estrela maior”,
enquanto os pactos parassociais dado sustentacawldulosa” em que ela se
insere. O relacionamento societario, ora se conatuéstruturado e regido por

essa teia de instrumentos juridicgse se imbricam mutuamente

risolvere la questione dibattutta entro una logmaramente astratta e avulsa dalla realta,
mentre valutandole alla stregua di um criterio ctemga pari conto anche dei risultati

giuridici provenienti dalla pratica applicazionelde@nomeno in questione, esse si rivelano
indubbiamente lacunose'Simulazione.., cit., p. 1121).

% Como exemplo, GORGES RIPERT e G. ROBLOT, Traité de Droit Commercial atual.
MICHAEL GERMAIN, T. 1, Vol. 2 —Les Societés CommercialeSGERALDINE GOFFAUX-
CALLEBAUT, Du contrat.., cit. € SOPHIE SCHILLER, Les limites.., cit..

%2 Nesse peculiar, vale referir a bela nota @s8MIGUEL EMBID IRUJO sobre a vida e obra
de Guyon, em que ressalta o éxito impar que a obes Sociétés — Aménagemens
statutaires et conventions entre associgkcancou na Franca e no exterior, tendo sido
contemplada com o prémio de melhor obra de prajucadica pelaCompagnie des Avocats-
Conseils d’Entreprises de Paris et de I'lle de Fram (Necroldgica: Yves Guyon (1934-
2005), in Revista de Derecho Mercantil, n® 257, julhsetembro, 2005, pp. 1675-1677).
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GuYON contribui, portanto, para desfazer a impressaoqde, porque
nao relativos necessariamente ao funcionamentootaedade ou inseridos no
estatuto social, pactos parassociais seriam impdieceis ao direito

societarid.

Ao tomar os contratos parassociais como manifestacéa autonomia
contratual no direito societario, WoN focaliza apropriadamente o cerne do
problema: os contratos parassociais integram orelseom o qual as partes se
armam na entabulacdo de um negécio societario et&@oou mais relevantes

que o proprio estatuto socfal

Seguindo o raciocinio de UWoON, parece ser crucial avaliar se a
utilizacdo desses instrumentos €& compativel comddames, principios e
logica préoprios do relacionamento societario. A amumia existente entre o
negocio representado pelo estatuto social e o aatparassocial passa a ser,
sob o prisma dorelacionamentoa que ambos se referem, menos nitida,

sobretudo tendo em vista que, em grande parte dess; as partes coincidem.

Em todos os casos, a contratacdo ndo poderia ferque a tradicdo
francesa designa comoordem publica societaria Contudo, como é

sabidamente impossivel definir com exatiddo o0 que esnquadra nesse

% Na mesma linha, BORGES RIPERT e G. ROBLOT, MICHEL GERMAIN (atual.), Traité de
Droit Commercial cit., p. 397.

% A classificacdo proposta por UWON para 0s contratos extra-estatutarios engloba a)
pactos sobre a situacdo dos associados; b) paatbsesa situacdo dos dirigentes; c¢) pactos
sobre a situacdo da sociedade (neles incluidos osrdos de voto e acordos para o
financiamento da sociedade) e d) pactos celebraglos ocasido da liquidagcdo e partilha
(Les sociétés..., cit.). No presente trabalho, além doerdos de voto, ndo se examina 0s
pactos sobre a situacdo dos dirigentes por env@mwmetemas de direito do trabalho e, mais
que isso, por trazerem a discussdo aspectos ligadopreocupa¢des com boas praticas de
corporate governance Os pactos ora estudados referem-se precipuameantposicdes
invididuais dos sécios, ainda que em beneficio deisdade (como acordos prevendo
prestacdo acessOria).08BHIE SCHILLER faz leitura peculiar do fendmeno, indicando a
seguinte divisdo dos pactos (ou “aménagements”):a@ordos relativos & necessidade de
una garantia para toda criacdo de atividade; (idpralos relativos a necessidade de uma
protecdo da garantia para todo o desenvolvimentamea atividade; (iii) acordos relativos
a conexdo entre o poder e a responsabilidade emdrassociados; (iv) acordos relativos a
conexao entre o poder e a responsabilidade dogeities e (v) acordos relativos a conexédo
entre o poder e a responsabilidade dos associadiosiidngentes para a conclusdo de um
contrato de caucdoLéslimites de la liberté contractuelle. cit.).
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conceito, @YON evidencia a necessidade de se examinar 0s pactos
parassociais ou extra-estatutarios com vistas @metivosda ordem publica
societaria, que aponta serem a protecdo dos miamois, a igualdade dos
acionistas e a protecao dos credores sotiais

Nesse sentido, segundo o autor, seriam validasoawencdes que nao
contrariassem o0s objetivos da ordem publica sociatfdas estipulacdes
imperativas dos estatutos e o interesse sétial

Ou seja, ao ampliar a anéalise dos pactos parassgcpaeocupando-se
com seus efeitos perante a ordem publica societari@do apenas perante a
companhia, ®YON contribui significativamente para a construcdo do

raciocinio que permeia este trabalho.

5. Posicdo da doutrina brasileira

Na doutrina brasileira os pactos parassociais saosmxaminados com

vistas a sua relacdo com a companhia, valendo-sétomda obra de ©ro.

Dentre as monografias mencionadas no Prélogo, mdencontrou, como
ja se apontou, obra que examinasse com profundidaihepacto dos contratos
parassociais sobre aelacdo societaria ou seja, que tratasse dos ajustes
parassociais dentro de sua real dimensaonde&rumentos para acomodacao de
interessesdas partesno seio da sociedade. Ao contrario, ha varias shyae
cuidam da natureza juridica dos acordos de aciasistsuas varias
classificacdes e as peculiaridades da legislac@&sibgira.

Sobre oslimites de validadedos contratos parassociais derivados da

propria nocdo de sociedade de direito societaritemas relevantes para a

% Cf. Les sociétés.., cit., p. 309.

% Essa posicdo ser4 comentada adiante, no Capitulo 4



42

presente investigacdo, portanto - as mencdes sdaevebBr e pouco

aprofundadaX.

5.1 Proposta tedrica de ALIXTO SALOMAOFILHO

No cenario brasileiro, pois, pode-se indicar comm dos poucos textos
com proposito claro de examinar o tema dos pactasagsociais sob enfoque
eminentemente tedrico o ensaio deaL&XTo SALOMAO FILHO, Acordo de

Acionistas como Instancia da Estrutura Societdtia

Nele, o autor centra sua analise na existéncia dosntros
parassocietarios de podex em como eles devem relacionar-se com a estrutura
da sociedade. Parte-se do pressuposto de que apeoados que se integram
na estrutura societaria sdo capazes de produziitosfepara além dos
contratantes pois, em regra, “de sua caracterisfi@asmassocial decorre a
impossibilidade destes modificarem a relacdo soclkaddem apenas modificar
as relacdes entre as partes, em certos casos caoga feinculante para a

sociedade®.

Por decorréncia, nessa leitura, os contratos liga@@ompra e venda de
acdes e preferéncia nédo atingiriam a “relacdo dbcoau a “estrutura da

sociedade™ e, assim, seriam irrevelantes para a disciplinaiest@ria. Nota-

% CELsSO ALBUQUERQUE BARRETO apresenta o seguinte rol de proibicdes aos pactos,
demonstrando, assim, preocupacdo com seus efeibbsesalvos de protecdo do direito
societario: “(a) indeterminacdo de escopo ou ‘a@sdem aberto’, caracterizados pela
inespecificidade do ajuste, quanto as matéria onetdizes do voto”; (b) cessdo do direito
de voto sem transferéncia da titularidade das ag@ey negociacdo do voto (crime — art.
177, 8 2° do CP); (d) violagcdo de direitos esseigido acionista; (e) violacdo da
legislacdo antitruste; (f) acordo danoso aos insses da sociedade; (g) acordos que
tenham por objeto as declara¢cdes de verdade (ag#éovade contas etc)” Acordos de
acionistas, cit., p. 64). O autor, contudo, ndo rakaa com mais vagar cada um desses
aspectos.

% in O Novo Direito Societarip3? ed. reformulada, Sdo Paulo, Malheiros, 2002.
% (CALIXTO SALOMAO FILHO, Acordo de Acionistas., cit., p.96)

1% sobre os quais o autor assevera serem “[t]radigisnelementos de disciplina direta
entre socios, sequer cobertos pela lei societagiae(ndo prevé disciplina especifica para
preferéncia na venda de a¢Bes e nédo traz disciptieacompra e venda, exceto o limite
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se, entdo, que o autor parece manter-se alinhado @erPo, entendendo como
relacdo socialndo o relacionamento complexo entre s6cios, manap aquilo

gque se pode observar por seus efeiassociedade

Todavia, mais adiante no mesmo texto, reconheceajirderpretacao de
um pacto de preferéncia (i.e. sem efeitos diretobre a sociedade) somente
pode ser adequadamente realizada se tomada a menspeocietaria — e nao
meramente contratudl A justificativa seria a de que um ajuste desstuneza

consta de acordo queassou a integrar a estrutura societaria

Em que pese o pioneirismo da analise, ndo se evidequal a condicao
para que um ajuste parassocial venha a ser corsidecomo “integrante da

estrutura societaria” e, assim, sujeito a perspecto direito societario.

As dificuldades em lidar com o assunto sdo recondas pelo autor, que
afirma ser “interessante observar que as consegaémta insercdo do acordo
de acionistas na estrutura societaria parecem mmiacs Obvias e naturais que

a prépria insercdo como hipétese teérita”

Compreendendo essas dificuldades tedricas e contpando a
preocupacdo de ALIXTO SALOMAO FILHO quanto a possibilidade de
interpretacdo de pactos com contetdo diverso dm \p#la 6tica societarid,
buscar-se, neste trabalho, examinar elementos past@ficar a aproximacao

do direito societario a esses pactos.

genérico do art 109) essas regras em nada afetaelagdo ou estrutura societaria” (idem,
ibidem).

1 1dem, p. 102.
192 1dem, p. 103.

13 prossegue o autor: “A relagdo fica mais evident@mezessaria naqueles caos em que,
antes que naturais, as consequéncias da insergcdacdodo na estrutura societaria geram
problemas doutrinarios. E o que ocorre no que réspaos acordos sobre o exercicio de
voto (que sédo, de resto, o tipo mais comum). Aqdé, um lado, ressalta a caracteristica
societaria (de fato) do acordo. De outro, a podsilade de choque entre as disposicdes
sobre voto dos estatutos e da lei” (idem, ibidemif@u-se)
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6. Contratos parassociais patrimoniais: precisdo teninoldgica

Ha uma categoria especifica de contratos parassodi@ensamente
debatida na doutrina: os acordos de vovot{ng agreemends As motivacdes
que determinam a celebracdo desses acordos gertdmee ligam a
estabilidade de poder dentro da companhia e/ouvaié® de minoritarios para

melhor defesa de seus interesses na sociedade.

As questdes que surgem a respeito dos acordos te assim, tocam
temas muito relevantes para o direito societari@mza&o pela qual a doutrina
juridica construida a seu respeito é vastissimaasepoucas regras legais
existentes sobre o tema de contratos parassocialissnse concentrafi De
fato, desde o inicio do século XX, a doutrina é madante e detalhada sobre os

acordos de voto e sewseitos no direito societari®.

O voto, ao gerar consequéncias diretas na vida edddia, é fator
natural de atracdo do direito societario a referiscacordos o qual impde

limites de validade, para que esses pactos nao gmosservir a propésitos

104 Cf. item “Notas de comparacéo legislativa” no Capé 1.

15 Além das obras que tratam de acordo de acionigtaportanto explicam a sistemaética
dos acordos de votos, cf. AGTONE COTTINO, Le convenzioni di voto nelle societa
comercialle Milano, Giuffré, 1958; BER GIUSTO JAEGER € FRANCO BONELLI (coord.),
Sindacati di voto e sindacati di bloccdMilano, Giuffré, 1993; MRIO LEITE SANTOS,
Contratos parassociais e acordos de voto nas soaded andnimaslLisboa, Cosmos, 1996;
HARTMUT LUBBERT, Abstimmungsvereinbarungen in den Aktien- um GmblhRen der
EWG-Staaten, der Schweiz und @Ghboitanniens Baden-Baden, Nomos, 1971;HERLES
FREYRIA, Etude de la jurisprudence sur les conventions pattatteinte a la liberté du
vote dans les sociétésn Revue trimestrielle de droit commercial, n¥,11951, pp. 419-
437; OAQUIM GARRIGUES, Sindicatos de Accionistasn Revista de Derecho Mercantil, n.°
55, Janeiro — Marg¢o, 1955, pp. 91-107108GI0 SEMINO, Il problema della validita dei
sindacati di vote Milano, Giuffré, 2003; RUL VENTURA, Acordos de voto: algumas
questbes depois do Codigo das Sociedades Comergdi@8C, art. 17°),in Estudos varios
sobre sociedades anbénimas: comentarios ao Cédige 8aciedades Comercigi€oimbra,
Almedina, 1992, pp. 7-101VAsScO DA GAMA LOBO XAVIER, A validade dos sindicatos de
votos no direito portugués constituido e constitdenin Revista da Ordem dos Advogados
Portugueses 3 (dez. 1985), pp. 639-53; AAVVravaux de L’'association Henri Capitat
pour la Culture Juridique Francaise, T. XLes consortiums d'actionnaires et la protection
des minorités dans les sociétés anonymes (JournéeBeérne). Vente a tempérament
(Journée de NeuchatelParis, Librarie Dalloz, 1956.
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indesejados, conforme os preceitos de cada ordentmjeiridicd®, sobretudo

aqueles ligados a regulacdo do mercado de capitais.

Com relacdo as demais espécies de acordos exttaéstips ou
parassociais, a multiplicidade de conteddos que epodapresentar em
decorréncia dos diversos interesses que as panesupam com eles tutelar
dificulta que sejam agrupados em uma Unica categguridica, sendo que,
como adiante ver-se-a, esses outros ajustes nao ed@minados em
profundidade na perspectiva de sua funcdo no releinento societario

existente entre os pactuantes.

Pouco se comenta, em sede doutrinaria, sobre amdas formas de
contratos parassociais quéio se identificam com acordos de votdo mais
das vezes, 0s autores enunciam e explicam as grancimodalidades desses
pactos sem, contudo, proceder ao exame sob o ctmtex relacdo em que se

fundam.

Por essa razao, a presente tese tem como objetanddse, os pactos
parassociais voltados exclusivamente dasciplinar direitos individuais e
patrimoniais de sOcigsque ora se convenciona tratar pmactos parassociais
patrimoniais® — em oposi¢cdo, portanto, a contratos parassociaigas
clausulas refiram-se a direitos sociais como o vetdaemas correlatos, que

afetem a organizacao da sociedade de forma diretmediata®.

198 cf., por exemplo, o § 2° do art. 118 da LSA, quetatmina que os “acordos n&do poderao
ser invocados para eximir o acionista de responisédidle no exercicio do direito de voto
(art. 115) ou do poder de controle (arts. 116 e)117

97 Ainda que a escolha terminolégica possa se mosteaativamente imperfeita, ndo se
encontra na doutrina outra designacdo especificea pa subconjunto de ajustes que se
procura estudar, dentro do amplo conjunto dos pscparassociais. Por outro lado, néo
parecendo igualmente correto deixar de incluir onte parassociaispara designar os

contratos em exame, optou-se por qualifica-lo zdido a mesma distin¢cdo entre direitos
politicos e patrimoniais de que se vale a Lei n4®L/76 para evidenciar as diferentes
prerrogativas conferidas aos acionistas.

1% Como acima se apontouuUlGl FARENGA, na mesma linha, designa esse grupo de
contratos comocontratos parassociais extrassociaigontratti parasociali extrasociali),
considerando qu@éo geram efeitos sobre a organizacdo da sociedadas apenas sobre
direitos individuais dos s6cigsem oposi¢do aqueles que designaantratos parassociais
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Dito de outra maneira, 0s ajustes de que ora seaalizem respeito,
portanto, aposicdes patrimoniais e individuai6.e., ndo politicag de seus
celebrantes em oposicdo aos “contratos parassociais organiaat, os quais,
relacionando-se direitos politicos do acionistapossibilitam a interferéncia
direta na organizagao e funcionamento da companlea com isso, mais

diretamente se verifica a sua sujeicdo ao diretoistario).

Por 6bvio, forcando-se a anélise, mesmo o direikovdto tem conteudo
patrimonial, no sentido de que seu exercicio poderag vantagens ou
desvantagens para a companhia e para acionistatavi®@, uma vez presente a
proibicdo denegociacdo de vot®, os acordos que o tem por objeto séo
encarados sob a perspectiva de seu carater detaipelitico do acionista. De
outro lado, é evidente que os acordos patrimongfie mais frequentemente
acompanhados de acordos de voto que possibilitasn sancrecdo perante a
companhia. Todos eles servem, como se viu, paratafjua relacdo societaria

aos designios dos celebrantes.

Com a designacdopactos parassociais patrimoniagis é preciso
esclarecer, ainda, que ndo ha a pretensdo ou oitontde apresentar rol
completo de todas as suas manifestacbes ou mesnialhde o regime

aplicavel a cada um del&%

stricto sensu capazes de produzir efeitos sobre a organizac@osaciedade (acordos de
voto e de administracdao, por exempld)contratti parasociali Milano, Giuffré, 1987, pp.
224-25). Optou-se por ndo utilizar a mesma expresginis se entende algo tautoldgico
chama-los ao mesmo tempparassociaise extrassociais Fica registrada, de qualquer
maneira, a proximidade de conceitos. J& na clasaifio proposta por @0, 0s contratos
de que se ocupara sao aqueles previstos nos grti@ogcontratos celebrados por sécios
com relagdo a seus direitos individuais) e “b” (tatos celebrados por sécios que geram
beneficio para a sociedade — mas né&do alteram ou téntonddo de alterar a sua
organizacao).

19 cédigo Penal, art. 177, § 2 — Incorre na pena deedcdo, de 6 (seis) meses a 2 (dois)
anos, e muulta, o acionista que, a fim de obtertagem para si ou para outrem, negocia o
voto nas deliberacdes da assembléia geral.

10 Como bem salientou Prof.RANCISCO SATIRO por ocasido do exame de qualificacdo da
tese, esses pactos, pela complexidade que envoleamejariam cada qual uma monografia
ou tese a seu respeito. Deixe-se vincado, portagte ndo é o intuito do trabalho realizar
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7

Isso ndo apenas porque é impossivel elencar e descrtodos o0s
ajustes parassociais que a criatividade empresamodke originar, mas também
porgue se tomou por base apenas pactos que, nariérpea societaria, sao

mais frequentes, quica tipicos

Tem-se, assim, acordos de compra e venda de ppagbies societarias
(incluindo opc¢Bes de compra e de vendacall options e put optiony e
clausulas de saida conjunttag alonge drag along rights claus@s acordos
de preferénciaf(rst offer ou first refusal right9 ou sobre a transmissibilidade
de acdes (como a clausula de aprovacadausola di gradimentg “clause
d’agrement); acordos de ndo-concorréncia, permanéncia naeslade (ock
in) e nao-restabelecimento e acordos prevendo préstagcessoria com
conteddo patrimonial, incluindo obrigacdes de cappgacdo e financiamento,
fornecimento e transferéncia de tecnologia, pre&btacde servicos ou

conferéncia de bens em favor do empreendimento eomu

Esses ajustes, jA se apontou, sdo comumente celebram momento
anterior a constituicdo da sociedade ou ao ingresso derphen@do soOcio
como parte do relacionamento societario, no bojoaderdos de associacao,
investimento oujoint venture Nesse sentido, sdo mais frequentemente

firmados por todos os s6cios que se langcam em umpreendimento comum.

A nota unificadora desses variados pactos residenocaléncia sobre a
esfera patrimonial dos signataripsseja ela presente ou futura, mediata ou

imediata, e o objetivo deste trabalho seria entd@artindo dessa constatacao,

ou pretender tamanha facanha: reunir em apenas tema de doutoramento o que seria
objeto de varias delas.

M1 E possivel afirmar, com €O, que 0s pactos parassociais sdo demonstracdo do
fenbmeno da tipicidade social que ndo pode ser desiderado pelo intérprete (“a questo
punto non & esagerato parlare di una certa tipicidaiale del fenomeno: tipicita che non
puod essere ignorata o sottovalutata dall’interptete convenzioni parasociale tra diritto
delle obbligazioni e diritto delle societacit., p. 519). Conforme assinalaalBLA A.
FORGIONI, com escoélio em BBBI0,“[a] préatica reiterada e disseminada de atos di@em a
comportamentos socialmentes tipicos ou a “tipiciglasocial” e, nesse sentido, pode-se
vislumbrar certa “racionalidade espontanea” na fac@o do ordenamento juridicoA(
evolucao do direito comercial. cit., pp. 237-238).
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apontar elementos de interpretacdo desaf@sstes, considerando que suas
disposicdes integram a disciplina que as partescoenum acordo escolheram

para reger seu relacionamento societario

7. Inovacao de perspectiva

Tradicionalmente, os direitos patrimoniais e, sdbo®, o direito de
propriedade, revelam-se como referéncias da autoamorontratual, e,
portanto, sua submissdo ao direito societario e ssquincipios seria

controvertida, se tomada posicao ligada ao indiailiemo contratudf?

Talvez por essa razdo, em que pese sua relevanaiaatnal vida
empresarial, os pactos parassociais que ora segdasipatrimoniais” nao tém
sido estudados de forma sistemati®ab a perspectiva da logica prépria que
informa o relacionamento societarjorepetindo-se o simples argumento de
que, dizendo respeito a direitos patrimoniais désigs e sendo autébnomos do
estatuto social, seriamegidos pela teoria geral dos contratos o que nao
implica, entretanto, que estejam como guainesao regramento societario, a

salvo da incidéncia de suas regras cogentes e de pencipios.

Y2 Convém ja reproduzir a licdo deBWEZES CORDEIRO que muito influencia os argumentos
deste trabalho, com relacdo a ainda frequente ‘“isseilidade” na consideracdo de
aspectos como alealdade nas relagdes entre particulares: “[o] liberalism® as
codificacdes dele tributarias foram pouco sensiyeais inicio, a ideia de lealdade. De
resto, isso sucedeu, em geral, com o0s conceitoseterdninados que postulavam
ordenamentos alargados para além fo positum Aos cidaddaos eram reconhecidos
direitos que eles exerceriam como bem lhes parexefpenas era devida obediéncia aos
contratos livremente celebrados e, naturalmentéeia Para além disso, ndo haveria mais
“lealdades” exigiveis” A lealdade no direito de sociedadesn Revista da Ordem dos
Advogados, dez/2006, p. 2). Ademais, sobretudo efs@s dacommon law o respeito ao
contrato é extremo e, por essa razdo que escapaakbsa de aplicadores de direito menos
prudentes, ndo é salutar reproduzir mimeticamergepactos e convencdes idealizados em
ambiente institucional tdo distinto do brasileir@€f. nesse ponto, AURENT CONVERT,
L'imperatif et le supplétif..p. 501 e sg“en Angleterre, I'imperatif correspond en efet au
respect de la liberté contractuelle, tandis queslmplétif intéresse I'application effective
de la loi légiférée.C'est le contrat qui est obligatoire plus que lasgiosition Iégale Les
convetions doivent étre respectées par le jugeatlp législateur. La véritable loi est en
conséquence d’essence contractuelle plus que paméaire. La force obligatoire des
conventions se pose en conséquence en des terniBalits de ceux qui prévalent sur le
Continent”. Grifou-se).
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Para que sejam validas, solu¢gfes contratuais nademoafrontar ou
distorcer os fundamentos do direito societdribemandando do intérprete e do
aplicador do direito o dominio dessas bases e &x&b sobre o modo pelo
qual forjam a liberdade contratual. Esse controlmmiefa ardua tendo em vista
a criatividade dos individuos, a multiplicidade dascessidades que, sempre
mais, surgem no mercado e as maneiras nem sempoderees pelas quais
podem corromper as relacdes societarias e/ou afetarmlvos de tutela do
direito societario. O sigilo desses contratos e duaquente submissdo a

arbitragem costuma dificultar, por outro lado, sarglisé®,

Sao raros, assim, os estudos que, para além dasisi8es especificas
sobre acordos de voto, tratam de contratos celedwado bojo de um
relacionamento societario e que compdem aquelewtnj negocial complexo
a que antes se referiu. Como ja se mencionou, ré@@rscontrou, no Brasil,
obra em que essa perspectiva seja adotada e agsatesps conclusdes sejam

enunciadas com esse especifico propdsito

No Brasil, a discussdo centra-se macordo de acionistas e nas
particularidades relativas a essa forma de contrap@arassocial prevista
expressamente no art. 118 da Lei n. 6.404/76 padésaiplina (i) da compra e
venda de ac¢0Oes, (ii) do direito de preferéncia eqguri-las, (iii) do exercicio

do direito de voto e (iv) do exercicio do poder amtrole*.

Por consequéncia, a maioria dos estudos acadénbcasileiros sobre
acordos de acionistagira em torno (i) do carater taxativo ou enumevratdo
rol de matérias previstas no art. 118 da lei, beoma dos efeitos de uma ou

outra posicdo no plano da validade; (ii) da exeau@kpecifica prevista no

13 Consultou-se também, sem éxito, os anuarios da I@@ternational Chamber of
Commerce) de Paris, em que decisfes arbitrais sddipadas.

114 0s pareceres compilados pelo ProfaBFo KONDER COMPARATO em Novos Ensaios e
Pareceres de Direito Empresariatit., sdo daqueles poucos textos em que 0 mesmo Viés é
observado. Ndo se encontrou, porém, obra que caaspd as conclusfes que deles podem
ser extraidos para a teoria geral do direito scaiiet.

5 nserido pela Lei n. 10.303/2001.
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mesmo artigo; (iii) de consideracdes sobre sua &ffi@ e oponibilidade a
terceiros; (iv) de sua rescisdo, resilicdo ou deman bem como de temas

especificos dos acordos de vé&to

Como pano de fundo a discussdo desses principammadeligados aos
acordos de acionistasica a afirmacao superficial de que eles — commhkéam
outros contratos entre acionistas cujas matériasagpolam as previstas em lei

— sdo regidos pelo direito geral das obrigacdes.

A énfase em afirmar a submissdo dos contratos paraais ao direito
geral das obrigacdes e a teoria geral dos contratostudo, foi feita por ®ro
para salientar a distincdo entre esses contratos e ogtedos e contratos
sociais tendo em vista os ditames especificos direciosadoesses ultimos
pelo direito societario e ndo de modo a afastar sel@vancia no contexto

societario vivido pelas parté&s

Sem refletir sobre esse ponto, permite-se que sterdla impressao —
ndo devidamente contestada na doutrina brasil€ira de que os contratos
parassociais, porque distintos do contrato socialsebretudo, quando néo
tratam das matérias previstas no art. 118 da ldorearia brasileira,ndo
seriam sujeitos a disciplina societari@om o que ndo se pode razoavelmente

concordar.

16 A despeito da evidente relevancia de tais questdemorta desde ja frisar que sua
analise sera aqui empreendida apenas de forma anauando assim se mostrar Gtil para o
desenvolvimento da tese. O esforco deste estudoprécisamente, lancar luzes sobre
problema que escapa aqueles tipicamente abordaébes groutrina patria no que tange aos
contratos parassociais.

17 cf. item 4.2, Capitulo 4.

18 Na maioria da producdo doutrinaria sobre o asspwe® juristas ndo esclarecem como o
direito societario deve incidir sobre contratos @®sociais, valendo-se de expresséfes
vagas. Por exemplo, vide a observacdo daB KONDER COMPARATO: “a validade de tais
negécios era, entdo (antes da Lei n. 6.404/76), «@amnda é hoje, submetida as normas
comuns do direito privadoa par das regras gerais do direito societatigEficacia dos
acordos de acionistasin Novos ensaios e pareceres de direito empresariRio de
Janeiro, Forense, 1981, p. 76. Grifou-se).
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Por consequéncia, ajustes parassociais que namgeadram no rol de
matérias previsto em lei, ou mesmo aqueles queyviptes no art. 118,
refiram-se a direitos individuais dos sécios (e.gompra e venda de acdes)
acabam por ndo receber a devida analise e inteapa®tsob a perspectiva do

direito societariq podendo levar a resultados nao acurados

Faz-se necesséario, assim, examinar o modo pelo guhieito societario
impacta os pactos parassociais patrimoniais no itbirérasileiro, propondo
pautas para sua interpretacdo em consonancia coms g®incipios e

fundamentos e com a relacdo societaria desejadaspedrtes ao celebréa-los.

Para que o direito societario cumpra seu papel tkeexer ao mercado
instituicbes com um padrdo minimo de aceitacdo, fedndo seguranca
juridica e viabilizando as relacdes entre os varegentes econdmicos, é
imprescindivel verificar essa sempre mais complesealidade negocial
formada pelos pactos parassociais patrimoniais qae, intérprete menos
atento, poderia ser tida panero conjunto de contratos entre particulares
(i.e., sem qualquer relevancia para a disciplinaistaria)®.

Mais que simplesmente revisitar a posicdo der@ - e dos demais
autores que trataram dos pactos parassociais - esmu discuti-la, urge toma-
la como apenas um ponto de partida para, avancaedaminar ospactos
parassociais patrimoniais considerando sua funcdo na disciplina do
relacionamento entre as partes que se associamoemedade e, com isso, sua

interpretacdo sob a égide dloreito societario

19 Realizada pesquisa na jurisprudéncia péatria, \veoifi-se a escassez de decisdes
judiciais que indiquem a aplicacdo do direito sdéréo a contratos parassociais. Os
julgados localizados apenas tangenciam o problemda, enfrentando claramente a questéo.
Para as poucas excec¢fes, cf. a analise present®e@®o AALISES JURISPRUDENCIAIS ao
final do presente trabalho.

120 Essa posicdo é, de certa forma, resultante daspasicdo exagerada de nogdes obtidas
em regimes deommon lawpara a realidade brasileira.
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8. Plano da Tese

Diante do exposto, o cerne do trabalho reside naliaa de elementos
para a interpretacdo dos contratos parassociaisimpahniais no direito
brasileiro, baseados nos principios que informams@odisciplina societaria e
a logica propria dos relacionamentos societarios gue esses pactos séo

celebrados.

Apresenta-se, entdo, consideragfes sobre o histéda contratacao
parassocial (Capitulo 1), a caracterizacdo dos gmptarassociais patrimoniais
e sua funcdo econdmica (Capitulo 2), além da aealie sua disciplina

juridica no direito brasileiro (Capitulo 3).

No capitulo 4, examina-se possiveis elementos @maraterpretacdo dos
pactos parassociais no Direito brasileiro adotasdoa perspectiva eleita e

apresenta-se algumas conclusdes para a tese otansada.

Nesse sentido, parte-se das regras tradicionais imferpretacao,
passando pelo exame de elementos que sustentangieal&ocietaria, e por
alguns elementos geralmente apontados pela doufara indicar os limites
da autonomia contratual no direito societario, ekaamdo-se, ao final, a

necessidade de respeito aos alvos de tutela dotdis®cietario.
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1 - HISTORICO DA CONTRATACAO PARASSOCIAL

1.1 - Ponderacgdes iniciais: disciplina societariaentrada no contrato de

sociedade e na caracterizacdo dos tipos societéarios

Ao se analisar a histéria das sociedades comercinida-se que a
utilizacdo de contratos parassociais € relativamergcente, ndo tendo sido,

via de regra, contemplada nas legislacdes.

De fato, apenas a partir da segunda metade do sé¥X € que a
doutrina sobre o tema foi se consolidando e ordesrdgms como o Brasil
(1976) e Portugal (1986) passaram a contar com rabpuregras especificas

sobre contratos parassociais.

Antes de se passar a um breve excurso histéricoresab evolucéao
legislativa e doutrinaria da questdo, com a simpii@slidade de oferecer ao
leitor panorama do cenario em que 0s argumentosted@ foram colhidos,
cumpre lembrar que até o inicio do Séc. XX a soatl foi tida,
essencialmente, como umontrato®. Natural, portanto, que as primeiras

legislacbes elegessem esse contrato como centdistaplina societari&?

121 De fato, o surgimento da personalidade juridice, wn lado, e o desenvolvimento das
companhias, de outro, é que aos poucos foram pémchdta visdo da sociedade como uma
instituicdoque ultrapassa o contrato que lhe d& origem. Nes®sdido, MENEZESCORDEIRO
aponta, com relacdo ao periodo de elaboracaoCadode de Commerge“[a] doutrina da
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Por outro lado, conquanto pareca evidente, deveseordar que a
sociedade, vista comeunidao de esforgcos e recursos de um grupo de pEsSSo
fisicas ou juridicas para um fim econbmico comuprescinde de qualquer

contratoescrito para sua existéncia.

O que depende de certas condi¢cdes — dentre elaslebracdo de um
contrato/estatuto com conteddos minimos previstos lei — é a atribuicéo,
pelo ordenamento juridico, de caracteristicas eHpms conforme o tipo

societario escolhid®* a personalidade juridica e a responsabilidaddttida.

A legislacdo societaria se ocupa de indigaandoe comoesses efeitos
juridicos sdo autorizados pelo ordenamento e oatn&nto que se deve dar a

sociedade que nao os ostenta.

Essas consideracfes podem esclarecer a auséncimaddestacdes de

contratacdo extraestatutaria/parassocialos periodos em que, tomadas as

época logo apurou que a “sociedade” tanto desighaveontrato do mesmo nome como 0O
“corpo moral formado por varios s6cios™@nual .., cit. p. 45). Completo estudo da
evolucao da concepcado da sociedade como um contbdede os tempos romanos, pode ser
encontrado em CAUDE CHAMPAUD, Le contrat de société existe-t-il encore?tn Loic
CADIET (org.), Le droit contemporain des contrat®aris, Economica, 1987, pp. 125-39.
N&o se retomara, aqui, discussdo sobre a caracediiz da sociedade como contrato ou
instituicéo.

12 Explica MENEZES CORDEIRO que “[i]nicialmente, as sociedades comerciais sanginos
cédigos de comércio, como um contrato entre out®s.longo do século XIX e do século
XX, elas ganharam uma projeccdo que obrigou a nplids intervencgdes legislativas e que
possibilitou sérios alargamentos doutrinarios eigprudenciais. Desprenderam-se entéo,
da vertente cooperativa, dando azo a circunstaresadorganiza¢cdes juridicas.
Progressivamente, a matéria foi retirada dos coédigbe comércio, surgindo em leis
extravagantes”NManual de direito das sociedadesit., p. 45).

12 Na evolucdo das formas societarias, o reconhectmeate restricdes a regra geral da
responsabilidade ilimitada dos sécios nasceu como privilégio, durante o periodo em
gque as companhias - fundadas sobre a responsabdidamitada dos acionistas -
dependiam, justamente, deoncessdopara existirem. No curso do século XIX, muito
embora a constituicdo das companhias ndo mais digmsse de outorga de autorizagdo por
parte do Estado, elas somente seriam legalmententeecidas se o estatuto e a organizacgéo
da sociedade atendessem a condi¢cbes estabeleciddsiee submetidas a registro em 6rgao
estatal. Cf. a sintese de LKus J. HOPT a respeito em Gestaltungsfreiheit im
Gesellschaftsrecht im Europa - Generalberichtin Gestaltungsfreiheit im
Gesellschaftsrecht ZGR Sonderheft 13 org. MARCUS LUTTER € HERBERT WIEDEMANN,
Walter de Gruyter, Berlin, 1998, p.124.
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formas preponderantes de sociedade, inexistia seguenecessidade de

contrato escrito/estatuto para regular o relacioeato entre 0s socios.

Por consequéncia, tudo o que fosse necessario @eresu alterar a
disciplina concordada, ou ainda complementar a aetggal, poderia ser
pactuado e repactuado (verbalmente) entre os spdem que a questdo da

parassocialidade fosse levantada, muito emborgyrééica, ja ocorresse.

Em outras palavras: s0 faz sentido falar em comigaoparassocial ou
extraestatutariaa partir do momento em que (i) as regras sobre cesgidade
ou a imposicdo de elaboracdo de um estatuto, bemoc®obre outros aspectos
da vida societaria foram se tornando mais presennas legislacdes e
adquirindo carater cogente, reduzindo e autononda partes na organizacao
da sociedad®* e, de outro lado, (ii) a complexidade da vida neigb passou a
gerar novos interesses na relacdo societ&¥id’ especialmente no decorrer

do ultimo século.

124 Quanto mais a legislacdo enrijece a utilizacdod#¢erminando instituto, com intensa

restricdo da autonomia contratual, € natural qu@ates busquem formas alternativas para
alcancar o mesmo objetivo. No caso especifico emcds$sdo, quanto mais o direito
societario foi se tornando detalhado e complexcstriemgindo a autonomia de redacao do
estatuto social, o interesse das partes em contrataegulagcdo de seus interesses em
contratos paralelos aumentou consideravelmente.dNer de ®PHIE SCHILLER, “[p]lus le
droit des sociétés est organisé par des réglesipeéc plus la liberté contractuelle est
utilisée” (Les limites de la liberté...cit., p. 3).

125 CeLso BARBI FILHO aponta a diversidade de interesses no seio da aomp como a
matriz histérica da necessidade de celebracdo detopa parassociais. CfAcordo de
Acionistas,Del Rey, Belo Horizonte, 1993, p.21.

1260 fen6meno é bem compreendido e sintetizado parGRE e SENTILLES-DUPONT: “Os
pactos de acionistas nasceram e se desenvolveramsabmr das circunstancias. Seu
desenvolvimento provém, pelo essencial, da conag@#to das empresas, da restruturacao
dos grupos, da cooperacgdo entre as sociedadesjldig&o do capital dos grandes grupos e
da diversificagcdo das fontes de financiamento dasprmesas, grandes ou médias, que
apelaram mais e mais aos aportes em fundos propiides pactes d’actionnaires sont nés
et se sont développés au gré des circonstances.r lddveloppement provient, pour
I’essentiel, de la concentration des entreprises, ld restructuration des groupes, de la
coopération entre les societés, de la dilution dapital des grandes groupes et de la
diversification des sources de financement des eptises, grandes ou moyennes, qui ont
de plus en plus fait appel aux apports en fondsppes”. Pactes d’Actionnaires, cit., p. 2).
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1.2 - Evolucédo no direito brasileiro

1.2.1- O Coédigo Comercial Brasileiro de 1850

O Cédigo Comercial Brasileiro, de 1850, cuidava dasmpanhias de
comeércio ou sociedades anénimas” em seus arts.993endo por modelos os

codigos francé¥’ e portugué¥®

Uma peculiaridade, porém, fez com que o diplomaluahciasse
sobremaneira o tema dos contratos parassociaisimesta brasileiro, ecoando
até hoje: o art. 302 previa expressamente a nubBdae “ftfjoda a clausula ou
condicdo oculta, contraria as clausulas ou condigsdmntidas no instrumento

ostensivo do contrato

N&o obstante toda a construcdo doutrindria que exgpuisl, sobretudo a
seminal obra de GRGIO OppPO tratando dos termos daelacdo de

127 As primeiras codificacées do século XIX lancaranodelo legislativo, com relacdo ao
direito societario, cujos reflexos sdo sentidos a2 nossos dias. @ode Napoléonde
1804 introduziu a disciplina deontrato de sociedadee o Code de Commerce de 1807
trouxe a disciplina de 3 tipos de sociedade: em eagnletivo, em comandita e sociedade
andnima, sempre enfatizando as caracteristicas nmédai que essas sociedades deveriam
ostentar para que fizessem incidir o regime legaldisciplina legal das sociedades foi
originalmente forjada, portanto, pelkontrato de sociedade pelasnotas caracterizadoras
dos diversostipos societarios buscando-se conferir tutela ao contelddo que astega
contratavam como sociedade N&do houve no movimento codificador, como se vé, a
construgcdo de uma‘parte geral” do direito societariq que servisse de guia na
interpretacdo das relagbdes societarias e indicgwsecipios basilares que devessem ser
respeitados independentemente do tipo escolhidonacaegramento geral do fen6meno
associativo. Essa opc¢do legislativa se replicou noss diversos ordenamentos juridicos
impactando o desenvolvimento da doutrina juridioxistaria, bastante centrada nos tipos
societarios e nas questdes a eles correlatas. Casfé, a respeito, os tépicos “O Cdédigo de
Comércio Francés” e “Formacdo do regime legal” inFREDO LAMY FILHO e JSE Luiz
BuLHOES PEDREIRA, A Lei das S.A. 32, ed, vol. I, Renovar, Rio, 1997, p. 51 a 59 e
MENEZES CORDEIRO, Manual..., cit, p. 149-150 (sobre a utilidade de uma pagtgal) e p.
232-233 (sobre as consequéncias para a CiénciaideitD).

128 Aponta TRAJANO DE MIRANDA VALVERDE que “[o] Cédigo Comercial, publicado nesse
ano (de 1850), que entrou em execucdo em 1° deifjarte 1851, teve como modelos, nem
podia deixar de ser assim, os coédigos francés etugarés. Foi, como o0s precedentes

diplomas, excessivamente avaro no regular as sozided andnimasAdmite as agdes ao

portador, porém declara que elas se transferem wywiar de ‘enddsso’. Facilitou, com

linguagem imprépria, interpretacdes errbneas, sen bgue, no art. 296, mantenha a
diferenca entre escritura, estatutos e ato de amagho. Nada diz s6bre a reunido ou a
assembléia dos acionistagSociedades por a¢cfes/ol. 1, Rio de Janeiro, Forense, 1941,
p. 16. Destacou-se).
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acessoriedade entre contrato social e parassoci@lcominacdo de nulidade
pelo art. 302 do Cdédigo Comercial de 1850 acabou perar espécie de
“ranco” sobre a contratacdo extraestatutaria, cogue a tornando,prima
facie, suspeita®.

No momento da contratacdo, quase sempre é impolseisguadrinhar
todos os aspectos pelos quais algo pode ser tidwocoontrario“as clausulas
ou condi¢gbes contidas no instrumento ostensivo dotmato”. Na duvida,
inexistindo critérios objetivos para dotar essa empretacdo de maior
seguranca ou mesmo previsdo legal expressa, eweowuanto possivel a

celebracdo de contratos diversos do estatuto odratm social®®

1.2.2 - Final do século XIX e comec¢o do XX: leisom@rias brasileiras e a
proliferacdo dos sindicatos de voto

Apos a promulgacdo do Cdédigo Comercial em 1850 segu-se leis
especificas sobre sociedades andnimas no direiasil®iro, que, entretanto,
nada previram com relacdo aos contratos parass®¢oi seja, contratos entre
socios diversos do estatuto social) e, em espeaias, sindicatos de voto que

comecavam a despontar também no Brasil.

129 Nesse sentido, informa AVARES GUERREIRO que, “é frequente ouvir-se, de pessoas
alheias a experiéncia societaria contemporanea, apuehamados acordos de acionistas, na
verdade, constituem expediente maligno mercé dol gmeaconvencionam ajustes ilicitos,
praticas abusivas, manobras fraudulentas. Essaovid@ instituto, assim preconceituosa
como superficial, ndo raras vezes adotada por cerdlitantes do direito, ndo afeitos a
extraordinaria vitalidade com que se desenvolve remssos dias a disciplina juridica das
atividades empresariais. Refere-se, vez ou outrantiga aversdo do direito francés aos
pactos parassociais. Traz-se a cola¢do, a guisaefier¢o argumentativo, a parte final do
art. 302 de nosso Codigo Comercial, que fulminandgidade “toda cldusula ou condicado
oculta, contraria as clausulas ou condi¢gdes corgida instrumento do contrato (social)”.
in Prefacio a obra de K1so BARBI FILHO, Acordo de Acionistascit., p. 9. Cf., também,
WALDIRIO BULGARELLI, AnotacOes sobre o acordo de cotistas RDM 98, p. 44 e ss.

130 Como adiante se veréa, essa situacdo perdurou aévento da lei 6.404/76 e foi mesmo
um dos motivos que levaram o legislador a prevepressamente os acordos de acionista
no art. 118 da lei. Com relagcdo aos acordos celebsaem sociedades limitadas,
entretanto, a Lei n. 6.404/76 néao foi suficientepaplacar as dlividas sobre a validade de
acordo de quotistas, conforme serd abordado no ite2zn5, abaixo.
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A auséncia de menc¢des a contratos parassociaisrsxejaleis, seja nos
comentarios que a elas se fizerdh indicam inexisténcia de preocupacéo
efetivg no Brasil, em oferecer disciplina legal especdfiovoltada aos
contratos celebrados com vistas a interesses issi@ao relacionamento

societario,mas de forma paralela ao contrato social

Por outro lado, na Europa, o periodo foi fértil ediscussfes sobre
validade dos sindicatos de voto, que experimentgvaemtdo, grande

desenvolvimentt?

1.2.3 - Os contratos parassociais sob a disciplin@cietaria do Decreto-Lei
n. 2627/40

Paralelamente ao desenvolvimento da teoria @@dsobre os contratos
parassociais, em 1942, no Brasil vigia o Decreto-he 2.627/40, que néao
trazia mencdo expressa e direta a contratacdo pacés>. O nico
dispositivo a relacionar-se indiretamente ao tema e art. 27, que previa a

possibilidade de estabelecimento limitacdes a circulabilidade das aco¥s

131 Cf. RELATORIO DE PESQUISA (2008-2010) constante do Prélogo.

132 Confirmam DAIGRE e SANTILLES-DUPONT que, tomando por indicio a jurisprudéncia
sobre convengfes de voto do final de Século XIX, aaxordos entre sdcios voltados a
organizar o controle comum de uma sociedade forarpactos parassociais pioneiramente
adotados. (“Ce sont trés certainment les accordstreenactionnaires ou groupes

d’actionnaires destinés a organiser le contréle onm d’'une société ou d’'um groupe de
sociétés qui ont formé a l'origine les premiers pecd’actionnaires. La jurisprudence sur
les conventions de vote, que I'on voit apparaftrésdla fin du XIX xiécle, en est um

indice”. Pactes.., cit., p. 2).

133 Importante notar que na Italia, no mesmo perioddegislador do Codigo Civil de 1942
optou deliberadamente por ndo prever no texto ledjaposicdo a respeito daindacati di
voto, tendo em vista sua multiplicidade, declinando a&sgosi¢cdo na “exposicao de
motivos” do Codice Civile, conforme noticia deAGTONE COTTINO (Le convenzioni di voto
nelle societd commercialiMilano, Giuffré, 1958, p. 20). Somente na reformaerada
pelos Decretos n. 5 e n.6, de 2003, é que a Itpklasou a contar com previsdo legal sobre
pactos parassociais, cuja existéncia e importandepois de mais de 60 anos, clamava por
maior seguranca juridica.

134 Ainda que presentes no estatuto social, as linfiesga circulacdo de acdes podem ser
tidas como pactos parassociais de conteudo patrialpmo sentido material conferido a
esses contratos (@& oON professa essa opinido. Cies sociétés.,.cit. pp. 31-33). Néo
obstante, esse prisma de anélise nédo foi desendolwia ocasido. A caracteriza¢cdo de
pactos como materialmente ou formalmente extratedéaios, segundo o autor depende de
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A doutrina da época, assim, concentrava-se no exdmealidade dos
acordos de votono direito brasileiro, sem tratar de outras hipEe de

contratos parassociafs.

Em que pese essas consideracdes, a pratica soedtarrecepcionando
ajustes parassociais com conteudos variados. Ogu@&sra e as peculiares
condicbes econdmicas geradas permitiram elevadaimel de investimentos
que, em grande parte, traziam consigo a necessiddédedisciplinar o

relacionamento societario de forma mais complexsBsticada.

No Brasil, essa fase corresponde a industrializagdaoeconomia e as
grandes modificacbes econdmico-sociais que delaodecam. A partir dos
anos 60, o entdo BNDE (Banco Nacional de Desenwvo&rito Econdmico)
desempenhou importante papel na disseminacédo dosdas de acionistas, ao

vincular o investimento em companhias & sua celebo3’.

De outro lado, o aumento no volume de operacdesjodet ventures
estimulado pelo crescimento industrial, com a afimcde investimentos
estrangeiros contribuiu para a consolidacdo dosrda® de acionistas na

pratica societaria nacional, malgrado a ausénciaedga legal especific¥.

suas disposi¢cdes constarem apenas formalmente rnatwe, mas materialmente néo
corresponderem a clausulas estatutarias voltadasrganizacdo e ao funcionamento da
sociedade.

135 V. FRANCISCO CAVALCANTI PONTES DEMIRANDA, Tratado de Direito Privadp Tomo L,
Sao Paulo, RT, p. 298 e ss., para histérico da tAime® analise das legislacdes em que, a
época, debatia-se a validade dos acordos de votdo Be encontra na obra do grande
tratadista baiano, entretanto, men¢do a outros rados parassociais. ®bDESTO
CARVALHOSA retrata em detalhes o embate doutrinario no doditasileiro, sob a égide do
Decreto-lei 2627/40 Qomentarios a lei das Sociedades Anbnima&$ ed., Sao Paulo,
Saraiva, 2003, vol.2. p.514-516).

136 Cf. MODESTOCARVALHOSA, Comentarios... cit., p. 516. @LSo BARBI FILHO, Acordo..,.
cit, p. 35.. Mesmo na Europa, a atividade de inimesinto em capital de riscocépital-
risque) de bancos de investimento tanto estatais comogwes foi fator determinante para
a expansdo da utilizagdo diuturna de pactos pardas®. A respeito, cf. JAN-JACQUES
DAIGRE, Pacte d’actionnaires et capital risque — Typologed¢ appréciation in Bulletin
Joly Sociétés, 1993, n. 2, p. 157-158.

137 CarRVALHOSA refere a utilizacdo dos acordos ngseint ventures sobretudo com
participacdo estrangeiraComentarios cit., p. 516). Ilgualmente, AMY FILHO e BULHOES
PEDREIRA, A lei das S.Acit., p. 91.
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A seguranca na celebracdo de acordos de acionistas pactos

parassociais, entretanto, ndo era satisfatoria.

De um lado, a auséncia de regra legal explicitampBa que os juizes
ainda se apegassem as teses mais conservadoras a®lmonvencdes de voto,
determinando a sua invalidad® De outro, como referiu-se, o art. 302 do
Cdédigo Comercial de 1850 continuava vigente, germansluspeita sobre

eventuais contratos celebrados para além do estastatial.

Nesse cenério, junto de muitas outras exigénciasyvke-se por bem
realizar a reforma do diploma acionario, de modma-lo compativel com a
pujanca permitida pelo milagre econdmico vivenciatw Brasil no inicio dos
anos 70.

1.2.4 - Lei n. 6.404/76: edificacdo de novo sistem@ direito societario

brasileiro
a) Contexto

A reforma da legislacdo societaria, que culminounca promulgacao da
lei 6.404 de 15 de dezembro de 1976, teve por obgetdeclarado “criar

modelo de companhia adequado a organizacdo e aoidnamento da grande
empresa privada, requerida pelo atual estagio dmemia brasileira™®.

138 A jurisprudéncia no periodo, entretanto, € mingu@onforme noticia €LSO DE
ALBUQUERQUE BARRETO, 0 caso “Caso Incotema” (in RT 351, jan. 1965, gg0-3), “[a]o
gque saibamosé um dos poucos julgados dos tribunais brasileismbre o temae retrata a
orientagdo contraria aos acordos de acionistas aatrina e jurisprudéncia francesas, que
se cristalizou noDecreto-Lei francés de 1937, declarando nulos o$erelos acordos A
opinido doutrinaria posterior ao mencionado aresqoe é de 1962, veio, entretanto, se
firmando, entre nés, no sentido de admitir, em pfpio, a validade dos acordos de
acionistas, que sofreria limitagbes, apenas se otewdo de suas disposi¢cbes fosse
contrario a dispositivos legais especificos. Perexaa aberta, contudo, a controvérsia
sobre as conseqiéncias juridicas do descumprimeé@a obrigacdes assumidas no acordo
de acionistas, vale dizer, sobre a coercibilidagesdias disposicdes e seus efeitos perante
a deliberacdo da assembléia de acionista&éofdo...,cit., pp. 43-4). A coercibilidade é
frequentemente apontada como a razdo determinaate disposi¢cées do art. 118 da Lei
6.404/76.

139 Cf. LAMY FILHO e BULHOES PEDREIRA, A Lei das S.A.cit., vol. I, p. 135.
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Por consequéncia, o0s juristas encarregados da edgho do
Anteprojeto, AFREDO LAMY FILHO e JSE Luiz BULHOES PEDREIRA
esmeraram-se em criar diploma consentaneo com 4ds exressivos avancgos
no direito societario, inspirando-se, sobretudo,l@iasocietaria alema de 1965

e em institutos consagrados no direito norte—anearec

Como resultado, deu-se uma revolugdo no cenarioeséddo brasileiro,
com a construcdo de verdadeiststemaaplicavel as sociedades andnimas. Um
todo completo, organizado, cuidando de inUmeroseatps sobre os quais, até
entdo, pouco se comentava seja em doutrina que emsprudéncia

nacionaig*

Ao longo de sua vigéncia, e em que pesem as ald@m@ontualmente
realizadas, o sistema previsto na lei das sociedadmbdnimas foi-se
consolidando e o diploma é frequentemente apontaztomo um dos mais

modernos do mundo, tendo em vista a época de somplgacao.

10 mportante notar que a Lei 6.404/76, muito emboeaha trazido dispositivos aplicaveis
a outros tipos societarios, sobretudo com relac&orégras contdbeis e de operacdes de
reestruturacao societaria, foi concebida como Umiaespecial sobre sociedades an6nimas
ndo havendo a intencdo de criar ucddigo geral de sociedadessom enunciacaode
principios basilares ao fenbmeno associativo. A peito, LAMY FILHO e BULHOES
PEDREIRA esclarecem os argumentos que fundamentaram a d@ecis inconveniéncia de
ficarem sujeitas a inevitavel inflexibilidade dosd6digos sobre normas relativas as
sociedades empreséarias em geral, e, muito espeeiatlen as sociedades andnimas; a
importancia da Lei das S.A. como instrumento deifioh econémica; a significacdo da Lei
das S.A como forma de organizacdo da grande empressencial no processo de
desenvolvimento econdmico brasileiro, e a necessdédde sua integracdo com a legislacao
que disciplina os mercados de valores mobiliaries;a conveniéncia de preservar a
flexibilidade de adaptacdo da lei as frequentesisfarmacdes de uma economia em répido
desenvolvimento e das economias modernas, que aevekvidente tendéncia para
homogeneizacdo do regime legal, incompativel coraséor¢co de codificacdo, que supbe a
permanéncia no tempo”A( Lei das S.A. cit., vol. I, p. 132-133). Como o tempo
demonstrou, entretanto, a longa gestac¢do do entdpefo de Cddigo Civil fez com que a
Lei das S.A funcionasse como lei geral de sociedadem, entretanto, ter sido elaborada
com essa finalidade e sem ter sido dotada, por equnéncia, de dispositivos aptos a
fornecer bases para a teoria geral de sociedadedgimedto brasileiro.
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b) Posicdo de vanguarda: previsdo legal de acordies acionistas no
art. 118 da Lei 6.404/76.

Dentre as incontaveis inovacdes buscadas pelo lledos e levadas a
efeito com maestria pelos responsaveis pela redag@itei 6.404/76, uma das
mais corajosas foi, precisamente, @revisdo explicita de acordos de

acionistag*-142

N&o se limitou o legislador a enunciar legalmenteue ja ocorria na
pratica, validando os contratos e convencdes eatienistas. Ao contrario — e
nisso reside a verdadeira audacia - incluiu regratando dos efeitos de
referidos negécios juridicos perante a companhsaa oponibilidade perante
terceiros; bem como aexecucdo especificadas disposi¢cdes contratuais,
determinando as matérias que, previstas no contraiborizariam a incidéncia

plena dessas regras (exercicio do direito de votoommpra e venda de acdes

e preferéncia para adquiri-1a§y*41%°

141 para reproducdo das justificativas quanto a com&ecia e oportunidade de dar
tratamento especifico aos acordos de acionistaben&.406/76, v. laMY FILHO e BULHOES
PEDREIRA, A Lei das S.A.cit., vol. I, p. 154. De modo especial, esclarecemautores da
lei, ap6s sua promulgac¢édo, que: “[o] art. 118 regwl acordo de acionistas — modalidade
contratual de pratica intensa em todas as latitydess que os cdédigos teimam em ignorar
Ocorre que essa figura juridica é da maior impoctanpara a vida comercial, e a auséncia
de disciplina legal é, certamente, a causa de geam@mero de abusos e maleficios que se
Ilhe atribuem” (idem, p. 238).

142 Esclarece-se que, “[s]ensivel a exigéncias pr&ida vida negocial, o legislador de
1976 houve por bem prestigiar o instituto, consagi@o como instrumento habil a
preencher suas verdadeiras finalidades, tais comeephdas pelas partes contratantes.”
(EGBERTO LACERDA TEIXEIRA € JOSE ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO, Das sociedades
andbnimas no direito brasileirovol. 1, Sdo Paulo, Bushatsky, 1979, p. 303). @&fmbém
CARVALHOSA, Comentarios.,.cit. p. 543.

143 Sobre o critério taxativo ou enumerativo do rol oetérias constante do texto legal,
bem com os efeitos dele decorrentes, cf. o Capifijla seguir.

144 Confirma GARVALHOSA que “[a]o disciplinar a espécie, o diploma vigerftd inovador,
ndo quanto ao conteldo de tais avencas, que obederdradi¢cdo hoje universalmente
consagrada, mas pelo fato de ser praticamente uasapdimeiras leis que de maneira direta
trata da matéria, antecipando-se, na época, aoepoojla sociedade anénima européia. Por
outro lado, concretiza o que, a respeito, propunhamnros anteriores projetos de reforma,
notadamente o de Ascarelli e o formulado por De gdbréo (esse Ultimo tratava apenas dos
sindicatos de voto)”Qomentéarios cit. p. 517).
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Assumiu-se, portanto, posicdo totalmente diversaquéda que se
consolidou na Europa, sobretudo nos paises latihas respeito ddimitacédo

de efeitos de contratos parassociais a seus coaireds®’.

BN

Com relacdo a proposta do presente trabalho, é dorechtal observar
que a particularidade de contarmos, desde 1976, poawisao legal expressa
sobre aspectos tdo relevantes ao tema dos pactogsgxciais no direito
brasileiro fez com que seu estudo devesse, necessariamenssamgela

avaliacdo tedrica desses mesmos aspectos

Por consequéncia, desde a promulgacdo da lei, nalma@rina se
debruca sobre osacordos de acionistase suas caracteristicas proprias,

legalmente moldadd® E preciso, porém, avancar doutrinariamente emt@®n

145 Ver-se-4 no Capitulo 3, contudo, que a execucimeefica de contratos ja era prevista
no CPC de 1973.

146 Confirmam essa posicdo, na Italia,ARFAELE TORINO, a0 comentar os acordos de
bloqueio (“mentre le clausole statutarie hanno ueféicacia c.d. reale, risultando la loro
violazione inoppobile alla societa e priva di effima nei suoi confronti, i patti
parassociali di blocco — come tutti i conttrattirpgociali — hanno un’efficacia meramente
obbligatoria, vincolano solo i contraenti che virpacipano e la loro violazione, dal punto
di vista della societd non rileva in alcun modonrerito al valido ed efficace trasferimento
della partecipazionel Nuovi Contratti Nella Prassi Civile e Commercial&orino, UTET,
2004, p. 189) e uca BUTTARO (“vincolano unicamente le parti contraenti e nospono
essere fatti valere nei confronti della societa,tadda sua qualita di terzo”Verbete
“Sindacati Azionari”, in, ANTONIO AZARA e ERNESTO EULA (coord.), Novissimo Digesto
Italiano, Torino, UTET, 2010p. 426).

47 Deve-se esclarecer, porém, que o direito alemaoqnal se inspirou o legislador foi
precursor na aceitacao judicial de execucdo espexife contratos, com geracdo de efeitos
para a companhia. Noticia BMEzZES CORDEIRO. “Admitidas — salvo determinadas
limitagbes (...) as convengfes de voto, a Ciénciaidiea alema tiraria diversas e
importantes conclusdes, quanto ao seu regime. Assa®m convencdes de voto foram
consideradas susceptiveis de execucdo especificaantg inobservadas. (...). A
jurisprudéncia admitiu esta orientacdo, na decisi@@rante e ja citada do BGH 29-mai-
1967” (emAcordos parassociaisin Revista da Ordem dos Advogados, Portugal, 2001
p. 533). Mais adiante (p. 539) o autor examina aegtdo em comparacdo ao direito
portugués, esclarecendo que “ndo é possivel — @mtrque vimos ocorrer no Direito
alemdo — a execucdo especifica de acordos paraasisocRepare-se: o voto tem efeitos
societarios: nao meramente “obrigacionais”. Admitima ac¢do de cumprimento (...) seria
conferir, ao acordo parassocial uma eficadsiapra partes O Direito alem&o admite-o0; o
Direito portugués nao” (p.539).

148 Na sintese de ©1Lso BARBI FILHO, “[o] acordo de acionistas, tal como disciplinado

direito brasileiro, € uminstituto impar que ndo encontra paradigma idéntico no direito
estrangeiro. Assim sendo, a solucdo das questdes mapecificas, surgidas por sua
utilizacdo em nosso ordenamento, encontra-se, nsuiv@zes, sem qualquer subsidio
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que, pela propria evolugcdo da matéria societariammno legislador de 1976,
nem a jurisprudéncia puderam alcancar, com vistasuaiverso mais amplo
dospactos parassociaisiue nao se limita a hipotese legal ou, melhor dixg

ndo se confunde ou se identifica plenamente com ela
c) Redacéao original do artigo 118 da Lei 6.404/76

Tornando a disposicédo legal, previa originariameatartigo 118 da Lei
6.404/76 que seriam respeitados pela companhiapdarquivados em sua
sede, os acordos de acionistas sobmexercicio de direito de voto, a compra e

venda de suas acdes e a preferéncia para adquist*fa

Seriam estas as matérias a que, a época, portaatdendeu-se
necessario conferir os efeitos previstos na lepraducdo de efeitos perante a
companhia, a oponibilidade a terceiros e, por famgexecucdo especifica. No

Capitulo 3 serdo tratadas as principais discussi@#b/adas dessa escolha.
d) Alteracdes no artigo 118 pela lei 10.303/2001

Apo6s vinte e cinco anos de aplicacdo da lei, o gartil1l8 sofreu
alteracdes de modo a atender novas exigéncias @facprsocietaria brasileira,

Y

relativas a utilizacdo sempre mais larga de acordes acionistas para a

externo.Por isso, cabe aos juristas brasileiros a constrocdoutrinaria do perfil e dos
principios do instituto em nosso direlt¢Acordo .., cit., p. 8 - grifou-se). Entende-se que
esse esforgo ja tem sido realizado, e, portantm é@&bjetivo do trabalho juntarmo-nos a
essa linha de pesquisa mas, partindo dela, conarder tratamento de outros contratos
parassociais no direito brasileiro.

149 Redacéo original: Art. 118. Os acordos de acioasstsobre a compra e venda de suas
acOes, preferéncia para adquiri-las, ou exercicoddreito de voto, deverdo ser observados
pela companhia quando arquivados na sua sede. BAsl®brigacdes ou 6nus decorrentes
desses acordos somente serdo oponiveis a tercedegois de averbados nos livros de
registro e nos certificados das ac¢des, se emitidd2° Esses acordos ndo poderdo ser
invocados para eximir o acionista de responsabdelano exercicio do direito de voto

(artigo 115) ou do poder de controle (artigos 11617). § 3° Nas condi¢Bes previstas no
acordo, os acionistas podem promover a execucaedséiga das obrigacdes assumidas. §
4° As acOes averbadas nos termos deste artigo m@lerdo ser negociadas em bolsa ou no
mercado de balcdo. 8§ 5° No relatério anual, os ésg@la administracdo da companhia
aberta informardo a assembléia-geral as disposicd®sre politica de reinvestimento de

lucros e distribuicdo de dividendos, constantes ab®mrdos de acionistas arquivados na
companhia.
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BN

consolidacdo do poder de controle, sobretudo no spieefere a execucdo dos

acordos de voto.

Em primeiro lugar, cuidou-se de incluir exercicio do poder de
controle como matéria objeto dos efeitos especificos presspela lei. Com
ISso, passou-se a considerar, legalmente a figursa gboling agreements
mediante a qual os acionistas signatarios do acoréonidos previamente,

decidem por maioria o sentido que deve ser dadeco do grupd®

Buscou-se, entdo, conferir eficacia ainda mais pleabs acordos de
acionistas frente ao que ja previa a redac¢édo oalgdo art. 118, cristalizando
o papel da companhia congendarmé das disposicdes estabelecidas entre os

pactuantes.

Uma série de disposi¢cfes foram assim incluidas extot legal, que
passou a contar com 11 paragrafds Algumas disposicées (par. §8, §9)

passaram a prever hipoteses de verdadautatutelados acionistas pactuantes

150 cf. CARVALHOSA, Comentarios cit., p. 518.

151 oppoutiliza a expressédo para criticar duramente a pa@sibrasileira de conferir efeitos
“extra-partes” ao acordo de acionistas, ainda anpe da vigéncia do texto original do art.
118 (“non si puo fare della societa gendarmedel rispetto di accordi fatti alle sue
spalle”.Le convenzioni.,.cit. p.530).

152§ 6° O acordo de acionistas cujo prazo for fixado ermdéio de termo ou condigdo
resolutiva somente pode ser denunciado segundo ssgéipulacbes(Incluido pela Lei n®
10.303, de 2001)8 7* O mandato outorgado nos termos de acordo de astasi para
proferir, em assembléia-geral ou especial, voto tcanou a favor de determinada
deliberacdo, podera prever prazo superior ao camngtado § ® do art. 126 desta
Lei.(Incluido pela Lei n® 10.303, de 20018 8 O presidente da assembléia ou do 6rgéo
colegiado de deliberagcdo da companhia ndo compubtamdto proferido com infracdo de
acordo de acionistas devidamente arquivgbmluido pela Lei n® 10.303, de 2008 9> O
ndo comparecimento a assembléia ou as reunides digAos de administracdo da
companhia, bem como as abstencdes de voto de gealgarte de acordo de acionistas ou
de membros do conselho de administracdo eleitos teommos de acordo de acionistas,
assegura a parte prejudicada o direito de votar cmmacdes pertencentes ao acionista
ausente ou omisso e, no caso de membro do cons@éthadministracdo, pelo conselheiro
eleito com os votos da parte prejudicadacluido pela Lei n° 10.303, de 2008) 10. Os
acionistas vinculados a acordo de acionistas deweirtdicar, no ato de arquivamento,
representante para comunicar-se com a companhiaa paestar ou receber informacdes,
gquando solicitadaglncluido pela Lei n® 10.303, de 20018 11. A companhia podera
solicitar aos membros do acordo esclarecimento sodiras cladusuladncluido pela Lei n°
10.303, de 2001)
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frente aquele inadimplente, com relacdo aos acordes votd> Outras
procuraram dar fim a discussbes doutrindrias (86prganizar o modo de

administracdodo acordo junto da companhia (87, 8§10, §811).

N&o se aproveitou a oportunidade, porém, para thieor modificacdes
na redacao original do texto que esclarecessem oicipais pontos
controversos a respeito dos pactos parassociaisnesmo para oferecer-lhes

disciplina geral e mais detalhada, sob a perspeacsiocietaria
1.2.5- Pactos parassociais e disciplina do CédigiwiC2002

Sera explorado, adiante, o tema dos limites decaglio do artigo 118
da Lei 6.404/76.

Uma das principais limitagcdes discutidas pela dodr antecipa-se
desde ja, refere-se ao fato de somente ser posditalr contratos parassociais
dos efeitos previstos na lei 6.404/76 se realmeseetratar deacordos de
acionistas Com relacdo a execucao especifica, ulteriores exddrios serao

realizados no Capitulo 3.

Dessa maneira, escapariam a disciplina da lei &7A®4acordos
celebrados com vistas aos demais tipos societadosja que tendo por objeto
as matérias indicadas no art. 118. Com relacdo es el e em especial a
sociedade limitada — é necessario, portanto, aaalisque, a respeito, prevé o

Codigo Civil Brasileird®

13 Sobre o tema cf. BNIEL MOREIRA DO PATROCINIO, Autotutela do Acordo de Acionistas
Novo regime estabelecido pela Lei 10.303/2001, iBMR 135, Julho-setembro/2004, pp.
194-205; MVIANE MULLER PRADO, Aplicagdo imediata da nova disciplina sobre acorde
acionistas in Revista de Direito Bancario do Mercado de Gajps e da Arbitragem n.° 17,
ano 5 — julho-setembro de 2002, pp. 262-268.

154 A necessidade de exame dos acordos de cotistasfétieada por RICK CORVO, ao
comentar que “o acordo de sécios de sociedade Hddtpermanece objeto de discussfes
(ou supostas discussdes), notadamente no que sgeregf sua licitude, validade, eficacia
perante a sociedade e terceiros e, principalmeatesua vinculacdo a disciplina legal do
acordo de acionistasAcordos de sécios de sociedades limitadas a luzCdaigo Civil de
2002 in AAVV, Temas de Direito Societario e Empresarial Contemfrogos — Liber
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Gestado desde os anos 70 e finalmente promulgad@@®2, o Codigo
Civil Brasileiro operou a unificagcao do regramerdas obrigacdes no Brasil e
reuniu a disciplina societaria antes constante daliGo Comercial de 1850 e
do Decreto 3708 de 1919, que regulava singularmenseciedade limitada, no

titulo Do Direito de Empresa

Em que pese toda a discussdo e cuidado em sua ralghm, os quase
trinta anos que separaram o0 anteprojeto da entrawmhavigor do diploma
fizeram com que muitas posicdes assumidas pelo slagor nédo se

mostrassem, afinal, compativeis com a realidaderadssciplinada.

Um dos aspectos mais controversos no novo codigprécisamente, a
disciplina das sociedades comerciaiSem considerar toda a construcdo
jurisprudencial verificada nos anos de tramitac@&otexto final acabou por

representar verdadeiro retrocesso em muitos pontos.

Sem muito delongar na discussdo, importa dizer cuesociedade
limitada, antes tida como tipo societario flexivelue bem atendia as mais
variadas necessidades praticas com o amparo deistenses correntes

jurisprudenciais, teve seu regime radicalmenteralde.

De fato, o enrijecimento das regras legais apliGavecomo quorum
elevado para deliberacdes, por exemplo), ndo cordizs com o estagio de

desenvolvimento do instituto, retirou-lhe muito sleu atrativo.

Curiosamente, porém, o Codigo ndo forneceu as skades limitadas
dispositivo legal especifico sobre a contratacdorgssocial na esteira do

que, com relacdo as sociedades anénimas, a lePdé fealizou.

Ao contrario, manteve-se na linha do antigo Céd@omercial de 1850
no sentido de condenar contratos quoaitrariemo disposto no contrato social,

gerando semelhante inseguranca.

Amicorum Prof. Dr. Erasmo Valladdo Azevedo e Novaes Fran&ho Paulo, Malheiros,
2011, p.84.
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Ocorre que ao invés de decretanalidade de referidos contratos, a lei
determinou que € ineficaz em relacdo a terceiros qualquer pactpa®ado,
contrario ao disposto no instrumento do contratd” o que n&o reduziu as

dificuldades e inseguranca na celebracédo de acodeosotistas.

De outro lado, o tema da aplicacdo subsidiaria e¢a das Sociedades
Anbnimas as sociedades limitadas, jA& de certa fopaaificado no direito

anterior, recebeu tratamenbdzantina®®,

De qualquer maneira, o entendimento predominantede que o artigo
118 da Lei de Sociedades Andnimasio se aplica subsidiariamente a
contratos parassociais de outros tipos societaroas seja, esses outros
contratos ndao tém o condéao de produzir os efeiegais de que sado dotados os
acordos de acionistas.

N&o havendo a intencdo de produzir os efeitos eidfpos do art. 118 da
Lei de Sociedades Andnimas, contudo, os acordosatestas (como de resto
todos os contratos parassociais) seriam em princip@lidos e vinculantes
entre as partes contratantes. Entretanto, mesma esislente constatacéo, por

vezes, encontra dificuldades em sua compreensaegagao.

1.3 - Notas de comparacéo legislativa

N&o se busca, na presente tese, realizar completade de Direito

Comparado sobre o tema dos contratos parassocoatpje exigiria a analise

155 Art. 997, paragrafo primeiro.

1% Tornou-se comum usar essa expressédo para qualificaomplexo, prolixo e escalonado
sistema de referéncias cruzadas e aplicagdo sudbdedno Cddigo Civil. Para o assunto, cf.
PAULA A. FORGIONI, A unicidade do regramento juridico das sociedadiasifadas e o Art.
1.053 do Cébdigo Civil — Usos e costumes e regémuipletivain AAVV, Temas de Direito
Societario e Empresarial ContemporaneesLiber Amicorum Prof. Dr. Erasmo Valladao
Azevedo e Novaes Frang&ao Paulo, Malheiros, 2011, pp. 216-223.

157 ver-se-4 que, com relacdo a execucdo especificama ecircustancia pouco altera o
regime aplicavel, pois segundo a legislacdo prouabsem vigor, todo contrato pode ter
execucao especifica, se observados os requisitbes ereunciados.
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aprofundada dos institutos a ele afeitos nos digsrerdementos juridico¥.
Contudo, entendeu-se relevante trazer a noticidedaslacdo estrangeira para
evidenciar a auséncia, em geral, de regramento rejeate a respeito desse

grupo de contratos, que pudesse oferecer indicara p sua interpretacao.

1.3.1 - Breve noticia das legislacfes da Europa Coantal

Desde os anos oitenta, discute-se na Europa o teetauma diretiva
sobre direito societario, tratando sobre a estratde sociedades e poderes de
seus oOrgdos (Quinta Diretiva, proposta inicialmeabte 19.08.1983) ainda néo

aprovada, que prevé artigo sobre a disciplina detgsaparassociat3.

O legislador portugués de 1986 adotou o texto oraginente proposto
para a Quinta Diretiva européf§ incluindo-o como artigo 17 de seu Cé6digo

de Sociedades Comercids Ao fazé-lo, ndo conferiu aos contratos

1% A respeito dos esforcos comparatisticos, vale eoinfa obra coletiva organizada por
FRANCO BONELLI e PER GIUSTO JAEGER (Sindacati di Voto. Sindacati di Bloc¢cdMilano,
Giuffré, 1993) e, entre nés, a sintese deL€o BARBI FILHO, Acordo de Acionistas:
panorama atual...cit. pp. 32-34.

159 Cf. Terceira modificacdo a proposta de quinta directida Conselho baseada no artigo
54° do Tratado CEE, relativa a estrutura das so@ddds andonimas e aos poderes e
obrigagc6es dos seus oOrgdosapresentada em 12/12/91. Disponivel ehnttp://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:C:193821:0009:0012:PT:PDF e
MENEZESCORDEIRO, Manual...cit., p. 575.

160 cf. MENEZES CORDEIRO, Acordos parassociaisgit., p. 339.

181 Artigo 17.° Acordos parassociais - 1 - Os acorg@sassociais celebrados entre todos ou
entre alguns soécios pelos quais estes, nessa caddidse obriguem a uma conduta néao
proibida por lei tém efeitos entre os interveniesitenas com base neles ndo podem ser
impugnados actos da sociedade ou dos sé6cios pam aosociedade. 2 - Os acordos

referidos no nGmero anterior podem respeitar aorebcgo do direito de voto, mas ndo a

conduta de intervenientes ou de outras pessoasxeocécio de funcdes de administragéo

ou de fiscalizagcdo. 3 - Sdo nulos os acordos pejoais um sécio se obriga a votar: a)

Seguindo sempre as instru¢cdes da sociedade ou dedosn seus Orgédos; b) Aprovando

sempre as propostas feitas por estes; c) Exercendldreito de voto ou abstendo-se de o
exercer em contrapartida de vantagens especiais.
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parassociais os efeitos que no Brasil sdo produwzigelos acordos de

acionistas®

Na Alemanha, a Lei de Sociedades por Acdeski(s) apresenta
dispositivos sobre a proibicdo deoto exercido seguindo-se instrucbes da
sociedade ou de seus administradores (8 136) emécoio de voto (8405). Na
doutrina, o tema também é tratado pelos comentasisia lei nos comentarios
ao 823, relativo a elaboracdo do Estatuto Soci&le€tstellung der Satzung”),
tendo em vista que a alinea 5 prevé a validade pasa disposicdes
complementares (“Ergdnzende Bestimmungen”) que ad@uirariem o disposto
em lei. No direito alem&do é mais frequente a cedgldo de acordos
parassociais (designadoNebenvertrdgeou Nebenabreden nas sociedades
limitadas, ndo existindo disposicdo especifica, tadio, na lei que as rege
(GmbHG). Também neste caso, a doutrina toca o tdosmpactos parassociais
ao comentar o 83 da lei, no ambito da autonomia@l@bracdo de ajustes que
excedam o conteudo previsto, no mesmo artigo, macantrato social (“Inhalt
des Gesellschaftsvertrags®

A ltélia incluiu no Codice Civile disciplina espdioda sobre contratos
parassociais apenas em 2003 (art. 2®dd-e 2341ter)'®™ Todavia, havia

152 cf. ANA FELIPA LEAL, Algumas notas sobre a parassocialiadidade no dioeportugués
in Revista de Direito das Sociedades, 1, 2009, pp5-183 e RUL VENTURA, Acordos de
voto: algumas questfes depois do Codigo das SoadedaComerciais (CSC, art. 17°), in
Estudos varios sobre sociedades andnimas: comepnsiarao Cddigo das Sociedades
Comerciais Coimbra, Almedina, 1992, pp. 7-101. O pioneirdigo publicado naquele pais
foi da lavra de ERNANDO GALVAO TELLES, Unido de contratos e contratos para-sociais
Revista da Ordem dos Advogados Portugueses 1-2;jjam, 1951, pp. 37-103.

163 cf. Claudio Kohler, Nebenabreden im GmbH- und Aktienrecht — Zulassigkend
Wirkung, Frankfurt am Main, Peter Lang, 1992, pp. 3-7.

164 Art 2341bis - | patti, in qualunque forma stipulati, che ahé di stabilizzare gli assetti
proprietari o il governo della societa: a) hannor pggetto I'esercizio del diritto di voto
nelle societa per azioni o nelle societa che le tcohano; b) pongono limiti al
trasferimento delle relative azioni o delle partg&zioni in societa che le controllano; c)
hanno per oggetto o per effetto l'esercizio ancle@giunto di un'influenza dominante su
tali societa, non possono avere durata superiom@ngue anni e si intendono stipulati per
gquesta durata anche se le parti hanno previstoeumine maggiore; i patti sono rinnovabili
alla scadenza. Qualora il patto non preveda un teemdi durata, ciascun contraente ha
diritto di recedere con un preavviso di centottangeorni. Le disposizioni di questo
articolo non si applicano ai patti strumentali adcardi di collaborazione nella produzione
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previsdo sobre a duracdo de “sindacati di bloccelativos a sociedades de
capital aberto no decreto legislativo de n. 58 de221998 (Testo Unico della

Finanza), em parte aproveitada na redacao inclmi@&odice Civilé®.

BN

Na Franca, ordenamento mais refratario a aceitagéde acordos de
voto, o tema dos pactos parassociais ndo conta dosposicdo Unica na
legislacdo, sendo referido em dispositivos de dsaarleis, sobretudo relativas
ao mercado de capitdfs. A lei de 1999 que implementou as sociedades por
acdes simplificadas (“SAS”) permitiu maior flexibdlade de redacdo dos

estatutos, sem tratar especificamente, porém, dasgs parassociais.

A Espanha, j4 admitia os acordos de voto enquarngente a lei de
sociedades andnimas de 1951. O art. 6° de refeliglaprescrevia que os
pactos firmados entre os sdécios, mantidos oculto&p seriam oponiveis a
sociedade. Essa disposicao foi mantida pelo arl. da Lei de Sociedades
Andnimas (Decreto 1564/1989): “Los pactos que senteagan reservados

entre los socios no seradn oponibles a la sociedade”

Em julho de 2010, entretanto, a disciplina foi adéa justamente para
incluir disposicdo relativa a transparéncia dosrdos, atualizando a questéao
frente as sempre mais rigidas regrascoeporate governancePara exigéncias
de publicidade previstas na lei, o legislador edpdnrestringiu a nocédo de
pactos parassociais para “aquellos pactos que waslula regulacién del

ejercicio del derecho de voto en las juntas gemeyab que restrinjan o

o nello scambio di beni o servizi e relativi a setd interamente possedute dai partecipanti
all'accordo.

165 Cf. RAFFALE TORINO Sindacati di bloccoin i nuovi contratti nella prassi civile e
commerciale, a cura di Paolo Cendon, vol. XXII,38.

1% para elenco das disposicdes relativas ao temaRGfERT e ROBLOT, MICHEL GERMAIN
(atual.) Traité de Droit Comercial 18%ed. Tomo 1, Vol.2, Paris, LGDJ, 2003, p. 3%&as
paginas 239-241, verifica-se a critica sobre asanfipicées da lei de 1966, que alterou as
disposi¢cdes constantes do Code de Commerce sobrescasedades e a proliferacédo
legislativa posterior. GYON esclarece que as diversas referéncias legais a opact
parassociais ndo se referem a seus limites de wdled mas a temas como contas
consolidadas, definicdo de controle majoritario & aicdo de concertoLés sociétés..cit.,

p. 309).
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condicionen la libre transmisibilidad de las acc@snen las sociedades

anonimas cotizada¥

Em suma: nas legislacbes européias consultadas atartrento dos
contratos parassociais pontual deixando em aberto, para o intérprete e
aplicador do direito, um vasto campo de atuacao tarafa de determinaos

limites devalidade de contratos parassociai$

Talvez seja justamente essa a causa da proliferagd@d® contratos
parassociais ou, para usar a terminologia franceda, movimento de
contractualisation du droit des sociétés aparente ampla liberdade que a
legislacdo confere, quando se toma a regra geradlid®ito privado de que “o

que a lei ndo veda esta permitid®”

Esse entendimento, contudo, parece equivocado, cemoprocurara

demonstrar no Capitulo 4.
1.3.2 — Peculiaridades do direito da common law

Nos paises alinhadosc@mmon law algumas peculiaridades impactam o
tema dos pactos parassociais, quando confrontadssragimes previstos nos

direitos continentais.

187 Atual art. 518 da Lei de Sociedades Andnimas.

%8 Guvyon esclarece que, cada vez mais, as legislacbes menai a existéncia desses
acordos sem, entretanto, precisar suas condigfegatidade ou orientar sua interpretacgéo,
deixando aos tribunais decidir (“Mais la loi ne pige pas les conditions de validité de ces
conventions. On peut seulement tirer de cette réfiée I'idée que de tels accords ne son
pas toujours nuls. Mais il appartiene aux tribunadexdécider quand ils sont valabled’es
sociétés cit, p. 309).

189 CELso BARBI FILHO diz mesmo que: “[a] experiéncia do direito estraitg mostra que,
em face das caracteristicas peculiares do acordacienistas, sua previsdo e disciplina em
lei trazem mais dificuldades do que solugb&nquanto negdcio juridico, ele deve existir e
ser aplicado dentro do principio de direito privas@gundo o quaé permitido tudo aquilo
que a lei ndo proibe(Acordo..., cit., p. 38. Grifou-se). Em outro ensaio, conbycd autor
esclarece, em verdade, que a auséncia de discigkpaessa apenas faz com que a afericdo
da licitude se dé& posteriori(“esses paises, em sua maioria, ndo cuidam de dis@plina
legal dos acordos de acionistas, admitindo sua le@lgdo a luz do direito obrigacional
comum e deixando a afericdo de sua licitude para®sos concretos, em que se repele o
uso do instituto para venda de voto ou alijament minorias”. Acordo de Acionistas:
panorama atual...cit., p.34).
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Com relacdo ao direito inglés, o proprio ambio degamgéncia da lei,
nas relacbes privadas € muito reduzido, quando @ago ao direito de
matriz romano-germanica, razao pela qual inexistiscigplina legal dos

acordos celebrados entre acionistas

O regime desses contratos, por consquéncia, € mddelpelos
precedentes e, principalmente, pela contribuicdopdé&tica. Como o respeito
ao contratado goza de prestigio impar, a tendéwmagurisprudéncia é a de
preservar, ao maximo, o que as partes tiverem \aahieinte contratad6: em
caso de litigio pouco espaco é deixado ao juiz, deee interpretar e aplicar o
contrato respeitando a vontade das partes manidastao documento,

assegurando o que fora estabelecido entre elas.

Nesse cenario, 0s contratos entre acionistas flems adaptando aos
seus interesses as regras legais cogentes, voltagadscipalmente a
organizacdo das sociedades. Por permitirem aosicqudares possibilidade
submeterem-se a regramento mais préximo de sua irgahcdo comum, o0s

ajustes entre sécios sao reconhecidos e tipos aautares.

Consequéncia peculiar dessas ponderacdes ¢é que, aarna
tranquilidade impensavel nos paises da tradicdoarmomgerméanica, admite-se

gue 0s pactos parassociais prevalecam sobre osuéssasociais seguindo a

10| AURENT CONVERT, anota, comparando sistemas demmonlaw e civil law, que “a forca
vinculante das praticas contratuais sdo assaz difizs de um lado e de outro do Canal da
Mancha. O costume britdnico requer que o legisladao intervenha nas relagfes entre as
pessoas, ndo sendo de sua competéncia a menos @gjae albuso, enquanto na tradigdo
latina o 6rgado legislativo é diretamente envolvidara a determinacdo das condi¢des que
envolvem as relagbes contratuais. As partes disp@®m conseqiéncia de uma liberdade
mais ampla na Inglaterra para determinar o impematgque se impora a elas (doutrina da
freedom of contract), e o contrato constitui noessial a lei que Ihes sera aplicavel” (“La
place et la force contraignante des pratiques cactirelles sont ainsi diferentes d'un cété
et de l'autre de la Manche. La coutume britanniqueaut que le législateur n’intervienne
pas dans les relations entre personnes, qui ne sensa compétance que s'il y a abus,
alors que dans la tradition latine, l'organe légisf est directement concerné par la
détermination des conditions encadrant les relasieontractuelles. Les parties jouiront en
consequence d'une liberté plus grande en Angletepoaur determiner I'imperatif qui
s'imposera a eles (doctrine of freedom of contradé) contract constituant pour I'essentiel
la loi qui leur sera applicable™’impératif... cit., p. 206).

11 Cf. LAURENT CONVERT, L'imperatif... cit., p. 495 e ss..
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regra de queo especial derroga o geraé tendo por base a nocdo de que

acordos sao feitos pamelhorara situacao juridica das sociedades privadas

CONVERT noticia, ainda, que um dos principais debates amunidade
juridica britanica refere-se a possibilidade de rdos privados derrogarem os
direitos previstoslegalmente para os acionistas: na tradicdo de respeito a
autonomia privada, muitos advogam que essa posddde seria justificada
quando os direitos renunciados dizem respeito aredses privados dos

acionistas, sem qualquer relevancia para inter@sddico'’

Nos Estados Unidos a legislacdo societaria €, fomsldalmente, de
competénciaestatale nao federal, como ocorre no BraSf#!® De outro lado,
seguindo a caracteristica do sistema de Common Lawntervencdo estatal,
por meio de leis é quase incipiente e, por consaqgie&g os contornos dos
institutos sdo moldados, no essencial, pela pratiea pela evolucao

jurisprudencial™.

2 |dem, pp. 202-203. Nessa linha também apon®&. 90 BARBI FILHO: “[n]a Inglaterra,

pais dacommon law o instituto ndo sé foi sempre aceito como muittilimado e

desenvolvido na vida empresarial. H4 naquele paisoting agreementfigura contratual

cuja forca vinculante a jurisprudéncia tem reconlkdec como superior aos préprios
estatutos sociaisAcordo de acionistas: panorama.cit., p. 33-34).

3 'imperatif... cit., p. 204.

174 cf. THomas JoYcE, Shareholder Agreements: A U.S. Perspectiviea PIER GIUSTO
JAEGER e FRANCO BONELLI (coord.), Sindacati di voto e sindacati di bloccoMilano,
Giuffre, 1993, p. 355.

15 “Nos EUA as sociedades an6nimas sdo objeto de ésisecificas nos diversos Estados.

Essas leis, em regra, limitam-se a disciplinar aastituicdo da sociedade e seus aspectos
funcionais, nada dispondo sobre os acordos de astas. Todavia, |la as convenc¢des de
voto e bloqueio sdo amplamente utilizadas e aceitasnenos que tenham fins ilicitos ou
visem a alijar minorias. Assim em tais convenc¢fe fasmas do pooling agreement, de
carater contratual e destinado a organizar grupose dcontrole. Ja os
shareholders’agreement®bjetivam regular a eleicdo de administradores.h& ainda a
figura do voting trust modelo corporativo de representacdo de minorias mrandes
companhias, caracterizando uma forma mais abertaiddicato de voto europeu. Prestigia-
se no Direito Norte-Americano a plena eficadcia dasordos de acionistas, por meio da
mandatory injunction ordem do juiz dada diretamente a parte para quepra o pactuado”
(CELsOBARBI FILHO, Acordo de acionistas: panorama, .cit., p.34).

176 Nesse sentido, cf. a analise quev&E THOMAS faz ao analisar a legislagdo do Estado de
Delaware como paradigma dos regramentos estaduamseriganos $hareholder
Agreements. cit.).
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As peculiaridades acima evidenciadas fornecem eldose para
compreender o0 cenario em que se desenvolvem ta@nsmmente o0s
shareholders’ agreement®les serdo, efetivamente, o instrumento que n&uni
as disposicdes com que 0s acionistas signatarioeymtariamente, modelaram

seu relacionamento.

E por esse viés que o tema dos shareholders’ agertsr(i.e., contratos
entre acionistap é analisado, e ndo sob a otica tdo cara a doatdims paises
de civil law, de sua ligacdo com o contrato ou estatuto so@aidenciada nas

expressdeparassocial ou extra-estatutario.

1.4 — Conclusao e reflexbes sobre o panorama atual

Atualmente, a utilizacdo de contratos parassociais“acordos de
acionistas” ou ndo - é intensa e generalizada rdipa societaria brasileira e

estrangeira.

Um dos fatores que, de resto, influencia ndo apeaaBrasil, mas
também os ordenamentos juridicos de paises em qaealho grau de
internacionalizacdo da economiaé a forca da producdo de modelos
contratuais e de negdécios proveniente dos Estadoddd$ (a chamada

“americanizacdo” do direito).

Se de um lado o direito norte-americano é prodigolancar ao mundo
modelos contratuais, a mesma intensidade de pramlugd se encontra com
relacdo a estudos académicos relativos aos pacaoaspociais, 0 que deriva
da propria concepcdo de companhia e de liberdadetratual vigente nos

diversos estados que compdem aquela nacéo.

Mais além, é preciso observar que a propria con@epgo direito
societario e seus objetivos, seu tratamento doatiin e legal diferem muito
entre os paises de tradicdo anglo-saxbnica e aqufleados de linhagem

romano-germanica, o que pode explicar esse apangartadoxo.
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J4 desde os anos 90, vive-se acentuacdo no fenb6rdanoontratacao
parassocial em todo o mundo, com volume sempre mde obras e autores,

sobretudo na Europa, a cuidar do assdnhto

As operacdes econdmicas transacionais moldadas adeln dasjoint
ventures de um lado, e os investimentos realizados pelosdbs deprivate
equity de outrd’® elevam sobremaneira o nimero de contratos pacaaisoe
os dotam de sempre novas funcdes e objetivos, neresse das partes
contratantes dos mais diversos negdécios: a exisééde contratos parassociais
pode mesmo ser indicada como um traco caractedstio ponto de vista de

estruturacao juridicadessas operacdes.

Além disso, os contratos parassociais, sempndtiformes podem ser

encontrados nas mais diversas operacdes econdmicas.

7 EpGAR JOUSSEN comenta que “o contrato ou estatuto social configurs bases da
sociedade de acordo com o que a lei prevé. Na paamiostra-se sempre mais que 0s sOcios
regulam, em outros contratos paralelos ao contratw estatuto social, variados e
importantes aspectos fundamentais e de relevanara @ sociedade. Isso vale para todos
os tipos de sociedade, mas principalmente para caieslades de capital. O significado
desse tipo de contratos, assim, ndo é de se suhastiContudo a doutrina a respeito é
apenas esparsa.in( verbis “Nach dem Gesetzt bildet der Gesellschaftsvertrdge
Grundlage einer Gesellschaft. In der Praxis zeigichs jedoch zunehmend, @a
Gesellschafter vielfach wichtige und far die Geselhaft bedeutende
Grundsentscheidungen neben dem Gesellschaftsvertimgeigenen schuldrechtlichen
Vertrage regeln. Das gilt fur alle Gesellschaftseyp vor allem fur Kapitalgesellschaften.
Die Bedeutung derartiger Vertrage im Wirtschaftsdaeb ist kaum zu Uuberschéatzen.
Gleichwohl ist das diesbeziugliche Schriftum nur dpéh”. Gesellschafterabsprachen
neben Satzung und Gesellschaftsvertr&@ln, Otto Schimidt, 1995, p. V).

1% Como j& se mencionou os ajustes parassociais sBmemtos fundamentais na
estrutracdo de operacdes de capital de risco pélosios deventure capitale private
equity. A evolugcdo do fenbmeno da contratacdo parasspcah crescente sofisticacdo e
sua difusdo generalizada sao intrinsicamente ligada crescente volume de operacgfes
desse género nos mais diversos paiseslGRE e SANTILLES-DUPONT refor¢cam, ainda, a
influéncia das praticas americanas como determiesndesse processo: (“[d]le méme, le
développement des opérations de capital-risque &l'®iccasion de I'utilisation et de la
création d'une multiplicité de pactes, parfois trésomplexes L'accelération des
transmissions d’entreprises, em particulier demsmaissions intrafamiliares de PME-PMI a
suscité la florirason de tres nombreux protocoles”“lI'influence des pratiques anglo-
américaines a souvent été determinantRactes...cit., pp.2-3). De fato, o tema dos pactos
parassociais é impactado diretamente pelas prattcoadratuais diuturnamente talhadas nos
escritorios de advocacia americanos cujos “modelegiidamente atingem as mais diversas
realidades juridicas.
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Sao encontrados na estruturacdo prévia e gestagimpekracdes no
mercado de capitais (como langcamento inicial deea¢cbu ofertas publicas de
aquisicao), ou mesmo na preservacao de interessesigude dessas mesmas
operacdes; na consolidacdo de grupos de poder camiagdo de estruturas
piramidais; na fixacdo de remuneracdo de admindidras, na previsao de

mecanismos de saida de sociedades etc.

Como se apontou na Introducdo, a doutrina franckgguentemente
utiliza a expressaangégnierie financiérepara agrupar alguns dos aspectos
ligados aos temas acima indicados, para os quaisplecadores do direito
vém utilizando os variados arranjos contratuais apatingir o resultado

desejado.

Tudo isso, enfim, compbe o cenario em que se desle#eva o presente

estudo.
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2 - CARACTERIZACAO DOS PACTOS PARASSOCIAIS
PATRIMONIAIS: FUNCAO ECONOMICA

2.1 - Pactos parassociais patrimoniais: funcdo ecémica

Retomando o que se disse na Introducéo, pouco fa&tiea, na doutrina
societaria, que o termo “sociedade” refere-se tardo relacionamento
societario fundado na cooperacdo (ou assmportamentos societaripgjue
autores aleméaes designam por Gesellschaftsverlséléfi quanto a pessoa
juridica, a organizacdo gerada por esse mesmo relacionamento (a
“Verband™) *

O direito societario tem por objeto, por consequén@ambas as facetas
do fenbmeno e essa percepcao € crucial para bempmmander os pactos
parassociais em sua funcdo econdmica: eles formatamelacionamento
societario entre as partes, independentemente de produzirem,
necessariamente, efeitos sobre arganizacdo da pessoa juridica, da

sociedad &,

Na Introducdo, apontou-se preliminarmente como Bimecondmica dos
pactos parassociais, em gerahtegrar, detalhar e personalizara disciplina

do relacionamento societario existente entre agegsarregulando o exercicio

' No entender de ©ro CARLOS VIEIRA RITTER VON ADAMEK, baseado em WEDEMANN, “a
palavra Verband tem sentido plurivoco em alemao, em sentido esfridesigna as
associacdes que perseguem fins politicos e exeriodlaéncia social (...); em sentido lado,
abrange as associacdes propriamente ditas e asdades” (tradugdo para o portugués do
artigo de autoria de ERBERT WIEDEMANN, Vinculos de Ilealdade e regra de
substancialidadein AAVV, Temas de Direito Societario e Empresarial Contemiypogos.
Liber Amicorum Prof. Dr. Erasmo Valladdo AzevedoN®vaes Franc¢ca Malheiros, Sao
Paulo, 2011,p. 145, nota 5.).

180 yoltar-se-4 ao tema no Capitulo 4.

181 5obre a dualidade do fenémeno societario, cARKTEN SCHMIDT, Gesellschaftsrecht
cit., p. 3 e ss e INEZESCORDEIRO, Manual ..., cit. p. 24.
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de direitos de soci&-'*, ja se tendo afirmado, com relacdo aos ajustes
centrados em direitos politicos, que é quase im@doareconhecimento de sua
funcédo integradorado regime a que os sécios desejam se submetedotem

vista sua associacédo societdfia

Com relacédo aos pactos parassociais que envolveeitds patrimoniais
(e ndo politicos) dos sécios, essa funcdo é pecudando diretamente

percebida.

E forcoso reconhecer, contudo, que as partes tambgmelebram com
vistas a complementar e detalhar aspectos de skaciomamento, fazendo-os
integrar o regramento de sua convivéncia societafAapeculiaridade, aqui,
repousa em fazé-lo ndo com base no exercicio deitdirde voto para modelar
a estrutura e funcionamento da sociedade, mas wtrdo essa funcao

integradora ao manejo de direitos individuais daisdfrente aos demais.

Tome-se como exemplo por exceléncia dos pactos gsamdais
patrimoniais 0s ajustes de compra e venda de padgdes: ao contrario do

que se pode aventar a primeira vista, eles atendermecessidade de regulacéao

182 Cf. DAIGRE e SANTILLES-DUPONT (“ce qui fait I'originalité de ces accords, c’estoins
leur forme, I'acte global structuré dans lequel d&nsérent, que leur finalitéils sont
destinés a infléchir ou a compléter les clauses ihablles des statufs Pactes
d'actionnaires cit, p. 2. Grifou-se). Ainda aqui, todavia, ostares se voltam a integracao
do estatutq quando a oOtica ora proposta tem em mira a congleiisciplina do
relacionamento societario.

183 Tendo em vista a relevancia da nogéo fdecdo econémicalos contratos parassociais
patrimoniais para os argumentos desenvolvidos nées®, convém deixar assentado, com
base em @LANDO GOMES, que “a funcdo econdmica e social de um contrafra@orcionar
as partes o meio licito para alcancar fim tutelagelo ordenamento juridico”.
(Transformagdes Gerais do Direito das Obrigacdé&sT, Sdo Paulo, 198(0.76).

184 yvale transcrever a clara licdo deRGTINA CERONI, em que ressalta, com base emPO,
ser tipico dos contratos parassociais integrar guleamento societario com norma paralela
desejada pelas partes, e que o intenso empregoedessntratos desmente que tenham
pouca influéncia no fendmeno societario (“[iln r&alé tipico invece della struttura
negoziale dei patti parasociali integrare il regokento societario con una normativa
parallela, non solo volutamente estensiva ma, atejoled & quello che piu conta,
volutamente difforme dagli impegni dello statutodell’atto costitutivo, a conferma che
I’attuale, massiccio impiego di queste convenziopiivate, sembra cosi smentire la
corrente scarsa influenza loro attribuita nei canfti del fenomeno societario”.
Simulazione.,.cit., p. 1118).
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e solucdo de aspectos cruciais para o relacionaonsotietario e ndo apenas a
alteracédo patrimonial das partes.

De fato, ao determinar condi¢ces de desconstituigdovinculo entre
socios e fornecer-lhes alternativa diante de sibes¢ extremas (como nos
casos de impasse decisorio e/ou alienacdo de loagonario de acdes a
terceiros —-tag along righ) entre outras aplicacdes, esses ajustes formadtlam,
maneira evidente, a relacdo entre os socios. Satapto, parte indissociavel
da dindmica existente entre eles: encontram-se tetamente imersos na
relacdo societarié&.

Em suma, os pactos parassociais patrimoniais cbuoé&m, de forma
singular, para a configuracdo degime global que deve valer entre os sé¢ios
sendo entabulados justamente sob essa Otica e ma &nalidade. Nesse
sentido, o0s pactos parassociais (patrimoniais ouo)ndanformam a
caracterizacao destado de soci®. Vale transcrever na integra, aqui, a licao
de MENEZESCORDEIRO:

“[rlecordamos que o estado das pessoas pode semdrdo numa
de trés acepcbes: - o estado-qualidade, correspderda uma
determinada posicdo da pessoa; - 0 estado como lexmpde
situacdes juridicas correspondentes a essa quadidad por ela
potenciadas ou condicionadas; - o estado enquaptopbtexo de
normas juridicas reguladoras dessa massa de sitsac@®s
referidas acepc¢Oes estdo inter-ligadas. Parte-se esddado-
gualidade, decorrendo, dele, as outras duas acepc®eis bem:
ao admitir o “estado de sécio”, podemos exprimirg a@nodo
sintético, todo um mutavel mas consistente conjudéoposicdes

185 Cf. JUNQUEIRA DE AZEVEDO, a0 examinar caso concreto envolvendo pacto pacias
relativo a opgdo de venda de acdes, com propriedesk®evera que “[0] contrato de opcéao
de venda de ac¢fes (...) possui relagcdo com os demag®cios celebrados entre as partes,
notadamente com o acordo de acionistas da Compartil@brado na mesma data e entre as
mesmas partes. Ambos tém natureza parassocial, éstee colocam ao lado do contrato
social e se destinam a integrar e complementar a relagidre os sdcios da sociedade
(Novos Ensaios..cit., p. 245. Grifou-se).

186 A obra de GRALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT também parte desse ponto de vista, como se
depreende do Prefacio deEAN-PIERRE GASTAUD: [I]Jes pactes extra-statutaires qui a priori
reléevent de la définition et du régime classiques @®ntratsont-ils pour fin d’aménager le
statut d’associ& (Du contrat.., cit., Grifou-se).
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juridicas que, por lei, pelo contrato de sociedager outros
acordos (designadamente: os parassociais)por deliberacdes
societarias lhe possam advif®'®,

Quando nédo se capta devidamente essa funcdo dasgparassociais
patrimoniais, diga-se uma vez mais, acaba-se pooneramente enxerga-los
como negocios juridicos a salvo do regramento deitlh societario, quando o
que ocorre em verdade ndo autoriza simile afirmagio pactos parassociais
patrimoniais mostram-se como elementos-chave narutgtacdo de
relacionamentos societarios e, portanto, devemodservados e interpretados

a luz do direito societario e seus principios.
2.1.1 - Variedade de pactos e funcdo econdmica eifpa

Uma vez assentada a funcdo econdmica dos pactomspaciais
patrimoniais comointegradora da disciplina vigente entre os soOcios e, por

isso, inspiradora da dindmica que entre eles dege @bservada, cumpre

8" Manual...,cit. p. 506-507. Grifou-se.

188 Esclarecedora, também, a posicdo deUBETTI: “O conceito destatuscompreende uma
série de relacbes coligadas e interdependentes dodn um ordenamento especifico; nédo
corrisponde por isso a uma relacido Gnica e nem noesenadapta aquela de titularidade. E
uma situagcdo complexa ou, melhor, um complexo dag&es conexas. (...) Assim, como se
da umstatusde familia, de filho legitimo, de incapaz, de heirde de falido, etc ha um
status de sécio.” (“lIl concetto distatus comprende una serie di rapporti collegati e
interdependenti formanti un apposito ordinament@nncorrisponde percido a un rapporto
singolo e neppure si adatta a quello di titolariBauna situazione complessa o, meglio, un
complesso di situazioni connesse (...). Quindi, eosi da unostatusdi famiglia, di figlio
legittimo, di incapace, di erede, di fallito, eccvi & uno status di socio e, quando
I'appartenenza alla societa € documentada da uwmlaidi credito, questo é attributivo di
tale status”Trattato.., cit., p. 222). O autor comenta, ainda, as poss;de outros autores
como SALANDRA, que entende inexata a expressao, por consideraraqoendicao juridica,
no status é igual a todos aqueles que a investem, enquantmesmo nao ocorreria na
sociedade, ndo aborda, contudo, a formacao do esti®dsocio pelas relagcdentre sdcios
Cf. nota 31, acima, para a posicdo deliBAL SANCHEZ. Na doutrina alemd@ o vocabulo
empregado é Mitgliedschaft. Para o assunto, cf. ARSTEN SCHMIDT, tépico “Participacao
como relacgédo juridica e como direito subjetivo'Die Mitgliedschaft als Rechtsverhéaltnis
und als subjektives RechGesellschaftsrechtcit., pp 549-550. Para boa resenha sobre o
assunto, v. também ANIELA RAMOS MARQUES MARINO, O status sociiin Erasmo Valladao
Azevedo e Novaes Franca (coord.pireito Societario Contemporaneo, ISao Paulo,
Quartier Latin, 2009, pp. 163-182.
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perpassar 0s principais registros dessa funcdo, eista dos ajustes

parassociais patrimoniais mais comumente verificada pratica societarid

Consoante ja se afirmou, ndo € objeto dessa tedmnrte da inconteste
multiplicidade de ajustes parassociais que a pgitsocietaria acusa — a
enunciacdo ou descricao exaustiva de cada uma dadalmiades de pactos

parassociais patrimoniais.

O exame realizado, ao contrario, tem por escopdcegaaqueles tracos
dos ajustes em analise que apoiam a tese de quendeer interpretados
valendo-se das regras e principios societarios. tAd®, assim, corte
metodoldégico que privilegia a visdo panoramica dasdalidades de ajustes
verificados em detrimento da profundidade no exades caracteristicas e

questdes tipicas de cada um deles.

A doutrina tradicionalmente agrupa esses ajusteb shassificacdes
diversas. Os acordos parassociais sédo, entdo, desnsob a locucdo de
“acordos de bloqueio” — quando se procura sublinfaampossibilidade de,
contratualmente, as partes garantirem a coesaoldoobacionario signatario
do pacto, com a utilizagcdo de clausulas de restrida circulacdo de acdes,
nelas incluidas as diversas formas de estruturatdiadireitos de preferéncia,
evitando, “bloqueando” eventual esvaziamento dordes de voto que

tenham firmado.

189 para o desenvolvimento desse capitulo vale-seretolo, das obras: T8DMAN E JONES,
Shareholders’Agreements cit., e DAIGRE e SANTILLES-DupPONT, Pactes... cit., que
apresentam descricdo dos acordos mais comumentdic@edos na pratica, acompanhados
de suas motivacdes. Com relacdo a obra dEDMAN E JONES Sd0 0S préprios autores que
ressaltam a notavel auséncia de bibliografia naémat “the purpose of this book is to
examine a subject which seems teceive less attention in the standard legal tettan it
perhaps deserves Shareholders’agreements are being used incredgingy legal
practitioners as a tool to ‘customise’ a companywnership and management structure to
meet the specific objetives of their clients. Asrasult, they form the hub of many
different types od transaction, but, because theg mextricably linked to a company’s
articles of association, cannot be considered imlasion” (Shareholders’Agreements cit.,

p. ix).



83

De outro lado, ganham a desighacao “acordos desdéfequando o que
se esta em jogo é a utilizacdo dessas mesmas dBEsusuunidas naturalmente
a acordos de voto — com o objetivo de criar minosrganizada e coesa para

fazer frente ao controladf 1

Para os fins deste trabalho, contudo, essas clasgides mostram
apenas que diante de diversas motivacdes, as pafedbramente langcam mao
de quanto o mais possam para assegurar que o oslamiento societario de
que fazem parte ostente as caracteristicas desej@&daeja pautado pelas
regras que entendem mais coincidentes com seugeisdes. Nesse sentido,
parecem ndo contribuirper se para a analise dos elementos que devem ser

considerados no processo interpretativo dos paptrassociais patrimoniais.

2.2 - Pactos relativos a compra e venda de particgdo societaria —
aspectos gerais

Ajustes parassociais fundados na compra e vendapasicipacdes
servem cada vez mais a inUmeras finalidades noecdntde uma associacao

societarid®1,

199 Segundo BGGY LARRIEU, ha autores na Franca que classificam ainda ostosaem
funcdo de sua natureza juridica, enquanto outrosfgrem considerar o aspecto organico,
contrapondo acordos ligados ao exercicio de podpredes relativos ao capital ou mesmo
apresentar divisdo tripartite entre “pactos de gedt “pactos do acionariado” e “pactos de
saida”. A autora, a seu turno, divide os pactos dmase na finalidade de cada pacto, em
pactos de colaboracaopor um periodo mais ou menos longo de tempopactos de
resisténcia com vistas a protecdo dos signatarios frente agae¢s de terceiros ou mesmo
dos proprios sécioslL(interprétation..., cit, p. 699).

1 Na doutrina italiana encontra-se a mencaciadacati finanziarique seriam aqueles
contratos parassociais mediante os quais o sOaiaffciador ou a instituicdo de crédito
procura reduzir o risco relativo a futura revenda participacdo societaria (cf.ulca
BUTTARO, Sindacati Azionar,i cit. p. 426). Esses acordos — ver-se-a no Capitul podem
ter sua validade questionada, na medida em que gosasstabelecer relagdo leonina entre
as partes.

192 Muitas das reflexdes aqui apresentadas encontramtaanbém em MRIANA CONTI
CRAVEIRO, Aspectos Societarios da Participacdo do Estado eari&dades Anbnimas
Dissertacdo de Mestrado, FDUSP. 2007, pp. 141-14® eartigoAlguns aspectos juridicos
do desinvestimento nas operacdes de private equitAspectos do Mercado de Capitais,
coord. Francisco Satiro de Souza Jr., Saraiva,prelo. Quanto a este ultimo, ainda nédo é
possivel indicar as paginas de que cada asserovaeftirada.
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Em grande parte dos casos, elas se referem a ndeelesde previsdo de
regras desaida de modalidade de desfazimento do vinculo societara
auséncia de regra legal ou mesmo de condicdes datpue o permitam de
forma natural, sobretudo quando se leva em conbaiaa liquidez verificada

guanto a acdes de sociedades andnimas fecfadas

De fato, & forgcoso admitir que grande parte dasietades andnimas
fechadas nao oferece condi¢cdes concretas para qaaida se verifigue de
maneira satisfatoria, ou seja, que o investimentooatre liquidez. Na maioria
dos casos, 0Ss Unicos interessados na aquisicdo gbesade companhias
fechadas sdo os proprios acionistas que, havendassaciacdo forte carater
intuitus personagsao também titulares, usualmente, de direitopderéncia
meticulosamente estruturad®s

Considerando a necessaria dilacdo do relacionamesdoietario no
tempad®, as partes procuram precaver-se desde logo, anldp os ajustes
sobre compra e venda de participacOes para obterredtivas para findar sua
associacdo ou minorar eventuais consequéncias idla g um soci§’-*%,

193 CARLOS AUGUSTO SILVEIRA LoBO propde ao que designacordos sobre acdesima
classificacdo em: acordos de preferéncia, de premesu opgdo de compra ou venda, de
consentimento prévio e de vedag¢do a alienacAcofdo de Acionistasin Direito das
Companhias (coord). AAFREDO LAMY FILHO e JoSELUIZ BULHOES PEDREIRA, Rio, Forense,
2009, vol. I, p. 465). Na presente analise, acrasaese-a os acordos de venda conjunta de
participacdes.

194 Nesse sentido, “[s]hareholders of private companaége usually faced with restrictions
on the transferability of their shares and with thbesence of a market in those shares,
especially if they are not in a controlling posihioNot surprisingly, a person acquiring
shares in a private company without obtaining cohtwill be inclined to seek special
protections and rights to safeguard this position(STEDMAN E JONES,
Shareholders’Agreementgit., p. 1).

19 Como ja se comentou, as sociedades de pessoaslimdadas oferecem a possibilidade
de dissolugdodo vinculo societario de um dos sécios, mediante solicitacdo e com o
pagamento de seus haveres, conforme o dispostoArtbs 1.029 e 1.030 do Cédigo Civil
(MARIANA CONTI CRAVEIRO, Alguns aspectos juridicos, cit.).

19 No item 3.6.1, abaixo, essa peculiaridade serangrada como fator caracterizador dos
pactos parassociais.

97 Sobre a perspectiva da pratica norte-americanaspeito de ajustes de compra e venda
como valvulas de saida e sua fundamental importéneca génese do relacionamento
societario, esclarecedores os ensaios de cfidr M. SuRrRkIN, “How do | get out of here?
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Nesse cenario, a funcédo integradora do pacto parask patrimonial é
evidenciada, na medida em que oferece as partessailpilidade de regrar, de

antemao, aspectos potencialmente danosos a asswmciafou ao negocio

comum.

Com efeito, os ajustes relativos a compra e vene@aparticipacbes
societarias apresentam distintivo tragoogramaticq com a determinacao dos
critérios e parametros dentro dos quais futura cemp venda devera ser
realizada entre os socios e, principalmente, a eagéo de liames entre a
ocorréncia de eventos proprios aquele relacionaméak.: impasse, alteracado
de determinada circunstancia etc.) e a conclusdocdmpra e venda e/ou

exercicio de opcdo de compra ou de venda.

Além disso, a vigéncia de clausulas desse génerada@leo inicio do
relacionamento societario permite que se tenha p@ama mais concreto tanto
das hipoteses em que a saida dos séOcios deve gcaroeno de efeitos que
dela decorrem, seja com relacdo ao patrimoénio dasos como também para a

companhi&®.

A discussion of exit strategies in closely-held Freastate LLCs” inThe practical real state
lawyer, Maio 2002, disponivel em http://files.ali-
aba.org/thumbs/datastorage/lacidoirep/articles/PRECFA3DB_thumb.pdf Do mesmo
autor “When Joint Venturers Can't Agree - The BugHS Revisited” disponivel em
http://www.acrel.org/Documents/Seminars/a000028.pdf

198 Cf. DAIGRE e ENTILLES-DUPONT, Pactes.., cit., p. 17.

199 34 é possivel perceber, aqui, alguns indicios deneual desvirtuamento da disciplina
societaria. Seria licito, por exemplo, que as partieterminassem, contratualmente, todos
0s multiplos aspectos envolvidos miassolugdo do vinculo societario entre elaguando a
lei vigente sobre o tipo societario em questdo ra@oesenta — e nem pode apresentar —
tantas minlcias? Em caso positivo, quais os fregu®e se apresentam para a irrestrita
liberdade contratual? Vale aqui determo-nos em uRrereicio: a lei de sociedades
andnimas prevé regras deembolsode acdes pela companhia em casos especificos, com
indicacdo de critério para apuracdo do valor a pago ao acionista. Ndo se tratando de
hip6tese de dissolucédo do vinculo societario awtadiora do reembolso, poderiam as partes
superar a limitacdo legal de hip6teses, fazendoewakntre elas regime diverso,
justificando-o com a utilizacdo de acordos de coammr venda de participagdes? Nesse
sentido, cf. lwis GASTAO PAES DE BARROS LEAES, Acordo de Acionistas e Opc¢do de Venda
(“PUT") in Pareceres Vol. 2, Sdo Paulo, Singular, 2004, p. 1395.
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Exemplificando: a saida de um sécio que decide fazder os acordos
de compra e venda celebrados com os demais podeeidar efeito financeiro
direto para a companhia, tendo em vista que seed@quirente — e ndo ela —
gquem pagara o preco das acles, ao contrario doogoere, por exemplo, no
recessd”.

Todavia, o impacto dessa retirada, para a companpmde ndo ser
indbcuo se a presenca do acionista alienante no mpuadcietario for vital para
0 éxito da sociedade, considerando sua posicadoajyldb socio e as prestacdes

acessorias a ele ligadas™

Tomando o exemplo acima, € necessario avaliar gsasede compra e
venda, e mesmo 0 seu exercicio, sob a 6tica debookegdo societaria, que

justifica e embasa o relacionamento até entdo erist®.

20 A propésito, ainda que ndo raros, acordos paraissscprevendo a obrigacdo de a
companhia adquirir as a¢Bes dos acionistas signm@asamna ocorréncia de determinado
evento sdo passiveis de contestacdo na medida emacaquisicdo das préprias acdes pela
companhia, em beneficio do s6cio que se retira,epberir o interesse social e somente é
autorizada em casos especificos constantes do3#&rtda Lei 6.404/76. Criar-se-ia, nesse
caso, uma forma de recesso ou de resgate contratuglle ndo parece adequado. De fato,
se a lei de sociedades anb6nimas prevé expressanehipotese de resgate de ac¢les, seria
mais consentadneo estruturar a saida do acionista lcase em acdes resgataveis, prevendo
no estatuto as condi¢cdes de resgate. (Cf., consigfiegs j4 tecidas em ARIANA CONTI
CRAVEIRO, Alguns aspectos juridicos,.cit..)

201 cf. STEDMAN E JONES, Shareholders’Agreementsit., p. 246.

22 Na opinido de @QRVALHOSA, contudo, “[a]linda que a alteracdo da titularidadies acées
possa influir no poder de controle societario, paraompanhia é juridicamente irrelevante
tal alteracdo” Comentarios cit., p. 565).

23 yer-se-4 no Capitulo 4 que a situagbes como admscrita é preciso avaliar o exercicio
do direito do alienante e do adquirente com visaasrelacionamento societario e a boa-fé
que nele deve imperar.dMPARATO esclarece, nessa linha, que acordos de comprandave

e preferéncia entre s6cios ndo sao meras obrigabdlaserais isoladas, mas incluem-se no
bojo do contrato plurilateral que é base do rela@mento entre elas, do qual decorre a
necessidade de observancia da boa-fé e a fidelidambéetaria (“E que a venda de acdes,
em tal hipdtese, deixa de ser um contrato bilatesalado, em que cada parte persegue
interesses proprios que se contrapdem, mas insereaxe contexto de uma relacéo

plurilateral, na qual a satisfagcdo dos interessmdividuais fica subordinada a realizacado
do interesse comum™Restrigbes a circulacdo de a¢bes.cit., p.50)
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2.2.1 - Opgbes de compra e de venda de acdes

Desdobrando o nucleo basico da previsdo de regodseso regime da
compra e venda entre soOcios, tem se consolidadopréica societaria a
outorga de opcbes de venda (“put options”) e/oucdenpra (“call options”)

relativas a participacdo societaria dos contratante

De fato, é dificil encontrar sociedade an6nima fedtd, atualmente, em
que essas modalidades de pactos ndo existam, smlredm se tratando de
“joint ventures” ou de sociedades alvo de investtoeem capital de risco por
parte de fundos de “private equity” ou “venture dap’, que sdo o foco das
consideracdes ora empreendidas. Ou seja, repitapassou a ser “tipico”
nessas formas de associagcdo societaria a sua esipdo com base nessas

opcOes™

A outorga de opcéao de compra ou de venda (“call”put options”) tem
por finalidade conferir a parte beneficiaria, respeamente, o direito de
comprar as acbes do outorgante owender-lhe suas proprias acbes, na
ocorréncia de determinado evento deflagrador, desldgo previsto.

Igualmente sao previstas opcoesizadas,as “buy or sell clauses®.

A funcdo econbmica da pactuacdo €, também aquadlaga necessidade

de previsdo antecipada de saida do acionista da@aieg pelas mais variadas

2% Nota-se, mais uma vez, o fendmeno da “tipificag@eial”, referido na nota 111.

% para exame acurado sob a perspectiva societaoalireito francés, cf. RuL LE CANNU,
Validation de la clause buy or sell, et durée desctes d'actionnaire§CA Paris, 3e ch. B,
15 déc. 2006, CMP, STIM et CGTH ¢/ SNCM et CMN, R0O07. AJ 162), in RTDCom,
janeiro — margo, 2007, pp. 169-74. Sobre as opc¢dmzadas, cf., ainda, LLaIN COURET,
Cession d’actions. Echange de promesses unilatéraleéciproques. Promesse
synallagmatique. Vente parfaite. Note: Cession dbaxs: réqualification de promesses
croisées en vente parfaitein Bulletin Joly Sociétés, Margo, 2006, pp.377638Para a
guestdo do preco nessas clausulas, designadas gorrge na pratica como “omelete,
suecas, texanas, sicilianas, americanas, shot galeta russa ou escolha de Saloméo”, cf.
GERALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT, Du contrat.., cit. p. 258-9.
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razbes, de acordo com peculiaridades insitas a cadkmcionamento

societarigos-2o7,

Entre os eventos ensejadores do exercicio das apciEssaltam-se as
situacdes dempasse(“deadlock”) entre socios, em que 0S ajustes téom p
objetivo permitir o “way out”, com deslinde amigdve supostamente célere
para o imbroglid®

Considerando a perspectiva ora adotada, um pontoeflexdo que se
deve desde j4 apontar e tem sido bastante discutddbretudo, na doutrina e

jurisprudéncia francesas e italiafédsderiva da circunstancia de, nao raro, as

2 HERMES MARCELO Huck explica que “[o]s mecanismos de saida da nova sbtade,
formulados para um ou outro sécio, sdo temas desd@gueis no repertdrio da engenharia
de umajoint venture Discutir o way out quando se inicia um novo emgmdimento,
estruturado sobre a convicgdo do sucesso, € a ad@imigle um possivel fracasso, que o
empresario ndo aceita encarar. Entretanto, tais amieanos estdo presentes na grande
maioria de novos nego6cios. Com efeito, é reiteradautorga de opcdes — reciprocas ou
unilaterais — entre sdcios objetivando a saida dgdtio comum. Se a associacédo falhar, se
as expectativas ndo forem alcancadas, qualquersdasos — ou um deles — tem o direito de
retirar-se da sociedade, cabendo ao outro a ob&gage pagar determinado preco pela
participacdo societaria do retirante. E uma formekbia e eficiente para evitar polémicas
de dificil solugdo, consumidoras de tempo e de reos e fatais causadoras de desgastes
irrecuperaveis aos sécios e, principalmente, a pi@pociedade. A alternativa de retirada
sera eficaz, na medida em que seja praticamenteeVi& juridicamente validaRactos
societarios leoninosin RT 760 — Fevereiro/1999, p. 65).

27 Anota CARNEIRO DA FRADA, a respeito da funcdo do pacto em prever regrex@uséo

ou exoneracdao quadro social, que “sdo raras as sociedades ue prevéem ou regulam
no seu pacto o direito de exoneracdo. Porém, nogdaxs parassociais, abundam figuras
como acall option, o tag along right etc., os quais, sendo tecnicamente distintos da
exoneracao, perseguem o mesmo escopo de desinvestomecondmico e delimitacdo do
risco também associado a exoneracadcqrdos parassociais “omnilaterais”..cit., p.
3176, nota 18).

2% Qutros eventos comuns sdo, por exemplo, o térndaciclo de investimento em caso de
operacdes de private equity ou o atingimento deedetnada etapa em projeto comercial
levado a cabo pela sociedade. Como j4 se destaagouoetra oportunidade “[n]o caso
especifico das operacbOes geivate equity as opgcBes prestam-se a garantir ao fundo a
venda de sua participacdo no momento em que o imwento atinge seu 4pice de
rentabilidade ou a fornecer-lhe alternativa cas@ream eventos patoldgicos que tornem a
permanéncia na sociedade indesejada” ARVANA CONTI CRAVEIRO, Alguns aspectos
juridicos.., cit..).

29 Como ja& se destacou no artighdlguns aspectos juridicos do desinvestimento nas
operacdes de private equitys pactos leoninos sdo tratados, entre nds, pes goincipais
artigos. O mais antigo, da lavra do Profuis GASTAO PAES DE BARROS LEAES (Pactos
Parassociais. Natureza juridica — Execuc¢do espeafi— Opcdo de recompra de
participacdo acionaria e inexisténcia de infringéacdos arts. 288 do Cddigo Comercial e
1372 do CC por nédo configurar pacto leoninon RT 601, 1985, pp. 40-49) e, de outro
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opcdes de venda acuradamente estruturadas isentaraaionista do risco do

negaocio.

Realmente, como defendeuldk, a hipotética opcdo de venda que tenha
por evento autorizador estar a sociedade em sitmalg prejuizo pode fazer
com que seu beneficiario ndo participe das perdeyentes a qualidade de
socio e, assim, ser tida conpacto leonino

Ainda neste exemplo, se 0s pactos parassociaigmatiais ndo forem
examinados pela 6tica de sua funcdo econdmica ratkgya da disciplina
global da dindmica societaria existente entre osi®®} um ajuste como o
acima comentado ndo terd sua nocividade prontamemtonhecida. Ao
contrario, ndo é raro encontrar argumentos no sentie que se lhe deve
aplicar apenas a teoria geral dos contratos, vigie ndo se trata de clausula

aposta nocontrato ouestatutos sociafs.

lado, o ja célebrePactos Societarios Leoninpsde autoria do Prof. BERMES MARCELO
Huck (In RT 760, 1999, pp. 65-73). Na Franca a discws®amais intensa e héa diviséo
entre as Camaras Comercial e Civil da Cérte de @ads, conforme noticia EMANUELLE
CLAUDEL (Clauses léonines extra-statutaires, les vois d'unm@romis in Mélanges
Jeantin -Prospectives du droit économiquraris, Dalloz, 1999, pp. 184-186), Cf. ainda,
entre outros: CAUDE CHAMPAUD e DIDIER DANET. Clause léonine. Pacte d'actionnaires.
Promesse de rachat d'actions. Prix minimum. Caraetéonin (non) (Com. 16 nov. 2004,
Belkhelfa et autre c¢/ Rossler). in RTDCom, jan.-ma2005, pp. 111-16; ABIEN
KENDERIAN, La contribution aux pertes socialesn Revue des Sociétés, out.-dez. 2002,
pp. 617-51; @STAVO MINERVINI, Partecipazione a scopo di finanziamento e pattonlie®
in Contratto e Impresa, 1988, p. 771 e SsSABBIELLO PiAzzA, La causa mista credito-
societain Contratto e Impresa, 1987, pp. 803 e ssPa&to leoninoln: Enciclopedia del
diritto, XXXII, Milano, Giuffré, 1982, pp. 526 e ss

20 Checar, para esse raciocinio,Uls GASTAO PAES DE BARROS LEAES, Pactos

Parassociais. Natureza juridica cit. pp. 46-4. RBIO KONDER COMPARATO tece severas
criticas a essa posic¢édo, visto que a circunstamdea pacto leonino constar de instrumento
separado do contrato seria indiferente para a deiteacdo de sua nulidade e poderia, ao
contrario, ser indicio de aspecto fraudulento d@csta relagdo societariaO(direito aos
lucros nos contratosin Direito Empresarial- Estudos e Pareceresao Paulo, Saraiva,
1990 p.169), no que €& acompanhado poERMES MARCELO Huck : “ndo faria sentido
juridico - ou mesmo l6gico — admitir que a simplestipulacdo de clausula de exoneracao
de prejuizos feita em contrato apartado fosse safite para retirar da mesma a carga de
ilicitude. Fora assim, por um esperto expediente atelem formal, as partes poderiam
evitar a incidéncia de uma norma de ordem public® ¢...) consubstancia o corolario do
principio da comunhdo de escopo, essencial em tedgualquer contrato de sociedade”
(Pactos societarios., cit. p. 71).
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Ou seja, muitas vezes se examina o pacto fora despeetiva do
relacionamento societario e da capacidade de barlarincipios insitos a
propria nocdo de sociedade, adotando-se critérioccamente formal para

justificar essa posic&8, o que ndo parece admissivel.

2.2.2 - Acordos de venda conjunta

Outro grupo de cladusulas parassociais de largaizaigéo, relativas a
compra e venda de participacdes, é o dos chamaaosrdos de venda

conjunta

Neles, procura-se estabelecer obrigacdes e direides uma parte
participar (no “tag along”) ou de fazer com que atra parte participe (no

“drag along”) da oportunidade de venda do pacoti®md&rio.

Manifesta-se também com esses ajustes a funcdoadoopparassocial
patrimonial na configuracdo do relacionamento sté&rie® entre as partes,
visto que permitem que seu interesse econdmico ewiglinar a participagao
na venda de lote de acdes seja atendido. Cumprgapasexemplos para tornar

a explanacdo menos abstrata.
a) Direito de venda conjunta - tag along right

No ajuste designado como “tag aloig”uma parte obriga-se a incluir a
participacdo de outro (ou outros) pactuante(s) regotiacdo de venda a
terceiro de sua proépria participacdo. Ha, portantw, direito de o(s)

beneficiario(s) vender(em) sua participacdo congménte a daquele que

21 Cf. ainda, quanto a pacto leonino contido em aguptrassocial, MRIO LEITE SANTOS,
Contratos Parassociais e Acordos de Voto na Socded&nbénima,Cosmos, Lisboa, 1996,
pp. 74-77 (do qual vale destacar o trecho da p.“T6:pacto leonino extra-estatutario deve
ser considerado nulo, mesmo quando celebrado p@map parte dos sécios, e tenha por
objecto prestacdes equivalentes e ndo idénticadietamente sancionadas por lei”).

22 A expressdo em inglés foi mantida em decorréncia sku intenso uso na prética
societaria brasileira.
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assim se obrigou, pelas mesmas condicdes ou em icbasl previamente

concordada®®

Com origem no direito norte-americano, os ajustesvpndo o direito de
saida conjunta tém por escopo proteger os minadsaem caso de venda do
controle de uma companhia. Por meio da contrata@&ominoritarios, tém a
oportunidade de participar, nas condi¢cdes previstas prémio de controle
pago pelo terceiro ao controlador. O ajuste é igu=ite relevante ao
propiciar ao minoritario uma via de saida da soaiga frente a alternancia de
controle, ndo permanecendo associado a novo séem ¢ qual nem sempre

poderda ter boa relacgéo.

Sobretudo nos casos em que a relacdo societariameantado carater
intuitu personage a integracdo da disciplina do relacionamento endbcios
com os ajustes de venda conjunta é fundamentalaaandir que o minoritario

tenha a chance de aproveitar a oportunidade de a@idida pelo controlador.
b) obrigacdo de venda conjunta — drag along right

Nos pactos que prevéem abrigacao de venda conjuntf‘drag along
right”), o acionista obriga-se a alienar suas acfisgamente com aquelas de
outro, que as pode oferecer a terceiro dentro demesmo lote, nas condi¢cdes
que restarem decididas entre o terceiro e 0 actanigue capitaneia a

negociacao.

O acionista vinculado ao “drag along” encontra-sgortanto, em
situacdo de sujeicdo, correspondente ao direitoept@tivo do credor da
obrigacdo em solicitar a inclusdao das ac¢fes no fmcwmegociado se as
condicbes previstas no ajuste tiverem sido cumpiqe.g: pre¢co minimo,

condi¢cbes de pagamento).

23 No direito brasileiro ha a previsdo legal de Tadomg na alienacdo de controle de
companhia aberta, cf. art. 254-A da Lei 6.404/76.
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A aceitacdo de clausulas potestativas como as qumareferimos esta
longe de ser pacifica no Brasil. Ao contrario, nmdsadicado aponta para a
possibilidade de o devedor insurgir-se contra osntess em que o credor da

obrigacao potestativa quer ver a alienag¢ado coneffid

Na redacdo da clausula, assim, convém cuidar deériois objetivos
para o preco que o credor da obrigacdo estar4d mado a negociar com
terceiro, na tentativa de minimizar o risco de qoe devedor procure
caracterizararbitrio na determinacdo do valor de venda entre o terceiro

adquirente e o acionista credor da obrigacéao.

A lb6gica de elaboracdo das clausulas de “drag dloagsenta-se,
justamente, em fornecer ao credor da obrigacdo ssipolidade de negociar o
pacote acionario com autonomia frente ao proprietatas ac6es e, de outro
lado, que o adquirente possa ingressar na sociedade dever relacionar-se
com minoritario que, a seu ver, ndo seria essenatahegocio. Como se vera
no Capitulo 4, contudo, clausulas dessa natureza péadem representar

expropriacdodas acdes do acionista devedor.

Importante apontar que na clausula de “tag alomayites comentada, o
problema ndo se verifica por ser a venda conjunita direito do acionista
vinculado. Se as condicbes de venda pactuadas cemeiro nao forem
interessantes, ele poderd sempre renunciar ao &eital de venda conjunta,

sem a conclusao da alienacdo de suas acdes.

Como essa alternativa ndo é a ideal, tendo em \isdas as motivacdes
que levam o acionista a estipular o direito de “&lgng”, também neste caso

é importante que a clausula de “tag along” preveaaos objetivos e minimos

24 Na vigéncia do Cédigo Civil de 1916, o art. 1.1pBevia expressamente ser nulo o
“contracto de compra e venda, quando se deixa d&dtdp exclusivo de uma das partes a
taxacao do preco”. O Cdbdigo Civil vigente reprodwza regra no art. 489. Permitiu,

entretanto, que o prego seja fixado por terceirgigeado pelas partes (art. 485) ou mesmo
seja determinado pela cotacdo em bolsa em deterdwirtHa e lugar (art. 486). Por fim, o

art. 487 prevé a hipotese em que a determinaca@reégo pelas partes seja realizada com
base em indices determinados ou determinéveis.
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de determinacdo do preco, de forma que o acionlhstaeficiado ndo se veja
forcado a renunciar a seu direito por ndo concordam o valor de venda

combinado com o terceiro.

Considerando as possiveis dificuldades na execueépecifica das
obrigacbes contratadas (tanto no caso de “tag dloomgmo “drag along”),
verifica-se, na pratica, a inclusdo de penalidadesstante severas para
desincentivar o descumprimento da obrigagdo ou noearsua conjugacao com
opcdes de compra ou de venda. O objetivo, entdoasgarantir ao acionista

beneficiario diversas ferramentas para, afinal,esht resultado desejatto

Na configuracdo de relacionamentos societarios semmpais complexos
e sofisticados, € inegavel a relevancia de pactm®a 0s acima comentados,
incluidos e integrados ao regime vigente entre agtgs por meio da
contratacdo parassocial. Nesse sentido, eles dedncno estado de socio dos
pactuantes, gerando expectativas legitimas quangdos&ibilidade de saida do

relacionamento nos termos pactuados.

2.3 - Acordos restritivos da circulacédo de acgdes

Os ajustes fundados sobre a compra e venda de cp@atides sé&o
frequentemente formatados considerando, ainda,scikas relativas a restricédo

da circulacdo de ac6&s

Como traco comum, essas clausulas cumprem funcaadauica ligada a
necessidade dereservacdo do quadro de soOcioem vista de exigéncias

especificas do relacionamento em questdo

215 Cabe ressaltar, porém, que as clausulas de saddpuota ndo conferem a possibilidade
de adjudicag8oimediata e automatica, ao terceiro, das agdesaomsta a elas vinculado,

tendo em vista que o direito brasileiro somente #dma transferéncia compulséria de
propriedade em situacdes muito especificas.

218/, MARIANA CONTI CRAVEIRO, Aspectos societarios.cit. p 129-133 e 143.

217 Eles garantem a “possibilité de surveillance dectemposition du capital” (BRALDINE
GOFFAUX-CALLEBAUT, Du contrat ...cit, p. 250). Para as diversas utiliza¢cdes das sldas
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Nesse sentido, sdo previstas (i) as diversas mdddBs pelas quais o
direito de preferéncia na aquisicao das acdes mmEfeerigido entre as partes,
e a relativa disciplind® (ii) clausulas regulando a necessidade de apravac
dos sécios para o ingresso de terceiro na sociedaldesulas “di gradimento”
ou “d’agrement”) e, ainda (iii) clAusulas prevend@ermanéncia do acionista
na sociedade por periodo minimo de tempo (as “ldok ou “lock up
clauses”).

As clausulas de restricdo da circulacdo das acBam por objeto
permitir, também, a eficacia de acordos de v8to

Além disso, considerando uma vez mais o0 caramenitus personaede

que tipicamente se revestem as sociedades em qu®sepactos sao

de restricdo de circulacdo no contexto de sociedaf@ehadas que receberam investimento
de “venture capital” e/ou que d&o corpo a uma réalagdejoint venturee sua motivacdo do
ponto de vista da l6gica comercial que embasa andmsituacbes, cf. EDMAN E JONES,
Shareholders’Agreementgit., capitulos 3 e 4. Dentre as principais cauda utilizacdo de
referidas clausulas podemos apontar, com base Bsesmetores: (i) necessidade de
comprometimento das partes com o negécio; (ii) ghimmespecifica e intensa de uma das
partes (ou de cada uma delas) como condi¢cdo indis@eel do sucesso do negécio; (iii)
presenca de “collateral agreements” entre as parims seja, previsdo de obrigacdes
acessOrias como licenciamento de direitos de progade intelectual, fornecimento de
matéria prima e/ou servicos, utilizacdo de ativoslapcompanhia, entre outros (idem, p.
245-246). Cf., ainda, MRIA ISABEL DE ALMEIDA ALVARENGA, Finalidades do direito de
preferéncia para a aquisicdo de ac¢deim AAVV, Temas de Direito Societario e
Empresarial Contemporaneos. Liber Amicorum Prof..DErasmo Valladdo Azevedo e
Novaes Franca Malheiros, S&do Paulo, 2011, pp. 472-491. Por fiRAJANO DE MIRANDA
VALVERDE acrescenta que “[é] fora de duvida que as resws$c@ circulacdo das acdes
concorrem para asfastar do mercadpimpedindo-se, assim, 0 ingresso na sociedaite
pessoas que podem ter interésse na sua ruina, ouofdrecem as garantias morais ou
pecuniarias necessarias, aferidas segundo o coitdois atuais acionistas” e mais adiante,
que a medida “visa, muitas vezes, garantir a ediddde da administracdo da companhia. E
um meio indireto de impedir que a sociedade, demamento para outrocaia nas maos de
concorrentes ou de pessoas que ndo se preocupam sendo comro lmediato” Sociedade
por a¢des cit, Vol. 1, p. 211).

28 gobre clausulas de preferéncia, cf., Cfos# ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO,
Interpretacdo de Preferéncias na Lei de Sociedad@®nimasin AAVV, Temas de Direito
Societario e Empresarial Contemporaneos. Liber Aoriom Prof. Dr. Erasmo Valladao
Azevedo e Novaes FrangdMalheiros, Sdo Paulo, 2011, pp. 389I10MEL DAGOT, Le pacte
de préférenceParis, Litec, 1988, ATOINE GAUDEMET, La portée des pactes de préférence
ou de préemption sur des titres de sociéi® Revue des sociétg#.° 3, margo, 2011, pp.
139-148.

29 Ou seja, de nada adiantaria vincular o voto secoomista permanecesse livre para
alienar suas acdes.
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celebrados, eles tém por mira garantir a permaregn@quele acionista cujas
caracteristicas o fazem crucial para o negoécioiada evitar o ingresso de

acionistas ndo desejados (e.g. concorrentes)
a) clausulas de preferéncia

As formas mais comuns de disciplina do direito deefpréncia na
aquisicdo de participacao societaria, no Brasilh 88 chamados “first refusal
rights” (direito de primeira recusa), ainda que, pratica, haja ainda os “first
offer rights” (direito de primeira oferta). A preafencia pode, ainda, ser
contratada em beneficio de todos os soécios, indiathente, ou apenas de

alguns.

Tratando-se de clausulas diest offer, o acionista a ela vinculado, que
pretende alienar suas acdes, deve oferecé-las, mmepa mao, aos demais
acionistas signatarios do pacto, para que facam pmmmeira oferta para o
lote de a¢cbes oferecido. Ndo se concluindo o neg@xlo valor ofertado, o
acionista que deseja vender suas acOes estara Ipame oferecé-las a
terceiros, desde que o faca p@reco e condicdes melhoregjue aquelas
oferecidas pelos titulares do direito de prefer@ncDu seja, os acionistas
titulares do direito tém a possibilidade de assamajual sera o valor minimo

de venda das ac6®s

Tratando-se de clausulas dest refusal o procedimento é diverso. O
acionista que deseja alienar sua participacao, deow ndo recebido oferta de
terceiro, informa aos titulares da preferéncia ®keu intento, indicando o

preco desejado pelas acdes, bem como as demaisgdmsddo negdcio.

220 No direito italiano, BITTARO explica que “essendo nel nostro ordinamento la
circolabilita delle azioni elevata a principio drdine pubblico (...), le clausole statutarie
possono prevedere solo delle limitazioni al trasfeento inter vivos delle azioni, e non
anche contenere un divieto assoluto di alienaziodigjeto che costituisce invece di regola
I'oggetto dei sindacati di blocco, ed in quanto ®oin tal modo si garantisce la
compattezza del gruppoS(ndacati azionar,i cit., pp. 427).

221 cf. DAVIDE PROVERBIO, | patti parasociali Milano, Ipsoa, 2004, p. 47.
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s

Caso haja oferta de terceiro, € comum que existaavipdes obrigando

~

0 sOcio a comunicar seus dados aos demais, conaoteinente a oferta.
Inexistindo oferta de terceiros, é igualmente usugle se preveja a
necessidade de o acionista primeiramente ofertaassacdes a terceiros e,
estipulado o preco e as demais condi¢cdes da vergfmssa-los aos acionistas

para que, querendo, facam-se substituir ao terceormegdcio.

Aponta-se como vantagem da modalidade fiest refusal o fato de
permitir aos acionistas beneficiarios do pacto taatprioridade na aquisicéo
das acdes, como também a possibilidadebtiiequear o ingresso de terceiro
indesejado; ao passo que na hipotese fdet offer, uma vez recusado o
negocio pelos acionistas, o terceiro esta livreapaender, em principio, a

qgualquer terceiro, respeitadas as condi¢cfes negodia oferta originarid.
b) Clausula de consentimento

Bastante frequente sdo também as clausulas que icomdm a
circulacdo de acOes a aprovacdo prévia dos aciamiet mesmo de o0rgéos de
administracdo da sociedade. No direito italiano,0 sdesignadas, assim,
“clausole di gradimento” (art. 2355 do Codigo Civié, na Franca, “clause

d’agrement” ou “de placet” (art. 228-23 Code de Goerce).

Verifica-se, também com relacdo a essas clauswdapreocupacao dos
signatarios do pacto em manter controle sobre odgmuasocietario, com a
oportunidade de avaliar se o eventual novo ingressastenta caracteristicas
que se harmonizam com as dos demais, em prol dodegiegcomum. S&o
manifestacdes da intensidade do carater pessoasdaciacdo daquele grupo

de acionistas, portanto.

Quando comparadas as clausulas de preferéncia, lasswas de
consentimento teriam a funcdo pura de evitar o é@sgp de acionista

indesejado sem que, para tanto, os demais acionid¢éxam adquirir as acoes.

222 Cf. Idem, p. 48.
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Todavia, o0 mais comum €& que as clausulas de coimeento acompanhemas

clausulas de preferéncia.

Em caso de clausulasstatutariasde consentimento que sujeitam o
ingresso do acionista a aprovacdo de oOrgados da aalmp, debate-se na
doutrina brasileira sobre a sua compatibilidade camegra do art. 36, uma
vez que seria impossivel regular no Estatuto, conpracisdo e minucia
requeridas pela lei, as multiplas razbes que lemaria se decidir pela

inadequacéao da transferéntia

Também as clausulagsarassociaisde consentimento, muito embora néo
prevejam a necessidade de aprovacdoodgio da sociedadepodem ter por
efeito, igualmente, o aprisionamento do acionistee @ artigo 36 visa evitar,
ao condicionar a alienacdo de acbes a decisdao deountodos os demais
socios. Essa circunstancia demonstra a necessidadsua interpretacdo em
consonancia com principios societarios e ndo apemédso aspecto contratual,

como se vera no Capitulc®4

223 Nesse sentido, ABlo KONDER COMPARATO opina que a redacdo do art. 36 da Lei n.
6.404/76 “parece excluir a clausula delacet pois a especificidade desta consiste,
exatamente, na atribuicdo de um poder arbitrariodéeisdo ao 6rgdo administrativo ou a
assembléia geral, que, por definicdo, ndo pode segulado ‘minuciosamente’ nos
estatutos” (Cf.O Poder de Controle na Sociedade An6nird&, Ed., Rio, Forense, 2005, p.
184). Contra MODESTO CARVALHOSA: “[n]a doutrina brasileira, divergem os autores a
respeito da possibilidade de se estabelecer esgéacés de restricdo. Parece-nos que ndo héa
qualquer impedimento a sua adocadComentarios.., cit, v. 1 p. 354). O autor refere que
também TRAJANO DE MIRANDA VALVERDE seria favoravel a adocdo da clausula. E preciso
notar, contudo, que MVERDE pondera — quanto a preocupacao expressa posIO
KONDER COMPARATO —, que “a recusa da sociedade, por seu 6rgdo coempet de dar o seu
concurso ou o seu consentimento a transferénciaag®es, ainda quando pelos estatutos
nao necessite de motivacao, ha de ter sempre undaomento justo, um motivo grave. O
nosso direito ndo reconhece atos de puro arbifrquando em jégo respeitaveis interesses
protegidos pela lei” $ociedades por a¢gbed/ol. 1, cit., p. 212). Em posi¢cdo mais recente,
CALIXTO SALOMAO FILHO indica, ao comentar a obra dedio KONDER COMPARATO, que a
interpretacdo do art. 36 e das cldusulas que sabsdélo criadas devem orientar-se pela
protecdo do interesse social, ou seja, “quanto nmemisclausulas de limitagdo a circulacéo
puderem ser justificadas como instrumento de prabtedo interesse préprio da sociedade
(e ndo dos acionistas) mais ampla sua interpretagdderd ser” ©Q poder de controle.,
cit., p. 184).

224 |Interessante caso judicial relativo a clausula densentimento e & necessidade de
arbitramento de pre¢o é examinado potACDE CHAMPAUD e DIDIER DANET, Associé
désirant quitter la société. Estimation de la vatedie ses droits sociaux. Application d'un
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c) Clausulas de permanéncidgtk in oulock up)

Por meio dos ajustes de “lock in” ou “lock up”, lmasse garantir a
permanéncia de sécios e/ou fundadores no negbé@a) bomo a sua atuacao

comprometida na sociedade.

Essa preocupacdo € marcante nos casos de invedonpor parte de
fundos, que determinam seu ingresso na sociedada perspectiva de
producdo de resultados positivos, diretamente dexdes da atuacdo dos

sécios “operacionais®™.

Igualmente, nas “joint ventures”, as clausulas danpanéncia sdo de
extrema relevancia pois, no mais das vezes, o enm@Ento direto e intenso
de cada parte é determinante para o sucesso do eemgimento comum.
Assim, havendo intencdo de uma delas de retiraraspresenca da limitacao
de alienacdo das acOes abre espaco para, negocitdmencontrar-se solucédo

menos danosa para 0 neg6%€io

Além das clausulas de *“lock in”, os pactos parassisc geralmente
prevém, ainda, ajustes de prestacdao de servigcospelwais se requer sua

atuacdo exclusiva e em dedicacdo exclusiva paramnapanhid®.

convention particuléere de rachat. Condition de whlé. Détermination expertale de
I'article 1843-4 du code civil. Absence d'obligatiode préemption a défault de
présentation d'un cessionnaire a la société (Parise ch. A, 30 oct. 2007, Sanchez Ruiz c/
Sté Arts sans Frontiéres et Sté MCWi) RTDCom, janeiro - mar¢o. 2008, pp. 127-28. Cf.
também as consideracdes dERALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT, Du Contrat...cit, p. 258.

2% «Essentially, the investor is investing in the Hkiof the management team rather than

in the company. He will be concerned therefore tosere that the founders remain
committed to the company” ($DMAN E JONES, Shareholders’Agreementgit., p. 193).

2% “Restrictions on transfer may be of paramount img@mce in circumstances where the

involvement of each joint venturer is indispensabVéhere there is the case, the success of
the joint venture could be seriously impaired ifparty were allowed to transfer its shares

and cease to participate in the equity of the joventure. Of course, locking-in a reluctant

party will not always be beneficial, but it shoubd least prevent one party walking away

without finding a solution which is acceptable toth parties” (idem, p. 246)

%2l Nesses casos sdo previstos, ainda, seguros sobmerafissionais-chave, para os casos
de morte ou invalidez (idem, p. 194).
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7

Com relacdo ao foco da presente analise, é preasaliar que o0s
variados ajustes de restricao de circulacdo de saghemonstram-se mais que
meras obrigacfes de fazer ou ndo fazer de um s&®a@otro. Ao contrario, essa
disciplina — escolhida e aceita pelos sighatariopassa a compor seu estado
de sécio, gerando legitimas expectativas sobre autencdo do quadro
societario e/ou sobre efeitos derivantes da saids db6cios sobre seu

relacionamento, considerados os diversos papéismdpenhados.

2.4 - Pactos ligados a outros direitos patrimoniaislos socios

Cumprindo a funcdo de integrar a disciplina apliebwaos socios (e
formar, assim o “estado de sOcio” antes referidumg,acordos parassociais com
teor patrimonial ndo se restringem as pactuacdesegjadas na compra e
venda de ac0es.

Ao contrario, a crescente complexidade e sofistéaac dos
relacionamentos societarios faz com que multiplogpextos patrimoniais
sejam igualmente tratados em sede parassocial,ot@mdsente a necessidade
de regulacédo global do fendmeno associativo.

Sao verificados muito frequentemente na praticaietdecia, destarte,
acordos de ndo concorréncia e ndo restabelecimebton como ajustes

relativos a prestacfes acessoOrias do mais varigang & cargo dos socios.

Por sua relevancia para a configuracdo da relagimesaria existente
entre as partes, também esses pactos devem, neaesate, ser
compreendidosem funcdo do relacionamento a que se prestammdo de
maneira isolada.



100

2.4.1 - Acordos de nao concorréncia

A ndo concorréncia entre sécios pode ser apontamtaocdecorréncia
natural da lealdade que entre eles deve imperaredlidade, contudo, nédo é

tdo evident&®

Diante das diversas circunstancias que informam ocatratacdo de
sociedade, € possivel que, em determinados cassssowios decidam se

associar em um projeto comujmstamentepor serem concorrentes.

Em outros casos, a sociedade é concorrente de wio,séem que tal
fato seja necessariamente danoso para qualquer aom dbis; em outras
situacdes, ainda, e ao contrario, a eventual coméemia de um dos soécios
frente a sociedade ou a outros socios pode sed lgdaa o relacionamento
idealizado. E é facil supor, por fim, que a meratpdapacdo de um mesmo
sécio no capital de sociedades concorrentes pode nao ser fator de
deslealdad®’.

Em suma: ndo hé& regra univoca para a questdo, o rgssalta a

relevancia da conformacédo da disciplina societaiigente entre as partes por

22 MARIA JESUs PENAS MOYANO, ao tratar das obrigacdes de ndo concorréncia como
prestacdes acessérias afirma que elas ndo decoaetomatica e irremediavelmente do
principio de boa fé, eis que “el establecimientowe prohibicién de competéncia en este
concepto no solapa la buena fe que, presidiendoatbad contratacién mercantil, ha de
encontrarse tambien presente en las relacioneseeatrsécio y la sociedad y los sécios
entre si. Son dos questions independientes y nodpuentenderse, de modo general, que
una conducta del accionista adecuada al principeo ld buena fe genere tal dever de
respeto hacia la sociedad que incluya la prohibmcile competir com ella. Solamente en
algun supuesto excepcional muy remoto, puede dedecesta obligacién como una carga
pare el accionista atendiendo al particular objetxial, y no habria necesidad, entonces,
de establecer prestaciones accesorias com esteenidd” (Las prestaciones accesorias en
La Sociedad AnénimaMadrid, Aranzadi, 1996, p. 222). Na opinido deRSTEN SCHIMIDT,
guem se obriga a promog¢do de um escopo comum nawee deomprometé-lo. Por
consequéncia, pode restar obrigado a evitar a co@oaxia em relagcdo a sociedade, mas
também, eventualmente, com relacdo a seus consdemoserbis “[w]er sich zur Férderung
eines gemeisames Zwecks verpflichtet, darf diesemgisamen Zweck nicht geféahrden.
Demgem®@ kann er verpflichtet sein, sich einem Wettbewerbs Verhéltnis zu der
Gesellschaft, aber eventuel auch zu sein Mitgesdldftern, zu enthalden”
(Gesellschaftsrechtcit, p. 595).

22 para exemplos de restricdo de concorréncia, CcfTED®MAN E JONES,

Shareholders’Agreementit., p. 259.
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meio de contratacdo parassocial. Para que o temaoda&orréncia possa ser
adequadamente tratado conforme o contexto especidic cada sociedade, as
partes valem-se de pactos parassociais para delgade logo avencadas as

condicbes em que atividades concorrentes poderéd@sercidas ou néo.

Ao fazé-lo, tratam da nao concorréncia (i) duramtegperiodo em que
permanecem soOcias e (ii) quando uma delas retiragse sociedade,
estabelecendo frequentemente, neste Ultimo casorigapdo de né&o

restabelecimentd.

Na medida em que essas obrigagfes suprimem daggague a elas se
vinculam a possibilidade de atuar livremente, fisalientado o caréater
patrimoniaP®* e ndopolitico da avenca. Nao se perca de vista, contudo, que
essa supressao patrimonial a que as partes se sabniedesejada e celebrada
em vista do relacionamento societario e sob essésnm@m deve ser

compreendid&?

230 cf. caso da Cia da Juta, classico na literaturddica nacional a respeito do tema da
nao concorréncia e protecdo da clientela na ali@oage estabelecimento comercial.
(Apelacao Civel 2.183, STF, Revista do Supremo Unal Federal, vol. 2, p. 480-483 e
vol. 3 p. 187-194) e BOS ROBERTO GRAU e PauLA A. FORGIONI, Clausula de néo-
concorréncia ou de nao-restabelecimento. Evolugastdrica, funcdo econémica e anélise
juridica e Interpretacdo de Clausula de Nao Concorréncia estl@rzida em Acordo de
Acionistasin O Estado, A Empresa e O Contrat8do Paulo, Malheiros, 2005, pp. 273-300
e pp. 301-310, respectivamente.

21 Examinando clausulas de n&o-concorréncia pelo mpaisdo direito do trabalho fica

caracterizado o carater patrimonial do ajuste pass decisGes jurisprudenciais indicam,
com frequéncia, que a licitude liga-se (i) a préddsde prazo de restricdo compativel com
0 mercado em questdo e (ii) ao pagamento de coafttaga pecuniaria a restricdo da
liberdade do trabalhador em escolher seu empregaddr TRT-SP, RO n.° 0248400-

71.2010.5.02.0053, 172 Turma do E. Tribunal Regioda Trabalho da 22 Regido, Rel.
Susete Mendes Barbosa de Azevedo; RO, n.° 013742@¥05020017, 102 Turma do E.
Tribunal Regional do Trabalho da 22 Regido, rel.sDeCandida Alves Ledo; RO N.°

0143300-52.2010.5.02.0078, 162 Turma do E. TribuRabgional do Trabalho da 22 Regiéo,
REL. Des. Sandra Curi de Almeida; RO n.° 00156002920.5.02.0046, 162 Turma do E.
Tribunal Regional do Trabalho da 22 Regido, rel.sDAna Maria Moraes Barbosa Macedo;
RO n.© 01983.2005.019.02.00-8 e TST, Al n.° TST-RH864/2000-064-01-40.8, 22 Turma,
rel. Josenildo dos Santos Carvalho, j. 16.5.07.

%2 Nao se pode olvidar, é claro, os efeitos anticamenciais que as clausulas de n&o
concorréncia e/ou exclusividade podem gerar. Nessntido, “restrictions are not
necessarily a bad thing and some may even be ctuoiahe success of the joint venture.
Generally, if the joint venturers can show that yhwill at least optmise the benefits (...)
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2.4.2 - Acordos prevendo outras prestacdes acessodios sOcios

Para a constituicdo de qualqguer sociedade anbnimaree@uisito
indispensavel que o capital social seja formado imete a contribuicdo dos
sécios, a qual serve de medida de seus direitobregacbes e € mesmo insita

a nocado de sociedade (“reunido de esforcos e resti)s:

Na sociedade anb6nima vige a regra de que a obriggg@mordial e
tipica do acionista é a de integralizar o capitabscrito de modo que, ao

fazé-lo, o acionista passe a gozar de responsadidimitadd*.

Todavia, tomando em consideracdo os diversos issae que afluem
para a formulacdo de um relacionamento societacimnstata-se, em numero
sempre mais expressivo, casos em que fatores ah&icontribuicdo formal
dos soOcios ao capital social assumem relevo prepoarde para o

empreendimento comui#®,

then the restrictions are more likely to be allowedowever, restrictions should go no
further than is necessary for the reasonable priobecof the parties; anything beyond this
is likely to fall foul of applicable competition & (STEDMAN E JONES,
Shareholders’Agreementcit., p. 259). Sob o tema, cf. tambémICXTO SALOMAO FILHO,
nota de texto 57 in A10 KONDER COMPARATO e CALIXTO SALOMAO FIiLHO, O Poder de
Controle...cit..

23 Lei 6.404/76, Art. 7° - O capital social poderars®rmado com contribuicdes em
dinheiro ou em qualquer espécie de bens suscetideiavaliacdo em dinheiro.

%34 Na Alemanha, com relacdo as contribuicées dos e®cidistingue-se as concepcdes de
Beitrag, que seriam todos os deveres a que se obrigam osnistas para que o objeto
social possa ser cumpridoEinlage restrita ao aporte acionista para a formacao dpitah
da sociedade e seu patriménio, determinante de ars@bilidade (KKRSTEN SCHMIDT,
Gesellschaftrechtcit., pp. 567-568).

2% Como explica BBIO KONDER COMPARATO, em texto classico, “[e]Jconomicamente, pode
suceder que a prestacdo principal do acionista séj@ a participacdo no capital e, sim,
(...) se comprometa a fornecer a sociedade, em igded altamente favoraveis, a matéria
prima indispensavel a sua produc¢do industrial, omauassisténcia técnica de grande
relevancia.” Restrig6es a circulagao..cit., p. 37). Exemplo frequente nas sociedades da
area de tecnologia da informacdo é a baixa conigho monetaria para a formacdo do
capital, por parte do acionista “desenvolvedor” ea&nologia, acompanhada, contudo, de
sua obrigacdo de prestacdo acessOria, assumida @&oho pparassocial, pela qual seus
préstimos - fundamentais ao escopo da sociedadeeverd ser realizados. Cf. ulz
FERNANDO AMARAL HALEMBECK, Arranjos societarios usuais em negoécios de Interniat
Luis EDUARDO SCHOUERI, (org.), Internet: o direito na era virtuagl Rio de Janeiro,
Forense, 2001, pp. 9-15
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Apresenta-se, entdo, o tema das prestacdes (ogadies) acessori&s
que poderiam ser definidas como obrigac@iais relativas a posicao de
so6cio, de carater acessorio e facultativo, onerosasgratuitas, reguladas

essencialmente nos estatutos sociais e alheiasapidad sociai®.

Para que sejam consideradas como obrigacxiais porém,
geralmente se refere que seja necessario que edastem dos estatutos
sociais, inclusive como medida de protecdo do aisit@anfrente ao que dele se
exige. Seguindo essa orientacdo, caso sejam prEvistn contratos latere
devem ser tratadas como obrigacdes entre socio c@edade, com efeitos
meramente obrigacionais para o inadimplemento. @écio para que ensejem

ou ndo efeitos societarios parece ser, portantom&?®®.

No Brasil o art. 120 da lei 6404/76 prevé a posisdaide de suspensao
de direitos do acionista faltoso em caso de ndo pumento de obrigacao
legal e/ouestatutaria o que pode levar a conclusao de que efeftosietarios
somente sdo aplicados ao descumprimento de obragmeg0Ocietarias previstas
nos estatutos sociais.

COMPARATO, contudo, apresenta posicdo mais ampla, no serdelque

a suspensdo dos direitos do acionista pode ocoseeno inadimplemento da

2% Especialmente com relacdo §sint ventures STEDMAN E JONES pontuam ser raro

encontrar alguma sociedade “which is not dependent the joint venturers for some

resources in addition to finance”. Os autores apomtcomo tipicas contribui¢cfes
acessOrias dos sdcios (i) direitos de propriedadeelectual, (iii) o fornecimento de

mercadorias e servigos, (iii) a colocacdo de empdog a disposicdo da companhia; (iv) a
permissdo de utilizacdo de propriedades, unidadeRistriais e maquinario e unidades de
pesquisa. $hareholders’Agreementit., pp. 252-225).

237 Cf. MARIA JESUs MOYANO (Las prestaciones.,.cit., pp.113-140) para completa
descricdo das principais obras e da evolugédo doatdm ponto de vista legal e doutrinario,
inclusive sob a perspectiva de direito comparado.

28 E sempre MRIiA JESUSMOYANO quem assim as conceitua (Idem, cit., p. 68).

239 Cf. MARIA JESUS PERAS MOYANO “[u]n simples pacto al margen de los estatutos raunc
podria dar lugar a prestaciones de este tipo; sémmplente estariamoante relaciones
juridicas independientes entre la sociedad y losciss como terceros, sometidas al
derecho comin(...) . Es necesario que se ofrezca un cuadroockapreciso de cuales son,
o cudéles pueden ser, las obligaciones de los sodreste a la sociedad a través de
férmulas juridicas adecuadaslds prestaciones., cit., p. 67).
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obrigacédo acessoéria puder ser configurado comafatl dever de colaboracéo
do acionista. Ou seja, mesmo que a prestacdo adessdnste de pacto
parassocial, seu inadimplemento poderia, nesse ,cagerar efeitos

societariog.

A previsao das prestacfes acessdérias em pactospaciais € frequente
e o fato de que suas disposi¢cOes integram o estidsodcio dos celebrantes

exige interpretacdo adequada.

Em muitos dos casos, trata-se de obrigacdes assasmagenas por um
grupo de acionistas ou mesmo por uma unica partecamtrato parassocial.
Em outros, a previsdo fora dos estatutos diz just@® com a necesséaria
confidencialidade dos termos avencados, ndo sermdmrfivel a publicidade

qgue é insita aos estatutos.

Com acerto, ®pPo, ja nos anos 40, identificou essa modalidade de
ajustes entre socios, salientando a peculiaridadeetks serem contratados

entre s6cioxom vistas a gerar vantagem a socied&dte

Nesse particular, muito embora ndo sejam previstos estatutos
sociais (e, portanto, em tese, “externos” a socidejasustenta-se nesta tese,
na linha de ©MPARATO, que 0s ajustes que estipulam obrigacdo acessirsa
socios devem ser vistos sob a perspectiva de quebéa elesintegram a

formulacdo desejada pelas partes para aquele reda@aimento societarié.

20 Restrigdes..cit., pp. 41-42. V. também o texto deA®IO ENGLER PINTO JR., Exclusdo
de Acionistain RDM 54, pp. 83-89, em que defende a possibifielade exclusdo do
acionista que falta ao dever de colaboracdo ao imatir obrigacdo de prestacdo acessoéria
(p. 86-87). Essa reflexdo sera retomada no Capitulo

241 |n verbis “(p)ossono essere diretti a procurare alla so&ieantaggi particolari a carico
dei soci e che non vengono previsti nel contratoexiale per evitare la pubblicit4d propria
di questo, per escludere pretese dirette di tepdar mantenere alle convenzioni relative
una piu facile modificabilita” Contratti..., cit. p. 9).

242 Algumas obrigacdes acessoérias sdo previstas enefieio ou vantagem para a sociedade
e, com relagdo a elas, € menos arduo sustentardgweam ser objeto de tutela societéria.
Todavia, € comum que pactos parassociais prevejaestpcdes acessorias sem reflexo
imediato para a sociedade (ex.: permissdao de acagesam sbécio ao banco de dados de
outro). Também neste caso, ainda que ndo haja itopdireto para a companhia (entendida
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De fato, a auséncia de efeite®cietariosdo eventual inadimplemento
nao afasta a relevancia do que foi contratado cemmunto de regras a que se
submeteu o s6cio em vista daquele negdécio, dageelpreendimento comum
gque as partes tencionavam desenvolver valendo-ambém, das prestacdes

acessorias pactuadas.

E curial que se depare com o argumento de que cabedireito
societario regular apenas a constituicdo e o fumamento da sociedade e que,
portanto, matérias ndo diretamente ligadas a essp®ctos ndo seriam alvo
desse ramo do direito. Como sera reiterado no decoda explanacdo, essa
posicdo parece ndo condizente com a ideia de diredicietario tomada sob a

Otica da logica que leva as partes a se associar.

Ao direito societario cabe igualmente tutelar, mEpise, o
relacionamento existente entre os acionisegsnesse sentido, as prestacdes a

gue se obrigam no bojo desse relacionamento toreartembém seu al¥B.

Assentada a posicdo sobre o tema, cumpre passaxame de algumas

obrigacOes acessdrias habitualmente previstas ertopgarassociais.

a) financiamento, capitalizacdo e distribuicdo deesultados da

sociedade

N&o obstante vigorar a regra da responsabilidanetdida dos acionistas
ao capital efetivamente subscrito, pactos parassecprevendo regras para
futura capitalizacdo da companhia e/ou seu finame&ato por parte de todos

ou alguns dos soOcios sdo muito comuns, inclusiveapgue eles mitiguem,

como ente diverso e, em tese, terceiro a pactuacéke) acaba por se fazer sentir solre
relacionamento entre aqueles acionistasque, ndo é dificil supor, tem o condao de altera
a dindmica entre eles e, reflexamente, afetar destexde.

%3 No Capitulo 4, sera explorado com mais vagar o aedo dever de colaboracdo entre
sbécios e da protecdo das legitimas expectativas.
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voluntariamente, o beneficio da responsabilidaduitdada em vista daquele

projeto comum que convencionam levar a teftho

Nesse grupo de cladusulas também se encontram regodtmdas a
protecdo do minoritario contra a diluicdo de suatmgapacdo, tendo em vista
os planos de aumento do capital social e a necadeidle futuros aport&s
Com essa medida procura-se estabelecer contratudémerotecdo mais
concreta e efetiva em face das disposicdes legatsliduicdo™®, determinando,
por exemplo, quais casos sdo autorizadores de atoneéa capital e quais, ao
contrario, deverdo ser resolvidos por meio de erdhAmento, ndo se

descurando do respeito ao interesse s@¢idt

De outro lado e em que pesem as disposi¢cdes legaisstatutarias

atinentes, contrata-se também as condicdes em guetu@os da companhia

%4 prevendo-se, por exemplo, o oferecimento de gdeanipessoais do sécio ou a sua
obrigacdo de investir na sociedade mais do que ide pela mera integralizagdo do
capital subscrito, obrigando-se a participar de anbtes de capital futuro, a reinvestir
lucros, entre outras hipoteses. CfTEBPMAN E JONES, Shareholders’Agreementgit., p. 248

e 257. O assunto serd ainda comentado no item 48&.5

25 A mesma linha de raciocinio se aplica aos casoslifieicdo de participacdo em virtude
de operacdes de reorganizacdo societaria. lgualeyeajustesantitake oversao sempre
mais comuns.

24 Como sera tratado no item 4.5.5, c), a garantiaadmonista a nédo diluicdo, no Brasil,
esta expressamente prevista nos art. 109 e 170, @allLei 6.404/76. Art. 170. Depois de
realizados 3/4 (trés quartos), no minimo, do cap#gacial, a companhia pode aumentéa-lo
mediante subscri¢do pulblica ou particular de acd®sl® O preco de emissdo devera ser
fixado, sem diluigéo injustificada da participagcdos antigos acionistas, ainda que tenham
direito de preferéncia para subscrevé-las, tendo ewista, alternativa ou
conjuntamente: (Redacédo dada pela Lei n® 9.45719®7).

247 A respeito de clausulas anti diluicdoaiti-dilution” ou “pari passud) cf. DAIGRE e
SENTILLES-DUPONT, Pactes d’Actionnairesgit. p. 22.

%8 |nteressante, nesse particular, examinar as co®mnsias que deram origem ao caso
PETROPLASTIC, relacionadas a ajustes parassociais prevendoasegobre a participacgéao
dos pactuantes nos futuros aumentos de capital &s&® antecipada de acdes deles
derivantes Confira-se o parecer dellPOMENO JOSE DA COSTA (RF, 298, pp. 140-151) no
caso, em resposta a quesitos formulados sobre asibdglade de convengdo de acionistas
alterar a efetivagdo de direitos consagrados amrasia, como o de direito de preferéncia
nas emissdes de acdes. Verifique-se, ademais, ord¥md da decisdo proferida pela 42
Céamara Civil do TJRS em 27.5.87 e respectivo coraeilt pelo mesmo autor (RDM 70,
pp.83-93) bem como as consideracdes daENO LACERDA enfatizando a complexidade do
caso Sociedade andnima. Realizagdo paulatina do capitAtordo de Acionistasn RT
704, pp. 21-35).
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deverdo ser reinvestidos ou distribuidos, com base planos de negodcio
decididos pelas part&$®° ou ainda formas diferentes de distribuicdo de

lucros entre os acionistas.

Acordos prevendo a distribuicdo de lucros de fordesproporcional a
participacdo social ou, de qualquer maneira, emelieno de um ou outro
socio sao tradicionalmente apontados como uma a¢asréncias mais comuns
de pactos parassocidis Sua real utilizacao, contudo, esbarra no necegsar
respeito ao principio de vedacdo de pacto leoninad+ante comentado — e,
também, nas diversas implicacdes fiscais decormemiz atribuicdo de lucros
de um acionista a outro.

No Brasil, ajustes dessa natureza sdo mais comunsseciedades
limitadas, com relacdo as quais encontram ampagalléart. 1.007, Cddigo
Civil Brasileiro), ainda que haja quem os intergrepara efeitos fiscais, como
doacda Ja nas sociedades an6nimas, sua utilizacdo érawoertsa em virtude
de o art. 109 exigir tratamento igual aos acionsstl@ntro da mesma classe e a
transferéncia de recursos de um acionista a ouemn, vista do acordo, ser

tributada.

N&o se pode deixar de considerar, no contexto atuple sejam
previstos em detalhe, nos pactos parassociais, @emdmaspectos reunidos nos
chamados planos de negécio (“business plans”), tadsno o volume de
investimentos e prazos de sua realizacdo, com péevide aumentos de
capital, financiamento externo e/ou critérios aeserinformados ao Conselho
de Administracdo para chamada de capital autorizadapas de consolidacao

do empreendimento comum e condi¢cdes de sua vegéicae implantacao;

9 Naturalmente, essas previsdes sdo acompanhadasatelos de voto.

20 Ciente dessa pratica, o legislador de 2001 presixpressamente, no § 5° do art. 118
gue os Orgdos de administracdo da companhia abdeaerdo fazer constar de seus
relatérios anuais as disposi¢cdeshbre politica de reinvestimento de lucros e diBtricao
de dividendos, constantes de acordos de acionistagiivados na companhia

1 cf. Oppo, Contratti parasocialj cit, p.7.
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eventual abertura de capital ou admissdo de actaniisvestidor, emissao de

debéntures, entre outros.

Na linha do que se sustenta nesta tese, a inteapéet desses ajustes
deve levar em conta a intencdo das partes em famsdu relacionamentoom
base em todos esses aspec¢todo sendo por isso totalmente correto afirmar-se
que devam ser considerados como obrigacdes sujegtadusivamente ao

direito comum, sem quaisquer conseqUéncias sodetar

Cabe, entdo, tecer algumas consideracdes: o sé@ooénobrigado, pela
lei, a continuamente aportar novos recursos na etme. Mas se ele
contratou com os demais que assim faria, € isso o que deazerf em
beneficio da sociedade e em atendimento a legitempectativa dos demais
contratantes pois em muitos casos seu inadimpleméantpacta algo que

baseou a decisdo dos demais signatarios em se temasoOcios.

Se esse ajuste € interpretado apenas com vistasdia®ito das
obrigacdes, ter-se-a a execucdo por perdas e dan®@secessario considerar
que a prestacado inadimplida pode gerar um graveblgema na sociedade e

minar em definitivo o relacionamento societario renas partes.

Ainda mais grave: tomando-se uma interpretacao gugal da funcao
dos pactos parassociais patrimoniais, € bastantewgwel que o devedor da
obrigacdo tente dele se desvencilhar, argumentagqa® o direito societario
ndo o obriga a financiar a sociedade para alémute contribuicdo ao capital

social.

Todavia, o contrato por ele firmado em funcdo desskmcionamento
societario, sim. Nesse exemplo, 0 acionista ndareatsendo, também, desleal
com os demais so6cios ao frustrar o cumprimento dor@do? Sua conduta é
conforme os principios basilares do direito societAfundados na boa-fé e na
lealdade entre sbcios e entre sécios e sociedadasiGeracdes dessa ordem

serdo retomadas no Capitulo 4.
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b) transferéncia de tecnologia e cessdo em uso deeitds de

propriedade intelectual e/ou ativos.

Para o bom éxito do negd6cio comum, é normal queases avaliem, no

patriménio de cada uma, aquilo que podem trazeusm da sociedad®

Assim, € comum convencionar-se que uma ou todapases deverdo
licenciar o uso de direitos de propriedade intel@tt fornecer a tecnologia
necessaria ao novo empreendimento ou, ainda, freamgw uso de ativos de
sua propriedade (como imdéveis e maquinarios, poengxo), determinando

ainda as condi¢cdes de remuneracédo e de prestacao

N&o raro, essas obrigagcfes formam o nucleo em talmaqual todo o
restante do relacionamento societario deve serig@oige a sociedade podera

desempenhar seu objeto social.

Por consequéncia, qualquer turbacdo que essas agfey possam
apresentar pode comprometer sensivelmente a atiwidsocial, e, portanto, a
conduta do acionista responsavel por sua execue&e der aferida ndo apenas
com base nos aspectos obrigacionais, mas, valetiregambém com vistas ao

impacto gerado naquele substrato contratado comeasais acionistas.
c) fornecimento

Seguindo o mesmo raciocinio, as obrigacdes de feimento de matéria
prima e/ou insumos para a sociedade constituem emgXo classico de

obrigacdes acessorias

%2 FaBIO KONDER COMPARATO, Restrigdes a circulagdo.cit., p. 33.

3 E comum também que uma das partes, detentora dent¢ia ou de autorizagdo

governamental para determinada atuacdo tenha esteocseu grande trunfo na associagéo
(ex: sociedade X tem licenca da ANVISA para vengeodutos, enquanto sua sécia Y tem
mais tecnologia para produzi-los).

4 MovaNo explica que elas surgiram da necessidade de ségabro sécio a realizar
fornecimento em beneficio da sociedade, no casocampanhias que extraiam acgUcar da
beterraba na Alemanha do século XIKals prestaciones..cit., p. 37).
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A admissdo de determinado acionista em sociedadaep@star
intimamente ligada a sua capacidade de com ela eranelacdo de
fornecimento de insumos essenciais a sua ativideider em condicdes mais
favoraveis™?® ainda que essa obrigacdo seja assumida apenassexia

parassocial.

Constata-se, aqui, a importante funcdo que o0s Eagtarassociais
assumem na modelagem do relacionamento societllido. sendo o fornecedor
um mero credor e sim um credor-acionista, o examesda conduta devera
pautar-se também pelos principios societarios, cosesd evidenciado no
Capitulo 4°".

2.5 - Conclusao

A funcdo econbmica dos diversos acordos parassecpEtrimoniais
pode ser apontada como a de formatar, de maneiraopalizada, aspectos
fundamentais ao relacionamento societario, impaeasagelo exercicio de
direitos patrimoniais dos soOcios, de modo que ele desenvolva nos
quadrantes desejados pelas partes, integrando aiptiisa dada pela lei e

pelos estatutos sociais.

%5 No direito tributario internacional, o fornecimentle bens e servicos entre sociedades
coligadas sujeita-se a regras solpeeco de transferénciaCf. Luiz EDUARDO SCHOUER],
Precos de Tranferéncia no Direito Tributario Brasito, 22 ed., S&do Paulo, Dialética,
2006, pp. 44 e ss.

% Uma consequéncia danosa para o negécio comum eso ake saida do acionista
vinculado a obrigacdo acesséria pode ser apontadéato de que aqueles bens ou servigos
até entdo por ele fornecido em carater benéficoaparcompanhia passarem a obedecer os
padrées de mercado, ou seja, “at arm’s length térmsimentando o custo experimentado
pela companhia (cf. &DMAN E JONES, Shareholders’Agreementgit., p. 256).

%7 Deixe-se vincada a licdo deo®PARATO, no sentido de que “a confianca é também um
dever do s6cio para com os demais, dever de trasanido como contrapartes, num contrato
bilateral em que cada qual persegue interessesviddais, mas como colaboradores na
realizacdo de um interesse comunRestricdes a circulagdo. cit., p.40).
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3 - DISCIPLINA JURIDICA DOS PACTOS PARASSOCIAIS
PATRIMONIAIS NO DIREITO BRASILEIRO

3.1 — Disciplina legal: introducgéo

Retomando o que se afirmou no Capitulo 1, o dirditasileiro conta
com disciplina legal especifica sobre pactos pavasds em sociedades
anbnimas, consistente no artigo 118 da lei 6.40477¢ue, com relacdo a
ajustes patrimoniais, volta-se apenas aqueles salmempra e venda de acdes

e preferéncia para adquiri-las

Segundo a doutrina, a decorréncia dessa opcdao lkgia é a de que
somente com relacdo aos pactos parassociais relkaig matérias previstas no
artigo 118 é que devem ser produzidos os efeitgaike daoponibilidadee da

execucao especifica.

N&o significa, em absoluto, que pactos parassoctaim conteudo que

extrapole o rol legal sejam atacados em sua lictod validad&®. O elenco de

28 J& se referiu que inGmeros sdo os textos, artidgiwsps e teses que tratam dasordos
de acionistasprevistos na lei 6.404/76. Poucos, sendo rarostreeanto, sdo 0s que
examinam o fendmeno da contratacdo parassocial pdm do modelo legal apresentado
pelo art. 118 e suas caracteristicas préprias. &a,sa rica pratica societaria relativa aos
contratos parassociais nédo tem recebido da doutréneatencdo que sua importancia
econOmica exige.

%9 0 mesmo se diga com relacdo aos pactos parassoaalebrados em outros tipos
societarios: eles podem ser validamente celebraduss ndo sdo reconduzidos a nocdo de
acordos de acionistas para os fins reservados esxcdumente a eles pela lei. Cf., a respeito
0 excelente e completo artigo dRIEK CORVO, Acordos de sécios de sociedades limitadas
a luz do CC/2002in AAVYV, Temas de Direito Societario e Empresarial Contemjpogos.
Liber Amicorum Prof. Dr. Erasmo Valladdo AzevedoN®vaes Franc¢a Malheiros, Séo
Paulo, 2011, pp. 84-114, do qual se extrai: “muide debate e das discussdes sobre
acordos de sOcios girou em torno da confusdo enbmeceitos distintos, tais como licitude,
validade e eficAcia dos acordos de so6cios” (Idem,8p). Para a evolugdo do tema cf.,
ainda, ®SE ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO, Evolucéo e perspectivas das sociedades por
quotas de responsabilidade limitadan AASP, Sdo Paulo, p. 102 e prefacio da obra de
CELSO BARBI FILHO (Acordo deacionistas, cit) e WLDIRIO BULGARELLI, Anotagdes sobre
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matérias, com vistas ao plano da validadenémerativoe a determinacédo da

invalidade é realizada posteriorf®.

Ao contrario, no que diz respeito producdo dos efeitos juridicos
previstos em leil lista € taxativa: somente com relacdo aquelatemas eles
podem ser produzidos, o que se justifica pelo fad¢oque se trata de excecdes
a regra geral de producéo de efeitos dos contratgsortanto, a regra deve ser

interpretada de maneira estrita.

Em que pese essa distincdo, depara-se frequentemeadm

manifestacdes pouco claras e mesmo atécnicas ctagde ao problenté.

0 acordo de cotistasin RDM 98, pp. 44-49. Cabe referir, por fim, gquwe sugestdo de
CELSO BARBI FILHO de que “na Reforma da Lei das S/A poder-se-ia famencdo a

admissibilidade de acordos de acionistas em outhip®s societarios” nao foi atendida
(Acordo de Acionistas: Panorama atual do instituto direito brasileiro e propostas para
a reforma de sua disciplina legaln RDM 121, 2001, p. 38). Mais que permitir acosdde

acionistas em outros tipos, defende-se, nesta tgge,o artigo 118 deveria tratar gactos

parassociaiscomo género de que os acordos de acionistas, coas peculiaridades, sédo
espécies.

%0 yale transcrever a completa citacdo deMPARATO: “[e]ntre nés, a Lei n° 6.404, de
1976, dissipando antigas e infundadas duvidas, tlegiu expressamente os acordos de
acionistas como pactos parassociais, assinando-tfloés objetos: a regulacdo do exercicio
do voto e a compra e venda de ac¢des, ou preferépara adquiri-las.Dai ndo se deve
inferir, porém, que se tenha doravante por proibidacelebracdo de acordos acionarios
com outros objetosNa verdade o principio da licitude desses pagtasassociais existia
desde antes do advento daquele diploma legal, cepmoxurei demostrar alhures (...A
validade de tais negécios era, entdo, como aindhoge, submetida as normas comuns do
direito privado, a par das regras gerais do direismcietaria A promulgacdo da nova lei
de sociedades por a¢bes nado veio, de alguma forestringir a possibilidade juridica de
utilizacdo de acordos entre acionistas mas, taodsgciplinar os seus efeitos em relacado a
terceiros, inclusive a prépria sociedade, dado oimmipio da eficacia relativa dos
contratos (Eficacia dos acordos., cit., p. 76. Grifou-se). Sobre a necessidade d
avaliacdo da validadea posteriori aferindo-se o conteddo de cada contrato, cferP
GIUSTO JAEGER e FRANCEScO DENOzzaA, Appunti di diritto commerciale I, Impresa e
societa, 42 Ed., Milano, Giuffre, 1997, p. 249.

%1 como exemplo, julga-se questionavel a afirmacadoQMRVALHOSA para quem o rol de
matérias seria ligado antes a validade que a pradude efeitos legais especificos:
“[p]Jodendo ter por conteldo a compra e venda e efgréncia na aquisicdo de acdes e a
vinculagcdo do voto a determinadas diretrizes comienadas sobre especificos assuntos
(acordo de voto e de exercicio do poder de confrobelei ndo excluiu a eficacia, mas,
sim, a validade perante a companhia e terceiros gemal dos acordos de acionistas que
versem sobre outras questdes.g., limitacdo de responsabilidade pessoal péwidhs da
companhia etc.” (6mentarios.., cit., p. 552. Grifou-se).
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Nesse ponto, como havia sugeridafI FiLHO, a reforma da Lei das
S/A pela Lei n. 10.303/2001 poderia ter alteradoredacdo original do
dispositivo, de modo a aclarar as duvidas sobreea finalidade da inclusao

de matérias em seu bojo.

Concluindo-se pelo carater enumerativo da listand&térias previstas
no artigo 118 decorre, como esclareceMPARATO, que ndo se pode ligar a
locugdoacordo de acionista® um Gnico negocio tipico, tendo em vista que

sob a rubrica possivel criar ajustes com caracteristicas mudteersas®

Todavia, somente podem sacordos de acionistapara plena aplicacéao
das regras constantes do artigo 118 da lei de slacies anGnimas os pactos
parassociais que tenham por escopo a regulacamopma e venda de acdes e
relativo direito de preferéncia, exercicio de voeoexercicio do poder de

controles®s

Em que pese essa posicao, fundada na necessidadesddcdo na

aplicacdo de regra excepcional relativa a opondatie, ndo se encontrou

%2 Qutros, como ABUQUERQUE BARRETTO, afirmam que se trata de um contratipico,
nominado, pelo fato de a lei ter trazido denominac¢dl caracteristicas especificam
verbis. “trazidos para o direito positivo brasileiro pel®i 6.404/76, os acordos de
acionistas passam a constituir uma espécie conalatprépria, com denominacdo e
caracteristicas especificas, decorrentes de sualaewentacdo” Acordo..., cit., p. 37).
Também ANTONIO JUNQUEIRA DE AZEVEDO anota que “[n]o direito brasileiro, esta previsto
na Lei das Sociedades Anbnimas (art. 118), sendmis,pnegécio nominado otipico”.
(Novos Estudos e Parecerescit., p.124).

263 CARLOS AUGUSTO DA SILVEIRA LoBO esclarece que “[o]s acordos de acionista s&o
modalidades de ‘contrato parasocial’, conceito dm#rio criado po Oppo (...) que
compreende contratos em que as partes regulam gplamentam seus direitos e obrigagdes
como soOcios de determinada sociedade e por issoce@iciderados coligados ao contrato
social ou acessorio deste. Como exemplo de cons$rpt@rassociais, que ndo se enquadram
na definicdo de acordo de acionistas, cabe citaclamados ‘acordos paralelos’, comuns
em joint ventures mediante 0s quais 0s acionistas se obrigam a tpgdes néo
compreendidas no &ambito do contrato social e doatsb, mas essenciais ao
empreendimento comum a ser realizado através daedade empreséaria” Acordo de
Acionistas... cit, , p. 441). Mais adiante no mesmo textdorga que “frequentemente, no
mesmo instrumento sob o titulo “acordo de acions$tssdo reunidos outros pactos
parassociais que as partes convencionam, mas @odlisbes especiais do art. 118 somente
se aplicam as estipulagdes compreendidas no coockigal de acordo de acionistas”
(idem, p.445).
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justificativa para que o artigo 118 tratasse apedassas matérias, ainda que

elas sejam (ou tenham sido, na época da elabordadei) as mais relevantes.

Uma redacdo que contemplasse o género dos pact@s$Eciais e nao
apenas a espécie delineada pela lei (acordo denetes) parece mais
adequada para o contexto atual, ainda que se fezesgsignar expressamente
que alguns efeitos peculiares somente seriam aididss a algumas

modalidades de pactos parassociais.

Pelo acima exposto, a expressédo “acordo de aciasistera empregada,
doravante, para referéncia aos pactos parassoedgsessamente previstos na

lei 6.404/76 que sdo os Unicos aos quais a lei eanfefeitos excepcionais.

Passa-se, assim, a analise dos principais topicasdisciplina dos
acordos de acionistas, identificando, por consetpyirseus reflexos para os

pactos parassociais patrimoni&ts

3.2 - Oponibilidade e acordos de acionistas

Mencionou-se no Capitulo 1 que a autorizacdo legakpressa para que
o acordo de acionistas produza efeitos ndao somenmee as partes, mas

também frente a companhia e terceiros, constitprriacipal peculiaridade da

legislacdo brasileira frente aquelas que se ocupata questao.

De fato, a lei com isso denoteoligacdo mais intensaentre o que é
contratado entre as partes do acordo e o resultlmbsa contratacaona vida

da companhiasobretudo na utilizacdo decordos de voto

Como bem salienta ££1XxTO SALOMAO FILHO, essa interacdo legalmente

desejada denota o reconhecimento, no Brasil, dettos parassocietarios de

%4 Reitera-se que o0 objetivo desse exame longe esdaa agresentacdo detalhada e
aprofundada dos multiplos e complexos aspectos g@igpode retirar do tema dos acordos
de acionistas e pactos parassociais em geral neitdirorasileiro. Assim, o texto que segue
procura oferecepanoramados principais tépicos da matéria para que seitaféobre seus
efeitos para os pactos parassociais patrimoniais.
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poder” influindo sobre a vida social, com a detemagdo de regras claras para
0 embate entre amb®s Operou-se aqui, como em nenhum outro ordenamento,
uma aproximacédo do regramenodrigacional do acordo de acionistas com o

carater real das disposicdes relativas a organizacdo e funci@mdm da

companhia.

Por essa razao, retomando o que antes se diziaes@brfuncéao
econdmica de ajustes parassociais patrimoniais, -§emque o0s acordos
erigidos sobre a compra e venda de participacdes eélativos a preferéncia
em adquiri-las — porque previstos no artigo 118 evem produzir os efeitos
previstos na leip que ndo acontece com outros ajustes parassoaiais teor

patrimonial.

Com o intuito de avaliar se existe real diferenca mkgime entre o0s
diversos pactos parassociais patrimoniais confoestjam ou nao previstos
no rol legal de matérias, € fundamental, nesse @asketer-se sobreo
significado da oponibilidadee daproducao de efeitos diretos e reflexgselo
contrato parassocial, avaliando sucintamente omosrem que @rincipio da
relatividade dos efeitos dos contratési mitigado com relacdo aos acordos de

acionistas.

3.2.1- Relatividade de contratos e acordos de atstas

Segundo o principio da relatividade dos efeitos dosatratos, a relacédo
juridica contratual deve produzir efeitos exclughente entre os pactuantes, a

menos que a lei determine, expressamente, de faomararig®®->*".

%50 novo direito societarip22. ed., Sdo Paulo, Malheiros, p. 96.

%6 veja-se o caso da estipulacdo em favor de terceiexemplo por exceléncia de negdcio
juridico em que se verifica a producao de efeitosidicos na esfera de individuo que nao é
parte da contratacdo, mas apenas por ela, intemthoante, beneficiado.

%7 Ao tratar da origem da relatividade das convencBesIANO DE CAMARGO PENTEADO,
explica que o seu conceito deriva dos preceitosodtizidos pela revolugcdo francesa e esta
profundamente arraigado a construg¢do do modelo skaciedade civil de individuos” (em
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O principio refere-se aos efeitogiretos produzidos pelo contrato,
ligados a prestacdao assumida de uma parte a outaapeetensdo de vé-la
cumprida, bem como aresponsabilidade de cada uma delas para o

adimplement&®

Nesse sentido, ndo € possivel que duas partes at@mir obrigacao
vinculante de uma terceira, responséavel pelo seémplemento, se esta ultima

ndo teve a oportunidade de manifestar sua voritade

Para além dos efeitos diretos ligados ao adimpleameatas obrigacdes
contratadas, todavia, reconhece-se que o0 contramdyz efeitosreflexos
sobre terceiros. Mais uma vez, cumpre transcreveifndese de GMPARATO, a

respeito:

“toda relacdo obrigacional representa umto da vida juridica que,
como tal, produzefeitos reflexossobre terceiros. O mecanismo de
producdo desses efeitos reflexos esta ligado adheoimento - efetivo
ou presumido — da relacéo obrigacional por quem é@garte®®

Os pactos parassociais, sendo contratos, ndo eBrapa essas

ponderacdes.

oposi¢cdo a sociedade estamentalbfgitos Contratuais...cit., Sdo Paulo, Quartier Latin,
2007, p. 21).

268 Cf. CoMPARATO, Novos Eficacia dos Acordos de Acionistda Novos ensaios..cit. p.
79.

2691 yciANO DE CAMARGO PENTEADO ressalta a importancia do principio da relatividattes
efeitos dos contratos e extrai algumas consequé&ngenéricas da relagdo do terceiro com
0 contrato: “[o terceiro]: (i) ndo pode ser partentra sua vontade ou sem nenhum ato
préprio que o vincule a declaracdo negocial, nddgudo ser vinculado ao contrato, o que
€ conseqiéncia da idéia geral de que a responskazié em direito é pelo ato proprio; (ii)
ndo pode se prevalecer de um contrato de que nfarte, para fazer valer um direito ou
obter um beneficio qualquer de causa contratualé Atesmo na estipulagdo em favor de
terceiro, por exemplo, entende-se que o benefiociada estipulagcdo ndo pode se valer da
clausula compromisséria do contrato entre estiptéae promitente a seu favor. Esta
conclusdo €& paralela a anterior; (iii) ndo pode b&m considerar-se obrigado
compulsoriamente por divida contratual alheia sem @réprio contratual ou fonte legal de
imputacdo de responsabilidade. Assim, o terceimafestranho ao contrato, podendo-lhe se
aplicar o célebre aforismares inter alios acta, neque nocet neque prodest ainda o
nemo alteri stipulari potestApesar deles, tem se entendido que alguma efecéccontrato
apresenta perante aqueles que ndo sdo paB&ifos Contratuais..cit. p. 22).

2" Eficacia dos Acordos de Acionistam Novos ensaios..cit. p. 79.
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Em principio, suas disposicbes referem-se exclusieate as partes
contratantes mas, por expressa disposicdo legalcasm de seremcordos de
acionistas sdo oponiveis a companhia quando nelaarquivados
Imprescindivel, nesse ponto, anotar o que se denenaler poroponibilidade

Para tanto, recorre-se aJtIANO DE CAMARGO PENTEADO que explica que

“[a] oponibilidade, no sistema civil brasileiro, ge se referir, no

campo contratual, a unpoder formativo que decorre do contrato,
orientado a formar uma relacdo juridica, a ummaunidade também

dele decorrente, no sentido de que os efeitos dka catuacao juridica
conflitante com o contrato a ele ndo serd oposta.) (O poder

formativo manifesta-se no direito de preferéncinaeopcdo de compra,
de modo mais saliente. A imunidade manifesta-seimdegabilidade

do desconhecimento do conteddo do contrata mera permanéncia do
vinculo obrigacional, ainda contra a vontade deeressado. (...pesse

modo traduz-se a favor do contrato oponivel um mecimento no

conflito com outras posi¢fes juridicas com ele dunhtes 2™

De outro lado, também por regra legal especificardos de acionistas
sdo oponiveisa terceiros quando os dnus e obrigacdes foesmarbadosnos
livros sociais. Por fim, pactos parassociais progluzefeitos reflexosa
terceiros, como € possivel suceder a qualquer @abafrsejam ou ndo acordos
de acionista¥>

A doutrina procurou interpretar o alcance das dsip0Oes legais para
que o intrincado texto presente no artigo 118 puseeser esclarecido se nao
com relacdo a todos os pactos parassociais, ao sneom relacdo aos acordos

de acionistas.

2l Efeitos Contratuais perante TerceiroSao Paulo, Quartier Latin, 2007, pp. 174 e 175 —
grifou-se.

22 A aceitacdo de que contratos produzem reflexosianydeles ndo é parte é resultado da
evolucao dogmatica do direito civil e das transfagfes por que passou o direito das
obrigag6es durante o século XX. Nos dias atuaisforgsm-se por delinear a posicéo
intermediaria entre aigidez individualistafundada nos dispositivos originais d@ode
Napoleén e o estatismo exacerbado da segunda metade delsé&inte (cf. LUCIANO DE
CAMARGO PENTEADO, Efeitos Contratuais. cit., p. 20).
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Nesse sentido, afirma-se que a previsaocadguivamenté™ —formalidade
necessaria para que o acordo de acionistas sejaieplba companhia — liga-

se a preocupacdo de os acordos de voto serem cudsee respeitadads.

Considerando o impacto do voto na vida da companhiau seja, a
capacidade de gerar efeitos sobre ela — é facilmertrcebida a relevancia de
se dotar acordos de voto de seguranca juridicacheifa perante a companhia,
evitando que sejam turbados. Pela oponibilidadepmpanhia ndo pode alegar

desconhecimento dos termos do acordo de voto.

Por outro lado, a previsdo daverbacdo das obrigacdes e 06nus
contratados no acordo de acionistas nos livros agcprocura dar publicidade
desses ajustes a terceiros de boa-fé, interessadosaquisicdo de acdes
gravadas, sobretudo no que diz respeito a dispesig&lativas a preferéncia
na aquisicdo de a¢6®¥% de modo que de antemdo conhegam a oponibilidade d

que sao munidas em favor dos pactuantes.

Os direitos, obrigacdes e Onus presentes nos asomuassam, pela
averbacao, a ter sua integracdo no estado de sdeimonhecida pela
companhid&® nao podendo o terceiro de boa-fé que eventualmetnha
contratado a compra e venda de ac¢des, em desrespeitacordo, fazer valer

seu direito perante ela e os demais acionistas.

2 para o entendimento do que se deve considerariaamento, para os fins legais, cf. O
Resp 23.668-3, de 1993 comentado eauPo DE LORENZO MESSINA € PAULA A. FORGIONI
Sociedade por Ac¢des. Jurisprudéncia. Casos e Coaréems, Sao Paulo, RT, 1999, p. 37
(referido nas paginas 138-139).

27 Cf. COMPARATO, Eficacia dos Acordos de Acionistag Novos ensaios. cit. p. 81.

2> LuciANO DE CAMARGO PENTEADO pontua, sobre o tema da publicidade, que “[p]ara a
oponibilidade é sempre necessario ymhus, uma ostensividade formal do conteldo da
relagcdo juridica” Efeitos Contratuais...cit., p. 174). No caso das regras de compra e
venda e preferéncia previstas em acordo de aciasispara sua oponibilidade a terceiros
previu o legislador a publicidade por meio daerbacdonos livros sociais.

2% Ainda como efeito da averbacdo, tem-se que o tigocadquirente de acdes sobre as
quais foram contratados termos de acordo de actasisse concluida cabalmente a
alienacdo das ac¢des gravadas, neles subroga-s¢anda-se de outras matérias no acordo,
as disposicOes relativas ndo séo transferidas aatimamente com as ac¢des.
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Se a aquisicdo se deu em desobediéncia ao pactuadttular da
preferéncia desrespeitada ostenta, em virtude dmidplidade prevista em lei,
poder formativo relativo aquela compra e vefidaCiente a companhia do
acordo (em virtude do arquivamento e averbacaollepe sendao deve, em vista
de suas funcdes registrarfds— recusar o registro de transferéncia de acdes

gue ndo guarde respeito que foi contratado paraabtuente.

Reitera-se, nesse sentido, que a preocupacado sdigaspelo fato de
que os acordos de voto perderiam sua utilidade seacoonista que se
comprometeu a votar em determinado sentido estivésge para alienar suas
acdes previamente a Assembléia em questdo. Por, isgstamente com o
acordo de voto celebra-se acordo que impede a livamsferéncia de acdes

por parte do signatario do acordo.

Pois bem, se esse pacto de restricdo a venda nésef@ponivel a
terceiros, facilmente o acionista que desejasse¢afuse da obrigacdo de voto
concordada venderia, de qualquer maneira, suassaadterceiros de boa-fé.
Optou-se, assim, por dotar a companhia de func¢c@ggstrarias quanto aos
acordos de acionistas nela depositados: a compantda podera fazer
escriturar em seus livros transferéncia feita emat®rdo com o disposto em
acordo de acionistas averbado em sua sede.

2" Ainda com LucIANO DE CAMARGO PENTEADO, Efeitos Contratuais..cit., pp. 74-75.

278Cf. JOSE ALEXANDRE TAVARES in ARNOLDO WALD (coord.), O direito na década de 80:
estudos juridicos em homenagem a Hely Lopes MeéselBd0 Paulo, RT, 1985, pp. 143-
49 ?Referiu-se no Capitulo 1 a preocupacdo extremaeafgislador de 2001 em como que
potencializar a oponibilidade dos acordos de voto e de exercidoo poder de controle
perante a companhia, por meio da inclusdo de nqarsigrafos no art. 118 da Lei 6.404/76
com o declarado intuito de fazer a companhia, pogianda atuacdo do presidente da
Assembléia, guardid das disposi¢cdes contratadasaeardos de acionistas. Além disso, a
companhia passou contar com dispositivo expresse kdue autoriza solicitar informacdes
sobre o teor do acordo de acionistas as partesratantes. Diante disso ndo se pode negar,
ao menos no sistema da lei societaria em vigor,lenp reconhecimento do acordo de
acionistas como foro de estipulagdes cruciais pareompanhia, ou a regra legal ndo teria
qualquer utilidade.
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Eis, assim, descri¢cdo sucinta do quadro idealizpdto legislador para
os acordos de acionistas e as razdes para restriamgiponibilidade a esse
grupo de contratos parassociais.

3.3 - Oponibilidade e pactos parassociais com outso conteudos

patrimoniais

Em decorréncia do texto legal e do acima expostexame das regras
de producdo de efeitos de contratos parassociasg p companhia e terceiros,
restringe-se a acordos de acionistas, desdobraed@sanalise, como se
apontou, com vistas a oponibilidade @éeordos de vot® — que escapam a
presente tese — e aquela verificada em acordosodepra e venda de acdes e

preferéncia para realiza-la.

Contudo, ja se afirmou, acordos de compra e vendadeepreferéncia
constituem apenas uma parte dos ajustes parassocoan carater patrimonial

de que se pode cogitar na atualidade.

Com relacédo, portanto, a pactos parassociais ddedao patrimonial
que extrapolam ajustes fundados na compra e vemdaque se examinar quais
as consequéncias do fato de qgudio sdo oponiveis a companhia e a
terceiros®.

“Referiu-se no Capitulo 1 a preocupacdo extrema egislador de 2001 em como que
potencializar a oponibilidade dos acordos de voto e de exercidoo poder de controle
perante a companhia, por meio da inclusdo de nqparsigrafos no art. 118 da Lei 6.404/76
com o declarado intuito de fazer a companhia, pogianda atuacdo do presidente da
Assembléia, guardid das disposi¢cfes contratadasaeardos de acionistas. Além disso, a
companhia passou contar com dispositivo expresse kdue autoriza solicitar informacdes
sobre o teor do acordo de acionistas as partesratantes. Diante disso ndo se pode negar,
ao menos no sistema da lei societadria em vigor,lenp reconhecimento do acordo de
acionistas como foro de estipulagdes cruciais pareompanhia, ou a regra legal ndo teria
qualquer utilidade.

%0 Nesse sentido, cf. o entendimento declANO DE CAMARGO PENTEADO: “De modo geral,
dever-se-ia considerar os atos juridicos como indpeis. Isso seria consequéncia légica
imediata do principio da relatividade dos efeitos dontrato. Portanto, naturalmente, um
contrato é iniponivel frente a terceiros, como regsendo necesario, caso questionada a
relacdo juridica dele decorrente, um remédio preces que é a acdo declaratdria, de modo
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A primeira consequéncia é a de que, ndo obstantgaac$sos parassociais
patrimoniais possam dizer respeito a aspectos witad funcionamento da
companhia (tome-se, por exemplo, o ajuste sobreaastferéncia de tecnologia
ou o direito de uso de marca de titularidade de aenmonista) e, sobretudo,
fornecam elementos estruturais do relacionamentweeas socios, a auséncia
de regra de publicidade e oponibilidade a seu rdspénforma que ela,

companhia, ndo estaria de qualquer forma adstrisaaobservancia.

As disposicbes do pacto parassocial diverso do é&mode acionistas,
porgue naooponiveisa companhia ou a terceiros, ndo estdo imunizadas e
caso de conflito com posi¢cdes juridicas com elasitcastantes, seja da

companhia, seja de terceiros.

Os acionistas contratantes, Unicos vinculados aGta, ndo conseguem,
por decorréncia e em plena aplicacdo do principaorélatividade dos efeitos
dos contratos, obter, imediatamente, qualquer efedocietario dessa
contratacdo, como ocorreria se a obrigacao fosdabesecida nos estatutos
sociais®.

E preciso ponderar, contudo, que a auséncia deare@r oponibilidade
ndo seria bastante para afastar plenamente o diéer companhia respeitar o
contratado, sobretudo quando se tem em mente pauaoassociais firmados

por todos os acionistastuja funcdo econémica, frise-se, € justamente aehad

a impedir a manutencdo da questdo como controvafti(Efeitos Contratuais...cit. p.
174).

1 Ndo é demais repisar, aqui, que a auséncia de yg®a de efeitos societarios néo
equivale a dizer que o descumprimento de pactosgsociais patrimoniais ndo gere efeitos
impactantes do relacionamento societario existeariere as partes (volte-se ao exemplo do
descumprimento de obrigacdo de fornecimento ou @e aoncorréncia que pode levar um
sé6cio a decidir por sua retirada da sociedade, exedo eventual op¢cdo de venda existente
em seu favor), ou mesmo que a situacdo ndo devaeesaminada sob o prisma da lealdade
societaria. Essas pondera¢gfes serdo aprofundad&apétulo 4.
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o relacionamento societario pretendido pelas pares vista daquela
companhia e daquele empreendimento corfum

Nesses casos, a dissociacdo entre o interesse atasspcontratantes e o
interesse da companhia é reconhecidamente difieisdr realizada, visto que
esse ultimo acaba por se caracterizar como o issEecomum dos séciosti

socii?®.

O respeito ao que foi pactuado de forma parasspciaéssas
circunstancias, diz com a propria configuracdo @ampanhia e do modo pelo
qual os acionistas signatarios do pacto entendenvepbiente e oportuno que
ela persiga seu objeto social e que eles se reha&shoem vista de seu projeto
comum. Seria leviano, pois, sustentar que a commaméste completamente
desconectada da pactuacdo parassocial, pela singaleéncia de regra legal
gue erija a oponibilidacd¥.

De fato, a regra excepcional de oponibilidade de megdcio juridico

frente a outras posi¢cOes juridicas € fundada emmnmegde publicidade de

282 |mportante notar, contudo, que em muitos casosompmanhia ndo pode ser vista como
terceiro com relacdo aos efeitos do contrato parassocimhdido por s6cios, por ser titular
de interesse manifestamente afetado pela contratagdcomo salienta @UPARATO: “[0]
conceito de parte ndo estad ligado a manifestacdovdatade negocial, mas sim ao
interesse, que constitui o ndcleo do direito subjet como bem demonstrou a classica
anélise de Jhering”"\falidade e Eficacia de Acordo de Acionistas. Exetugspecifica de
suas estipulacdes..cit.,, p. 57). Também uciANO DE CAMRGO PENTEADO, apoiado em
ANTONIO JUNQUEIRA DE AZEVEDO esclarece a possibilidade de o terceiro ao neg&®sD
parte com relagédo a seus efeitdsf¢itos Contratuais..cit. pp. 41/43).

23 Sobre a peculiaridade dos contratos parassociaimafdos por todos os sécios ou
acionistas ja apontada, tome-se uma vez mais al& COMPARATO, no sentido de que “os
acordos em que sdo partes, praticamente, todos amenistas de uma companhia sé&o
exequiveis contra ela, mesmo quando esta ndo tentia, formalmente, parte na relagcédo
juridica. E isto pela boa razdo de que, em taisvemtgdes, € impossivel distinguir — e
menos ainda separar — o interesse social da pegsddica do interesse individual dos
acionistas” Yalidade e EficAcia de Acordo de Acionistas. Exebagespecifica de suas
estipulagdesn Novos Ensaios de Direito empresaridait., p. 67). Em semelhante linha de
argumentacédo, cf. ARNEIRO DA FRADA (“Acordos Parassociais “Omnilaterais” — Um novo
caso de “desconsideracdo” da personalidade jurficain Direito de Sociedades em
Revista ano I, vol. 2, Outubro de 2009, p. 98), em queesamina “se e até que ponto um
acordo parassocial que inclua ou engldbdosos sdcios de uma sociedade comercial pode
soprepor-se a regras jussocietarias”.

284 Até porque, como ja esclarecido, acima, nesse®sada pode ser consideragarte (=
centro de interesses) do contrato parassocial.
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forma que o terceiro por ela atingido conheca a rnidade de que goza o
contrato em questdo, com a finalidade precipua deadtoriza-lo a alegar

ignorancia de seus termos.

Tratando-se, todavia, de situacdo em que as pakitesdois negdcios em
confronto sdo, em ultima anéalise, as mesmas, aarely oponibilidade quer
parecer desnecessaria: pela boa-fé que deve presrabntre os acionistas, nao
seria racionalmente possivel a companhia alegaaltdesconhecimentale
determinado ajuste parassocial, obtendo-se, naiggaresultado equivalente

ao buscado pela regra de oponibilid&de

Com relacdo a terceiros, assim, ndo ha que se fahroponibilidade
dos preceitos do contrato parassocial de cunhoimatrial que tenha por

escopo outras estipulacdes que ndo a compra e véadades e preferéncia.

Havendo conflito entre a posicédo juridica de umcedro e determinadas
disposi¢cdes constantes do contrato parassocialsltsera autorizado alegar
desconhecimento do ajuste, o qual é naturalmeniteagdo do poder de sujeitar
terceiros a seus termos (i.e, o oposto do que @coem casos de
oponibilidade).

Pela outra faceta da oponibilidade, ndo haveriahim@dtese qualquer
poder formadorque pudesse servir de Obice a plena realizacdo ascfo

juridica do terceiro.

%85 Ainda COMPARATO, sobre casos de identidade total entre os signasamo pacto
parassocial e o0s acionistas da companhia, informee d[a] regra excepcional da
desconsideracdo da personalidade juridica temjrggira aplicagcdo, tratando-se, como se
trata, de evitar que o formalismo da aparéncia pos®r invocado para a elusdo do
cumprimento de obrigagbes de colaboragdo ou de iaogh reciproca e a fidelidade
societaria” {alidade e Eficacia de Acordo de Acionistas. ExetmcEspecifica de suas
estipulacbesin Novos ensaios..cit., p. 67), tendo antes asseverado que “[s]e@matrario
ao mais elementar principio da boa-fé societarimaquela companhia, por meio de outros
diretores, nao signatarios (...) alegar desconhecitmesho pacto acionario. A funcdo de
notificacdo da pessoa juridica, insita na formatidado arquivamento do acordo na sede da
companhia, foi, no caso, realizada pela presencaa®roladores e diretores desta, como
partes na convencdo de voto. Pois mais “realidade® se queira emrestar a pessoa
coletiva, é bem de ver que a “ciéncia” e “vontadkdsta confundem-se com a ciéncia e a
vontade do seus controladores e representantes idegdCoMPARATO, Validade e
Eficacia.., cit., p. 65-66).
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Nesse sentido, pode-se cogitar que, ao adquiriesagdnculadas a pacto
parassocial que prevé outras prestacdes a sewatjtolterceiro de boa-fé, com
relacdo a elaspdo se subrogaria automaticamente na posicao jurédde seu
predecessor ao contrario do que ocorre com relacdo as obrigace O6nus

ligados a compra e venda de acdes e preferéficia

Por essa razdo, é comum que se preveja clausulasudessao nos
pactos parassociais patrimoniais, mediante as qaasionista signatario que
vender sua participagdo acionéaria obriga-se a fexis ao comprador das
acdes também a sumosicdo contratualno pacto. Tratando-se muitas vezes,
contudo, de obrigacdesntuitus personage a alteracdo da parte no pacto

parassocial patrimonial pode mudar o contexto starie a que ele se refere.

Esse é, ao menos, o0 conjunto do que se pode exttairandalise da
doutrina brasileira sobre o alcance do art. 118e guxerga aponibilidade
dos acordos de acionistas — e ndo de pactos pat@ssce- centrada nos ajustes

de voto e de compra e venda, originalmente congtmudb texto legal.

Diante dessas consideracdes, conclui-se @yeacordos relativos ao
exercicio do direito de voto e/ou do poder de coldrsdo oponiveis a
companhia, que ndo pode fugir & observancia de geumos; (ii) acordos
sobre compra e venda de aclOes e preferéncia pagaimdas sdo oponiveis a
terceiros, uma vez averbados nos livros da companhfastando eventuais
negocios juridicos entabulados em desrespeito amrdac A companhia tem
ciéncia desses acordos e nédo deve registrar traérsteas de acdbes que o0sS
contrariem; (iii) ajustes relativos a outras matérias ndo sao oposiwa
companhia e/ou a terceiros. Em caso de acordo fidongor todos os
acionistas, essa afirmacdo deve ser mitigada peleessaria observancia da
boa-fé, que impede a companhia de alegar desconteatio dos termos

contratados em sede parassocial.

2% Nesse sentido: “a transferéncia das acBes, gravactam estipulacdes de acordo de
acionistas regularmente registrados, importa a mdttoica transferéncia de deveres, 6nus e
responsabilidades estipulados nesses pactos” (igen84).
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3.4 - Producao de efeitos reflexos.

Frente as conclusf6es apontadas para o temapdaibilidade verifica-
se que é no campo daroducdo de efeitos reflexoa partir de pactos
parassociais patrimoniais que repousa a maior @@ewa para o argumento

gue norteia esta tese.

Se é pacifico que os pactos parassociais, em regra excecado dos
acordos de acionistas, ndo sdo oponiveis a compaeliu terceiros, dai néao
se pode deduzir, diretamente, que por isso, eles sg8§am capazes de afetar
sobremaneira suas esferas juridicas e, por suar@dpngdo econdmica, néo
tenham o cond&do de impactar seja o relacionameatoesario entre as partes,
seja, mediatamente, as relacdes entre a companiéaceiros como credores,

outros acionistas e todos ssakeholders

Conforme ja se mencionou, aos contratos aplica-serimcipio da
relatividade de seus efeitos, no sentido de queimcwio contratual gera
direitos e obrigacdes, relativos as prestacdes ga@éas, apenas para as partes

contratante¥".

Ha, porém, outros efeitos derivantes do contrate géo se limitam as
prestacfes concordadas. Corado, 0 contrato gera efeitos na esfera juridica
de terceiros alheios a estipulacdo, podendo targdoehcia-los como lesa-

los®®, S&o os chamadosfeitos reflexosla contratacao.

%7 Na sintese de MCENzO RopPPO o0 principio de relatividade dos contratos assume
significados positivos e negativos. Sdo postulagositivos do principio (i) o fato de que
contrato ndo impfe obrigagdes (tais como contrasacgaterceiros, (ii) o contrato ndo pode
subtrair direiros de terceiros, o que nao signifopse ndo tenha o condédo de violar direito
de terceiros e (ii) o contrato ndo pode impedircero de adquirir um direitoll contratto,
Milano, Giuffre, 2001, pp. 566-7).

28 Com relagdo & amplitude do principio da relatividados contratos e a seus significados
negativos RoPPO esclarece que ele ndo faz com que “o terceiro daejane a qualquer
consequéncia fatica do contratoter-alios. E bem possivel que um contrato tenha, de fato,
consequéncias muito relevantes para terceitos aesteanhos” (“il terzo sia immune da
qualsiasi conseguenza fattuale derivante dal cdndranter-alios. E ben possibile che un
contratto abbia, di fatto, conseguenze anche maltevanti per terzi estranei ad esso”),
afirmando ainda que “o principio nem mesmo impede ¢ contrato lesione ndo apenas
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A propria oponibilidade (antes comentada) e o regide publicidade
ligam-se a essa preocupacdo, na medida em queaaleptossiveis terceiros
sobre contratos que podem afetar sua esfera juaidic

Além disso, ndo se pode olvidar que, ao incidir reoba relacédo
contratual parassocial, a boa-fé objetiva faz sum@g partes deveres em face
de terceiros, expandindo a eficacia contratial

Cabe entdo avaliar essas consideracdes com relagdcontratos
parassociais patrimoniais. No Capitulo 2, examims®usua funcdo econbmica,
em base a suas principais ocorréncias, tendo senésdo que esses contratos
tém por causa determinanteimegracaoe moldagemda disciplina global do
relacionamento societario que as partes queremdesenvolvido, formatando

0 estado de sécio de cada qual.

simples interesses, mas verdadeiros e préprios ihise ou posi¢cdes juridicamente
protegidas do terceiro” (“[i]l principio neppure pedisce che il contratto leda non gia
semplici interessi, ma veri e propri diritti o comgue posizioni giuridicamente protette
del terzo”. Il Contratto, cit., p. 564). Da mesma forma, aponta que surgemnterceiro
deveres de respeito a posicdes contratuais dasepamriginadas pelo contrato (idem, p.
565).

29 |yuciaANO DE CAMARGO PENTEADO anota que a regra do art. 422 do Codigo Civil
Brasileiro aplica-se inicialmente as partes conarges, em vista do que é contratado
(efeito inter-parteg. Noticia, porém, que no direito comparado se coegnde que alguns
contratos ostentariam “eficacia de protecdo ao dem, derivada justamente da clausula
geral de boa-fé”. Efeitos Contratuais..cit. p. 177). Nesse sentido, convém transcrever o
entendimento de MNUEL A. CARNEIRO DA FRADA: “Qualquer contacto humano e, deste
modo, também aquele que se estabelece no admbitainda relacdo contratual, potencia
riscos de interferéncias danosas na integridades@a&lsou patrimonial dos intervenientes.
(...) Em foco esta a defesa de posi¢Bes juridicae gdo foram abrangidas no programa
contratual livremente estipulado pelas partes mas godem ser afectadas durante a sua
execucdo. Quando assim acontece, o dano produzidimdépendente do interesse de
cumprimento e fala-se entdo da ocorréncia de dam@®mpanhantesou paralelos
(Begleitenschaden; Parallelschaden(...) Um relance, ainda que rapido, sobre osed$wos
comentarios ao cddigo civil alemao permite logontiéicar um largo espectro de decisfes
nas quais a jurisprudéncia germanica, desenvolvepdaeter legemo sistema juridico
sobretudo com amparo do 8242 (clausula de boa-féfonheceu a violacdo de deveres
conexos com o contacto contratual mas insusceptileetiesencadear a aplicagdo das regras
gerais do incumprimento porque alheia a relagdopdestacao” Contrato e deveres de
protecdq Coimbra, Almedina, 1994, p.143). Cf. aindaybdJTH MARTINS-COSTA, Da Boa-fé

no Direito Privadq Sao Paulo, RT, 2000, pp. 437-454 emkEzes CORDEIRO, Da Boa Fé

no Direito Civil, Coimbra, Alamedina, 2011 pp. 604-615
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O proéprio relacionamento societario gera efeitosamée terceiros, razao
pela qual o direito societario deve tutelar suassipdes juridica¥’ Se os
contratos parassociais — e em especial, os patrim®n— estruturam esse
relacionamento, sua capacidade de afetar os medpragiros alvo de tutela

pelo direito societario deve ser apreciada.

Com relagédo aos ajustes relativos a compra e venda,é dificil pensar
em efeitos reflexos da pactuacdo perante eventaaisnistas ndo signatarios,
credores dos socios e da companhia e outros terseirdo obstante, repise-se
mais uma vez, esses contratos sejam mais comumevgBados apenas sob a

perspectiva do vinculo obrigacional criado entrepastes.

Efetivamente, as condicbes de compra e venda elstidas podem fazer
com que acionistas nao signatarios vejam sua pipdigdo politica

enfraquecida, diante de alteragcdes no quadro social

De outro lado, acordos de compra e venda que isentaacionista
vendedor do risco do empreendimento levado a cadla gsociedade pode ser
considerado leonino e, assim, danoso frente aosaderacionistas que nao

contam com esse suposto privilégio.

Pense-se, ainda, em contratos de compra e vendpadécipacdes que
exponham a companhia a danos em face da retiradactmista fundamental
ao negécio ou, ainda, nas hip6teses de dano aoocree@ssoal do soécio,
mascaradas em contratos de compra e venda de gea¢i@es pelos quais o
acionista abre mao das acfes integrantes de saunyatio em circunstancias

desfavoraveis ao credor.

Além disso, sédo variadas as hipdteses de efeitdexes produzidos,
junto a terceiros, por acordos prevendo obrigacaesssorias dos acionistas,

incluindo a n&o concorréncia. Por exemplo, o acomm fornecimento de

20 Exemplos s&do as regras sobre representacdo dadadé perante terceitos e aquelas
relativas a composicdo e protegdo do capital social
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matéria prima de um acionista para a sociedadegatindo apenas ela mas,
mediatamente, também outros acionistas que naonssjgnatarios do acordo
mas que, € claro, participam dos beneficios ou yess decorrentes da
atividade social em que esses insumos sdo empresgasim outro exemplo, o
pacto de ndo concorréncia pode gerar efeitos sucsaéss no mercado de
atuacdo da companhia, atingindo reflexamente osrdstas nédo signatarios e

terceiros.

Em conclusdo, é inegavel que, ndo obstante os pa@@rassociais
patrimoniais tenham por objeto direitos patrimosiaindividuais dos
signatarios, podem gerar efeitos sobre terceiras edntratantes, exigindo que
sua interpretacdo considere a capacidade de abstalvos de tutela do direito

societario (e.g. credores, outros acionistas).

3.5 — Execucao especifica

Como j4 se salientou, ao lado da oponibilidade arawpeculiaridade
conferida aos acordos de acionistas pelo art. ldBaso direito aexecucgao
especificd' das disposicdes, quando arquivado na companhia.

Por execucdo especifica entende-se a possibilideedse obter, por via

judicial, prestacdo idéntica aquela que se teria csedevedor houvesse

21 Lei 6.404, art. 118 da § 3°: “Nas condicdes preéassno acordo, 0os acionistas podem
promover a execucao especifica das obrigacdes aigkash Cabe esclarecer que nédo se tem
por objetivo aprofundar o exame da execucdo espexifle pactos parassociais, ou mesmo
de acordo de acionistas, tema bastante exploradaawdrina brasileira. Cf., assim,03E
ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO, Execug¢do Especifica de Contratos de Acionistas
RDM, n. 41, Janeiro/Mar¢co de 1981; NARE CAVALCANTI DE ALBUQUERQUE ABBUD,
Execucdo especifica dos acordos de acionistado Paulo, Quartier Latin, 2006;NAONIO
CARLOS MONTEIRO DA SILVA FILHO, Ac¢do para Execucdo Especifica de Acordo de
Acionistas Dissertacdo de Mestrado apresentada ao Departeonsan Direito Processual da
Faculdade de Direito da Universidade de S&o PatBf9; GeLso BARBI FILHO, Acordo de
acionistas: panorama atual do instituto no direitorasileiro e propostas para a reforma
de sua disciplina legalin RDM 121 2001, pp. 30-55; €&Eso BARBI FiLHO, Efeitos da
reforma do Cdédigo de Processo Civil na execucdoeesfica do acordo de acionistasn
RDM 109, 1998, pp. 17-38,0BEIGNACIO BOTELHO DE MESQUITA, Execucdo especifica de
Direito de Preferéncia Originado de Acordo de Acistas in AAVV, Temas de Direito
Societario e Empresarial ContemporaneesLiber Amicorum Prof. Dr. Erasmo Valladao
Azevedo e Novaes Frang&ao Paulo,Malheiros, 2011, pp. 836-848.
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cumprido o acordo. Ou seja, trata-se da obtencaopdsstacdo exatamente
como estabelecida entre as partes, e ndo uma imdedo pelo

descumpriment®®>%,

No Brasil, a execucdo especifica de obrigacbes djoamente
infungiveis ja constava do Codigo de Processo Caoltempo da promulgacéao
da Lei 6.404/76" e, atualmente, o tema € tratado nos artigos 466-4A66-B

do diploma processu@dt*-

292 Explica JoSE ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO, que “[n]a verdade, a nosso ver, o que
qualifica a execucéo especifica como tal é o objgdbre o qual recaem as providéncias de
satisfacdo do credor da obrigagcdo ou, sob outraspectiva, a natureza satisfativa de tais
providéncias. No centro da problematica estudadaaliza-se a possibilidade da satisfacédo
in natura, de direitos exigiveis i@ est bens juridicamente tutelados), sem a
alternatividade de remédios compensatérios. O gupnto judiciario objetivado pela
execucdo especifica atua concretamente no senti@ovantade contratual, expressa no
acordo. Consequentemente, a composi¢cdo da lidegcasm, ndo se traduz em reparacgdes, de
suposta equivaléncia indenizatéria; ao contrarieyel assegurar oumprimento em espécie
das estipulagdes ajustadasExecucdo Especifica de Contratos de Acionisteis., p.45).

2% Quanto aos tipos de execucédo, vale transcreveicaol de &Lso BARBI FILHO: “[a]

execucao por quantia certa € sempre especificas pwla busca-se o cumprimento da
obrigagcdo de pagar um débito. Fora essa hipotesexexucdo especifica estd basicamente
ligada as obrigacdes de dar, fazer e ndo fazerxécacado especifica da obrigagédo de dar é
em regra possivel, desde que a coisa exista. A & fazer viabiliza-se quando o ato néo
tenha sido praticado. J&4 a de fazer depende decatpcdo ser fungivel (exemplo: construir
um muro), naturalmente infungivel (exemplo: fazen show) ou juridicamente infungivel
(exemplo: prestar declaracdo de vontade). As olydgs fungiveis podem ser executadas
especificamente por terceiros, em procedimento laga do Cdédigo de Processo Civil,
correndo os custos a cargo do inadimplente. As reltmente infungiveis s6 podem ser
prestadas pelo préprio devedor, eventualmente pediclo mediante mecanismos de presséo
de vontade, como multas etc., aprimorados da Refodn Cdédigo de Processo Civil de
1994. Se mesmo assim o devedor permanecer inadim@)eso6 restam perdas e danos. Ja as
obrigagdes juridicamente infungiveis tém mecanispméprio para execuc¢édo especifica, que
€ o suprimento judicial da vontade ndo manifestadéduntariamente. E sdo as obrigacdes
de fazer juridicamente infungiveis, ou seja, presdaclara¢do de vontade (voto) e concluir
contrato (compra e venda de agdes). Que interessasnacordos de acionistas, cuja sede
para execucdo especifica estd nos arts. 641 e 689Cddigo de Processo Civil,
respectivamente” Acordo de Acionistas: Panorama atual do institutoo nDireito
Brasileiro...cit. p. 49).

294 Anteriormente, a sistematica da execucdo espeaiéia tratada pelo Cédigo de Processo
Civil nos artigos 639 e 641, vigentes desde suatitosg;do pela Lei 5.869, de 11 de
janeiro de 1973 portanto, anteriores a Lei de S.A..

2% Os artigos 466-A e 466-B do CPC foram acrescidesapLei 11.232 de 22.12.2005 e
substituiram, respectivamente, os antigos artigés 6 639 revogados pela mesma Lei.

2% Os artigos que tratam de execucdo especifica degabdes juridicamente infungiveis
dispdem: “Art. 466-A. Condenado o devedor a emidieclaracdo de vontade, a sentencga,
uma vez transitada em julgado, produzira todos fiites da declaragdo nao emitida. Art.
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Examinando, pois os artigos acima citados, concsleligue as obrigacdes
infungiveissédo passiveis de execucao especifica quando fgpmmessas de
prestar declaracdo ou de concluir contrato; no einm caso, a sentenca
transitada em julgado produzira todos os efeidasdeclaracaondo emitida, ja

no segundo, produzira os efeitde contratondo concluido.

Por consequéncia qualquer contrato ou obrigacdo geeenquadre
nessas hipdteses € passivel de execucdo especolicagja, a possibilidade de
obter-se a execucdo especifica de um contrato derinmicamente das
disposicdes previstas no Coédigo de Processo CNédssa esteira, o, art. 118,
§ 3° da Lei 6.404 apenaeforca a possibilidade de execucdo especifica do

acordo de acionistd%2%,

Quando se fala em execucdo especifica de acordactmistas, tanto a
legislacdo quanto a doutrina voltam-se a compra enda de acles, a

preferéncia para adquiri-las e ao exercicio do idirede votd®, -cujas

466-B. Se aquele que se comprometeu a concluir omtrato ndo cumprir a obrigacao, a
outra parte, sendo isso possivel e ndo excluidm g&ulo, poderd obter uma sentenca que
produza o mesmo efeito do contrato a ser firmado.

27 CELSO BARBI FILHO entende que “[o] art. 118, §3°, da Lei de S/A disp§ue as
obrigagbes constantes dos acordos de acionistasetéecucdo especifica, mas isso € uma
redundancia, de vez que elas o teriam por forgalelaprocessual. Assim, improcede o
entendimento de que os acordos com objetos extrawtegy aos vistos no art. 118 ndo sejam
passiveis de execucao especifica” (idem, ibidem).

2% No mesmo sentido, MDESTO CARVALHOSA, in verbis “Mesmo que ndo houvesse a
expressa referéncia a execucdo especifica na leies@ria (8 3° art. 118), os regulares
acordos de acionista sobre votos (e controle e mithoio) e de compra e venda de acgdes,
que configura um pré-contrato, sempre poderdo sassfveis da medida judicial ou
arbitral, nos termos dos referidos arts. 466-A, 45& 466-C do Codigo de Processo Civil”
(Acordo de Acionistascit., p. 365) e WIS GASTAO PAES DE BARROS LEAES: “Irrelevante
porque, em verdade, o legislador de 1976, ao coptama secdo V do cap. X (art. 118 e
§8) ao acordo de acionistas, compreendendo, alémaen juris as partes, o objeto e,
ainda, asolutio, ndo produziu nenhuma regra relativaaatio, fazendo uma remisséo a lei
processual. Como ponderou Antbénio Carlos de AraGjmtra, a insercdo do § 3° no art.
118, que simplesmente diz que os acionistas podeoampver a execucao especifica das
obrigac¢des, nas condi¢cdes previstas no acordo,asdispensével, jA que nédo introduziu
nenhuma regra adjetiva diversa daquela previstaamb 639 do CPC, que, em si, é
plenamente aplicavel a espéciePgctos Parassociais. Natureza juridicacit. pp. 44).

29 CeELso BARBI FILHO expde, justamente, sobre quais tipos de acordoemcas estudos:

“N&o obstante a possibilidade da existéncia de doercom outros objetos que ndo os
enunciados no texto da lei societaria, é inegavek @@ maior interesse préatico e usual
volta-se sobre aqueles acordos que tenham objeifmisds, ou seja, a compra e venda de
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disposi¢cdes nos pactos sdo, usualmente, tratade® @brigacdes de contratar

e prestar declaracao de vontade, respectivamente.

Todavia, cumpre esclarecer que néo necessariameto@as as
modalidades de acordos que derivam das matériasigtess no art. 118 da Lei
de S.A., serdo passiveis de execucdo especificao Iporque, com a
sofisticacdo dos ajustes firmados entre sécios, anordo que envolva, por
exemplo, compra e venda de acdes, pode ainda assim preencher o0s
requisitos do art. 466-®. E possivel, ainda, que em alguns casos peculjares
eventual execucdo especifica ndo atenda, afinad, dxetivos buscados pelos

sécios™,

De outro lado — 0 que se mostra mais relevante paraflexdo proposta
neste trabalho — um pacto parassocial patrimoni@ismo que fundado em
matérias que ndo se incluem naquelas previstasrhold8 da lei 6.404/76,
pode ser passivel de execucdo especifica, desde €nuge-se, envolva

obrigacao de emitir declaracdo de vontade ou preaee contratdt

A existéncia de disposicdo expressa no art. 118, &8 Lei de S.A.

apenas confere maior grau de certeza quanto a pidiskide de execucao

acdes, a preferéncia para adquiri-las e o exercidoo direito de voto. Tais ajustes
implicam, em Ultima anélise, pactuacédo de obrigacde contratar e de prestar declaracéo
de vontade” Efeitos da Reforma do Cdodigo de Processo Civitit., p.24).

%0 Um contrato de compra e venda de acbes pode comer exemplo, uma clausula de
arrependimento, o que o impossibilitard de ser enado especificamente. Cf.03E
ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO, Execuc¢édo Especifica de Contratos de Acionistait., p.
50.

301 CeLso BARBI FILHO explica que as dificuldades impostas pela execuedpecifica do
acordo de acionistas frente a dinamicidade dascitieda societarias, levam os pactuantes a
buscar meios alternativos para solucionas eventumistrovérsias,in verbis: “Para se
evitar os percalgos e as dificuldades de uma ex&ouespecifica judicial do acordo de
acionistas, a préatica societaria tem consagradoewigdo contratual de meios de saida do
pacto para os casos de inadimplemento, sistema wmuéos advogados consideram o
melhor instrumento de preservacdo da avengatofdo de Acionistas: Panorama atual do
instituto no Direito Brasileiro..cit., p. 49).

32«0 campo de aplicacdo da chamada execucdo esmpecé&sta nas obrigacdes de dar coisa
certa, de nado fazer, e de fazer, estas Ultimas daajuridicamente infungiveis. Tais
obrigag6es, portanto, quando objeto de acordo di@rastas, serdo passiveis de execucgao
especifica” (&ELso BARBI FILHO, Efeitos da Reforma do Cédigo de Processo Civitit. p.
37).
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especifica de acordos de acionistas, sobretudo dmase tem em mente a
preocupacédo do legislador societario em conferis aocordos de voto eficacia

sociaf®

Qualquer outro contrato, inclusiveacto parassociglque se revista de
promessa de emitir declaracdo de vontade (art. A6de CPC) ou preveja
promessa de contratar (contrato preliminar) (a8648 do CPC) é também

plenamente passivel de execucédo especifica,

Conclui-se assim que na mesma medida em que é a&tideficaz a
celebracdo de contrato entre acionistas com obget® ndo esteja previsto em
Lei® esse acordo podera ser executado especificameetae que preencha
0s requisitos dos arts. 466-A e 466-B do CPC

Ou seja: pelo menos um dos efeitos do art. 118 eéa de S.A. — a
execucaoespecificando €, em verdade, prerrogativa exclusiva dos gadli

previstos.

3.6 - Pactos parassociais patrimoniais e outras cagorias contratuais.

Caracterizados os pactos parassociais patrimomjaento a sua funcao

econdmica e examinada a disciplina legal, é prea@salisa-los com vistas as

33 Nesse sentido RDRE DE ALBUQUERQUE CAVALCANTI ABBUD comenta que “[a] expressa
previsdo dessa possibilidade em relagdo aos acoddo®cionistas, contudo, adveio para
espancar as dlvidas que antes da vigéncia da LeiSdeiedades Anbnimas ainda
permeavam a nossa doutrina e jurisprudéncia, acetaapossibilidade de se obter o
cumprimento especifico das obrigacdes contidas dateente os de voto” Hxecucado
Especifica dos Acordos de Acionistadt. p. 114).

%4 Repisando o argumento em confronto com o tema xkececdo especifica, verifique-se
as posicfes ELsO BARBI FILHO, Efeitos da Reforma do Cédigo de Processo Civitit, pp.
23-24) e ANDRE DEALBUQUERQUE CAVALCANTI ABBUD Execucdo Especifica.cit., p. 106).

3% sem contar, ainda, que a obtencdo de resultadagssual especifico é expressdo da
garantia constitucional da ag¢do, como sintetizaDRE DE ALBUQUERQUE CAVALCANTI
ABBUD: “[e]m verdade, essa norma da lei societaria nemcpsaria existir. A oferta de
tutela jurisdicional apta a conceder a quem tenima direito, tudo aquilo e precisamente
aquilo a que faca jus — de que constitui exemplwutela especifica -, € mesmo conteldo da
garantia constitucional da acdo (CF, art 5°, incXX¥), tal como concebida pela viséo
moderna e instrumentalista do processo civil”. Idgm 113).
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diversas categorias dogmaticas que neles se imbriem virtude de aspectos

peculiares a esse tipo de contratacdo e a funcaadmuica que desempenham.

3.6.1- Contrato plurilateral com comunhdo de escopgdontratos de longa

duracéo, relacionais, incompletos ou de colaboragéao

Tomado o caréaterduradouro da relacdo societaria alvo dos pactos
parassociais, é preciso notar que eles também eBabrados na perspectiva de
sua duracao por longo tempo (normalmente, pelo meaoquanto as partes

permenecerem socias).

Como consequéncia, 0S pactos parassociais patrismm®niostentam
disposi¢cbes normativas regulamentadorasdas multiplas ocorréncias que

podem ou mesmo devem ser verificadas naquele rehaghento societario.

Nesse sentido, 0s pactos parassociais assentanas®laboracdoque
deve existir entre o0os so6cios como base fundamentE qualquer

relacionamento societari®

E em vista dessa colaboracdo, portanto, que saebcatios e devem ser
interpretados 0s pactos parassociais patrimoniags que pese haver
manifestacdes na doutrina no sentido de neles n&o esxergar base
colaborativa. Essa posi¢cdo € tomada, contudo, qoase analisa apenas o
objeto mediato do pacto — a alienacdo de particdesc societarias, por
exemplo — e ndo a relacdo societaria em que serénseo papel que nelas

desempenha.

Os pactos parassociais podem ser alinhados a cdtegl® contratos
plurilaterais com comunhdo de escopgendo em conta que, por meio deles

seus celebrante®rmulam ditamegara seu relacionamento societ&ioCom

3% Esse aspecto sera tratado no Capitulo 4.

%07 cabe anotar, todavia, que ndo ha identidade concoodratos associativasna leitura a
eles proposta por L0 FERRO-LUZZI, visto que esses (ltimos tém em miracdacao de
uma organizacdoe ndo a previsdo de direitos subjetivos. Nos catas parassociais, as



134

esse intento, valem-se seja de acordos de voto dpigactos com 0s mais

diversos conteddos patrimoniais, como ja se apontou

Na doutrina o caratemlurilateral é frequentemente apontado com
relacdo apenas aos acordos de votos, mas ele ndo gy afastado, de plano,
daqueles patrimoniai8. Nesse ponto, parece haver confusdo de conceitos,

diante da complexidade do fen6meno.

Como sera adiante explorado, o contrato parasso<iplurilateral — é
moldura para que operacdes concretas, que podermat&ter bilateral, (como

a compra e venda de acdes de um acionista a ou¢rd)zem-se.

Como é cedico, o carater plurilateral de um cordr&t caracterizado
pela possibilidade de sobrevida do contrato mesmantg da ruptura do
vinculo com uma das partes e pela previsdo de segrabrigagdes vinculantes
aquele grupo, em vista de um escopo comum, e na@atée a parte, como

sucede nos contratos bilaterais sinalagmaticos.

Na perspectiva que se adota nesta tese, 0s costrp@rassociais
patrimoniais aproximam-se mais de contratos plueftais, ainda que algumas
prestacbes possam ter carater bilateral (ex.: pacpoevendo prestacdes

especificas a apenas uma das parf®s)lsso porque, sem desviar demais o

partes buscam regulaseus direitosrelativos a essa organizacdo (sociedade). Seria
possivel porém aproximar as no¢fes quando se falpattos parassociais celebrados antes
mesmo da constituicdo da companhia em que se mgepoltanto, o objetivo de criagédo da
organizagdo com aquele de regulamentacdo do exercdéreitos das partes enquanto
sécias. Cf. RoLo FERRO-LuUzzI, Milano, Giuffré, 1976 e MRcCIO FERRO CATAPANI, Os
Contratos Associativosjn ERASMO VALLADAO AZEVEDO E NOVAES FRANCA (Coord.),
Direito Societario Contemporaneo —, IS0 Paulo, Quartier Latin, 2009, pp.87-103
(especialmente pp. 92-93).

%8 sustentando a bilateralidade dos acordos de comnepvanda e bloqueio cf. a posicdo de
CARVALHOSA, Comentarios..pp. 553-554; 558-559 e 564 eARFAELE TORINO (“I sindacati

di blocco, a differenza dei sindacati di voto noanstituiscono contratti plurilaterali con
comunione di scopo”] Nuovi Contratti nella prassi civile e commercialdorino, UTET,
2004, p. 188).

39 precisa a anéalise deeCso BARBI FILHO: “[p]ara Modesto Carvalhosa sé o acordo de
voto tem a natureza parassocial e plurilateral. ©ordo de bloqueio seria contrato
tipicamente bilateral, de caréater patrimonial, cpmestacdes sinalagméaticas, que admitem
excecao de ndao cumprimento. Embora repute corretdbservacdo de nosso maior Mestre
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enfoque, é preciso anotar que os variados ajustesatater patrimonial séo
reunidos em uUnico instrumentoormativo das relacdes societarias entre o0s
signhatarios na medida em que as prestacfes ndxagrem de parte a parte,
mas referem-se aquele relacionamento, aquele gdepsdcios que assim quis

disciplinar sua convivéncia.

Como seréd adiante esclarecido, as categorias codi® em jogo,
tratando-se de pactos parassociais patrimoniaigy t&n entre si divisédo
rigida, no sentido de que referidos pactos ostentamacteristicas de mais de

uma delas que, por isso, ndo se excluem.

A doutrina ainda ndo € unissona, reconhecendo ailpteralidade aos
acordos de voto e insistindo, por vezes, no car®ttateral dos acordos de
bloqueio, nos quais muitos pactos parassociaisipatmiais incluem-se, ainda
gue em muitos casos (como nos contratos de investiomou nos acordos de
associacao ou “joint venture”) sejam efetivameptarilaterais e permanecam

vigentes mesmo quando uma das partes deixa decpaatida avencé¥.

no assunto, penso que pode estar presente a plerdihdade no acordo de bloqueio, na
medida em que o objetivo da restricdo de transfer&ndas a¢cbes é comum a VAarios
acionistas, e pode ser violado por apenas um debxsm prejuizo de permanéncia e
exigibilidade quanto aos demais” (“Acordo de Acistas: panorama atual do instituto no
direito brasileiro e propostas para a reforma dsciplina legal inRDM 121, p. 36).

310 A discussdo sobre o carater bilateral ou pluritatede ajustes parassociais impacta a
admissibilidade, por consequéncia, das variadasbtepes de seu término, especialmente
guanto a possibilidade de denlncia. Na doutrinasbedra dos Gltimos anos, esse aspecto
tem sido amplamente discutido e, considerando néwo falcral para os argumentos desta
tese, ndo sera aprofundado. Confira-se, assim|SLGASTAO PAES DE BARROS LEAES,
Resolucdo de acordo de acionistas por quebraadfectio societatis, in in AAVV,Temas
de Direito Societario e Empresarial Contemporaneediber AmicorumProf. Dr. Erasmo
Valladdo Azevedo e Novaes Fran¢&®&o Paulo, Malheiros, 2011, pp. 443-452,AMMA
ISABEL DE ALMEIDA ALVARENGA, Impossibilidade de resilicdo unilateral de acordcoed
acionistas por prazo indeterminadfcomentario ao acdérddo do Tribunal de Justica do
Estado de Sdo Paulo na Apelacdo Civel n. 211.92#,1in RDM 108, 1997, pp. 186-96;
CELSO BARBI FILHO, Acordo de acionistas: panorama atual do instituta rdireito
brasileiro e propostas para a reforma de sua didema legal, in RDM 121, 2001, pp. 30-
55; MODESTO CARVALHOSA, Acordo de acionistas in RDM 106, 1997, pp. 20-24;
MAURICIO MOREIRA MENDONGA DE MENEZES, Resolugdo de acordo de acionistas com base
na quebra daaffectio societatis(comentario ao acérddo do Superior Tribunal de Jigsat
no Recurso Especial n. 388.423-R%$) RTDC, n.° 23, 2005, pp. 141-67 e WALD, Arnoldo
Do cabimento da denulncia vazia de acordo de acitadsfirmado por prazo indeterminado,
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Prosseguindo no mesmo raciocinio, 0s pactos paragsopatrimoniais
nao podem ser examinados, pois, concontratos de intercambio com
execucado instantdneaAo contrario, agrupam-se melhor, ainda que nao

perfeitament#!, entre oscontratos de colaboracdourelacionais'=3*

Tomando as caracteristicas dos contratos relaclgnao menos duas
delas podem ser identificadas nos contratos par@aso patrimoniais: eles
tendem a se protrair no tempo e disciplinam, potdamuestdes futuras entre

as partes.
3.6.2 - Contratos incompletos

A mesma ordem de fatores que aproxima 0S pactosagsarciais
patrimoniais da categoria dos contratos relacionaisu de colaboracdo faz
com que possam ser vistos como contraitesompletos tal como propostos

pela doutrina alinhada aaw and economics

Sao contratos incompletos aqueles que “ndo contérm rao podem
mesmo conter — a previsao de todas as vicissituyadesserdo enfrentadas pelas

partes™®

especialmente nos casos de inadimplemento e deémdaf outra parte ou de conflito de
interesses superveniente (Parecem RDCv n° 78, 1996, pp. 151-75

311 O encaixe ndo é perfeito pelo fato de os contrap@sassociais referirem-se a um
relacionamento que, por si sO, ja se baseia na borlacdo, i.e., os so6cios ja devem
colaborar entre si por estarem ligados por vincsibegietario. O contrato parassocial apenas
integra e modelasse vinculo. Ao contrario, a analise doutrinadies contratos relacionais

enfoca a colaboracdo de agentes econdmicos em jpiméndependentes que, por forca do
contrato, passam a ostentar certa interdependénfdiaaproximacdo feita no presente

trabalho, por isso, ndo tem a pretensdo de ateattotal identidade entre conceitos, mas
apenas evidenciar aspectos que podem ser aprowstamara melhor configuracdo e

tratamento dos pactos parassociais patrimoniais.

312 Terminologia consagrada desN McNEIL, The relational theory of contract: Selected
Works of lan MacneilLondon, Sweet & Maxwell, 2001.

3% Cf. JUNQUEIRA DE AZEVEDO: “O acordo de acionistas é contrato d¢elaboracao a
semelhanca das parcerias. (...); em terminologia latda influéncia norte-americana, por
ser de longa duracdo e exigir colaboragdo constapobele ser classificado como ‘contrato
relacional’ Novos estudos Parecerescit. p. 124).

314 Entendimento de AULA A. FORGONI, que informa, ainda, com base enNPONIO NICITA
e VINCENZO SCOPPA que 0 contrato seriaompletoao estabelecer as obrigag8es das partes
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Também o0s contratos parassociais patrimoniais evtéma, pois,
algumas daquelas que sdo apontadas como causascdmpletude contratual,
como a impossibilidade de previsdo do futuro e grecisdo dos termos do

acordo, frequentemente amplos e “abertdys”

Por consequéncia, as partes igualmente estdo agj@étnecessidade de
repactuacdo em vista de situacdes ou eventos n@wigips, aos quais mesmo
os termos amplos e as “valvulas de escape” presista instrumento do

contrato podem néo ser bastantes para o deslindendassé®™.

3.6.3- Contratos-quadro

Os contratos parassociais patrimoniais abrigam,dajncaracteristicas

dos chamados contratos-quadro.
Na diccdo de UNQUEIRA DE AZEVEDO, 0 contrato-quadro

“pode ser definido como aquele que busca fixar alge das principais
regras as quais se submeterdo o0s contratos pontwaiserem
futuramente celebrados pelas partes; o contratodguavisa criar um
gquadro Unico para governar o conjunto das relacd@stinuadas entre
0S contratantes™.

Os ajustes parassociais de carater patrimonial, véon repisar,
raramente sdo objeto de variados instrumendpsartados e especificopara
cada ajuste. Ao contrario, o mais comum é que sHjaeinstrumento Unico,

em que as partes incluirdo todos os pactos que jdesebservar em seu

para cada situacdo possivel atual ou futura queiaber seu respeito garantido por
autoridade externa, com aplicacdo de sancdes pabdimplemento Teoria Geral dos
contratos empresariaisgit. p. 71).

315 Cf. idem, p. 72 e RCHEL SzZTAJN e HAROLDO DUCLERC VERGCOSA A incompletude do
contrato de sociedaden RDM 131, 2003, pp. 7-20.

316 Cf. PAULA A. FORGIONI, Teoria... cit., p. 72 e, sua fonte, IGSEPPE BELLANTONIO, |
contratti incompleti nel diritto e nell’economjg. 75.

817 (parecer) Contrato-quadro. Impossibilidade superiemte da obrigacdo de celebracéo

dos contratos de execucdo (compra e venda) por istéxcia de critério consensual para
estipulagédo do prec¢o. Inadmissibilidade de arbitramio judicial do preco. Resolugdo ex
nunc dos Contratos-quadros e restituicdo do enrigiumeento sem causgn Novos Estudos e
Pareceres de Direito PrivadoSao Paulo, Saraiva, l1a. Edicao, 22. Tiragem, 2@L0L67.
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relacionamento, ou seja, incluem desde acordos o&o vaté os pactos

patrimoniais ora comentados.

Por consequéncia, esse contrato Unico (geralmertieulado, na pratica
internacional, como “General Agreement” ou “Sharkbless’Agreement)
acolhe e enuncia as regras que devem ser seguidi@s partes no curso de
sua convivéncia, ditando critérios para as futucastratacdes e/ou operacdes

que serdo realizadas sob sua égide.

O instrumento contratual que abriga esses ajugies,si, tem carater de
moldura geral e mais ampla, enquanto os pactos nele contidos &ewrdos
sobre compra e venda de acdes) oferecem a moldaladiva, especificamente,

as operacbes de compra e venda que as partes potbrdr a termo.

Em ambos os casos, reitera-se o cargiergramaticoseja dos pactos,

seja do instrumento contratual que os contém

3.6.4 - Contratos normativos

Outra classificacdo doutrinaria a qual podem senter os contratos
parassociais patrimoniais, na esteira do que fdio dsobre oscontratos-

quadro, € a decontratos normativos

Segundo BPPQ contratos normativos sdo aqueles com o0s quais as
partes definem clausulas de futuros contratos, géoaa obrigacdo de inclui-
las se e quando eles forem celebrafosPor consequéncia, prestam-se a

declarar ou conformar uma situacéo juridica preebeiste

%18 Na literatura, encontra-se ainda a expresséo “@soguarda-chuva”, sob o qual varios
outros ajustes ou pactos sao celebrados. A dindmiedavia, é diversa, no sentido que, na
nocdo de contrato guarda-chuva, acentua-se o aepeéetcoligacdo de varios contratos a
um elemento causal comum, embora ndo se estejatartdo estabelecimento, como ocorre
no contrato-quadro,de termos gerais dentro dos quais os variados pacttevem ser
celebrados(i.e. a moldura contratual).

%1%in verbis “I contratti normativi sono i contratti con cuklparti definiscono le clausole
di futuri contratti. Da essi nasce I'obbligo di iedre tali clausole nei futuri contratti, se e
gquando saranno conclusifl contratto, cit., p. 526
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Ainda segundo o autor, os contratos normativos a@mnéam subtipos,
dentre os quais os contratos normativos intern@sjficados quando as partes

do contrato normativo e do contrato a ser celebra@l® as mesmas.

Espécie de contrato normativiaterno €, justamente, o contrato-quadro
acima referid®®, enquanto contrato normativexterno é aquele que prevé
condicbes de contratacdo a serem observadas pel® @@ firmar contrato
com terceiro (e.g. contrato de distribuicdo estabel condicbes que o
distribuidor devera observar no contrato de vendapdoduto ao consumidor

final).

3.7 - Conclusdes. Proposta de definicdo de pactos arassociais

patrimoniais e utilidade do subgrupo proposto.

Os pactos parassociais patrimoniais, cumprindo &ong@condmica de
moldar o relacionamento societario verificado entseus signatarios,
apresentam caracteristicas que os alinham em splogreontratuais diversos
e, de certa maneira, complementares, em vista desamtarem, de um lado,
carater colaborativo, longa duracdo e incompletuderesultando na sua
inclusdo junto dos contratos relacionais — e, detrmulado, o carater
programatico/normativo de suas disposi¢cfes — apnaxido-os dos contratos-

quadro.

Diante do exposto no capitulo 2 e neste capitulogp8de-se propor a
seguintedefinicdo de trabalhgara os pactos parassociais patrimoniais: trata-
se de ajustes celebradestre sociosde sociedades andénimas fechadas, em um
ou varios instrumentos contratuaiversosdos estatutos sociais, tendo por
objetodireitos patrimoniais individuaisle cada parte, com o fim de integrar e
modelar oregime do relacionamento societarientre elas existente e, assim,

informar oestado de sOciade cada um dos signatarios.

320 Cf. Idem, ibidem.
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Do ponto de vista dogmético, ostentam caracterésticseja do subgrupo
dos contratos de colaboracao/relacionais que daguelos contratos

normativos, incluidos os contratos-quadro.

Os contratos parassociais patrimoniais tanto podeomter matérias
especificas dos acordos de acionistas previstoarmol118 da Lei de S.A (ou
seja, compra e venda e preferéncia) como abarcarasumatérias relevantes

para o relacionamento societario que as partesdmustesenvolver.

No primeiro caso, beneficiam-se da oponibilidade sdms disposicdes;
em ambos os casos, poderdo ser executados de fegpacifica, quando
atenderem aos requisitos da legislacao processmlgue pese a redacéao do
art. 118 dar a entender que somente o que estanalirito tem execucéo

especifica.

A utilidade que se pretende obter, com a definigdoaracterizagdo ora
realizadas, é a de evidenciar as peculiaridadessalesajustes para sua
adequada interpretacdo, consentanea com sua furgdmdmica. Partindo
dessas peculiaridades, passa-se ao exame de elesneque devem ser

considerados no processo interpretativo.
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4. — ELEMENTOS PARA INTERPRETACAO DOS PACTOS
PARASSOCIAIS PATRIMONIAIS NO DIREITO SOCIETARIO
BRASILEIRO

“En vertu du principe de liberté contractuelle, lastionnaires
devraient pouvoir disposer de leurs droits indivedis comme
ils I'entendent. La realité est plus nuancée”

MICHEL GERMAIN %

Nos capitulos anteriores, procurou-se caracterampactos parassociais
patrimoniais evidenciando a sua funcdo econb6mica detrumento
fundamental a estruturacdo e definicdo da relag@oedaria existente entre as
partes signatéarias, ainda que afetem, imediatameapenas a esfera juridica

dos celebrantes.

Todo contrato parassocial, explicou-se, é firmgumhr s6ciostendo em
mira direitos e obrigacdes relacionados as suasc¢pes juridicas fundadas

nessa qualidade, para a melhor disciplina de séacrenamento.

Ou seja, muito embora os contratos parassociaigimpahiais sejam
regrados pela teoria geral dos contratos, eles eitam-se, necessariamente,

insertos em uma relacaentre socios.

Assim, pergunta-se: essa circunstancia exige dcprdte qualquer
inflexdo no processo hermenéutico normalmente esalo com relacdo a
contratos em geral ou mesmo outros contratos enagrais nao baseados em

uma relacdo societéaria?

Esse questionamento é a pedra angular dos argumegte serao
desenvolvidos a respeito da interpretacdo dos pmactparassociais

patrimoniais, objeto final da presente tese.

%21 atualizador do classic®raité de Droit Commerciale RPERT EROBLOT, cit., p. 397.
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4.1 — Pressuposto essencial ao exame da interpreda¢ pactos parassociais

e sua intrinseca ligacdo com a relacado societaria.

Ao decidirem-se pela celebracdo dentrato de sociedad® as partes
tém em vista os elementos intrinsecos e essendlaisse contrato, e sua
causal/funcédo econdmica: reunido de esforcos e recursos em prol de um fim

comum, com divisao dos resultados obtidos (pos#&iga nao)

Apresentam, pois, a intencdo de associar-se paedimgimento desse
escopo comum e, tratando das sociedades a quefsereo presente trabalho,
essa intencdo ostenta carafatuitus personagou seja, cada uma das partes
contratantes ndo apenas tem intencdo de se assamaro a tem em vista e

por conta de determinadas caracteristicas das demai

Celebrado o contrato social (ou aprovado o estatsiaial), convém

frisar, duas ordens de efeitos sédo geradas.

De um lado, nasce asociedade (“Verband”) enquanto ente que
desenvolvera o objeto assinalado pelas partes e, so@iedades anénimas e
nas sociedades limitadas, a inscricdo no registwocdmeércio faz surgir sua

personalidade juridica, que se desprende da pedssaeus socCios.

De outro lado — e é aqui o ponto nevréalgico pardeae — surge o
vinculo societarioentre as partes, que passam a sécios® participes de

uma relagdo duradou¥aem vista de um escopo coméin

322 A afirmacdo procede ainda que se tenha em mentorcepcaoinstitucionalista da
sociedade, pois segundo a melhor doutrina ha semgmecontrato plurilateral entre as
partes, que origina a pessoa juridical/instituicéao.

323 A exemplo do que se verificava na redacdo do &rtdd Decreto 2.627/40, neste trabalho
adota-se sinonimia entre os termeécio e acionista (cf. a respeito, RAJANO MIRANDA
VALVERDE, Sociedade por a¢6edorense, Rio, vol. |, p. 75-76). Esta opcdo é adm para
enfatizar o relacionamento societario entre as @frtainda que o mais tecnicamente
correto, no caso de sociedades andnimas fechadaseacionista Abre-se méo de utilizar

a expressdo por ela ligar-se igualmente aos actasisle sociedades de capital aberto, em
gue o vinculo societario entre as partes € infirocemparado aquele que se tem em mente
neste trabalho. Sobre a diversidade da configurada@oposicdo juridica desdcio nos
diversos tipos societarios, cf. \MiEZES CORDEIRO, Manual...cit., p. 498.
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Esse liame, a seu turno, faz brotar entre as partegplexo de direitos e
deveres que ndo tém apenas origem legal ou estaatiffadecorrem mesmo da
proprianocdo de sociedade da l6égica inerente a esse contrato, calcada em
sua funcdo econbmica, a exemplo do dever geral @laboracdo mutuo (em

vista da busca pelo fim comum) e do dever de ledéfa®®.

Insistiu-se em sublinhar, nos capitulos iniciais,fado de ser sempre
mais comum que, cientes desse liame que os ligeoeugando detalhar melhor

as regras do relacionamento que deve se desenvante eles em vista de

%24 Cf. MENEzES CORDEIRO, Manual..., cit., pp.515-521, para “o status de sécio como
situacdo duradoura”.

35 Na sempre acurada explanacdo deNdzes CORDEIRO, tem-se que “quando duas ou mais
pessoas se encontram com um projeto societarics atduam em duas vertentes: assumindo
obrigag6es umas para com as outras; fixando um puakk organizacdo que, depois, ira
desenvolver novas actuagdes produtivas. O modocguaer se conectem esses dois substratos
€ variavel. Teoricamente, o substrato obrigaciosatd maximo nas sociedades civis puras,
vindo a diminuir sucessivamente nas sociedades esmen colectivo, por quotas e
anénimas. Também teoricamente, esse mesmo substeaia na razéo inversa do substrato
organizacional” Manual.., cit., p. 179). No presente trabalho, ja se apanttem-se em
mira sociedades anbnimdechadas em que, precisamente, o substrato obrigaciongua

o autor se refere é acentuado.

36 A boa-fé na execucdo do contrato de sociedadenéefde deveres autbnomos dos sécios
para com os demais. Cf. IGSEPPE ALBERTO REScCIO, La distinzione del sociale dal
parasocialein Rivista delle Societap. 628. Referéncia no tema das relacdes fiduciarias
entre acionistas, cf. ®cH FECHNER, Die Treubindung des Aktionars. Zugleich eine
Untersuchung uUber das Verhaltnis von SittlichkeRecht und Treue Hermann Bo6hlaus
Nachfolger, Weimar, 1942. Na sintese deMezeES CORDEIRO, “[0]s direitos patrimoniais e
0s participativos dos sécios ndo esgotam o teoredtado de s6cio. Os sécios encontram-
se, ainda, imersos numa teia de diretos e deverdsuos. Além disso, surgem tutelas
indiretas e diversas outras posi¢Oes ativaslagual... cit., p. 512). V., ainda, posicédo ja
externada de BLMARTELLO.

%27 Topicos que serdo explorados no item 4.5, infra.

38 Adota-se a posicdo de que mesmo em sociedadesimadn— sobretudo fechadas, alvo
desta tese — h& o dever de lealdade entre os astiasi eis que nocdo fundamental a
perseguicao propricescopo comuminsito a toda sociedade. Nesse ponto ampara-se em
COMPARATO, para quem‘[e]lm toda sociedade, estabelece-se um quadro gdeakelacdes
entre os socios, fundadas na fidelidade e confiarggiprocas. E affectio ou bona fides
societatis Esse relacionamento especial de boa-fé e de mida intuitus personaepode
existir na sociedade anénima fechada, notadamentpe conta, complementarmente ao
estatuto, com acordo particular entre todos os aistas (...). Restricdes a circulagédo de
aclOes...cit., p. 49).
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seus peculiares interesses, os participes da relagéietaria celebremactos

parassociai$®.

Pois bem. Os pactos parassociais sdao celebradosfuaipdo daquele
liame, daquele vinculo existente entre as partepi@ linhas antes se referia,
que buscam personalizar. Por consequéncia, encwonR$®& inegavelmente
“submersos” naquele conjunto de direitos e deverpse decorrem desse
mesmo vinculo, ainda que ndo expressos na lei oegtatuto. De outro lado,
aquilo que as partes acordam parassocialmente passategrar o mesmo
conjunto de direitos e deveres; passa a compestado de sociale cada um

dos celebrante¥.

Tomada essa perspectiva, a atracdo da disciplircaetria aos pactos
parassociais ndo decorreria assim, necessaria éusixamente de qualquer
efeito que possa ter na sociedade (= pessoa jua)jdimu de seu carater
organizativo/politico e sim por decorréncia logiaka prépria nocao de
sociedadee da funcdo econdmica que oS pactos parassoci&i® especial os
patrimoniais — desenvolvem sobre a relacdo juridiesistente entre os

sighatarios.

O contrato parassocial patrimonial nada mais sgua um instrumento
contratual que complementa a disciplina da mesmbacéo gerada pelo
contrato de sociedade ou, ainda, informa os carastalessa relagcdo antes

mesmo da génese da sociedade. Na medida em quecessatacao integra e

39 Como se viu, os pactos parassociais podem dizepedo ao exercicio de direitos de

sécio que acabem por afetar a organizacdo e o furedhento da companhia, notadamente
gquando fundados nos direitos politicos, mas igualteepodem ter por objeto direitos

patrimoniais dos so6cios que, em principio, ndo afetm a sociedade enquanto pessoa
juridica distinta. Em ambos os casos, plasmam eaict@m o relacionamento societario

entre as partes.

330 Cf. notanumero 31.
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influencia a relacdo societaria entre os celebrante direito societario é

chamado a intervith.

Por “atracdo da disciplina societaria”, esclareea-ndo se pretende
provocar qualquer aproximacdo do contrato parasdo&s regras relativas ao
estatuto social, formalidades e demais regras ctggehigadas a organizacao

da pessoa juridica.

O que se quer dizer, apenas, € que as regras e«ipros societarios
voltados ao relacionamento, ao vinculo existentdrensocios devem ser
observados, ainda que o contrato parassocial pajaimonial. Ou seja, ainda
que tenha por objetdireito individual do acionista,gerando efeitos, em
principio, apenas entre as partes contratantesérp@am vista de sua relagéo
societaria A realidade sobre a qual incidem os pactos pareaisss €, pois,
mais nuancada e complexa, como adverticchEL GERMAIN na citacdo que

abre este Capitulo.

Adiante serdo examinadas as principais consequéndas reflexdes ora
empreendidas sobre a indefectivel ligacdo do cdotpmrassocial patrimonial
ndo tanto com o estatuto social, mas com a relas@detaria que advém da

contratacdo de sociedade e da intencdo das pamesoaclui-la.

4.2 — Segundo pressuposto: real alcance da teorieml dos contratos nos

pactos parassociais patrimoniais

Esclarecida a insercdo dos pactos parassociaigifpaniais ou ndo) no
contexto da relagdo societaria entre as partesor@a lde evidenciar o alcance

da teoria geral dos contratos nos pactos parassopitrimoniais.

%! Tendo em vista que “[o] Direito das sociedadeseana e legitima o funcionamento das
realidades de que se ocupkle disciplina as relagbes que se estabelecem enwresdciose
assegura a eficacia erga omnes da actuacdo sotdetdegula os bens sociais. Assegura a
administracdo e a representagdo. Em suma: d4 carpaisténcia e ao funcionamento das
sociedades” (MNEzESCORDEIRO, Manual.., cit., p. 167. Grifou-se).
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O esforco € necessario porque, como muito ja serafu neste trabalho,
encontra-se repetidamente, na doutrina nacionalswaageira, mencdes ao
fato de que os contratos parassociais sdao submetédoregras gerais sobre
contratos, sem que maiores esclarecimentos sobreeal significado de

afimacdes desse género sejam tecidos.

Da anélise aprofundada e comparada das obras gaearam do
assunté® pode-se, entretanto, extrair conclusdes maisigescao se colocar o

problema sob o prisma da insercdo do pacto so@alehacédo societaria.

De fato, a preocupacdo central dos que inicialmentedaram dos
contratos parassociais era a éeidenciar a distincdo desses contratos frente

aos contratos ou estatutos soci#is

Nessa Otica, salienta-se que 0s contratos parassoei porque nao se
igualam aos estatutos e desempenham outro paperiam sua estipulacao
regrada pela teoria geral dos contratwsndo pelas regras societariaguer
dizer, pelas regrasincidentes sobre a estipulacdo do contrato ou &st@a

social que,sabe-se, sdo bastante restritivas da autonomiaratusf*.

Tomada a leitura nesses quadrantes, ndo se podelwonainda que
obliguamente, que os contratos parassociais ndoamevespeito ao direito

societario ou a preceitos préprios da logica soaiiet®.

%2 gobretudo Cf. ®RGIO OPPO, Contratti... cit.; LUIGI FARENGA, | contratti... cit.
GIUSEPPE SANTONI, Patti parasociali cit. e YYES GUYON, Les sociétéscit.. No direito
brasileiro os varios textos deABBI FILHO, CARVALHOSA, ALBUQUERQUE BARRETO, LEAES,
e COMPARATO, referidos no Prologo.

333 Cf. critica de ®ISTINA CERONI, constante da nota 79.

334 Sobretudo quanto a funcdo de estruturar pessoddica (quando h& separacéo
patrimonial) e/ou prever os termos da responsahidiel dos s6cios, em ambos 0s casos em
vista da protecao de terceiros.

%% Incisivas e precisas, nesse ponto, as palavraMdRrRTINA PAIARDINI ao comentar que a
indiferenca do pacto para a sociedade ndo equirailediferenca para a lei, tendo em vista
gque a causa societdria se realiza sobretudo entre osie® e ndo apenas perante eles e a
sociedade(in verbis “[I]'indiferenza del patto per la societa non eqaie a indiferenza
per la legge, poiché l'ordinamento pud sanzionamecle il patto non coinvolgente la
societa, dato che la causa sociale deve realizzangshe ed anzittutto tra i soci e non solo
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Simplesmente ocorre que o0s requisitos de validads dontratos e
estatutos sociais nao precisam ser observados quaabs pactos
parassociai¥®, ndo obstante se tratar de pactuacado ligada a mdsse, que €

o relacionamento societario entre os signatarios.

Outro aspecto que contribui para a incorreta amatie tema é o fato de,
em regra, os efeitos juridicos dos pactos parasssciserem apenas
obrigacionais e néo sociais (ou reais, diretamente incidentes sobre a vida

social, superando a solucédo por perdas e danos).

Como se apontou no capitulo 3, a doutrina € enéa&m ressaltar que os
efeitos dos contratos parassociais verificam-se miwmel contratual e néo

societario.

Trata-se, afinal, de aplicacdo do principio de gsagdo entre a
sociedade e seus soOcifs pois, na presenca do “schermo” da pessoa
juridica®®, o que o acionista contrata parassocialmente nddepincular a
companhia ou seus Orgap®xceto nos casos previstos de maneira bastante
singular no art. 118 da Lei 6.404/76.

De outro lado, no mesmo raciocinio, o inadimplenerdo que foi
acordado parassocialmente (ex. prestacdo acessOrdm) geraria,per se

qualquer efeito social direto, como por exemplo wspensdo do direito de

tra questi e la societa”Sui pressuposti di configurabilitd del divieto dago leonino,in
Riv. Dir. Comm., 2011, 1, p. 109).

3¢ Cf. GIuUSEPPE ALBERTO REScCIO, La distinzione del sociale dal parasociale (sulledc
clausole statutarie parasocialin Rivista delle Societa, 1991, p. 596- 656. Enpesial, o
autor aponta as diversas ocorréncias da separag&antraposi¢cdo entre o negdcio social e
0 parassocial nos planos: (i) da constituicdo; @@ validade; (iii) da eficacia; (iv) da
interpretacdo e (v) da modificacdo de cada um degomrios. (p. 599-600).

%7 Nos comentarios da lei acionaria alema enfatizaa® analisar os acordos parassociais,
o fato que a eles se aplica principio da separacdoentre sociedade e acionistas
(“Trennungsprinzip). Cf., por exemplo, Comentarios ao 823OMKER ROHRICHT in KLAUS

J HOoPT e HERBERT WIEDEMANN (org.), Aktiengesetz Grgkommentar Berlin, De Gruyter
Recht, sd., Rdn 238;

%% Terminologia de RANCESCO GALGANO (La societd e lo schermo giuridico della
personalita giuridica in Giurisprudenza Commerciale 1, 1983, pp. 5 ¢.16
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voto do acionista inadimplente, como ocorreria, diseito brasileiro, se a
estipulacdo constasse do estatuto social (art. 1€06.404/76). Ao contréario,
apenas as consequéncias obrigacionais, conformeatarsido convencionadas

(multas, penalidades), seriam, em principio, impgsao faltos&®.

Dessas afirmacdes n&do decorre, contudo, que a aieséde efeitos
sociaisaos signatarios afaste a necessaria coerénciadwoigatos parassociais
patrimoniais aodireito societario- no sentido de que devem respeito aos
fundamentos e principios que incidem sobre a redagécietaria alvo da

pactuacdo, como adiante se vera.

Mais uma vez é preciso frisar quer®b examinou o problema com base
na dualidade de negécios juridicoginda que interligadd®, quando aqui se
foca aunicidade do relacionamento societaristruturado seja nos estatutos
sociais, seja nos contratos parassociais e é warfa pela composicdo do
estado de sdécio dos celebrantes, o qual incluidaad disposicbes legais e

estatutarias como também aquelas parassocialmetipueéadad™.

Em resumo: mesmo tendo por objeto direitos indiaidu que nao
incidem sobre a organizacdo da sociedade, os pgrdoassociais patrimoniais
sdo celebradogor sociosem funcdo de umrelacionamento societérioe,
portanto, mesmo que se valham do direito comum doatratos para sua

estipulacdo, ndo podem ser examinados como um negdcidico totalmente

%% Como se antecipou no Capitulo 2, ao examinar jmstate caso envolvendo pacto
parassocial patrimonial, @uPARATO advoga, todavia, dando sustentac¢do ao raciocini® q
se busca desenvolver nesta tese, que se o inadimgrio do que foi contratado envolve
violacdo de dever de colabora¢cdo inerente as relagdsocietarias seria possivel a
suspensao de direitos prevista no art. 120 da 1€i06/76, quando ndo fosse possivel a
medida mais drastica de exclusdo de sécio: “as bxmmnarias de alguns paises, inclusive
do nosso, consagram outro remédio societario adéqua sancionar as violagfes dos
deveres de colaboragdo de acionistas, em funcadnteresse comum. E a suspensédo do
exercicio dos direitos societarios (Lei n° 6.404e d976, art. 120).Restricbes a
circulagdo.., cit., pp. 41-42. Essa posicdo - que liga o inagliemento do pacto
parassocial ao desrespeito a dever de acionistagjamdo suspensédo de direito de voto e,
assim, efeitosocial — ndo é muito enfatizada na doutrina.

%0 cf. OpPO, Contratti..., cit. p. 30 e ss.

%1 Cf. uma vez mais, MNEZESCORDEIRO, (Manual..,cit., p. 507).
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a ele alheio ou mesmo um contrato celebrado enttdes que entre si néao

guardem uma relacdo de colaborat4o

Ou, em outras palavras, 0s contratos parassociafimoniais sao
regulados pelo direito comum dos contratos, maswainterpretacdodevem
ser consideradas as preocupacdes societarias yaea®m as partes a celebra-
los (que refletem sua funcdo econdmica) e as dizesr do direito societario

voltadas a tutela desse relacionamento e de tesseior ele afetados.

4.3 — O papel da interpretacédo para os pactos paraeciais patrimoniais

Diante da auséncia de regra especifica, no diréiasileiro, sobre os
limites de validade dos pactos parassociais ou noesl® indicios para sua
compreensdo como categoria dogméatica, a proposidéioelementos para a
interpretacdo desses negocios juridicos assume lp@apeordial para que se
obtenha maior grau de seguranca juridica na veaféam,a posteriori seja de
sua licitudé®” seja de sua consonancia com a intencdo comumpdat®s e a

funcdo econdmica por elas desej#tla

%2 Cf. CoMPARATO, Restrigdes a circulacdo de agbes em companhia fdahaNova et
Vetera, inNovos ensaios..cit., p. 50.

%3 De maneira geral, BRALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT sugere que 0s pactos relativos ao
capital devam respeitar dois principios importantascirculabilidade das acdes e o direito
de restar associado, os quais serdo tratados mdiante. Todavia, como se vera da
explanacdo que segue, a necessidade de conjugasmpasctos da teoria geral dos contratos
com fundamentos societarios pode apontar outrosnetdos a orientar o intérpreteD(
Contrat.., cit., p. 251).

344 FRANCISCO PAULO DE CRESCENZOMARINO eclarece qué&todo negécio juridico deve ser

interpretado. A demonstracdo dessa assertiva € IgisnpPor meio da interpretacao,
determina-se o conteddo do negoécio juridico, quajlas o conjunto dos preceitos ou regras
que dele emanam, quer sejam expressos ou declaraidds € contidos na declaracao
negocial, quer sejam implicitos ou ndo declarad@utrossim, é comum afirmar que
interpretar um negécio juridico é determinar o seentido ou significado. Ora, todo
negécio juridico tem (ou pode ter) conteddo (ou tsgm)” (Interpretacdo do Negoécio

Juridico, Sdo Paulo, Saraiva, 2011, p. 65).
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Contudo, como ja ressaltouaBLA A. FORGIONI, muito embora o tema
da intepretacdo dos nego6cios empresattaseja de fundamental importancia
para a seguranca e previsibilidade necesséarias @am buncionamento do
mercado e das instituicdes, pouca atencéao lhe tielm destinada no Brasif-
7 muito em virtude da pretensdo positivista da ekar absoluta do texto

contratual*-3+,

No raciocinio da autora, também contribui para osugds avangos
doutrinarios no campo da intepretacdo dos contr&mgresariais na doutrina
brasileira o fato de ser algo recente a discussdoe a existéncia de contratos
gque ndo se encaixam nos moldes do contrato dedatebio (em que prestacao
e contraprestacdo se exaurem com o adimplementonde o lucro de uma
parte é o prejuizo da outrfd) e que, portanto, requerem interpretagado

diferenciada.

Como se apontou no Prélogo, ja se tem desenvolvido Brasil, linha

de andlise dos contratos comerciais como grupo @apem virtude do fato de

%% Importante ressaltar que mesmo entre s6cios nidud®enecessariamente empresarial,
uma vez que a relacdo entre sdcios tem por escogwos sdireitos em uma sociedade
empreséria, a l6gica empresarial atinge a contréatacg

%% “Quem observa a doutrina do direito mercantil depae com fenémeno peculiar: no

mais das vezes, pouca ou nenhuma importancia da-sgividade de interpretacdo dos
negécios empresariais, como se a letra do instrumexistisse por si sé, e por si sé fosse
capaz de disciplinar a relagdo formatada pelos égemrcondmicos nos amplos quadrantes
da autonomia privada” (BJLA A. FORGIONI, Teoria Geral dos Contratos Empresariais
cit., p. 215).

%7 FRANCISCO MARINO também anota, a respeito do “desprestigio” dasrasgde
interpretacdo, que “frequentemente o valor dasrmas juridicas intepretativaméo é
objeto do merecido reconhecimento. Isso se devetdqga posicao — infelizmente até hoje
dotada de seguidores — de acordo com a qual taigmas teriam natureza demeros
conselhos ou sugest@es sem a imperatividade das demais normas juridicas
(Interpretacéo.., cit., p. 71).

38«5 repudio dogmatico a atividade interpretativangustificavel e perigoso, desaguando

— ao contrario do que criam os antigos — no aumeuwli®m grau de inseguranga e
imprevisibilidade juridicas” (RuLA A. FORGIONI, Apontamentos sobre algumas regras de
interpretacdo dos contratos comerciais: Pothier, i@la e Co6digo Comercial de 1850Qin
RDM 141, Janeiro-Marg¢o/2006, p. 40).

39 Cf. critica de TLLIO ASCARELLI em Norma giuridica e realta sociale- in Problemi
giuridici, tomo I, Milano, Giuffré, pp. 85 e ss..

30 pauLA A. FORGIONI, Teoria Geral...cit., p. 215.
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Y

que sua interpretacaddeve ser pautada por vetores peculiares a sua fonca

econdmica e a sua insercdo na ordem juridica do caedo, ndo obstante seu

regramento legal ser o comum a outros grupos ddraoms®.

Trazendo o0 argumento para o campo dos contratosaspaciais
patrimoniais, ainda n&do se encontram estudos, nasiBrem que a mesma
proposta € avaliada ou desenvolvida, muito emborsaereflexdo seja
relevante para o avanc¢o cientifico no direito so&ie pois, como pontua

JOSEALEXANDRE TAVARES GUERREIRO,

“[o] tema da interpretacdo domina o estudo dos demnproblemas na
vivéncia do direito societdrio, principalmente paegnessa provincia
h& limites peculiares a especialissima natureza efuacdo da
companhia — a sua estruturagcdo como agente ecomjmeen uma
palavra. Por variados motivos, a interpretacdo &des e negdcios
pertinentes ao direito das sociedades refoge, néocps vezes, ao
dominio geral do direito privadd®

Como exemplo dessa necessidade, tem-se que as si¢ées legais
sobre contratos de intercambio ndo sdo plenamepte&eis aos contratos
parassociais patrimoniais mesmo quando, como senwilcapitulo 2, o pacto
parassocial preveja a compra e venda de ac¢fes draunodalidades de
alienacado de direitds, ou seja, ainda que como resultado final do padoua
exsurjam contratos de intercambio (a compra e veaghasi). Ao contrario —
também se espera ter esclarecido no Capitulo 2 —pacto parassocial
patrimonial traz caracteristicas de um contrato ldeaga duracaoporque
duradoura a relacdo a que ele se refeeejustamente pelo fato de sua funcéao

econdmica fundar-se na disciplina e defincdo demsama relacao.

%1 Cf. os pioneiros trabalhos da ProfaalRA A. FORGIONI j& citados:Teoria Geral dos
Contratos Empresariais Apontamentos sobre algumas regras de interpretacdos
contratos comerciais: Pothier, Cairu e Cédigo Comel de 1850e Interpretacdo de
negdécios empresariais no novo Cédigo Civil Brasitke{(RDM, n. 130, p. 7-38).

%2 |nterpretacdo de Preferéncias, cit., p. 389.

%3 Sobretudo em razdo da ja comentada concepcdo iddatista dos direitos de
propriedade.
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Como resultado, a excecdo de mencbes esparsas igofrfpouco
divulgados® ndo se encontrou, na pesquisa empreendida, estsidbematicos
sobre as regras gerais que devem informar a inedggéo dos pactos
parassociais patrimoniais no direito brasileiro, nswmerando as
particularidades ora descritas, o que lanca o des&éd tratar do tema, mesmo

sabendo-se ndo ser possivel, de um sé lance, edgta

E preciso verificar, pois, condicionantes que imficiam a intepretagéo
dos pactos parassociais patrimoniais, tomando-se pase 0 raciocinio
descrito no item 4.1, acima, em que se evidencia Buima relacdo com o

liame societario existente entre os celebrantes.

Em situacbes similares, o estudioso poderia seavolt contemplacéao
sisteméatica da jurisprudéncia que, com relacdo egogio juridico sob exame,

tivesse se formade-%".

No Brasil, todavia, também a jurisprudéncia é inzapde indicar

caminhos seguros para a interpretacdo dos pactosspaciais patrimoniais.

Isso porque, as decisdes jurisprudenciais brasikicentram-se, sem
surpresa, em aspectos proprios dosordos de acionistazaracterizados no
capitulo anterior. Ou seja, ndo h4d uma perspecsiolare ogénero dos pactos
parassociais patrimoniais e politicos, mas a énfase na sua@pial espécie,

no direito brasileiré®

%4 por exemplo, um dos raros artigos alinhados compraposta é da lavra de AMURICIO
MOREIRA MENDONGCA DE MENEZES, Resolucdo de acordo de acionistascit., em que
comenta a decisdo no Recurso Especial n.° 388.483{Raso Petroplastic), singular
decisdo judicial a enfrentar o tema com viés mgisoximado ao adotado nesta tese.

%% Reitera-se mais uma vez que ndo se tem a pretem®d@clarar todos os multiplos
aspectos que podem derivar da enunciacdo de alglementos e critérios validos para a
interpretacdo dos contratos sob exame.

%6 cf. GUYON, Les sociétés..cit., p. 308-309.

%7 A exemplo de estudos como os deuRA A. FORGIONI, Contrato de Distribuicdp S&o
Paulo, RT, 2005 e LciANO DE CAMARGO PENTEADO, Efeitos Contratuais.cit.

%8 Cf. secd0 AIALISES JURISPRUDENCIAIS



153

N&o bastante essa dificuldade, a colheita de da&oemprometida pelo
fato de que, sempre mais, questdes empresariaipleomms sao submetidas a
arbitragem e, assim, ao correspondente sigilo. Edade que esse n&o é um
problema verificado apenas no direito brasileirendo em vista a crescente

expansao da arbitragem empresarial no contextormai&onal.

Todavia, aliado a auséncia de disciplina legal ®olor conjunto dos
pactos parassociais, esse aspecto intensificaeguranca juridica que cerca o
tema. Mesmo a doutrina é afetada pela impossibdedade avaliacdo e
discussdo dos grandes casos em que o0 assunto é&ahmr freando-se o

desenvolvimento de estudos a ele ligafos

Em resumo: do que se sustentou até o momento, gedapontar como
premissas faticas no direito brasileiro, para o estudo do procesde
interpretacdo dos pactos parassociais patrimonidijs:a auséncia de regra
legal especifica sobre validade, determinando afio&xcdoa posteriori (ii) a
auséncia dejurisprudéncia consolidada e conhecida, dificultando estudos
sisteméaticos; (iii) o foco sobre a espécexordo de acionistas (iv) a
complexidadedas estruturas em que, frequentemente, 0os pacaoaspociais
patrimoniais sado incluidos e (v) a sua celebracdpica em sociedades
andnimas fechadas e/ou sociedades limitadas, emaqguedacdo entre as partes

é destacad¥®.

E nesse cendario que ora se procura apontar elemergara a

interpretacdo dos pactos parassociais patrimoni@isiando por pressupostos

%9 Conforme ja referido e a maioria dos julgados fapeestdes processuais, como pode ser
demonstrado na seGa0ONALISES JURISPRUDENCIAIS que contém os parametros de pesquisa
utilizados e a porcentagem de temas encontradosn Blé obteve, igualmente, decisdes

relevantes do exame dos anudrios da ICC (IntermatidChamber of Commerce), como ja

se salientou.

%0 Na hoje classica licdo dedMPARATO, “[a] ‘sociedade andnima de pessoas’ em especial,
estd longe de ser aquele ‘mecanismo juridico’descpor Ripert. Ele ndo existe longe e
fora do acordo personalissimo das partes, a modarmdaleux ex machinaue vive e age
autonomamente, livre da vontade e dos interessesaangendraram. Por detras do véu do
anonimato enxerga-se a realidade concreta dos s¢ctcom suas intengdes, palavras e
obras” Novos Ensaios e Pareceres.p., 40).
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tedricos a sua celebracédo por participes de umacés societaria, adstritos
por direitos e deveres decorrentes dessa mesmgéae)agerada pelo contrato
de sociedade (item 4.1, acima) bem como o real redeada teoria geral dos

contratos na sua apreciacédo (item 4.2).

Nessa linha, procurar-se-4 atender a licdo &@$EROBERTO GRAU, ao
enunciar trés das mais importantes pautas inteprsta recomendadas pela

prudéncia: “(i) a primeira relacionada a interprgda do direito no seu todo;

(ii) a segunda, a finalidade do direito; (iii) arteira, aos principios®™.

4.4 - Elementos da tradicional teoria da interpretgdo dos negdécios

juridicos

Como primeiro passo na tentativa de enunciacao léenentos para a
interpretacdo dos pactos parassociais patrimoniatsmpre voltar aos

classicos para obter ferramentas Gteis ao processo.

Como relembra RuLA A. FORGIONI, 0 direito brasileiro assistiu ao
evoluir da fixacdo das regras para a interpretac@omtratual a partir da
sistematizacédo levada a termo povTRIER, em 1761, chegando ao art. 131 do
Cbédigo Comercial de 1850 e a sua derrogacédo forpelb Cddigo Civil de
2002,

%1 Ensaio e Discurso sobre a interpretacdo/aplicacdo Bireito. 32 Ed. Malheiros, Séo

Paulo, 2005, p. 39. O autor, em trecho anteriorglasece ser a interpretacdo do direito
“uma prudéncia — o saber pratico a phrénesis a que refere Aristételes” e, por
consequéncia, com escoé6lio emoORGPARATO, “O intérprete atua segundo a lbégica da
preferéncia, e ndo conforme a légica da consequ&nai |l6gica juridica é a da escolha
entra varias possibilidades correta€n(saio...cit., p. 35)".

%2 Ainda com apoio em RANCISCO MARINO, nota-se que o Cédigo Civil de 2002 manteve a
linha do Cdédigo Civil de 1916 em prever poucas @egde interpretacédo (incluindo o art.
113), posigcdo elogiada por parte da doutrina quamsdmparada com a posi¢cdo de outros
ordenamentos em que as variadas regras de inteapdietincluidas no texto legal acabaram
por ser consideradas na jurisprudéncia como merosnselhos” [nterpretacédo...cit. p.
71). Contudo, como se apontou acima, a época déndpp do Codigo Civil de 1916 a
interpretacdo dos negdécios empresariais tinha su&entacdo complementada pelas
disposicdes do Codigo Comercial o que, ao menosnkdmente, ndo mais ocorre. Nesse
sentido a critica de AULA A. FORGIONI de que “o0 cdédigo brasileiro afastou-se de sua



155

A relevancia dessas regras, explica a autora, §iga sua capacidade de
reunir em enunciados l6gicos 0 que a pratica metitatemandava (e ainda
demanda), tendo em conta “o fluxo de relacdes eounds e a principal
funcdo do direito comercial, motivo mesmo de suaage: dar condi¢cdes para

o melhor funcionamento possivel do mercadd”

Considerando a discussdo que ora se pretende apdafu sobre

condicionantes a interpretacdo dos pactos paraasogatrimoniais algumas

dessas regras devem ser avalidttas

4.4.1 - Interpretacdo conforme a intencdo comum dpartes: funcéo

econdmica do contrato. Contexto negocial e espidtocontrato.

A primeira enunciacdo de Pothier aponta que

“nas convencdes mais se deve indagar qual foi aemgto
commum das partes contrahentes, do que qual he mide
grammatical das palavras®

Seguindo a posicao deaBLA A. FoORrGIONI, fundada em BTTI, ao
qgquestionar qual a intencdo comum das partes devapsear, em verdade, qual
a funcdo econdmicague as partes buscaram obter com a pactuacédo r, po

consequéncia, qual a racionalidade juridica queedexientar a intepretacédo

declarada fonte de inspiragcdo e — 0 que é muita piale nossa tradigdo, corporificada no
Cdédigo Comercial” Apontamentos sobre algumas regrait., p. 34).

%3 |dem, p. 33.

%4 0 que nédo significa que as demais regras lancas@s POTHIER e/ou transcritas no

Cdédigo Comercial ndo sejam aplicaveis aos pactosapsociais patrimoniais, enquanto
negécio juridico como qualquer outro. O que se pmr@ac aqui, € evidenciar aquelas regras
gue mais impactam a interpretacdo dos pactos paraass patrimoniais, em vista da
argumentacdo que se procura realizar.

%5 Conforme salienta AULA A. FORGIONI, ligam-se a primeira regra de Pothier também a
décima, undécima e duodécima regras, todas voltadlasusca da intencdo das partes
guando da celebragcdo de um negdcio. A sexta regania a necessidade de interpretacéo
das clausulas contratuais com base no neg6cio djodae serve a uma fungdo econbmica
Unica (cf.Teoria Geral dos Contratos Empresariaisit. pp. 225-227).
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do negdcio, considerando aquilo “que, no mercadrymalmente se busca com

tal pratica™e®.

Também o art. 131 do Cdédigo Comercial de 1850 paeainecessidade
de interpretacdo das cladusulas contratuais com beséntencdo comum das
partes (ou vontade objetiva), indicando que o com@mento das partes

posterior a avenca seria seu melhor indi%i®®

Pois bem, se a funcdo econbGmica dos diversos pap@associais
patrimoniais foi apontada como a de integrar e niad® regime juridico do
relacionamento societario existente entre os celetmss, € preciso que o0s
termos contratuais sejam avaliados com vistas & @s€opo, considerando os
elementos essenciais da causa societaria (comolaberacdo, a participacao

nas contribuicdes, lucros e perdas) e os deverés diecorrentes.

Ao contrario, a interpretacdo que tome suas cldaswlomo as de meros
contratos entre particulares e ndo cosuxios desconsiderando o todo a que
servem (i.e. a relacdo societaria entre os signasdrndo condiz com a
intencdo comum que determinou a celebracdo do ebmtre, nesse caso,

reduziria o neg6cio a inutilidad®

%% |dem, pp. 222-223.

%7 Art. 131, 3. “o fato dos contraentes posterior@mtrato, que tiver relacdo com o objeto
principal, serd a melhor explicagcdo da vontade qsepartes tiveram no ato da celebracéo
do mesmo contrato”.

%8 De outro lado, o Cédigo Civil de 2002, no art. 1p2evé que “nas declaracdes de
vontade se atenderd mais a intencdo nelas consnbistda do que ao sentido literal da
linguagem” sem prever critérios de apuracdo da adet razdo pela qual segue necessario
utilizar as regras previstas no Codigo Comercialjac“revogac¢édo formal pelo novo Cédigo
Civil (...) ndo logrou extirp4-las de nosso sisteruaidico. Assim como é impossivel
revogar as regras de Pothier (...) ndo se podeislipra penadas a tradicdo que existe nas
entranhas de nosso direito mercantil’aA(RLA A. FORGIONI, idem, cit. p. 228).

%9 Ainda com RULA A. FORGIONI, “0 contrato deve ser concebido de acordo com uma
funcdo (= funcdo econdmica = causa) e a interpr&bagla avenca deve levar a sua
consecucao. Caso contrario, atirar-se-ia o contratonutilidade — decisdo incompativel

com a logica do sistema. Em suma: se as partesratartam, seu escopo era atingir

determinada fun¢do econdmia, porque o negOlcio néadepracionalmente ser entendido

como atividade de deleite"Tgoria...cit., p. 223).
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O risco de interpretacdo inidonea também apare@egspécie, quando
se interpreta o pacto parassocial patrimonial “éras™°, ou seja, sem inseri-

lo no panorama societario.

Nesse passo, convém lembrar a licAo d&TANIO JUNQUEIRA DE
AZEVEDO, com escoOlio em ®TEGA Y GASSET, de que “o0 negdcio juridico é o

negodcio juridico e suas circunstancids”

Nos pactos parassociais patrimoniais, em que pesecooteldo
contratual versar sobre direitos patrimoniais do&ciss uti singuli¥? a
circunstancia de entre eles haverrelacdo societaria impde que sua

interpretacdo a contempflé

Tomando essa linha de argumentacdo, a chave der&eitlos pactos
parassociais sob o prisma societario ndo se assap@nas, ngroducdo de
efeitos na sociedadde que podem ser privados 0s pactos em exame,naas

peculiaridade de voltarem-se ao liametre os sécios

Na mesma direcdo, a alinea 1 do art. 131 do Codlgmercial de 1850
informava que “a inteligéncia simples e adequadae dor mais conforme a
boa-fé, e ao verdadeiro espirito e natureza do redat devera sempre

prevalecer a rigorosa e estrita significacdo daayas”.

Em contratos parassociais patrimoniais, essa reg@saume singular

importancia na medida em que impde o exame wodadeiro espirito do

3. Com a expressdo rende-se homenagem ao PrabhsEROBERTO GRAU, incansavel ao
ensinar que nao se interpreta direito em tiras Jd se interpretam textos de direito,
isoladamente, mas sim o direito, no seu todo — radoG na dic¢do de Ascarelli, pelas suas
premissas implicitasEnsaio e Discurso sobre a interpretacdo/aplicacdm Mireito. 3% Ed.
Malheiros, S&o Paulo, 2005. p. 127). Da mesma fqrma disposi¢fes contratuais néo
podem ser avaliadas sendo em seu conjunto.

31 Negécio Juridico, Existéncia, Validade e Eficaci4® Ed., Sdo Paulo, Saraiva, 2002, p.
118.

%2 Como enfatiza ®rPoao se referir aos contratos em analise.

373 FRANCISCO MARINO aponta, entre as circunstancias a avaliar na pretacdo contratual
as “qualidades da parte ou das partes envolvidaspdeialmente nos negdcioistuitu
persona¢ e eventual relagédo existente entre eladnterpretacao...cit., p. 116.
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contrato, em detrimento da literalidade das palavras e,apawalia-lo, é
necessario examinar nao apenas a funcado econénreterdida pelas partes,

mas igualmente, o contexto global em que o negdciacelebrado.

Na arena societaria, os contratos parassociaidgrpatriais s6 podem ter
por espirito a disciplina de seus direitos de sbéaié o ponto em que néao
desvirtuem a propria logica societaria alicercada nos pressupostos
elementares do escopo comum e da partilha de radost, positivos ou
negativos, bem como sejam condizentes com os aised deveres gerados

pela associacdo entre as partes, como o de lealdaddaboracao.

Contudo, o exame do “espirito do contrato” no combe em que foi
celebrado é dificultado, ndo raro, pela extremaistodacdo a que chegam
algumas relacdes societarias, refletidas em um sd@mmero de contratos,

instrumentos, pactuacdes das mais divetéas

Para interpretar adequadamente o0s contratos pacedgsopatrimoniais
conforme seu espirito e assim determinar limitessda validade, apreciar sua
execucdo e os termos de seu adimplemento, ou memmdbicar existéncia de
fraude ou simulacdo que os fulmine, é imprescintiee presente esse quadro
complexd™?3®*® baseado, jA se disse exaustivamente, emralacionamento

societaria

374 Cf. as argutas consideracdes deaWkiClo MOREIRA MENDONGA DE MENEZES “O jurista
deve se voltar para analisar aspectos substanadaiden6meno associativo, que muitas
vezes nado se limitam as clausulas e condi¢gBes fommate convencionadas no contrato ou
estatuto social, mas se encontram refletidas emermios outros instrumentos, como
acordos parassociais, correspondéncias, estudos vdazbilidade rubricados pelos
interessados e, ainda, em fatos concretos que, emmbejam relevantes, ndo chegaram a ser
reduzidos a escrito, dado o dinamismo préprio ddavecondmica” Resolucdo de acordo
de acionistas.. cit., p. 158).

375 De fato, como ressaltaeLCANNU a propésito da obra de DOM, “la complexité juridig
a ses propres loisl(es montages en droit des sociétés,, p. 7).

37 pauLA A. FORGIONI comenta as conclusées denl MCNEIL sobre a complexidade dos
negocios: “cada neg6cio esta enraizado (“embeddesth) relagcbes complexas, de forma
gque se exige sejam considerados os elementos eldendas relagdes que os envolvem”
(Teoria..cit. p. 213).
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Imbricam-se no contexto que norteard o intérpret®mo se viu,
caracteres peculiares como alaboracdo das partes, donga duracédodo
relacionamento que 0s contratos parassociais patriais tém por foco regrar

e 0 carateprogramatico/normativade suas estipulacdes.

4.4.2 — Boa fé e tutela da confianca nas relacfetre sdcios. Estado de sécio
e expectativas legitimas

a) boa-fé objetiva nas relagcdes societarias

Voltando a primeira alinea do art.131 do Codigo Goaial, tem-se que
a interpretacdo deve ser pautada pblem-fé§ sendo que o Cddigo Civil de
2002 enunciou expressamente, no art. 113, que “h&|gocios juridicos devem
ser interpretados conforme a boa-fé e os usos d@@arlude sua celebracédo”.
Adicionalmente, prevé o art. 422 do Cddigo Civileglios contratantes devem
guardar assim na conclusdo dos contratos, como @& &xecucao, OS

principios da probidade e boa-fé”.

Como tem sido evidenciado na doutrina, as disposs¢cdacima
transcritas relacionam-se com o império Baa-fé objetivanos negoécios
juridicos. Na licdo j4 consagrada denJTH MARTINS-COSTA a boa-fé objetiva
consiste em modelo objetivo de conduta, fundado pmobidade e lealdade
com que o homem médio deve se comportar, adapted@ontexto de cada

caso concretd”.

877 Cumpre transcrever o entendimento da autora de “poe ‘boa-fé objetiva’ — segundo a
conotacdo que adveio da interpretacdo conferid® @42 do Cddigo Civil aleméo, de larga
forca expansionista em outros ordenamentos, e, hegim, daquela que lhe é atribuida nos
paises dacommon law— modelo de conduta social, arquétipo st@andardjuridico segundo

0 qual ‘cada pessoa deve ajustar a propria con@duéesse arquétipo, obrando como obraria
um homem reto: com honestidade, lealdade e probdda®or esse modelo objetivo de
conduta levam-se em consideracdo os fatores coosrdd caso, tais como statuspessoal

e cultural dos envolvidos, ndo se admitindo umaie@pddo mecéanica detandard de tipo
meramente subsuntivoDa boa fé.., cit., p. 411, referindo-se a obras anteriores §“O
principios informadores do contrato de compra e dennternacional na Convencédo de
Viena de 1980",in Revista de Informacédo Legislativan. 126, Brasilia, abr-jun. 1995, p.
120 e “Crise e modificagdo da idéia de contratodireito brasileiro,Revista do Direito do
Consumidor Sdo Paulo, RT, 1992, v. 3, p. 141). Nos pactosapaociais, o fato de os
celebrantes seremdciosdeve ser fator a considerar no caso concreto, reottko a boa-fé
segundo esse padrao.
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Esse modelo, segundo a autora, ostenta, no modeémeeto contratual,
um papel sistematizad8f que se traduz enfonte de deveregle conduta,
prestacdo e protecdo; emdnone de interpretacddos negdcios juridicos e em

limite ao exercicio de direitos subjetiVd’s

Conforme acentua ENEzES CORDEIRO, a apreciacdo da boa-fé objetiva
em cada caso concreto faz evidenciar aqueles qoeomtexto, sdo os valores
fundamentais do ordenamento juridico, ultrapassaadexame de disposi¢cdes

individualmente considerad&%se,

N&o se trata de cogitar, ao se referir ao predomida boa-fé objetiva
em nego6cios empresariais, de solucdo “desconecdadaealidade dos negdcios
e fundada em valores outros que ndo a busca do andfillncionamento do
mercado”, mas, ao contrario, zelar para que a sodugeja mais rente a

realidade do caso concreto, propiciando mais camfaano sistenré.

378 Ainda com IDITH MARTINS-COSTA, o perfil sistematizador da boa-fé “permite encwnt
de solucgédo, pelo intérprete, que ndo estid neceasanite tipificada nas categorias intra-
sistematicas” Qs avatares do Abuso do Direito e o rumo indicadelgpBoa-Fé Trabalho
apresentado ao Congress$oternacional de Direito Civil-Constituconal da Cadle do Rio
de Janeiro -21-23 de setembro de 2006, p. 33).

39 |dem, p. 26.

30 «“A boa fé exprime, em cada situacdo concreta, @dores fundamentais da ordem
juridica. Podemos considerar que, aos diversos lgmbs solucionados pelo Direito, nédo
se aplicam, propriamente, normas isoladas: antesloto sistema é chamado a depor”.
(Manual..., cit., p. 185).

%1 Anota Luis GASTAO PAES DE BARROS LEAES que a “exigéncia da boa-fé, porém, é mais
acendrada nos chamadas contratosuitu personae onde a pessoa do contratante — néo
importa se pessoa fisica ou juridica, passa a demento causal do neg6cio, como nas
chamadas sociedades anbnimas de pessoas e nosspaatassociais”"Resolucdo de acordo
de acionistas por quebra de Affectio Societaimis AAVV, Temas de Direito Societario e
Empresarial...cit. p. 447. Grifou-se)

%2 Adverténcia é de AULA A. FORGIONI em Interpretacdo de negdcios empresariais no
novo Codigo Civil Brasileiroin RDM, n. 130, p 27. A autora também esclarecebre a
necessidade de exame da boa-fé em termos concretossiderada a fungcdo econ6mica em
jogo, que “[s]empre que o exercicio da faculdadeeggirada por clausula desviar-se de seu
fim econd6mico [i.e., de sua funcdo econOmica] haverbuso de direito. Igualmente, o
aviltamento a boa-fé, com a frustracdo da legitievgectativa considerada em termos
objetivos, também sera comportamento repelido peistema de direito comercial, ainda
com base nos arts. 187 e 422A (evolugdo.. cit., p. 134). Com relacdo aos pactos
parassociais, também o direito societario, como gado direito comercial, depende da
boa-fé objetiva e da protecdo da legitima expeetmfara sua higidez.
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A tutela da confianca, a propoésito, demonstra-se, expressao de
MENEZES CORDEIRO, como um dos “principios mediantes” da boa-fé, na
medida em que ela oferece aos participes do negoeedoo de defesa das
legitimas expectativas que nele depositam, ampaapee sdao ndo pelo que
explicitamente se coleta dos termos do negd6cio, p@stodas as normas que

envolvem esse relacionamento contrattial

Isto posto, é preciso considerar que nas relace¢rseesocios — alvo dos
pactos parassociais patrimoniais, em exame — afboabjetiva e a tutela da
confianca estdo ligadas de modo indissociavel deseres de lealdade e
colaboracdoa elas inerenté%-** que serado tratados no ponto 4.5, bem como
ao estado de soécia@e cada parte que, como ja se apontou, € formaddém

pelas disposi¢cOes dos pactos parassociais

Seguindo a adverténcia feita poro@PARATO, a interpretacdo que

desconsidere a boa fé nas relacdes societariastivhga pelos critérios da

83«A boa fé opera, por vezes, através de principiosdiantes. Destes, o mais significativo
€ o da tutela da confianga. Contracenando com arearhia privada, a tutela da confianca
opera em defesa das representacfes legitimas dianwddade que os diversos operadores
juridicos sempre colocam nas multiplas ocorrénceéais que assentem a sua actividade. A
sociedade é uma abstracdo. Apenas a confiangca queparticulares tenham na sua
consisténcia e na funcionalidade das normas qued®iam permite a operacionalidade do
sistema” Manual..,cit., p. 185)

%4 Na sintese de EINEzES CORDEIRO “como manifestacdo geral da boa-fé e da tutela da
confianca, temos deveres de lealdade: entre sGei@ntre estes e os administradores. A
realidade societaria exige que as pessoas possamiiatoumas nas outras, pelo menos
funcionalmente. Desse vector derivam varias aplées; designadamente através das
regras gerais do abuso do direitoignual..,cit., p. 186).

%5 Ainda sobre a boa-fé nas relagdes societariasLeiURENT GODON, Les obligations des
associés Paris, Economica, 1999, p. 89 e ss. Vale reproduzm especial, seu
entendimento de que “em definitivo, o principio d@a-fé tem relevo consideravel no
direito de sociedades e se impde tanto nas rela@idse associados que perante a pessoa
juricia, seja perante a empresa em si entendidaecam conjuntos de meios de trabalho e
capital, impoondo o respeito do interesse dos sabars, dos credores, dos fornecedores,
que do proprio Estado” “En définitive, le principbe bonne foi a une portée considérable
en droit des sociétés et s’'impose autant das lelatiens entre associés, qu’avec la
personne morale, voire avec l'entreprise elle mémmetendue comme un ensemble de
moyens en travail et en capital imposant le resplbet’'intérét des salariés, des créanciers,
des fournisseurs, voire de I'Etat lui-méme” (p. 9Q). Mais adiante na p. 91, explica ser
um dever difuso, a ser observado em toda situacdo fatica decoered fato de o
relacionamento societario perdurar no tempo.
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lealdade e colaboracdo facilmente resulta em “athgsirlogicos e graves

injusticas™®.

Ocorre que, muitas vezes, essa preocupacao € daigapenas a

D~

interpretacdo do contrato de sociedade ou do etiatocial, ou ainda

referida no exame de deliberacdes assembleares.

Com base no que se expbs, cumpre frisar, assim,tgméém os pactos
parassociais patrimoniais, porque instrumentos igit@ara construcdo do
relacionamento societario desejado pelas partesemeser examinados sob o

enfoque da boa-fé entre socios.
b) Affectio societatis, confianca e expectativagitamas

Além do exame da boa-fé objetiva nas relacdes gacias, ao se
interpretar um contrato parassocial patrimonial eaponderar que ele se
demonstra necessario pardar concrecdo a intencdo das partes ao

associarem-se

Em grande parte das sociedades andnimas fechadase japontou, a
figura de cada sécio (com sua reputacdo e espedficontribuicdes)
prepondera sobre sua mera contribuicdo de capifa. buscar um soécio,
ressaltou-se, as partes procuram o parceiro com fUuEO0S, perseguirdo seus

objetivos econémicos.

Nesse sentido, verifica-se entre o0s soOcios um estatk animo
continuativo que os leva a colaborar na busca pealesultados almejados,

resumido na expressadfectio societati¥™-%

36 “N&o resta davida de que essa caracteristica detrado de boa-fé varou os séculos e
marca ainda, fundamentalmente, as nossas sociedddepessoas, mesmo revestidas da
forma acionéaria. O intérprete ndo pode, pois, deixde levar em consideracdo esse
principio, sob pena de cometer, mmummun iusformalista, absurdos ldgicos ou graves
injusticas” Restricdes a circulagcdo de agbes em companhia fdahanova et vetera in
Novos Ensaios.cit., p. 40).
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Derivam desse estado legitimas expectativas sobcemportamento de
cada um dos socios, com base naquilo que objeticareretamente se espera
de alguém que se toma paicio e, ainda, no contexto de cada especifica

sociedade, o0 que se espata cada um dos s6ci¥s

Essas expectativas legitimas, objetivadas pelegeresde sécio acima
referidos; pelaboa-féque deve imperar nas relagfes societarias; e pet@po
comum que determina a propria reunido das partes em eskadie, devem
servir, também, como componente importante do pssoeinterpretativo,
tendo em vista que affectio societatisque as gera enseja “uma exacerbacao

do cuidado e diligéncia préprios de um contrana fidel %3,

%7 Fundamental, para o tema, o texRestricdes a circulacdo de acdes em companhia
fechada nova et vetera de ABIo KONDER COMPARATO in Novos Ensaios e Pareceres de
Direito Empresarial Forense, Rio, 1981, pp.32-51. Cf. também, no dardrancés, em que

a nocao deaffectio societatisé muito utilizada na jurisprudénciaLAIN VIANDIER, La
Notion D'Associ¢ Paris, LGDJ, 1978, pp.75-91.

38 A utilizagdo “acritica e abusada” da nocéo afdectio societatisé criticada no texto de
ERASMO VALLADAO AZEVEDO NOVAES FRANCA e MARCELO VIEIRA VON ADAMEK, “Affectio
societatis”: um conceito superado no moderno dieisocietario pelo conceito de fim
social in Temas de Direito Societario, Falimentar e Teoria &mpresa Malheiros, Séo
Paulo, 2009, pp.27-68.

%9 Nas sociedades fechadas, a definicdopdeéisdiversosdos sécios é traco comum. Pode
haver o sécio investidor e o sé6cio “empreséario”sécio detentor da tecnologia e aquele
com experiéncia comercial no mercado de atuacidoca@mpanhia, entre outros. E mesmo
intuitivo que, para a realizacdo de atividade cocial, as partes procurem no outro as
qualidades e potencialidades que, sozinhas, naentatn.

30 Na opinido de ©OMPARATO: “A affectio societatisé, portanto, ndo um elemento
exclusivo do contrato de sociedade, distinguinddes demais contratos, mas ugnitério
interpretativo dos deveres e responsabilidades ddsios entre siem vista dointeresse
comum Quer isto significar que a sociedade ndo é a @nielagcdo juridica marcada por
esse estado de animo continuativo, mas que ele odmana sociedade, uma exacerbacéo
do cuidado e diligéncia proprios de um contraiona fidei Em especial, o s6cio que
descumpre disposicdo estatutaria e, sobretudo, rabmél (pois a relagdo convencional é
mais pessoal e concreta que a submissdo a norméastetirias) como € o caso de acordos
de acionistas numa sociedade andnima, pratica fadtdicularmente grave sob o aspecto da
ética societariaple se pde em contradicdo com sua anterior estigbaou declaracédo de
vontade, revelando-se pessoa pouco confidvel entmasodcio (venire contra factum
proprium)” (Restri¢gdes.., cit, p. 39. Grifou-se). Cf., ainda,LAIN VIANDIER, La notion..,
cit., p. 79.

%1 Comentando a espécie dos acordos de acionistasarese IEAES que “seja qual for seu

conteudo (...), o acordo de acionistas é norteagdonpre pelo interesse comum dos
pactuantes. Nesses ajustes prevalece sempre a megsigédncia de duracdo do consenso e
de comunh&o de escopo que vigora nos contratosodeedade. Ausentes essas condi¢des, o
acordo ficara igualmente comprometido, e, por cangmncia, se tornara suscetivel de
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Nesse ponto e em conclusdo, cumpre transcrevecd lde @MPARATO
de que aaffectio societatisé composta de dois elementos, a fidelidade e a
confianga, que devem também orientar a intepretag@® pactos parassociais

patrimoniais:

“[a] fidelidade ¢é o escrupuloso respeito a palavibada e ao
entendimento reciproco que presidiu a constituidaosociedade, ainda
gue o quadro social se haja alterado, mesmo complente. Por outro
lado, a confianca é também um dever do sécio parm ©s demais,
dever de trata-los ndo como contrapartes, num adiatibilateral em
que cada qual persegue interesses individuais, aoaso colaboradores
na realizacdo de um interesse comum”

Assim, espera-se ter demonstrado, ja de antemae, qualquer iter
hermenéutico que prescinda do exame dos elementomaa apontados no
contexto global da associacdo societaria entre e$ebrantes afigura-se
inidbneo aos pactos parassociais patrimoniais euacdo econdmica que

desempenham.

4.5 — Elementos de interpretacdo baseados em algungrincipios de
sustentacdo a l6gica societaria

Do que se expds acima e desdobrando o exame ddgrios mais
tradicionais de interpretacdo dos negocios juridicqparece ser util e
necessario, a seguir, apurar como algpnsicipios que oferecem sustentacédo
a prépria logica inerente a qualquer relacionamensmcietario podem ser
utilizados na interpretacdo dos contratos parassegpatrimoniais pois, como
salienta RAJANO DE MIRANDA VALVERDE,

“A ilicitude de um ato pode simplesmente decorrera dsua
incompatibilidade com um sistema ou uma determinadstitui¢cédo.
Assim, em matéria de sociedade (...) ndo é exatordszeque tudo o
que nao ¢é proibido, é permitido; cada instituicaegdl tem um
mecanismo e uma funcédo prépria, e o que desnatsisa éuncdo e forca

esse mecanismo é ilegd?®

extincdo” (Resolucdo de acordo de acionistas por quebra de@&ib Societatisin AAVYV,
Temas de Direito Societario e Empresarialcit. p. 448).

%2 350ciedades AndnimasRio, Borsoi, 1937, p. 332-333.
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4.5.1 - Escopo comum: a base da nocao de sociedade

A nocdo de sociedade, no direito brasileiro, é dageddo art. 981 do
Cddigo Civil: “celebram contrato de sociedade asgm®as que reciprocamente
se obrigam a contribuir, com bens ou servi¢gpara o exercicio de atividade

econdmica e a partilha, entre si, dos resultatios

Do enunciado se depreende que aqueles que celebsamedade
pretendemcolaborar para atingir umescopodefinido pelas parté$, cujos
resultados serdo compartilhadds A reunido de esforgcos e recursos nao é
eventual, ocasional ou despropositada: ela atendssa busca por frutos a
partilhar®,

393 KARSTEN SCHMIDT esclarece que se estd em vista de um escopmum Unico,
perfilhado pelas partes; ndo eomunh@o pelas partes, de varios escopos/finalidades
individualmente perseguidos. Ou seja, um escopo wom supra-individual
(“Oberindividueller Verbandszweck”). CfGesellschaftsrechtcit., p. 61. Opta-se, neste
trabalho, por privilegiar a locucdescopocomumem detrimento ddim social na medida
em que a primeira ressaltaumido das partes para a consecuc¢do do objetivo, aindaoque
mesmo ndo se possa fazer quando se estiver diamteodiedades unipessoais, o que nao €&
0 caso neste trabalho. A no¢do déscopo comunpode dividir-se noobjeto sociale no
resultado final (lucro ou vantagem econdmica), sendo o primeiratavidade necessaria
para a obtencdo do segundo. Para a interpretagcdobgjeto social e as consequéncias de
sua alteracdo e/ou desvio, cf. o cladssico textoJdee ALEXANDRE TAVARES GUERREIRO,
Sobre ainterpretacdo do objeto socialin RDM 54, pp.67-72.

394 ARTURO DALMARTELLO, em resumo, afima que “[l]a causa del contratto shicieta
consisterebbe nell’'intento comune della divisionei guadagni, nella volonta d’'unione,
nella organizzazione collettiva delle forze patrimali singole (...), nella mira del
raggiungimento d’un fine comune, o nella comunanizascopo, etc. etc..I(Contratti delle
Imprese CommercialiPadova, Cedam, 1958, p. 211).

3% Cumpre reproduzir o entendimento deERMES MARCELO HUCK para quem “é conceito
assente que a comunhdo de escopo funciona comoemezito unificador de qualquer
relacdo societaria, seja qual for a forma juridi@mavés da qual se exterioriz8€e, num
contrato qualquer, as partes posicionam-se dialatiente frente a frente, j& nas
sociedades colocam-se lado a lado, voltadas parfino comum E esse desenho que define
a propria filosofia informadora do conceito baside sociedade. No caso especifico das
sociedades comerciais, o fim comum almejado, enmdodo qual — e para qual — rellnem-se
0s sécios, € a producdo de lucros. HA uma decisfgunta de conjugacdo de esforgos e
trabalho, seguundo uma estrutura organicamenteuéstada em busca desse objetivo”
(Pactos Societarios Leoninogit., p. 66. Grifou-se).
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Em todas as relacOes geradas a partir do contratsodiedade, o escopo
comum passa a “estrela pol&f” que orientara seu desenvolvimento. Na
expressao de WWDEMANN, 0 escopo comum acordado pelos séciosléiaital

da sociedad¥.

De modo especial — é preciso enfatizar — o escopmuin norteia as
relacbes que se travam entre os sO¢idsvando a instauracdo — ndo apenas
perante a sociedade, mas também entre elesde— devere¥’. Segundo
AULETTA, a comunhdo de escopo deve considerar-se conshemtie presente
na determinacdoe na interpretacdo das obrigacdes dos soOcios, pois eles

elegem, como fim essencial de sua relacdo, a snaexmucad”.

39 Expressdo de V¢DEMANN, aplaudida por EASMO VALLADAO e MARCELO VON ADAMEK,

que reproduzem a licdo do mestre alemado de que o fimiado“além de ser elemento
constitutivo (...) também é dotado de eficacia fiomal (funktionelle Wirkung), pois: (i)
fixa as diretrizes da politica social; (ii) detemmai os direitos e deveres dos sécio (em
especial sua intensidade), delimitando, assim, feras individual e coletiva; e (iii) dirige
0s estagios da vida social. Com efeito, as rela¢érise s6cios e entre estes e a sociedade
€ marcada pela finalidade comum™Affectio Societatis’...”, cit. p. 45).

%97 «der vereinbarte Zweck ist das Lebensgesetzt desbdndes” Geselschaftsrechtcit, p.

10).

398 «pA eficacia funcional da determinacdo do fim solci@vela-se (...) na medida em que
impregna o contetdo das relagfes juridicas entcerporacdo e os membros, e aquelas dos
membros entre si” (“Die funktionelle Wirkung der &ekabrede erweist sich (...) fasie
die Rechtsverhaltnisse zwischen verband und Mitdgliand diejenigen zwischen den
Mitgliedern untereinander inhaltlich pragt’e®RBERT WIEDEMANN, idem, ibidem).

39 No original: “[I]a comunione dello scopo & da temk costantemente presente, nella
determinazione e nella interpretazione degli obhliglei soci; questi pongono come fine
essenziale del loro accordo il raggiungimento dietascopo” (I Contratto di Societa
Commerciale Requisiti — Conclusione - ViziMilano, Giuffre, 1937, p.56).LAURENT
GoDON, comentando a disposi¢cdo do Codigo Civil Francée gmpde que a sociedade seja
constituida no interesse comum das partes, exptdjica essa redacdo “coloca em evidéncia
a comunhdo de interesses que liga os membros esguepbe a que eles persigam seu
interesse particular, egoista, incompativel comspieito societario. Por consequéncia, a
consecucdo da exploragdo é precedida também dassi&tede de um espirito de unido
naquilo que o decano Hamel enxergou como o primek®mento essencial do contrato de
sociedade” (no original:“met en evidence ¢@ammunauté d’'intérétgui li les membres et
qui s’oppose a ce que certains poursuivent leugiat particulier, égoiste, incompatible
avec l'esprit sociétaire. Par conséquence, la riesde I'exploitation procede-t-elle aussi
de la nécessité d'un esprit d'union dans lequelDleyen Hamel voyait le premier élément
essentiel du contrat de sociétéllps obligations des associg®aris, Economica, 1999, p.
86. Mais adiante, na mesma péagina, conclui que dpalém das obrigacdes patrimoniais e
objetivas, o contrato de sociedade exige o respato obrigagfes extrapatrimoniais e
subjetivas que se qualificariam de ‘politicas’ (neriginal: “au-delda d’engagements
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Em sintesefica-se com a licdo dé.X. CARVALHO DE MENDONGCA de que
“0s soOcios cooperam para 0 escopo comum, e, em luper interésses
antagbnicos ou opostos, que se observam nos outwstratos, no de
sociedade, todos os socios se esforcam para o messuwtado, no qual estdo

empenhadad$”

4.5.2 - Deveres dos s6cios

Da nocdo de sociedade depreende-se que o deveropdial de todo
soécio écontribuir com recursos para que o escopo comum ou fim sosegh
realizado e, com isso, os resultados da atividagjars atingidos e partilhados.
Nada obriga o s6cio, porém, a perseguir o escopmuwn com todos 0S seus
meios renunciando integralmente a sua individualidade, exemplo das
comunidades de matiz socialistd, vedando-se, assim, prestacdes

suplementares nao previstas no estatuto s@¢ial

Desse dever original, pecuniario, desdobramsveres laterais de
condutg gerados pela propria participacdo na sociedadigrantes do estado
de sécio (Mitgliedschaftspflichtehy na doutrina alemaj-**

patrimoniaux et objectifs, le contrat de sociétéigex le respect d’obligations extra-
patrimoniales et subjectives que I'on qualifiera pl@litiques”).

40 Tratado de Direito Comercial BrasileiroVol. 3, 42 ed., Rio de Janeiro, Livraria Editora
Freitas Bastos, 1945, p. 14.

401 W|EDEMANN, Gesellschaftsrechtp. 11, in verbis “Die Mitglieder sind allerdings

nirgends verpflichtet, den Gemeinschaftszweck mliea Mitteln zu unterstitzen und ihre

Individualitat aufzugeben: die Gesellschaft ist kei‘'Lebensgemeinschaft’”.

402 Essa regra protetiva deve ser sopesada, em cada, cgom as reais necessidades da
sociedade e com o que globalmente foi concordadioeeas sdcios.

4% pPara KARSTEN SCHMIDT “a participacdo societaria como relacdo juridicaseja
prerrogativas entre os sOcios e a sociedade, magédéam entre os préprios soécios. Essa
dualidade de orientacdo de prerrogativas tem sigaidfo, sobretudo, para os deveres de
lealdade e consideracdo, até a justificativa paeaedes de ressarcimento de danos” (no
original: “[d]ie Mitgliedschaft als Rechtverhaltnibegrindet eineSonderrechtbeziehung
zwischen dem Mitglied und dem Verbandber auch unter den Mitgliedern selbst.
Bedeutung hat diese mehrfache Richtung des Sondbatseerhéaltnisses vor allem fir die
Loyalitats-und Rucksichtspflichten bis hinein in edi Begrindung von
Schadenersatzpflichten”.gesellschaftsrechtgit., p. 552. No direito alemé&o é muito mais
clara a relagdo entre acionistas, até pela sec®pedtica da AktG (§853). Na mesma linha,
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Trata-se de deveres decorrentes do mandamento gkaaboa-fé na
execucdo do contrato de sociedade e da necessanfiaoca que deve haver
entre 0s sOcid®-*° os quais devem ser observados para maior segaranasg
relagcdes societarias, ainda quando ndo haja digpesilegais expressas que o

determine.

Sao, portanto, “parte fundamentdb direito societario ‘ndo escritd”
ou, para adotar a terminologia derR& ROBERTO GRAU, do direito

pressuposto Instrumentalmente, sdo necessarios a consecugioestopo

comum e da manutencdo da relacdo societaria emstpases.

aponta MENEzES CORDEIRO: “A lealdade exigivel aos sOcios inscreve-se na ggéprio
status enquanto sdcios. Tal status exprime umaesée direitos e de deveres, insitos na
propria ideia de participacao social. Entre os deseem causa incluem se, precisamente,
os da lealdade. Trata se de uma ideia antiga, depetomada e aprofundada. Hoje,
poderemos falar, neste dominio, no exercicio dasipi®es sociais de acordo com a boa fé,
seguindo se as vias de concretizagdo deste instituttela da confianca (p. ex., proibicao
de venire contra factum proprium) e primazia da eradlidade subjacente (p. ex.,
proibicdo de actos emulativos)A(lealdade no direito de sociedadesit. p. 8.). Por fim,
ANIBAL SANCHEz considera que no lado passivo da posicdo juridicoasdcio “la Unica
obligacién propriamente dicha del sécio es la dalizar la aportacion prometida. Con esta
afirmacién no se descarta, sin embargo, la positdkevancia ocasional de un discutido
‘dever de fidelidad’, derivado (...) de la aplicaai especifica del principio general de
buena fe y del postulado de colaboracién del séaliointerés coman’ que, por naturaleza,
distingue al contrato de sociedad en todas sus feabaciones” Comentéarios...cit. pp.
99-100).

4% valendo-se de outra terminologia, ADMARTELLO ressalta a existéncia debrigacéesdo
sécio fundadas na necessidade de sua colaboracéa g@aonsecucdo do escopo comum.
(“[1T'obbligazione del socio, per chi voglia penetme il pieno contenuto, non comprende
soltanto la prestazione patrimoniale e statica dednferimento, ma anche quella
squisitamente personale e dinamica deHallaborazione | soci mettono insieme delle
entitd patrimoniali e s’impegnano di impiegarle, llaborando in una impresa. Scopo
immediato del contratto di societa &€ pertante I'tigb di conferire e collaborare; scopo
della collaborazione € il guadagno sociale e la gumartizione fra i singoli soci”.l
Contratti..., cit., p. 211).

%% Sintese fundada emeMNRICH LEHMANN, Gesellschaftsrecht3? Ed. atualizada por Rolf
Dietz, Franz Vahlen, Berlin, 1970 (“Die Treuepflich die sich aus der engen
Verbundenheit der Gesellschafter und dem Vertrauesrgibt, das sie sich
entgegenbringenmissen, um gemeinsam ein Handelsteweu betreiben, ist gegentber
der burgerlich-rechtlichen Gesellschaften gesteier

406 Cf. COMPARATO, “Restri¢des..”, cit., p. 40, mencionado na nota #, acima.

47 Na expressdo de ARSTEN ScHMIDT, “[d]ie Treuepflichten machen einen wesentlichen
Teil der ‘ungeschriebenen Legalordnung’ im Gesehlaftsrecht”. Gesellschaftsrechtcit.,
p. 488.
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Baseados no carater fiduciario da relacdo sociataciomumente sé&o
designados deveres fiduciarios (fiduciary duties® ou, no alemao,
“Treuepflichtei (deveres de lealdade). Sua formulacdo teérica omta ao
século XIX, tendo sofrido avancos e retrocessos au&rcaram o direito

societario no decorrer do século XX, principalmentedireito alemat®.

Com base na doutrina alema, mais avancada na naaté§ode-se
apontar, sob a designacdo ampla de deveres dedéal@Treuepflichten), o
dever mais genérico de perseguir e fomentar 0 escopomum,
(“Zweckforderungspflich), o dever de Ilealdade propriamente dito
(“Loyalitatspflicht), o dever de consideracdao e respéftona doutrina

italiana, enfatiza-se o dever de colabora¢éao

408 cf. MENEZES CORDEIRO, A lealdade no direito de sociedadeis1 Revista da Ordem dos
Advogados, dez/2006.

‘% para analise da evolucdo dos deveres de lealdadeaeconfiguracdo como dever de
auxilio e consideracado, cf. HRBERT WIEDEMANN, Vinculos de Lealdade e regra de
substancialidade: uma comparacdo de sistemas AAVV, Temas de Direito Societéario e
Empresarial Contemporéaneos..cit. pp. 147-168, onde hé& as principais referéncia
bibliograficas no Direito Alem&do. Ademais, para cplata analise do desenvolvimento
histoérico dos “Treuepflichten” no direito alemaof. PETER STELZIG, Zur Treuepflicht des
Aktionars unter besonderer Beriicksichtigung ihregsghichtlichen Entwicklung2000. Cf.
ainda, ANTONIO MENEZES CORDEIRO, A lealdade no direito das sociedadés Revista da
Ordem dos AdvogadgsLisboa, dez/2006, (niumeros de paginas nao infarosa Texto
disponivel em
http://www.oa.pt/Conteudos/Artigos/detalhe_artigepa?idc=30777&idsc=54103&ida=541
29).

49 Essa escala é enunciada poARGTEN SCHMIDT que, com relacdo ao direito alemao,
indica serem os deveres de lealdadeeuepflichten os mais importantes deverésgais,
comparando-se aos deveres de contribuicdo ao clagBaitragspflichten, que entendem
contratuais ou seja, fundados na previsdo do estatuto soaiaéspeito. Com relagdo aos
primeiros, esclarece o autor que levam por sua aedeveres laterais. Todos os deveres
seriam, assim, resultado e concretizacdo do dewmlgsocietario de fomento ao escopo
comum ¢gweckférderungspflicht Gesellschaftsrechtcit., p. 557. No Brasil, como se vera,
os deveres de lealdade dos s6cios entre si enconfumdamento no dever geral de boa-fé,
inexistindo disposicdes especificas a excecdo dsocao controlador, ao qual a lei
6.404/76 impOe expressamente deveres de lealdad®nsideracdo para com os demais
acionistas.

‘' Também na doutrina brasileira é tradicional a réfecia ao dever de colaboracdo, como
se pode depreender da passagem de JARVBLHO DE MENDONGA: “0s so6cios devem
manifestar a vontade de cooperar ativamente parasoltado que procurem obter, reunindo
capitais e colocando-se na mesma situacido de iguied E indispensavel a sociedade a
identidade de interésses,cmoperacdo econdémicana frase de RIPERT, ou wontade da
colaboracédo ativa dos s6ciosa expressdo de THALLER, tendo éstes sempre estavo



170

O dever de lealdade dos s6cids assim composto, dirige-se seja a
sociedade, seja aos demais so6ffoe, na formulacdo de MWDEMANN,
“compreende a orientacdo das relacdes juridicases@daspara uma correta

colaboracao de todos os participantes a fim de gtino fim social ***

Nesse sentido, deve ser entendido como diretrizcdaduta, como
cladusula geral cujo preenchimento depende da aeale cada situacédo
concreta em que seu cumprimento €é exidgidoOu seja, ainda com
WIEDEMANN, “[0] conteddo e a extensdo dos deveres de leaddadiem-se de
acordo com a respectiva projecdo no agrupamentoinderesses, devendo,

portanto, ser determinados no caso concréd™.

fim comum, a realizagcdo de um enriquecimento petmaurso dos seus capitais e da sua
atividade. Muito bem explicava o nosso JOAO MONTEIRjue ‘na colaboracdo esta a
idéia visceral de téda a sociedadertatado, cit., vol.3, p. 23.

“2 Também os administradores ostentam deveres dedaei® perante a companhia e os
acionistas. Todavia, esse aspecto ndo sera expbtopaod escapar ao tema da interpretacao
dos pactos parassociais patrimoniais.

43 WIEDEMANN explica, a respeito de a quem se destina o dewerlahldade, que “se
colocam as relagdes juridicas diretamente para eosociedade como também para com os
demais s6cios, uma vez que a existéncia dessagdetaé hoje incontroversa” CYinculos

de lealdade...cit., p. 153. Cf., ainda, KRSTEN SCHMIDT, Gesellschaftsrecht¢it., p. 556,
gque separa os deveres dos so6cios entre aquelesgeuam pretensdo para a sociedade
(Sozialpflichten e aqueles que geram pretensdes individudisdiidualpflichten e o
célebre casoLinotype (BGH 1.02.1988) que consagrou entendimento na sjumidéncia
alemd de que os deveres de lealdade verificam-d4eeeacionistas — e ndo apenas perante a
companhia.

44 Licdo pincada por EASMO VALLADAO AZEVEDO E NOVAES FRANGA € MARCELO VIEIRA
VON ADAMEK em “‘Affectio Societatis..”, cit., p.46, nota 37. Grifou-se.

45 Confirma-no WEDEMANN: “o dever de lealdade, no direito societario comm todo,
apenas pode ser compreendido como uma clausula,ggua p6e um indicador de caminho
para o comportamento correto na vida associativas mue recolhe, nas diversas relacdes
juridicas, distintos conteddos™Vinculos de lealdade..cit., p. 154. No mesmo sentido,
KARSTEN SCHMIDT, “man my sich daruber klar sein, das Loyalitatspflichtenurd damit
auch die gesellschaftlichen Treuepflichten — keiRechtsquelle oder Rechtsnormen sind,
sondern dA von diesen Pflichten stets nur generalklauselhafim Sinne
konkretisierunsbedurftiger Pflichten aus einer Semkrbindung (...) die Rede ist”
(Gesellschaftsrechtcit., p. 588).

“®vinculos de lealdade., cit., p. 154.

“" para detalhado estudo do dever de lealdade emedadies no contexto deint ventures
cf. MATTHIAS BAuUs, Treuepflichten des Aktionadrs in Gemeinschaftsunedmen Frankfurt
am Main, Peter Lang, 1991.
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Da mesma maneira, iatensidadedos deveres de lealdade depende mais
da configuracdo da sociedade e dos relacionamestasetarios que do tipo
societario (formal) escolhid®, ndo cabendo, portanto, argumentar que eles
existiriam apenas em sociedades de pessoas, mumimoea tenham nelas se
originado.

Importante notar, ainda, que os deveres de lealdesléficam-se né&o
apenas durante a existéncia da sociedade, mas deeenobservados mesmo
antes de sua constituicdo e depois de eventualadesento do vinculo do

sécio, seja com relacdo a sociedade que frentedaamis s6cio®’.

O dever decolaboracdodos socios, nesse passo, demonstra-se como
consequéncia necessaria do escopo comum e da nmedma de sociedade,
vez que se ndo houvesse o comprometimento das a&nte colaborar, a sua
associacdo societaria careceria de sentido. Mais gma nocdo etérea de
colaboracdo, os sOcios encontram-se concretamdgeedds ao dever de agir
em prol de sua associacdao comum, devendo ser smaadas condutas que, ao
contrario, sejam inconciliaveis com esse dé¥er

No mesmo sentido, o dever de consideracdo e respaitre socios liga-

se a confianca necessaria ao desenvolvimento de;del societaria, pois néao é

418 KASTEN SCHMIDT, in verbis “[a]ber ist doch jede MitgliedschafQuelle mehrseitiger
SonderrechtsbeziehungeWie dicht die Sonderrechtsbeziehung zum Verbamdl zu den
anderen Mitgliedern im konkreten Fall ist, hangtndaweniger von der Rechtsform &as
von der tatsachlichen Gestaltung des VerbandeGesellschaftsrechtcit., p. 553. Grifou-
se).

419 Cf. KARSTEN SCHMIDT, Gesellschaftsrechtcit., p. 588.

420 AULETTA comenta que a vedacdo de concorréncia dos séabsirha das manifestacdes
do dever genérico de colaboracao incluidos no Céoddgpmercial italiano I Contrattto...,
cit., p. 57). Com relagdo a esse aspecto e tendovistta a causa do contrato de sociedade
MARCELO VIEIRA VON ADAMEK afirma que “o sécio deve se abster de quaisquer
comportamentos que, de alguma forma, possam obstauna eficaz persecucdo, e isso nao
se satisfaz apenas com uma atitute passiva, masceghos casos e dependendo da estrutura
real pode exigir igualmente a colaboracdo ativasdeio: ndo apenas uma abstencdo, mas,
por vezes, até mesmo uma acaédbuso de minoria em direito societario (abuso das
posi¢fes subjetivas minoritarias.ese de Doutorado em Direito Comercial, Faculdaee d
Direito da Universidade de S&o Paulo, 2010, p. 1R8ra estudo especifico a respeito do
dever de n&o concorréncia dacionista no direito alemao, cf. GRG SCHNEIDER,
Wettbewerbsverbot fur Aktionaré&rankfurt am Main, Peter Lang, sd.
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concebivel que o0s mesmos individuos que assumemompoomisso de
colaborar para atingir determinado escopo comum pmiem-se sem atentar
para quaisquer impactos de seus atos para o relamento a que estao

vinculados.
a) Deveres de soOcio no direito positivo brasileiro

No direito brasileiro, os deveres de so6cio encomtrfundamento na
regra geral de boa-fé objetiva, prevista nos ag7 ® 422 do Cdédigo Civil,
ndo havendo secado especifica, seja no Cddigo Qjwd na Lei de Sociedades

Andnimas (lei 6.404/76), a respeito das relacdeiseens s6cios em gerél

A lei 6.404/76, ao prever a figura do controladoonm Orgédo da
sociedade, dotado de poderes e responsabilidadesyiu no paragrafo Unico

do art. 116, que ele deve:

“usar poder com o fim de fazer a companhia realinarseu
objeto e cumprir sua funcdo social, e tem deveres e
responsabilidadepara com os demais acionistas da empresa
gue nela trabalham e para com a comunidade em ¢ua, &ujos
direitos e interesses deve lealmente respeitareadsdr” (grifou-
se).
Explicitou-se, aqui, o dever de lealdade dontrolador para com o0s
demais acionistas como consequéncia do bindmio poelgponsabilidade de
que é investido, em vista de sua maior capacidaeleafettar a realizacdo do

escopo comum por todos partilhado e, assim, asasfeuridicas alheias.

Contudo, em que pese ndo haver mencao especificekeingambém os
demais acionistas vinculam-se ao dever de lealdademedida em que sao
sujeitos a regra geral de boa-fé e que sdo vedadagportamentos emulativos

dos minoritarios, ou mesmo o abuso de seu diregwato (art. 1159)*=

“2! Na Alemanha, a lei de sociedades andnimas (AktG3spi Capitulo sobre as relagdes
entre socio e sociedade, e dos sécios entre si3Ega&H875).

422 Art. 115. O acionista deve exercer o direito a woho interesse da companhia;
considerar-se-4 abusivo o voto exercido com o fiencdusar dano a companhia ou a outros
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4.5.3 - Escopo comum e deveres dos sé6cios como ealey®m para a

interpretacao de pactos parassociais patrimoniais

Voltando ao objetivo do presente capitulo, do qué dcima exposto
pode-se colher valiosos elementos para a intergéstale pactos parassociais

patrimoniais.

Consoante se procurou apontar, esses pactos ténfiupgéo econdmica
moldar a relacdo societaria existente entre soécgesando prerrogativas,
deveres e direitos aos pactuantes, com base emitasreindividuais e
patrimoniais seus. Esse conjunto de regras integraosicado juridica dos

signatarios naquela sociedade, ou, seja,sstado de socio

Tomando os deveres de lealdade, verifica-se ques elperam para
proteger os interesses nédo apenas da sociedade noasgontexto em que foi
firmado contrato parassocial patrimonial, tambéns @donso6cios que sdo parte

desse contrato.

Evidencia-se, nesse ponto, e € preciso enfatizare @o fendmeno
societario em exame nado é possivel apartar duasrdgy distintas: o socio e a
parte do contrato parassocial, ja queparte do pacto s6 o é porque é
igualmente sécio, e o0 s6cio tem seu conjunto de prerrogativas formatado,
daquela maneira e naquela sociedade, porqueade do pacto parassocial

patrimonial.

Mostra-se inapelavel, assim,iaterpenetracdo de figurgsque permite
gque os deveres de lealdade do s6cio devam ser deresios no exame de seu

comportamento ndo apenas perante a sociedade @emais sO0cios no que se

acionistas, ou de obter, para si ou para outremptagem a que nao faz jus e de que
resulte, ou possa resultar, prejuizo para a compamu para outros acionistas. (Redacéo
dada pela Lei n° 10.303, de 2001)

42 Sobre o tema, cf. a tese de doutoramento deR®ELO VIEIRA VON ADAMEK, Abuso de
minoria em Direito societario (Abuso das posi¢cOesetivas minoritarias) FDUSP, 2010.
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refira a atos sociais como o voto, a administragda fiscalizagcdo, mas antes

de forma global, abrangendo sua conduta como paetpacto parassocial.

Os deveres de lealdade, enquanto deveresadeaguardados interesses
dos demais acionistas pactuantedo invocados, entdo, para se apurar, em
concreto, se determinada conduta do acionista @waaea a especifica relacéo
societaria que criou com os demais, valendo-se plastos parassociais, bem
como as legitimas expectativas criadas nesse rehaonento. Em outros
termos, examina-se se a conduta € condizente coimngdo econ6mica do
contrato celebrado e a boa-fé objetiva a ele cqroeslente, ou se, ao

contrario, ha ato ilicito previsto no art. 187 ddédigo Civil**

No caso especifico dos contratos parassociais cowontegido
patrimonial, ainda que essa percepcdo ndo sejaiah@dcomo ja se salientou

nos capitulos anteriores, ela ndo é menos valida.

Ao contrario, & possivel que justamente nos pactes conteddo
patrimonial resida grande possibilidade de deswamento da logica

societaria.

Em muitos casos, 0 que a primeira vista pode parexeexercicio
regular de direito previsto no pacto é, em verdaddp ilicito. Essa
constatacdo somente se faz possivel se o intérprabese limitar a aspectos
formais da teoria geral dos contratos ou mesmo ideitth de propriedade mas,
ao contrario, perquirir os impactos da conduta rdgquelacdo societaria. Sim,
pois se é pacifico, na atualidade, que no exameodi@ e qualquer relacao
contratual deve-se considerar a boa-fé e lealdaéepdrte a part®, isso é

tanto mais verdade quando as partes sado tand@ias

424 «“Também comete ato ilicito o titular de um direitque, ao exercé-lo, excede
manifestamente os limites impostos pelo seu fimrgaoico ou social, pela boa-fé ou pelos
bons costumes”.

425 Cf. ANTONIO JUNQUEIRA DE AZEVEDO, Novos Estudos..cit. p. 125.
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Na interpretacdo de pactos parassociais de contepatwimonial, é
crucial, assim, considerar que o dever de lealdaristente entre os sdcios
signatarios deve servir de base para sua condef@,imindo comportamentos

gue sejam incompativeis com o fim de sua associagdoum.

Nesse passo, e tendo em vista a nem sempre imedi@iatatacdo do
que ora se argumenta, vale transcrever, na integriagla e pioneira licdo de
COMPARATO que, ao examinar justamente o caso de pacto pacéssrelativo
a compra e venda de acdes (patrimonial, portantsgewerou precisamente
que:

“[o]s poderes normalmente ligados a propriedademacoo de alienar,
por exemplo, ndo podem ser exercidos segundo o rmesnitério,
guando ndo ha nenhuma relacdo societaria envolaaksa propriedade
e quando, ao contrario, essa relacdo existdortiori, a estipulacao de
preferéncia a aquisicdo de bens ndo pode ser ineéada da mesma
forma, entre so6cios e ndo-socios. Se a relacdoesdrdia existe e se,
ademais dela, foi estipulado um direito de preenmpgi® acdes, esta
fora de cogitacdes o absolutismo da propriedadendee a quem
quiser, pelo preco que bem entender) e a maxcmaeat emptor pois
ndo se cuida de interesses puramente individuaga( res agituy.
Trata-se, antes, de proteger e reforcar os lacosotheunhédo societéaria,
dando-se aplicacdo ao principio da fidelidade e gdarsegui¢cdo do
interesse comunfnostra res agitu), que exclui toda manobra tendente
a descartar o direito de preempc¢édo reconhecido stxsos” (Grifou-
se).

E preciso ressaltar, por fim, que os deveres deldede acima
sucintamente expostos ndo correspondem a qualqouena de paternalismo,
de protecdo excessiva de partes menos “espertas’mesmo a supressao do
erro ou da perspicacia de um ou outro acionistam cwiés moralista; ao
contrario, servem a tutela de relacdes societafimsdadas em confianca
mutua de agentes econbmicos que se reunem em wstaum objetivo
compartilhado, estabilizando-se comportamentos estavde maior seguranca

e previsibilidadé&®.

426 Afinal, como salienta RULA A. FORGIONI, “[a] boa-fé no direito comercial n&o
acompanha padrbées que a apontariam como reflexaltimiismo exacerbado ou de algo
semelhante. Ao contrario, indica a retiddao de cont@mento no mercado, conforme os
modelos ali esperadodgnclusive o respeito as normas, préprio do homenvate probg.
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Se assim nédo fosse, e entre as partes de um relagiento societario
valesse a mais irrestrita liberdade de atuacdor@ma ideia de sociedade

restaria comprometidé.
4.5.4 - Vedacado ao pacto leonino

Prosseguindo no exame de elementos fundamentaiggicd societaria
gue devem impactar a interpretacdo dos pactos pacaais patrimoniais

depara-se com a vedacdo do pacto leoffino

A designacaosociedadeleonina advém de fabula segundo a qual uma
vaca, uma cabra e uma ovelha colaboraram em umadeaca qual também

participou o ledo e ele, ao final, ficou com tod@mduto obtidd&™.

A ratio da proibicdo de pacto leonino estaria assentadégoenmo fato
de que seria um contrassenso admitir que agentesdagicos reunissem seus
esforcos para a consecucdo de um escopo comum gem a@o final, os

resultados (positivos ou nédo) fossem efetivamewrfeartidos.

7

Ou seja, se a sociedade é um relacionamertdl@borativg ele ndao o
pode ser apenas com relacdo aos recursos e esfaggseendidos. Pois,

Ao se atrelar a umstandard de comprotamento empiricamente observavel, a bba-f
comercial abandona rasgos de subjetivismo para raflocomo linha determinavel de
conduta” (Teoria Geral..., cit., p. 101). Como se apontou acima, os devedes sOcios
permitem que se forme ess¢éandarddo que se tem por boa-fé nas relagdes societanas,
seja, qual o padrdo de comportamento esperado dsaaoi.

42" Nao se pode perder de vista que em sociedade ggpaompartilham objetivo comum e,
assim, animam-se, na diccdo deAlMARTELLO, por um espirito de solidariedadeno
sentido de que a vantagem de uma deve ser tambémagam para a outra (“Si € osservato,
infatti, che mentre nei contratti di scambio il doamente cura i propri interessi a
detrimento e a scapito di quelli dell’altro (seirct®aden, mein Gewinn); (...nel contratto
di societa gli interessi di tutti i contraenti anebbero paralleli, sicché I'intera relazione
poggierebbe sullo spirito di solidarieta (sein Veit, mein Vorteil, mein Vorteil, sein
Vorteil)” (I Contratti..., cit., p. 208).

428 para completo levantamento histérico e de diretmmparado a respeito do tema, cf.
LUIS VASCONCELOSABREU, A sociedade leoningart. 994° do Co6digo Civil) in Revista da
Ordem dos Advogadgsn® 56, IlI, agosto 1996, pp. 619-665. Vale também adter o
cldssico de AGELO SRAFFA, Patto leonino e nullitd del contratto socialeRivista del
Diritto Commerciale, 1915, pp. 656-659.

429 Cf. LuIS VASCONCELOSABREU, A sociedade leoninacit., p. 620.
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como ressalta A2ULA A. FORGIONI, as partes somente se vinculam por meio de
contratos se, deles, esperam que resulte situagdban que aquela verificada
na sua auséncié

Dai porque se diz que, em verdade, ndosl&ietas leoninga que a
existéncia de pacto que prive as partes de lucrbsu ede perdas seria
incompativel com a ideia desociedade Nesse sentido, anota ARSTEN
SCHMIDT que a caracterizacdo de um tal relacionamento cospoietas
somente poderia indicar ironia ou anedota por rfalear o verdadeiro escopo
comum, ficando um dos participes com todo o prowveda empreitada

enquanto os demais apenas suportam os esfttcos

Analisando a evolucao histérica da proibicdo do tpateonino, bem
como estudos de direito comparado na matéria, paererificar que ela
encontrou sua justificativa, por muito tempo e, sethhdo, nos direitos latinos,
no fato de olucro ter sido indicado nas legislagcbes como elementeersial
do contrato de sociedade, enquanto na Alemanhaaolinha de argumentacao
foi seguida, mais ligada ao escopo confim

Como consequéncia, encontra-se na doutrina posigaesdiferenciam o
tratamento a ser dado conforme se trate de socedad que um dos sOcios
nao participa dosucros ou quando ele nédo participa dperdas Como aponta
Luis VASCONCELOSABREU, essa diversa concepcdo decorre, naturalmente, da
propria conceituacdo de sociedade que cada ordemaomem cada momento
historico, apresenta.

% Teoria Geral.., cit., p. 59.

4! Gesellschaftsrechtcit. p. 58. No original: “Es liegt auf der Handyer hier den
‘Lowenanteil” erhéalt, und demgenfidasoll es am gemeinsamen Zweck fehlen. Da einer der
Beteiligten allein die Vorteile ziehen soll, wahrkralle anderen nur die Lasten tragen,
heipt es, die Bezeichnung der Lowengesellschaft alscistas’ sei nur scherzhaft oder
ironisch gemeint”. Retoma-se, aqui, a critica deMPARATO, de que ndo se esta, em
verdade, perante umsociedade

432 Conclusdo que se extrai do exame feito pandVASCONCELOSABREU, idem, pp. 623-
647.
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Nesse sentido, nos ordenamentos em que o0 escopwcde consta como
elemento do contrato de sociedade, defende-se guepeessao de lucros a um
so6cio configuraria a sociedade leonina a conderso, passo que a hao-
participacdo do sécio nas perdas nao teria o mesfato. Isso porque

somente no primeiro casocausado contrato de sociedade seria atindgid&’.

Com o desenvolvimento dos debates doutrinarios, rapise que
também orisco € elemento natural do contrato de sociedade, aiqua nao
expressamente previsto emf@iEssa circunstancia permite caracterizar como

leonina a sociedade em que um dos sécios apendsagamada arris¢a

Nessa linha, é preciso enfatizar que o sécio devesusbmeter a@alea do
negoécioque procura desenvolver em conjunto e que o fadoad legislacdes
preverem a responsabilidade limitada sobre as penm@ afasta esse risco,
mas apenas restringe os efeitos das obrigacéesaisoaio patriménio social,

evitando sua comunicac¢dao com o do sécio.

4% 0 estudo de UIS VASCONCELOS ABREU apresenta completa resenha das posicdes
doutrinarias no direito europeu, como as d®&ABFA, FERRI, GRAZIANI, DI SABATO,
FERRARA JR., CORSI, PIAZZA e MINERVINI, na Italia e ERRER CORREIA, PIRES DE LIMA,
ANTUNES VARELA € PINTO FURTADO, em Portugal.

43% Entre noés, cf. a posicdo deeAES: “a participacédo de todos os sécios nos resultadas
guestdo social é pressuposto indispensavel a excsééda sociedade. A participacdo dos
sbécios nos resultados da sociedade constituialemento essenciadeste tipo contratual,
de modo que, quando falta, teremos um contrato deootipo, mas ndo seguramente de
sociedade. J4 a participacdo de todos os séciospeadas ndo esta impicita na noc¢cdo de
sociedade como elemento essencialPa¢tos Parassociais — Natureza Juridica — Execucéao
Especifica — Opcdo de recompra de participacao so&iia e inexisténcia de infringéncia
dos arts. 288 do CComercial e 1.372 do CC, por médamfigurar pacto leoninpin RT — ano
74 — novembro de 1985 — volume 601, p. 47). O aytestifica a afirmagdo com o disposto
nos arts. 287 do Codigo Comercial de 1850 e 1.363Cddigo Civil de 1916, vigentes a
época.

43% A relacdo lucro/risco, curial no direito comerciad assim sintetizada poraGRuU: “N&o
pode pretender lucro quem nédo concorrer para algegocio com fundo industrial, ordem
ou risco” (in PAuLA A. FORGIONI, Apontamentos sobre algumas regrascit. p. 39-40).

43 posicdo defendida entre nés, poERMES MARCELO Huck (Pactos societarios leonino
cit., p. 67). THIBAUT MASSART apresentainteressante analise de posicionamento judicial
gque chancela operacdo de resgate de acbes de atdoimivestidor emCession d’actions.
Promesse unilatérale d’achat. Prix Minimum. Caracdéléonin (non). Clause d’intérét.
Faculté de substitution. Note: Vive le capital-risgj sans risquein Bulletin Joly Sociétés,
abril, 2002, pp.499- 509.
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Como bem esclarece HRMES MARCELO Huck, ainda que o séOcio néo
deva aportar mais recursos ou sacrificar seu pdtnim a sociedade para que
ela faca frente as perdas derivadas da atividaaeasoele continua sujeito ao
resultado da empreitada, seja porque nao houveolacdistribuir, seja porque
o préprio valor patrimonial de sua quota é afetgddos resultados negativos
da atividadé”.

Outro aspecto debatido em doutrina € o fato de nie@guentemente a
proibicdo de pacto leonino ser referida com relag@&mntratossociais o que

levaria ao argumento de que pactos apartados ndamsesujeitos a restri¢cao.

Estudos mais recentes, contudo, salientam a nedadesi de avaliacéao
material da proibicdo de pacto leonino incidindo sobre aac@lo societéria,
independentemente de, formalmente, ndo constaratdrato social. Ou seja,
havendo vedacédo legal a sociedade leonina, devecgedenado tudo o que,

indiretamente, provocar o mesmo efeito, como jadewiciava ©@MPARATO*®,

Por fim, os efeitos do pacto leonino sdo diversoas nvariadas
legislacdes, entendendo-se, para o bem da seguramg¢dica, que o0 mais
conveniente é decretar a nulidade apenas do pataiho, e ndo de toda a

relacdo societaria existente entre os signatarios.
a) Legislacado brasileira

A lei de sociedades anbnimas prescreve, no art, AOParticipagdo nos
lucros como direito essencial do acioni$ta enquanto o Cdédigo Civil

brasileiro apresenta a vedacao de pacto leoninsemartigo 1.008, in verbis:

Art. 1.008. E nula a estipulacdo contratual que leacqualquer
sécio de participar dos lucros e das perdas.

437 |dem, ibidem.

438\, nota no Capitulo 2.

49 sobre o tema, cf. o classico desils GASTAO PAES DE BARROS LEAES, Do Direito do
Acionista ao DividendpSao Paulo, Obelisco, 1969.
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Anteriormente, o Codigo Civil de 1916 dispunha

Art. 1.372. E nula a clausula, que atribua tododuxgos a um dos
sécios, ou subtraia o quinhdo social de algum del&s
comparticipacdo nos prejuizos.

E, finalmente, o Codigo Comercial de 1850 previa:

Art. 288 - E nula a sociedade ou companhia em gaestipular
gue a totalidade dos lucros pertenca a um s6 descasdos, ou
em que algum seja excluido, e a que desonerar dmn ta
contribuicdo nas perdas as somas ou efeitos ensrgds um ou
mais socios para o fundo social.

Ou seja, pelo Codigo Comercial decretava-se a rmadedda companhia
ou sociedade, enquanto no Cdédigo Civil de 1916 &dmage prevista era da
cladusula contratual. Na opinido deeAes, fundada em G&AZzIANI, essa
peculiaridade da legislacdo comercial entdo vigemégpousa na ideia de que a
comparticipacdo nos lucros e perdas diz respeiposépriacausada sociedade,

atingindo assim o contratem sua unidade

Determinando expressamente a nulidade apenas desul@ contratual,
o Cadigo Civil de 2002 alinhou-se com a necessidale preservacdo das
relagcbes societarias e da prépria sociedade engupassoa distinta de seus

sécios.

Um ponto importante é que no art. 1.008 mencioneugenericamente a
nulidade de “clausula contratual”, ndo fazendo réfeia direta a “contrato
social”, o que afasta duvidas sobre a incidéncia pdaibicdo a clausulas

contidas também em pactos parassociais.
b) Pactos leoninos na pratica societaria

Como se antecipou no Capitulo 2, a discussao sohbsarater leonino de
certos pactos parassociais de conteddo patrimoni@l verificada,
principalmente, quando se examina o0s arranjos dmpca e venda de acdes

estruturados para permitivia de saidaaos socios, em especial os ajustes
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fundados em opc¢bes de compra e de venda de acdes apmo se disse,
sempre mais sao usados para a solucdo do vinculetewio entre as partes
em virtude de inUumeras circunstancias como desaagnimpasses, alteracdes

de condicbes comerciais, entre outras.

Para parcela da doutrina e jurisprudéncia, essesogadevem ser tidos
por pactos leoninos quando as partes estipulammpara a compra e venda
de acdes e/ou critéerio para determina-lsem considerar eventual

desvalorizacdo patrimonial sofrida pela sociedade

Argumenta-se que o acionista vendedor é isentad@eatda decorrente
do risco da atividade empresarial, o que nao seria comgatéem a nocao de
sociedade e, por isso, alvo da proibicdo de paewmnind“’. Mais grave, sob
essa Otica, sdo os casos sempre mais comuns emsejastipula que o valor a
ser pago pelas acdes deve equivalervator investido acrescido de correcao

e juros

De outro lado, os interessados na sobrevivénciaapiste argumentam
que ndo pode haver restricdo a livre fixacdo decprde acdes, visto que séo
bens particulares dos socios signatarios e “a pcdid do pacto leonino
aplica-se apenas nas relagbes da sociedade com assgciados e néo
naguelas dos associados entre*&i”Apontam, assim, que a circunstancia de
um acionista pactuar com outro o pre¢co de sua pigrdicdo em valor igual ao
investido ndo se ligaria a nocao de exclusdao detipipacdo das perdas

necessaria para configurar sociedade leonina.

A justificativa seria a diferenca deausaentre ocontrato de compra e

venda da participacdo acionaria ocontrato de sociedadeesse sim sujeito a

40 posicdo externada porudk em Pactos societarios leoningsit, p. 66 e pela Primeira
Céamara Civil daCour de Cassatiorfrancesa, conforme noticia deu@oN (Les sociétés.,.
cit. p. 320) e WMANUELLE CLAUDEL (Clauses léonines extra-estatutairescit., pp. 183-
189).

4! sintese de GYoN para o entendimento da Camara ComercialChbaur de cassatior(Les
sociétés... cit., p. 320).
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proibicdo de se prever que todos os lucros ou peejsl da sociedade recaiam

ou sejam subtraidos a determinado aciorf$ta

Essa visdo é frontalmente oposta aquela que seupaodesenvolver na
presente tese, em que se enfatiza que a causat8oeiedeve ser verificada
ndo apenas no contrato de sociedade, mas em tuplee s so6cios pactuam em
funcdo e por conta do relacionamento societaricemries existente. Ou seja,
também os acordos de compra e venda de acdes, aohguelativos a bens de
sua propriedade particular, estdo inseridos no &mbidaquela relacéo

societarigd®

Finalmente, aponta-se a inexisténcia de dano aeiess pelo ajuste
entre as partes. Ou seja, ainda que a relacdo emries possa ser
eventualmente descaracterizada pelo ajuste sup@stemleonino, ele nao

afeta qualquer terceiro, mas apenas 0s pactuantes

Cumpre esclarecer que, neste caso, a relacdo paideveria ser tratada
como verdadeiromdtug que ndo confere ao credor qualquer ingeréncia na
vida da sociedade. Ao contrario, nos casos em &is&a, o credor disfargcado
de socio — geralmente fundo de investimento — tem srédito garantido tanto
pelas regras que convencionar para a compra e verdao também pela
possibilidade de participar ativamente da sociedéda acordos de voto, por
exemplo), de modo a obter os resultados que entesadisfatorios para seu

investimentd**

42 g5ohbre a discussdo relativa as diferentasisasenvolvidas, cf. @BRIELLO PiazzA, La
causa mista credito-societdn Contratto e impresal987, pp. 803-15).

43 Retoma-se, nesse ponto, a insuperavel licdo @MMARATO transcrita na pagina #,
supra.

44 Vide, a respeito, MRIO LEITE SANTOS, Contratos parassociais e acodos de voto nas
sociedades an6nimascosmos, Lisboa, 1996, pp. 75-77, em especialanidi3.
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c) Vedacdo ao pacto leonino e interpretacdo dos tpacparassociais

patrimoniais.

Das discussfes acima referidas obtém-se a releandscitema do pacto
leonino nas relacdes societarias, o que exige dErprete de contratos
parassociais patrimoniais apurar, em cada caso redoc se aratio da
proibicdo do pacto leonino estd ou ndo sendo afetpelas disposi¢cdes

contratuais.

Nesse exame, serd necessario avaliar, ainda, até ponto as
disposicdes do pacto parassocial condizem com abpy@o de pacto leonino
ou se, ao contrario, apontam a relacionamento oguwe naosocietario (ex.

mutuo).

Em outras palavras, ao trazer a preocupacdo reatav clausulas
leoninas para o processo interpretativo dos pagqasassociais patrimoniais
contribui-se para evitar que eles sejam livrementisados para “fazer
indiretamente aquilo que a lei diretamente profffe”ferindo a lbégica

societaria e a propria funcdo econdmica subjacaomteontrato de sociedade.

4.5.5 — Direitos de sécio

Outro elemento importante para que a interpretagdm@s pactos
parassociais patrimoniais seja consentanea com femgdo econdmica de
modelar o relacionamento societario existente emaggartes é o conjunto dos

direitos de soOcigprevistos em lei e/ou no estatuto (ou seja, dagitle socuti

4% Expressdo de GvoN (“il ne servirait & rien d’edicter des régles ddre public (...) si
les associés pouvaient faire indirectement, c'esiiH® par des estipulations extra-
statutaires, ce que la loir les interdit de faireedttement, c’est-a-dire, dans les statless
sociétés... cit., p. 307). Mais adiante o autor configurausitdo como essa como “teatro
de aparéncias” (idem, ibidem). Sobre a fraude a &xiplica @WPPERROYER que a fraude a
lei consiste “no fato de realizar um ato simulad@sensivo, mas ficticio, com o objetivo
de eludir as disposicdes imperativas de um textgale (“La fraude a loi consiste donc
dans le fait d’accomplir um acte simulé et osterhsjbmais fictif, dans le but d’éluder les
dispositions impératives d’'un texte légalTraité des SociétésTome Il — Principes
Généraux et de leur application a la matiere desiétés, Paris, Sirey, 1939, p. 277).
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socii*®, bem como construcdes doutrinarias e jurispruda&isc relativas

aqueles direitos que ndo podem ser suprimidos aoss'*’.

Como se referiu anteriormente, 0s pactos parass®cpatrimoniais
referem-se a direitos dos sécios, que, em pringiponcernem apenas a esfera

patrimonial dos signatarios.

Contudo, no processo de sua interpretacdo é pre@soquirir se
referidos ajustes parassociais atingem, indiretamendireitos de soOcio
garantidos em lei ou no estatuto e que, por isso,s@o irrenunciaveis (no
caso de direitos individuai¥%**, ou somente podem ser modificados pela

Assembléia Geral (no caso de direitos sociais eséatamente previstos).

4% Os direitos sociais do sécio sdo divididos, na w@ma, entre direitos individuais,
irrenunciaveis (na mesma linha de raciocinio dosetbs individuais do homem), e
direitos sociais, cuja revogacao somente pode cmomediante aprovacdo assemblear.
Sobre essa terminologia, esclarecenGBERTO LACERDA TEIXEIRA € JOSE ALEXANDRE
TAVARES GUERREIRO que “os direitos dos acionistas perante a sociedgsbdem ser
agrupados e duas grandes categorias: os direitadividuais e o0s direitos sociais.
Distinguem-se uns e outros por dois aspectos furddmis: (a) sua origem e (b)
possibilidade de sua modificacdo. Assim os direitoslividuais temorigem na lei, ao
passo que os direitos sociais tém saragem no estatuto. Os direitomdividuais ndo séo
suscetiveis de modificacdo, nem pelos estatutos) pela Assembléia Geral; ja os direitos
sociais admitem modificacdo, por previsdo estatutaria, mabendo-se, portanto, ao
principio majoritario, que governa a vida da compen desde sua constituicaoDds
Sociedades Andnimas,.cit., p. 278-279) No mesmo sentidoRBNETTI (Trattato..., vol. I,

p. 224).

47 Conforme acentua @VPARATO, “0 primeiro e mais claro limite ao exercicio doder,
em qualquer tipo de sociedade, politica ou privadlajado pelos direitos fundamentais do
sécio ou individuo. (...) E claro que, na sociedaderoantil, ndo se pode falar em direitos
naturais dos soOcios, anteriores a constituicao alodVias pode-se e deve-se frisar que, sem
0 respeito a certas prerrogativas pessoais elemmeatandao h& sociedade, pura e
simplesmente”Func¢des e disfungdes do resgate acionamoRDM 73, p. 68).

4“8 A doutrina designa os direitos individuais dos ix@sctambém comadireitos préprios
(Sonderrechte no direito alemao) ou intangiveis. A lei 6.404/f&nomina-os direitos
essenciais elencando-os no ar. 109: direito de participarsdocros sociais, direito de
participar do acervo da companhia, em caso de Hggé&o, direito de fiscalizar, na forma
prevista em lei, a gestdo dos negécios sociais,ireitb de preferéncia e o direito de
retirada. O direito de voto, a seu turno, seriaiabctendo em vista que o estatuto pode
prever restricbes a esse direito. Em classico thHadasobre o direito das minorias,
WALDIRIO BULGARELLI anota que “a construgdo dos chamados direitos resaes dos
acionistas decorreu da necessidade de se opor umiteliao poder quase absoluto das
Assembléias, exercido pelas maiorias, entendendaoyse nao obstante indispensavel o
principio majoritario para a formacdo da vontadeisab, ndo poderia ir ao ponto de frustrar
0 ‘status’ do acionista. A Prote¢do as Minorias nas Sociedades Andnim&8o Paulo,
Pioneira, 1977, p. 28).
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Para avaliar essa proposicdo, serdo comentados diréstos de socio
mais préximos aos temas previstos em pactos pacasist® o direito a livre
circulacdo de acbes, ou seja o direito nédo restagigneiro da sociedade; o
direito de permanecer associado, ou seja, de nd@sauido do quadro social

e o direito a manter a participacao social nao ididf".

Tendo em vista as consideracdes tecidas no tépicereor, ndo se
explorara novamente, aqui, o direito essencial detipipacdo nos resultados

da atividade social.

a) direito a nado restar prisioneiro da sociedaderaulacdo de acbes e

direito de retirada

A preocupacdo de que o acionista ndao se torne if@mesiro de seu
titulo” é central no direito das sociedades an6raim®e fato, tomadas as

4% No dizer de MPDESTO CARVALHOSA a respeito dos direitos individuais do sécffy]isa

a norma a tutelar o interesse publico. Qualquer deldzdo em contrario é nula, seja a
simples decisdo da assembléia, seja a modificactatetaria. Também serd nula a
convencdo de renlncia ou disposi¢cdo. E, mais, aoada& nulidade, em todas essas
hip6teses, é imprescritivel’Comentariosa Lei de Sociedades An6nima2° Vol., Séao
Paulo, Saraiva, p. 338.

4% Nao se entende conveniente, nesta sede, esmiugfatmente o tema dos direitos de
sécio, sua evolucéo legislativa e doutrinaria ousme seu tratamento jurisprudencial por
fugir ao foco da argumentacdo. Por essa razao rdcwdara de direitogpoliticos dos
sécios ou mesmo de todos os direitos previstos mo 109 da lei 6.404/76.

4! Esses trés grupos mais abstratos retnem diversamcacdes de direitos basicos dos
acionistas, que sdo descritos de formas variadaslegislagcfes. No direito brasileiro, por
exemplo, ao se referir ao direito de nédo ter susatipgpacdo diluida (abstrato), tem-se em
concreto a previsdo do direito de preferéncia nabszuwicdo de aumentos de capital
(concreto); ao direito de permanecer associado tfabgs) ligam-se as regras contra
exclusdo de sécio (nas limitadas) e a garantia dasalta a classe, no caso de resgate
(concreto) e assim por diante. O que se procuraerfaaqui, € indicar alguns casos de
direitos de s6cio que, de forma geral, permitemoamwivéncia na sociedade e tutela dos
agentes, em linha com a logica societaria. Adema# existe uma lista, um rol completo
de quais sdo os direitos essenciais e sociais dosnatas ou uma sua clasificagdo
definitiva, razdo pela qual se entende mais prodatiratar dos principios que os embasam
e as finalidades a que procuram atender. Sobre reedade da classificacdo dos direitos
dos acionistas, cf. BLGARELLI, A Protecdo... cit., pp. 30-31. O mesmo autor realga o fato
de, no direito brasileiro, os direitos basicos pedgs no art. 109 serem “acrescidos de
outros que a lei contemplou, dispersos por todooopo do diploma legal, conferidos ora
ao acionista individualmente, ora como integrant® domunidade, ora por sua posigdo
como minoria (idem, p. 35). Na mesma linhapMESTO CARVALHOSA, Comentarios.., cit.,
pp. 338-339 e MNEZESCORDEIRO, Manual...,cit., p. 511.
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origens do tipo societario, a circulabilidade daas foi apontada como um
seu traco caracterizador, peculiar frente as scided de pessoas em que a
alteracdo do quadro social dependia da concordamdma demais sécios,

guando néo resultava na dissolucéao total da socieda

Como bem explica RAJANO DE MIRANDA VALVERDE, contudo, “[a]
transmissibilidade das acf8es e ndo sliare transmissibilidade,é que
constitui um dos caracteristicos essenciais détassendo que “o principio da
limitacdo a transmissibilidade evoluiu na razdoensa do proprio conceito do
que seja uma sociedade anénifia"tendo em vista a presenca expressiva de

sociedades andnimas fechadaa generalidade dos ordenamentos juridicos.

Como ja se apontou no Capitulo 2, nas sociedadésiamas fechadas,
ainda que nado sejam previstas quaisquer restrigdesrculacdo das acdes a
realidade dos fatos mostra que, em verdade, elea sgualmente dificultada
pela falta de liquidez. De outro lado, o caraterisnpessoal da relacdo entre
0S soOcios acaba por exigir que certos limites adidisposicdo das acdes
sejam previstos, 0 que pode ocorrer tanto no estattomo em pactos

parassociais.

Conjugando ambas as consideracdes, tem-se que Ba rggral nas
sociedades anbénimas é a circulabilidade das agdmscontraposicdo ao que se
verifica nas sociedades de pessoas. Todavia, remmerido-se que existem

sociedades andnimas também ostentam tracos deslsiasas, a legislacao

%2 gSociedade por Agdescit., v.1, p. 209. Na licdo de ABIO KONDER COMPARATO,
“[e]mbora ndo conste no elenco dos direitos essa&iscdo acionista expresso no art. 109 da
Lei n° 6.404/76, ninguém pb6e em duvida que a poisisibde de transferéncia das ac¢les
constitui uma dessas prerrogativas. Trata-se, cofeite, de um dos principios
fundamentais das sociedades acionarias. Mas a pdakade de transferéncia, pelo
acionista, das ac¢cfes que possui, ndo implica, nex@amente, acompleta liberdade de
transferéncia.Quase todas as legislagfes admitem, expressamegneeps estatutos sociais
contenham clausulas restritivas da circulacdo de8ea desde que, como é intuitivo, nédo
acarretem a intransferibilidade préatica da posigdoonaria” © poder de controle., cit.,

p. 179).

3 MODESTO CARVALHOSA, Comentarios... cit., v. 1, p. 350.
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brasileira permite excepcionalmente com relacdo a elas, que se erijam

restricbes estatutarias.

A redacdo do art. 36 da lei 6.404/76 prevé que “[@gdtatuto da
companhia fechada pode impor limitacdes a circubagas acdes nominativas,
contanto que regule minuciosamente tais limitacdes ndo impeca a
negociacdo, nem sujeite o acionista ao arbitrio diggios de administracédo da

companhia ou da maioria dos acionistas”

Verifica-se, assim, a preocupacéao do legislador denum lado, atender
a necessidade de controle dos acionistas sobre adrgusocial e, de outro,
evitar que essa autorizacdo legal sirva de expddiepara aprisionar o

acionista na sociedathée

Além disso, a necessidade de previsdo de formubas gue o acionista
vendedor receba contrapartida adequada € fundame@ata que as clausulas
de restricdo de circulacdo de acOes possam sefieesti ndo traduzindo

limitacdo indevida na liberdade do acioni$ta

A interpretacdo dos pactos parassociais que prewvefdausulas de
restricdo a circulacdo de acdes ou mesmo pactosaiepra e venda entre
acionistas (como opcbes de compra e de venda, guddém ditam regras para
a alienacédo das acdes) ndo pode desconsiderar pssasupacdes.

Ainda que se argumente que 0 acionista pactuanteepenunciar a
tutela legal, aceitando que as clausulas sejam4fnenos protetivas, néo

parece aceitavel que o faca de forma absoluta, fardo as partes

4% A preocupacdo com o direito essencial do s6ciodenfazer-se de suas acdes verifica-se
também para os casos de inclusdo de restricAo emmembo posterior a constituicdo da
sociedade, por decisdo da maioria: “Paragrafo Unikodimitacdo a circulacdo criada por
alteracdo estatutaria somente se aplicara as ac@gss titulares com ela expressamente

concordarem, mediante pedido de averbacdo no ldedRegistro de A¢des Nominativas’”.

455 Cf. GERALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT, Du Contrat...,cit, p. 256-258, especialmente item
359. Para a autora, “[l]a détermination du prix dastions peut également poser des
problémes. L’exigence d’'une juste contrepartie, ml'juste prix, corollaire de la libre

cessibilité, est reconnue par la jurisprudence edatrine” (p. 258).
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beneficiarias da clausula total controle sobre axdee de sua participacéao
acionarid®® Até porque, neste caso, ser-lhe-ia suprimido lroemte um dos

atributos do préprio direito de propriedade dases;dque é o de delas dispor.

O que se comentou até aqui se refere aos casos wEMogacionista
deseja desfazer-se de sua participacdo acionarranpmio daalienacédo de
acdes, ou seja, pela@irculacdo de sua propriedade. Trata-se, assim, de
intencdo do acionista fundada apenas em sua coBwem pessoal de néao

mais fazer parte da sociedade.

Ha situacdes, porém, em que a decisdo do acionistdesvincular-se da
sociedade é determinada por sua discordancia dibarelcbes relevantes da
Assembléia Geral, as quais, determinadas a critdeccada legislador, teriam
o condado de alterar significativamente a base dbguwociedade e/ou as

prerrogativas dos acionistés

Nessas hipOteses, em contraponto ao principio nia#joo, apresenta-se
a resposta ddireito de retirada ou recessao acionista que discordar da

deliberaca®® direito essencial do acionista no direito brasdé&®

456 GERALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT compartilha dessa preocupacéo: “il faut analyses |
modalités de la clause ou du pacte pour voir siegllne rendent pas l'actionnaire
prisionnier de son titre en lui 6tant toute garafit{idem, p. 257).

%7 No Brasil, o art. 137 da Lei 6.404/76 prevé qua]‘faprovacdo das matérias previstas
nos incisos | a VI e IX do art. 136 d& ao acionigtissidente o direito de retirar-se da

companhia, mediante reembolso do valor das suassad¢éart. 45), observadas as seguintes
normas (...)". As matérias eleitas pelo legisladmmo autorizadoras do recesso séo: | -
criacdo de acOes preferenciais ou aumento de cldesacOes preferenciais existentes, sem
guardar proporgdo com as demais classes de acdefergnciais, salvo se ja previstos ou

autorizados pelo estatuto; Il - alteracdo nas préfeias, vantagens e condi¢gdes de resgate
ou amortizagdo de uma ou mais classes de acdexmmeéiais, ou criacdo de nova classe

mais favorecida; Ill - reducdo do dividendo obrigeb; IV - fusdo da companhia, ou sua

incorporacdo em outra; V - participacdo em gruposeiedades (art. 265); VI - mudancga

do objeto da companhia; e IX - cisdo da companHfiadas essas matérias, justamente por
sua relevancia, enseja, a aprovacao de acionistes rgpresentam, no minimo, a metade
das a¢Bes com direito a voto, se maior quorum n#&opfrevisto no estatuto (art. 136).

458 Cf. Luiz EDUARDO BULHOES PEDREIRA:“[0] direito de retirada surgiu como contrapeso a
competéncia, reconhecida a Assembléia Geral, deifimed as bases essenciais do contrato
de companhia (...) imposta pela necessidade dempenmhia se adaptar as modificacdes de
seus ambientes. — com a faculdade do acionista gitaro por ndo continnuar sécio de
sociedade essencialmente daquela que existia accsaber suas acdes’D{reitos dos
Acionistasin ALFREDO LAMY FILHO e J0SE Lulz BULHOES PEDREIRA (coord), Direito das
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Considerando que as deliberagbes sociais devem seempre tomadas no
interesse da companhia, é ela que, havendo disoeciddade acionista a

respeito da deliberacao, deve reembolsa-lo.

Tornando ao tema da interpretacdo dos pactos pacésis patrimoniais,
se a lei proibe que o estatuto ou mesmo a Asserabl@eral retirem ao
acionista seus direitos essenciais, naturalmentecseclui que os pactos
parassociais patrimoniais ndo podem ter por ef@tmesmo resultado, visto
que a lei, nesse passo, limitou sensivelmente araaurhia privada: o direito de
retirada ndo pode ser renunciado em termos gengrico pacto parassocidl
Quando muito, podera prever hipdéteses especificmgehlincia acexercicio

do direito previsto em lei.

Assim, por exemplo, clausulas que obrigam o acitmia permanecer
como soécio por determinado periodo de tempo (ascKlan clauses”,
mencionadas no Capitulo 2) ndo poderiam ter portefempedir cabalmente o
acionista de exercer seu direito de retirada, noasos legalmente

contemplados.

Em outros termos, o acionista pode se obrigar a alhenar as suas
acdes, voluntariamente. Todavia, em presenca débelecdo ensejadora de
direito de recesso — que igualmente tera como taswl a sua retirada do
quadro social — podera exercitar regularmente sieitd, ainda que tenha
subscrito pacto genérico de permanéncia por um rddeteado periodo de
tempo, pois esse ultimo ndo pode atingir seu diregétssencial ao qual o

acionista ndo pode renunciar, de antemao e de faggergrica.

Companhias vol 1, Rio, Forense, 2009 p. 326). Para os comtasrdo direito de retirada e
sua fungdo de tutela dos acionistas — e ndo meioedequecimento — vale referir o
excelente acérdao relatado pelo Ministro EduarddeRio (Resp 197.329 - Sdo Paulo, 32
Céamara, julgado em 02.02.1999). Cf., aindaTtO VON GIERKE, Sulla Storia del principio
di maggioranza Rivista delle societa, 1958, pp. 1103-1120;

49 Art. 109. Nem o estatuto social nem a assembléaaly poderdo privar o acionista dos
direitos de: (...) V - retirar-se da sociedade r@s0s previstos nesta Lei.

40 CARVALHOSA, Comentarios.,.cit. p. 360.
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Com esse exemplo pode-se ponderar que se no prodessrpretativo
do pacto parassocial em questdo o sistema de diredcietario vigente no
Brasil ndo for adequadamente compreendido, aterede-f0 revés e ao modo
dos hermeneutas deaommon law— ao texto contratu&l, a mesma conclusao

ndo sera obtida.
b) direito a permanecer associado
b.1) exclusdo de sbcio e pactos com opcédo de compra

Ao lado do direito de o acionista desvincular-se sbaiedade, seja por
alienacdo de acbOes de sua propriedade, seja peliaada ensejada por
deliberacdes assembleares, outra garantia mostriséamental para a sua

seguranca: o direito a permanecer associado, senasslesejat?

De fato, “o acionista € membro da sociedade, ele pade ser privado
desta qualidade porque se teria uma verdadeiraogepacdo. E somente com

seu consentimento que seu direito pode desaparé&ter”

A exclusdo de so6cio, assim, € medida extrema e apen
excepcionalmente prevista nas legislacbes. No thrdirasileiro, O Cddigo
Civil prevé a exclusao de sécio remisso (art. 1)084udicial, por justa causa
(art. 1.030), na parte relativa as sociedades sempbem como extrajudicial

(art. 1.085), em caso de sociedades limitadas,quads a justa causa deve ser

41 Cf. mencionado no item 1.3.2.

%2 Na sempre hialina explanacdo deoMPARATO, “[n]inguém é obrigado a ser acionista
nem a permanecer na companhia, mas, em contrampgrtidnguém pode ser privado, de
modo indevido ou abusivo, de sua condicdo de aatali porque, se o pudesse, todo o
sitema de defesa dos direitos e garantias essegqicsaria vdo e absurdo”F(@nc¢cdes e
disfungdes.,. cit., p. 68). Constata-se com o autor, contudoe esse direito fundamental
nao é geralmente posto em foco pela doutrina” (idpm73, nota 5).

3 No original, “[I]’actionnaire est membre de la sété; il ne peut pas étre privé de cette
qualité parce qu’il aurait la une véritable exprogtion. C’est seulement avec son
consentement que son droit peut disparaitre’EQ8GES RIPERT € G. ROBLOT, MICHEL
GERMAIN (atual.),Traité de Droit Commerciaglcit., p. 376).
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apurada em Assembleia ou reunido de s6€ioA lei de sociedades an6nimas
prevé a hipétese de perda da qualidade de aciomstacaso de acionista

remissd®® e no caso de resgate de ac®es

No regramento das sociedades anbnimas, assim, ré@aidpositivo
especifico e expresso autorizand@xclusdodo acionista do quadro social em
casos que escapem a aspectos patrimoniais, ou sgy@ ndo digam
diretamente com a obrigacdo fundamental do aci@nide integralizar o

capital social (ou com as especialissimas operag&esesgate).

E a justificativa pode ser encontrada no fato de @qulei, nesse ponto,
nao foi especificamente talhada para sociedadesiamas fechadas, em que
outras obrigacdes do acionista sdo tao ou mais rb@pdes que a contribuicao
ao capital e onde os lacos de lealdade e de cogper&rigem-se com forte

carga pessoal de um acionista para com os demais.

Nesse contexto, a exclusdo de acionista mostra-sedaa mais
excepcional, demandando a apreciacao judicial dentval pedido de excluséao
do acionista que, muito embora tenha honrado agamdo primaria que lhe

cabia pelo tipo societario, ou seja, a integral&ago capitalcomporta-se de

4 MARCELO VIEIRA VON ADAMEK apresenta sintese dos principais aspectos ligaios
modalidades de exclusdo de so6cio previstos no Codigvil, destacando-se o exames dos
juizos de proporcionalidade de igualdade de tratatmena exclusdo por falta grave
(Apontamentos a exclusdo de sécios por falta graveGddigo Civil,in AAVV, Temas de
Direito Societario e Empresarial ContemporaneesLiber Amicorum Prof. Dr. Erasmo
Valladdo Azevedo e Novaes Francgddo Paulo, Malheiros, 2011, pp. 185-215.

45 Art. 107. Verificada a mora do acionista, a compenpode, a sua escolha: | - promover
contra o acionista, e os que com ele forem solidm@nte responsaveis (artigo 108),
processo de execucdo para cobrar as importdnciasidde, servindo o boletim de
subscricdo e o aviso de chamada como titulo extfijml nos termos do Cdédigo de
Processo Civil; ou Il - mandar vender as a¢Oes exts® de valores, por conta e risco do
acionista. (...). 8 4° Se a companhia ndo consegmor qualquer dos meios previstos neste
artigo, a integralizacdo das acdes, poderd declasacaducas e fazer suas as entradas
realizadas, integralizando-as com lucros ou resgyvexceto a legal; se néo tiver lucros e
reservas suficientes, terd o prazo de 1 (um) anm galocar as a¢fes caidas em comisso,
findo o qual, ndo tendo sido encontrado compradom@ssembléia-geral deliberard sobre a
reducdo do capital em importancia correspondente.

46y apontamentos sobrer@sgate de acdero item sucessivo.
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maneira desleglfalhando ao cumprimento dos deveres societarimpedindo

o bom andamento dos negd6cios sociais e a consecdga@d&scopo comum.

Para tanto, e diante da auséncia de dispositivoallegxpresso, os
interessados na exclusdo deverdo comprovar judiceate a impossibilidade
de permanéncia do acionista por comprometimentoedoopo comum, sendo
certo que se trata de decisdo radical a ser tomaela juiz, em vista do
interesse da companhia na preservacdo da empresadeante pagamento de
indenizacad’.

Por essas razdes, nas sociedades an6nimas fechaslaacionistas
procuram alternativas extrajudiciais para o des¢éimtk desavencas, prevendo
de antemé&o reprimendas contratuais para comporttosemue entendem
desleais ou apenas indesejados entre eles.

Seguindo a pratica societaria norte-americana, @dsanativa cada vez
mais é representada por opcdes de compra (“calioapt) outorgadas pelos

acionistas uns aos outros, inclusive de maneirarilgada.

%70 tema da exclusdo decionistatem sido sempre mais explorado em sede doutrinéria
jurisprudencial, em desdobramento da evolucdo dgsitleses dedissolucdo parcialda
companhia, ou seja, encerramento do vinculo societdom um dos sécios. A dissolugéao
parcial “propriamente dita” foi reconhecida comaeinativa ao pedido de dissolucao total
de companhia, com o pagamento de haveres ao adinigge ndo mais encontrava
condi¢cbes de relacionar-se com os demais, com ridcatividade social. Desenvolveu-se,
entdo, o argumento de que, em condi¢gdes semelhamtexionista poderia requerer ndo a
sua propria retirada da sociedade, masempulsdo daquele que, por sua conduta,
inviabilizava o prosseguimento da sociedade. Sobreassunto, confira-se o excelente
artigo de HRiIsCILA MARIA PEREIRA CORREA DA FONSECA em que sao referidos e
comentados os principais aco6rddos que sustentamrgunaento. Em particular, vale
transcrever a precisa sintese fornecida pela autooen relacdo ao amparo legal da
exclusdo deacionista no direito positivo brasileiro, com base no art030 do Cdédigo
Civil: “Malgrado a previsdo de exclusdo judicialtem inserida no capitulo referente as
sociedades simples, aplica-se, indiscutivelmensd¢,ntodalidade de expulsdo as sociedades
limitadas como também as sociedades andnimas fexhal que diante da manifesta lacuna
da Lei das S.A. — que apenas prevé expressamerechisdo o caso de acionista remisso
(art. 106 e 107, inciso Il) e de resgate de ac@ms.(44) — mas principalmente em razao da
naturezaintuitus personaeda sociedade andnima fechada, admite-se, sem icéets, a
aplicagdo subsidiaria daquelas regras atinentesadedades de pessoasA (dissolugédo
parcial inversa nas sociedades andnimas fechadaRevista da AASPn° 96, Mar-2008. p.
110). V. também, MRIO ENGLER PINTO JR., Exclusdo de Acionistacit., e, comentando a
acolhida jurisprudencial da preservacdo da emprpebka exclusdo de sécios,ABLA A.
FORGIONI, A Evolucédo do Direito Comercial.cit., pp. 94-98
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Em alguns pactos, inclui-se dentre os eventos defdores de seu
exercicio as circunstancias similares as que emsajg nas sociedades
limitadas, a exclusdo de sécio por justa causa;oetmos, a opcao de compra €
outorgada sem a previsdo de eventos condicionardes seu exercicio,
bastando a manifestacdo de vontade do beneficianio, modo e tempo

previstos®,

No primeiro caso, apesar da aparente celeridadienplecidade, como se
apontou no capitulo 3, a execucado especifica dadopde compra podera
encontrar entraves, pois sempre podera haver dsfmusa respeito da real
verificacdo do evento autorizador, na tentativa pkate a ser “excluida” de

defender-se.

Mesmo em se tratando de opcdo de compreondicionada ou seja,
cujo exercicio independe da verificacdo de everdgspecificados no contrato,
a discussédo poderéd recair sobre o momento do eciercia opgdo ou mesmo

sobre o preco a ser pago ao acionista que devér@ree da sociedad®

A interpretacdo do ajuste deverd considerar, enté®,a opc¢cado de

compra contratada como sucedaneo da exclusdo deio s@arantira

%8 Referéncia é feita, novamente, ao comentario deLPLE CANNU & decisdo judicial em
gque se examina se a execuc¢do dessas clausulas ctanpxclusdo de acionistas.
(Validation de la clauséuy or sell..., cit.) Os juizes da Corte de Apelagdncluem que,
tratando-se de clausula de saidancordada entre as partesla ndo teria o carater de
sancao(“[pJour la Cour d’appel, I’exclusion est par ellméme une sanction. En revanche,
la clause de sortie acceptée ne revét pas cetteraap. 171).

49 0 tema é tratado em Agravo de Instrumento (TJSPnA0458561-06.2010.8.26.000, 1a.
Céamara de Direito Privado, rel. Des. Carlos August® Santi Ribeiro, 12.04.11) cujas
principais considera¢cdes convém transcrever: “[&lduagravado que em 24 de agosto de
2007 foi excluido da sociedade quando premente larvaacdo das a¢gbes da Flow CCTVM
em razao da abertura do capital da BM&F. Isto sa daando o interessado teria comprado
a sua participagcdo nas empres&slendo-se de um ‘instrumento de op¢do de compde’
depositando o valor correspondente a apenas 7% axtal social” (...) “Vale ponderar,
todavia, que somente apdés ampla produgcédo de prévase se podera aferir, mediane juizo
declarativo de certezase a supracitada ‘opcdo de compra’ de acdes é valol ndo (o
agravado alega que foi uma ‘manobra’ para excluidos quadros da empresa sem
observéancia aos arts. 1.004, § Unico e 1.085 doi@dCivil), se o autor tem direito de
continuar a ser sé6cio da corré e qual o quinhédo gleeefetivamente possui (...), bem como
a alegada circunstancia do recorrente ter descaraitb a valorizacdo das agdes quando do
exercicio da opcao de compra” (grifou-se).
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efetivamente ao excluido a néo-expropriacdo de sa@des, seja pela real
verificacdo dos eventos previstos como deflagradode exercicio; seja pelo

pagamento dealor justd™

O argumento contrario a essa ultima preocupacdo que poderia ser
levantado em interpretacdo do pacto parassocial ripanial feita
exclusivamente sob a oOtica da teoria geral dos rdns — seria 0 de que o
preco deve ser livremente pactuado entre as pa¢@es maiores consideracdes
societarias, tendo em vista que sera um ou maiemsias quem comprara as
acdes do acionista “excluido” — e ndo a companltQa. seja, que qualquer
relacdo com os critérios legais de apuracdo de tesvee/ou de calculo de

valor de reembolso ou de resgate seria descabido.

Essa posicdo ndo parece plenamente satisfatorias, poiexistindo
previsdo legal nas sociedades an6nimas para excldgdacionista, nao seria
aceitavel simplesmente transpor contratualmente netiuto de um tipo
societario a outro, sem fazé-lo acompanhar dasmgéaa legalmente previstas

para o acionista alvo da excluséo, travestindo-aondga compra e venda.

A preocupacdo com mdenizacao justado excluido deve ser observada,
igualmente, nos casos de exclusdo contratualmerstigutirada, para que
realmente se apresente como contrapartida a lirddade seu direito de
permanecer associado, em prol da companhia e na® aadonistas que

exercerdo a opcgao.

Também sera preciso avaliar se opcdes de compraigiess em pactos
parassociais patrimoniais ndo conferem aos aciasigfue poderdo exercé-la a
possibilidade de retirar arbitrariamente do acidaiseu estado de soOcio, em

circunstancias nédo contratadas, ainda que com pagtondo valor justo. Isso

4% A apuracdo do valor real da acdo com base em tadoslementos do ativo é necessaria
na dissolucédo total da companhia. Se a exclusderénffida comoalternativaa dissolucao
total, o mesmo critério deveria ser obedecido. CISP, Apel. Civ. n° 217.352-1/7, 82
Céamara Civel do TJSP, rel. Des. José Osdrio, j0B3L995, referido por ®sciLA CORREA

DA FONSECA (idem, p. 113).
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7

porque € direito fundamental do so6cio permanecesoasdo, salvo se néo

tiver expressamente manifestado desejo diverso.

Pelo exposto quer parecer que a opcdo de comprasaéb abusiva, sob
a Otica societaria, assim, se realmente for exexrgidqueles quadrantes dentro
dos quais o acionista outorgante concordou em abréio de seu estado de

socio e se corresponder a pagamento de valor justo.

Por essa razado, para que de fato haja celeridadeexecucdo do
contrato, sem prejuizo da tutela do direito do acsbta em permanecer
associado, é fundamental que os termos contratdaiep¢cdo de compra sejam
muito bem descritos, prevendo-se tempo, modo e ®seautorizadores de seu
exercicio, os quais devem ser formulados de manmiaas objetiva possivel,
acompanhados de critérios de apuracdao do valor mal acdo, minimo

aceitavel para a fixacao do pre€o

Caso contrario, havendo definicbes genéricas paraiecunstancias em
que um acionista esta obrigado a vender suas agées 0s demais, a margem
para desvios e abusos é naturalmente maior, demmadodaeflexdo mais
profunda e amplo conjunto probatdério, no momento sim interpretacdo e

execucao.
b.2) resgate de acdes

Ainda que nao ligado diretamente ao tema da intetagdo dos pactos
parassociais patrimoniais, entende-se conveniemtferir outra modalidade
prevista na lei de sociedades andnimas para queionesta seja privado de

seu estado de soécio: o resgate de acdes, definodooca operacdo pela qual a

4l Fala-se emminimopois os ajustes geralmente prevém calculos fundastamultiplos do
valor real da acdo ou mesmo definem, entre si, e gatendem por valor real e como ele
deve ser calculado. Cf. a respeitoyis GASTAO PAES DE BARROS LEAES, A defini¢cdo de
Ebitda, Selic e Gaapinh Pareceres vol. Il, Sdo Paulo, Singular, 2004, p. 1159-1172.
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companhia paga ao acionista para retirar de cirgdda as acOes de sua

propriedadé&?*7,

Caso o acionista seja titular de acdes cujo resgadesde logo previsto
no estatuto social — ou seja, acomsgataveis— essa perda da qualidade de
sOcio ndo sO é conhecida e tem seus termos defsneliautariamente (valor
de reembolso, prazo de resgate, entre outros) comgcionistaexpressamente
com ela anuiuao subscrever as acdes. Nao ha que se falar, poislesdo a

seu direito de permanecer associdto

Quando o resgate é decidido em assembléia, ele rdodéingir uma

classe inteira de acdes ou acOes determinadas qroeis’ . No primeiro caso,

472 Art. 44. O estatuto ou a assembléia-geral extramadia pode autorizar a aplicacdo de
lucros ou reservas no resgate ou na amortizacaagbes, determinando as condi¢cdes e o
modo de proceder-se a operacdo. § 1° O resgateist®nao pagamento do valor das acdes
para retird-las definitivamente de circulagdo, camducdo ou ndo do capital social,
mantido o mesmo capital, sera atribuido, quando docaso, novo valor nominal as acées
remanescentes.

47* Competa anélise do instituto, com resenha das qipimis manifestacdes doutrinarias é
feita por LUuis LORIA FLACKS, Aspectos societdrios do resgate de acdesRDM 123, pp.
120- 142, 2001, com referéncias ao entdo projetdedejue culminou na lei 10.303/2001.

4 Muito embora as acdes resgataveis (e/ou prefemnccom privilégios de reembolso)
mostrem-se mecanismos de grande valia para a asagéio de companhias e acomodacao
dos interesses de diversos grupos de acionistasajeéa acorrem, sua aceitacdo nao foi
pacifica, sobretudo na Europa. Como exemplo dossidebates travados sobre o assunto,
vale conferir os volumes publicados e@iurisprudenza commercialeem 1979 e 1980
(“Azioni privilegiate e partecipazione alle perdi)e reunindo pareceres de IGVANNI
CASELLI, ARTURO DALMARTELLO, AGOSTINO GAMBINO e PIER GIUSTO JAEGER. A respeito
de sua utilizagdo como instrumento legitimo paraalea efeito a participacdo do acionista
financiador e na mesma linha do que foi expostoeapeito dos pactos leoninos,NO
GUGLIELMUCCI aponta que a participacdo do financiador assemaskamais a um
financiamento que a uma participacdo acioniaria a“pbartecipazione della finanziaria
appare, dunque, assai piu simile a un finanziamertoe non a una partecipazione vera e
propria. Quali sono, allora, le differenze fra qtessorta di operazione atipica di
finanziamento e wuna ordinaria operazione di finaménto?) mas, entretanto, séo
conferidos a esse financiador direitos de sécio cbmmaggiori possibilita operative e
maggiore credibilita” Lo smobilizzo delle partecipazioni nei patti parasali delle
finanziarie regionali private in Rivista delle societa, 1980, pp. 1196-201).

45 Art. 44 (...) § 4° O resgate e a amortizacdo qéde abrangerem a totalidade das a¢des de
uma mesma classe serédo feitos mediante sorteideadas agdes custodiadas nos termos do
artigo 41, a instituicdo financeira especificard,ednante rateio, as resgatadas ou

amortizadas, se outra forma nédo estiver previstacowtrato de custodia.
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e salvo previsdo diversa no estatuto, serd necessar concordancia de

titulares de, pelo menos, cingiienta por cento daea da classe atingitia

Essa exigéncia foi introduzida na reforma da leisteiedades andnimas
pela lei 10.303/2001, em resposta a entdo frequarttbzacdo do resgate
como instrumento de exclusdo de acioniStamparada pelo entendimento de
que seria um direito potestativo da companhia, aalg acionista “excluido”

ndo poderia se insurdif.

Cabe notar que se trata de uma féormula de saidaodéedade, prevista
em lei, cuja conclusdo, contudo, depende da exidtéuwe lucros ou reservas

da companhia. E a companhia e ndo seus acionist@s sg obrigam com o

titular das acdes resgataveis a honrar o contratado

No que toca ao critério de definicdo do preco degede deliberado em
Assembléia (ndo estatutario, portanto), ha discasd@utrinaria relativa a seu
alinhamento com os critérios para emissdao de acéms aumento, valor
contabil das ac¢bes ou, como parece mais justo sobargumento da
contraposicdo ao direito do acionista em permanexsyociado, o valoreal

das ac@es, tal como referido ao se comentar asegpdé compra, acimd

4 Art. 44 (...) 8 & Salvo disposicdo em contrario do estatuto socoatesgate de acdes de

uma ou mais classes s6 sera efetuado se, em aséemdspecial convocada para deliberar
essa matéria especifica, for aprovado por aciomsistae representem, no minimo, a metade
das acdes da(s) classe(s) atingida(sxcluido pela Lei n® 10.303, de 2001)

“" FABIO KONDER COMPARATO comenta a redacdo original do art. 44 da Lei 6.764/
criticando o abuso do instituto, pois “o excessiw@ondenavel liberalismo da lei brasileira
permitiu que o negdcio de resgate servisse, disttamente, para beneficiar o acionista em
detrimento da companhia, ou o0 acionista controladen detrimento do acionista”.
(Funcgbes e disfungbes do resgate acionatiroRDM, 73, p. 69).

4% Cf. RESP n. 68.378-5-PR, relator Min.DBEARDO RIBEIRO, comentado por RULO DE
LORENZO MESSINA e PAULA ANDREA FORGIONI, Sociedade por Agles, cit., p. 417.
479

Luis LORIA FLACKS comenta as diversas opinides doutrinarias deoDESTO
CARVALHOSA e TADEU DE CHIARA (critério alinhado ao art. 170),03€E Luiz BULHOES
PEDREIRA (contra), FABIO KONDER COMPARATO (valor real, partindo do valor contébil e
incluindo todos os elementos do ativo)S®AR BRINA CORREA LIMA (critérios de
reembolso), RAJANO DE MIRANDA VALVERDE, WILSON CAMPOS BATALHA e PONTES DE
MIRANDA (valor real correnteem bolsa ou, ndo havendo, o valor nominal da acao).
(Aspectos.,.cit. pp. 135-137).
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c) direito a ndo ter sua participacédo diluida injiiticadamente

7

Outro direito essencial do acionista ¢ o de mamndam participacdo
societaria, ou seja, ndo vé-la compulsoriamentaiiddd, com prejuizo a seu
quinhdo das reservas e acervo social, bem comoaapsssivel ingeréncia na

administracdo da socieda®e

No direito brasileiro, o direito de preferén&ana subscricdo de acdes e
outros titulos conversiveis em acbes consta dodwlart. 109. Para efetiva
tutela do acionista, porém, ndo basta prever o ithirale preferéncia na

subscricdo de acbes, se o efetivo exercicio degsetd puder ser obstado.

Assim, o art. 170, § 1° prevé que o preco de enusdé@ novas acdes
devera ser fixado sem a diluicdo injustificada dastigos acionistas,
elencando critérios que, respeitados, resultam graracdo aceitavel, ainda
que comporte diluicAo dos acionistas que nao exarem seu direito de

opcad®

Como de resto ocorre com os direitos essenciaispaxdos parassociais

patrimoniais ndo podem servir de meio para que re@ith a nao-diluicdo seja

480 «C'est |la traduction légale du droit qui apparttea I'actionnaire sur I'actif social;
I’emission d’'actions nouvelles viendrait diminuem lquitité de son droit. Le droit
préférentiel de souscription est undroit individuel de I'actionnaire” (RPERT e. ROBLOT,
MICHEL GERMAIN (atual.),Traité de Droit Commercialcit., p. 621).

81 MAURO RODRIGUES PENTEADO, amparado em ®NTES DEMIRANDA, esclarece ser o termo
preferénciaequivocado, tendo em vista que, na espécie, naorata de dotar o acionista
de direito preferencial frente a outros que com ebmcorrem para o0 mesmo objetivo; o
termo opcdo seria, assim, tecnicamente correto, pois se ref®wvepoder do acionista de
subscrever ou ndo o aumento proposto, a seu coitfkumentos de capital nas sociedades
anbnimas Sao Paulo, Saraiva, 1988, p. 194).

82 Art, 170, § 1° - O preco de emissdo devera seadix, sem diluicdo injustificada da
participacdo dos antigos acionistas, ainda que a&enhdireito de preferéncia para

subscrevé-las, tendo em vista, alternativa ou cotgmente: | - a perspectiva de
rentabilidade da companhia; Il - o valor do patrim@ liquido da acao(Ilncluido pela Lei
n® 9.457, de 1997)Ill - a cotacdo de suas acbes em Bolsa de Valaresno mercado de

balcdo organizado, admitido agio ou desagio em findas condi¢fes do mercado.
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elidido ou mesmo implicar rendncia irrestrita e wyi@ por parte dos
signatarios a essa garantia le§al

Exemplo desse risco pode ser colhido em pactos gée,raro, prevém o
financiamento da sociedade pelo controlador, ganao-lhe a possibilidade
de, a seu critérioe aqualquer tempp fazer aprovar aumento de capital com
emissdo de novas acgdes, cuja integralizacdo se o @ crédito existente

contra a sociedade.

Essa deliberacdo, conquanto benéfica a sociedadque ndo sera
obrigada utilizar seus recursos para pagar o0s esipn®s — nao € indcua
guanto aos demais acionistas e as disposi¢cdes atdis que eventualmente a

prevejam deverao ser interpretadas com vistas a egsunstancia.

Para que o ajuste seja valido, o mesmo pacto pacaslsdeveria prever
rendincia expressae especificados acionistas com relacdo ao aumento de
capital em questdo (ou a série de operacdes de mesmotivacao),
determinando as condicdes em que ele sera realizadovalor do preco de
emissdo a ser aplicado. Em suma: quais as condighesque 0 acionista

efeticamente concorda em ver sua participacao ddui

Mais uma vez, no caso apresentado, a interpretaipApacto nao pode
deixar de considerar essas preocupacdes de natswezataria, observando o

ajuste apenas pela 6tica do direito contratual.
d) Concluséao

Do que acima se exp0s, nota-se que os direitosnessies do acionista
sao importante baliza a considerar na interpretagéde pactos parassociais

patrimoniais.

E preciso avaliar, pois, se o contrato em analierece risco de elisdo

desses direitos essenciais, em afronta ao mandamlegtal constante doaput

‘83 Em respeito, assim, ao mandamentoaipute do Paragrafo 2° do art. 109.
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e do paragrafo 2 do art. 109. Ademais, ainda quj@ lpaevisdo de renuncia do
acionista, ela somente pode ser feita e inteprethmanodorestrito, atingindo
casos especificos em que o direito essencial em popgssa ser exercido (e nao
0 serd), e ndo como renuncia genérica, abstrataaelargada” de toda
possibilidade de seu exercicio.

Afinal, o que se procura garantir ao se prever o®itbs essenciais ao

acionista € a possibilidade exercé-los, se assim dprouver; sua renuncia

pode atingir, pois ®xerciciodo direito, e ndo o direito em si.

4.6 — Outros elementos apontados na doutrina.

4.6.1. Introducdo: Pactos parassociais patrimoniaes a discussdo sobre

autonomia contratual no direito societario.

Nos itens anteriores, procurou-se apontar elemeptra a interpretacéao
dos contratos parassociais patrimoniais em vistasda funcdo econdmica,
focada no regramento e estruturacdo da relacdoetéa entre as partes. A
proposta partiu, assim, do exame de regras conslagrale interpretacdo de
negocios juridicos (item 4.4), chegando, no espeoifa analise de aspectos

fundamentais a relacdo societaria, que nao podem descurados na

interpretacdo dos pactos parassociais patrimon(iaesn 4.5).

Na doutrina, contudo, as preocupacdes que animaocamstudo ora
realizado sado tradicionalmente tratadas no dmbi¢oteima mais vasto, qual
seja, 0 doslimites da autonomia contratual no direito societdr que, no
Brasil, como se adiantou no Prélogo, ndo tem sidplerado de maneira

consistente.

No debate doutrinario sobre o tefffaassim, os pactos parassociais sédo

mais frequentemente examinados pelo viés ldmstes da autonomia das partes

84 No direito aleméo, fala-se emestaltungsfreiheit im Gesellschaftsrectiiberdade de
configuracdo no direito societario); na Franca, em liberté cactuelle en droit des
sociétés e, na Italia, autonomia privata nel diristocietario.
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em celebréa-los e definir seus conteudos. Em que pssa diversa perspectiva,
julga-se relevante referir os principais limitesoapados, avaliando se também
constituem elementos a ponderar na interpretacéd® acmtratos parassociais

patrimoniais®.

Em linhas gerais, pode-se apontar, na doutrina,s tn@incipais

limitacbes a autonomia contratual em vista dos paqgiarassociais ligadas ao

respeito ao tipo societario; ao interesse socialardem publica societarfa

4.6.2 - O respeito ao tipo societéario

O império do principio da tipicidade societaria repenta, para as
partes, a primeira limitacdo da autonomia contratna direito societario.
Assim, ndo lhes é dado celebrar sociedade que &oj® tipos expressamente
previstos em lei ou mesmo modificar todas as regapbcaveis a forma de
sociedade adotad® em nome da seguranca juridica. Sob outro prisma,
limitacdo da autonomia é justificada, ainda, peédsitos e privilégios que, em

contrapartida a lei faz derivar de cada tipo so&liet e 0 sistema que se erige

8% Nessa linha, BURENT CONVERT refere-se a ordem publica, a clausulas imperatigas
estatuto e o interesse social, com amparo em aregatGorte de Cassacdo (“Une convention
qui n'est contraire ni a I'ordre public, ni aux clses impératives des statuts ou a l'intérét
social doita contrario étre en principe autorisée. Cass. com, 13 févr96l%evue des
sociétés 1996, p. 781, note J.J Daigrk”imperatif... cit. p. 499, nota 55).

8¢ KLaUs HOPT esclarece que a jurisprudéncia de cada ordenaméntidica caminhos
diversos para a definigdo das regras cogentes queactariam a autonomia contratual.
Assim, na Franca e Espanha, especial relevo recebsent'principios gerais de direito
societario”; na Italia, a descricdo e respeito aipot contratual; na Alemanha, a
instrumentalizacdo dos deveres de lealdade (“Trélueipten”) ou o respeito a boa-fé
(“Treu und Glauben”), bem como na Holanda e na @uifgutras cldusulas gerais sao
examinadas no direito societaricGGéstaltungsfreiheit in Europacit., p. 130). No campo
especifico dos pactos parassociaisyy®N anota, nho mesmo sentido deORVERT (nota
anterior) que “de maniére génerale, on doit adnmeetque les conventions entre associés
sont valables lorsqu’elles ne sont pas contrairesurte regle d’ordre public, a une
stipulation impérative des statuts ou a lI'intérétcml” (Les sociétéscit., p. 309).

487 Ccomparando a tipicidade societaria e aquela can&rh GUYON esclarece que “n’existe
gque des sociétés nommeées et non des sociétés inésnom ‘sui generis’. D'autre part les
associés n'ont pas la faculté de modifier toutes 1égles applicables a la forme de société
qu’ils ont adoptée”. Sobre o tema, no direito btafio, fundamental a consulta a obra de
RACHEL SzTAJN, Contrato de sociedade e Formas Societari&io Paulo, Saraiva, 1989.
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em torno deles para sustenta-los, bastando reteriesponsabilidade limitada

ou ilimitada do s6cio e a sua relacdo com a protedé credores e terceiros.

O préprio surgimento dos pactos parassociais e mwdiferacdo, como
se mencionou nos capitulos iniciais, podem ser cmeapdidos como
decorréncia do primado da tipicidade, pois essesistgs podem ser
caracterizados como tentativas das partes em cardorseu relacionamento
societario de forma mais personalizada frente ae qulei prevé para o tipo
societario em questdo: geralmente concentrando-sa aspectos de
organizacdo e funcionamento da sociedade, que @eveer refletidos no

estatuto social.

Com essa premissa, mostra-se natural a preocupdeaque os pactos
parassociais ndo constituam subterfdargios das papara burlar as regras

cogentes sobre a caracterizacdo do tipo sociefério

A principal dificuldade encontrada é, porém, iddmar quais seriam,
na legislacdo de cada ordenamento, 0s tracos qabmemte caracterizam o
tipo societario e que, portanto, ndo podem ser @opidos pelas partes pela

celebracao de pactos parassocidis

Em que pese essa ponderacao, tendo em vista qpaass parassociais
patrimoniais ndo se referem a aspectos de orgaéArzag funcionamento da

sociedade an6nima, o critério de validade do pdatalado no respeito ao tipo

‘88 Como salientou BPT (nota acima), sobretudo na lItalia, esse critérim apuracédo de
validade dos pactos € muito comentado.

89 5obre a diferenciacdo do métodolo tip6légico eiterknciacdo entre tipo e conceito, cf.
GIORGIO DE NoOVA, Nuovi Contratti Torino, UTET, pp.10-16 (“lIl metodo tipologico. Em

especial, com relacdo a dificuldade ora apontadeta o autor, com base em Larenz, que
“[m]entre il concetto si elabora mettendo in evidangli elementi comuni a tutti gli

individui del gruppo, ed € quindi una somma di ebarti caratteristici tutti necessari, il

tipo si elabora individuando i dati caratteristiici funzione di un quadro complessivo che
si coglie mediante una intuizione globale: sicchénné necessario che tutti i dati siano
presenti in tutti gli individui del gruppo. Ne coegue che mentre sussumere significa
rispondeere in termini drastici (si o no) alla donmda se il caso individuale rientri nel

concetto, cioé ne presenti tutti gli elementi essiahi, il quesito se il caso di specie sia
riconducibile al tipo consente invece una rispogtaduale (piu 0 meno), che é in funzione
della corrispondenza con il quadro generale” (p).12
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societario ndo parece, em principio e abstratameedatribuir como elemento

a ser considerado em seu processo interpretativo.

4.6.3 - 0 respeito ao interesse social

Outro critério de validade dos pactos parassocapsentado em doutrina
€ 0 respeito ao interesse social: seriam validostgsm parassociais que néo lhe

servissem de afronta.

Novamente, aqui, 0 critério parece a primeira visgtais relevante ao
exame de pactos parassocipisliticosou organizativos em vista dos quais ha
possibilidade mais proxima de atuacdo das partesdesrespeito ao interesse
social. O reconhecimento desse fato pode ser vadfo, no direito brasileiro,
do paragrafo 2° do artigo 118 da lei de sociedadeédnimas, que veda ao
signatario do acordo de acionistas invoca-lo para eximir de suas
responsabilidades no exercicio do direito de votouedo poder de controf®
Ou seja, ainda que haja acordo de voto e de exieradonjunto de poder de
controle, o acionista deve sempre orientar-se pdlderesse social,

independentemente do que foi pactuado.

Um exame mais aprofundado da questdo, porém, deooitmapacto do
interesse social também sobre os pactos parassopetrimoniais, mesmo que
se refiram, apenas, a esfera patrimonial dos sidmas$: essa contratacéo,
como se afirmou anteriormente, insere-se no amhi¢oum relacionamento

societario, em que as partes devem atuar em vistandescopo comum

Na medida em que o0 interesse social € consequémoaescopo

comunf®, e esse Ultimo, como se viu, é a estrela polar ddacionamentos

490 § 2° Esses acordos ndo poderdo ser invocados pexiemir o acionista de
responsabilidade no exercicio do direito de votatigo 115) ou do poder de controle
(artigos 116 e 117).

491 Nao cabe, aqui, referir toda discussédo a respdéamocédo de interesse social, dividido o
debate entre a corrente contratualista que o emxergmo interesse comum dos sécios e
aquela institucionalista, que, ao revés, identifc&om o interesse da companhia, do ente
gque se desprega da pessoa dos soOcios. Entendeesg, gque o fundamental, independente
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societarios, também na interpretacdo dos pactosagsarciais de cunho
patrimonial sua eventual violacdo devera ser aukdiaespécie com relacédo
aqueles ajustes que, muito embora se refiram aitdisepatrimoniais dos
soécios, geram efeitos na sociedade, como, por exem@as prestacdes

acessorias.

N&o se trata, contudo, de anular a separacdo patriah entre acionista
e sociedade, exigindo que o acionista sacrifiqua ®sfera patrimonial em
beneficio do interesse social ou de admitir que otodegocio juridico

celebrado pelo acionista sofra ingeréncia de teocedu seja, da companhia.

O que se mostra necessario, porém, é examinar padéo parassocial
sob a premissa de que as partes signatarias sabérarmacionistas socias e
por isso devem respeitar deveres de lealdade, degles, como se explicou no
item 4.5, o dever de atuar em prol do escopo comfumdamento ultimo do

interesse soci&P-*%:,

da posicdo adotada, é apresentar o interesse secoimlb consequéncia l6gica da ideia de
escopo comum. Nao h& sociedade sem escopo comuhdoem interesse social pode ser
extraido do interesse a boa consecucdo desse esddfpoa respeito, as consideracdes de
SOPHIE SCHILLER, Les limites.., cit., p. 120 e seguintes. A autora conclui quemo indice
de restricdo a autonomia contratual “[I]'intérétcsal est une notion polysémique qui peut
correspondre a I'intérét des associés ou a celuil’datreprise (...) Il est alors difficile
d’envisager d’utiliser la notion d’'intérét socialldem, p. 129). No mesmo sentido, cf.
CRISTINA CERONI, Simulazione.. p. 1125.

492 para interessante e completa andlise a respeit@odaelacdo entre interesse social e
dever de lealdade, confira-se a tese de doutorame®t MARCELO VIEIRA VON ADAMEK,
Abuso de minoria em direito societario (abuso dassizdes subjetivas minoritarias)em
especial pp. 137-142 e 146-150. No estudo, o awponta, com propriedade, a maior
utilidade da nocédo de dever de lealdade frente dmjue interesse social para o tema do
abuso de minoria. Dessa analise, pode-se dizertgohém no campo da interpretacdo dos
pactos parassociais patrimoniadscritério do respeito a deveres de lealdade portgados
signatarios parece ser mais eficiente que o exameeakpeito ao interesse social

493 Cf. GERALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT “le droit des sociétés comporte des principes
généraux non écrits, garanties destinées a protégesocié, tels que le droit de vote, le
droit d'étre associé ou, dans le cadre des soci&ésnymes, la libre négotiabilité des
actions. Il contient également en germe l'idée d'un intérébcial qui doit guider le
fonctionnement de la société qui constitue le cades conventions em causgeDu contrat
en droit...cit. p. 240. Grifou-se).
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4.6.4 - O respeito a ordem publica societaria

Grande parte das referéncias doutrinarias, espe@ate francesas, a
respeito dos limites da autonomia contratual naagd&d de pactos parassociais
indica serem eles determinados pela necessidadessigeito aordem publica
societarid®-“*® que seria formada pelas regras imperativas e cppios do

direito societarié®.

Como evidenciam VES GUYON e SOPHIE SCHILLER, contudo, verificar
concretamente o conteldo da nocdo de ordem puldoxdetaria para apurar
sua eventual violacédo é tarefa ardua, trazendogusanca para quem a ela se

voltater-498

49 Seguem algumas manifestacdes da doutrina franoesse sentidoYVES GuyoN (“[l]e
rappel du principe de la liberté des conventions le&tbsence d’'une interdiction de
contracter entre les assocés ne suffisent pasjlcfaut aussi tenir compte de I'ordre public
sociétaire (...) les limites de cet ordre public sdhtues” Les Sociétés., cit., p. 308);
GERALDINE GOFFAUX-CALEBAUT (“En tant que contrats, ils devront répondre auxgences
du droit commum des obligations, mas il faut égaéern tenir compte de leur place
particuliére. Conclus le plus souvent dans le cades sociétés anonymesgs pactes ne
devront pas contrevenir a I'ordre public sociétajreomposé de principes généraux et de
régles légales particuliéresPour reconnaitre leur validité, il faut mettre emeuvre ce
balancement entre la liberté contractuelle el I'argublic sociétaire. (...) La nature de ces
pactes et le contexte particulier expliquent la etisité des sources de |'ordre public. De
facon générale, la jurisprudence a pris en consitién ces deux élements et a posé des
conditions générales de validité qui empruntentdaoit des contrats et aux principes du
droit des sociétés. De facon plus spécifiquerdre public se traduit également par un
ensemble de régles l|égislatives plus précigps, tantdt restreignent la validité de ces
conventions, tantét confirment la liberté des adéscde les conclure.D(u Contrat .., cit.,

p. 239, grifou-se)

‘% Em Portugal, AIA FELIPA LEAL vai na mesma linha ao afirmar que “[c]aso sejagiuvsl,
dentro dos limites da interpretacdo, retirar a aphbilidade da norma societaria a outros
contratos, entdo ai subsumir-se-4 o acordo pardab@m regime das normas imperativas
societarias, o0 que implicard a sua invalidade nsocae o seu conteldo ser contrario a
estas” Algumas notas sobre a parassocialidadecit. p. 158).

4% Tendo por objetivo, segundo USON, “a protecdo dos acionistas minoritarios, a
igualdade dos acionistas e a prote¢do dos credoresue demanda o recurso a nogdes
imprecisas como 0 interesse social ou a seguramgs abrigagfes sociais, que caberia a
jurisprudéncia determinarLeés sociétés., cit., p. 309).

49" Respectivamentel.es societés., cit., p. 309 elLes limites.., cit., p. 18-40. Na pagina
19, a autora anota que a terminologia foi empregpeétos redatores do Cdédigo Civil de
1804, explicando em seguida que as verdadeirastéigiies a autonomia contratual foram
sendo construidas pela jurisprudéncia e impostdsgkegisladores. A partir da pagina 20,
apresenta reflexdo sobre a “difficulté de définardotion d’ordre public”, explorando, (i) a
dificuldade de determinar as regras de ordem plhliGi) a determinacado, pelo legislador,
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A dificuldade inicial aparece ao se vincular a dalde dos pactos
parassociais ao respeitoragras imperativasdo direito societario, jA que néo
h& critérios ou indicios claros, nos diversos ommentos, de quais seriam
elas, apartando-as das regras dispositivas que moder alteradas ou
desconsideradas pelas partés

De fato, a menos que o dispositivo legal em questiéga, em seu
proprio texto, mencdo a seu carater cogente, ele sérad imediatamente
reconhecido. No Brasil, bom exemplo de regra impee cujo
reconhecimento é inegavel e propiciado pela propedacdo do dispositivo é
o caputdo art. 109, ao mencionar expressamente que “neastatuto social

nem a assembléia-geral poderdo privar o acionista direitos de: (...)”

Prosseguindo, obstaculo ainda maior se encontra cmiacdo a
definicdo dosprincipios societariosque ndo podem ser desrespeitados pelos
pactos parassociais.

Em primeiro lugar, muitos desses principios, embogaonhecidos pela
doutrina e jurisprudéncia, ndo se encontram poaidbs, 0 que permite que,
em interpretacdo estrita, argumente-se que n&o rm, caso, verdadeira
proibicdo ou limitacdo a autonomia privada, a qualelo principio da

legalidade somente pode ser restringida pela®ei

do catater de ordem publica de um texto, (iii) omopdlio do legislador na atribuicdo do
poder de determinacdo da ordem publica, bem comg & determinacdo do caréater de
ordem publica de um texto pelo juiz.0BPER ROYER dedicou todo um capitulo em seu
Traité des Societésao problema, examinando os caminhos da jurispretrfrancesa e

lidando com a necessidade de definicdo do carataperativo de regras societarias
(Chapitre VI — La notion d’ordre public, pp. 297-3%

4% Nesse sentido, cf. &HIE SCHILLER, Les limites...cit., p. 38.

499 Adicione-se o percalco trazido pela discussdo solr possibilidade de renlncia a
direitos subjetivos pelo titular que seja o Unicenkeficiario da protecdo idealizada como
regra de ordem puUblica. Cf.0®HIE SCHILLER, cit., p. 40 e ss.; MHEL GERMAIN, La
renonciation aux droits propres des associés: ithagions, in Mélanges en I'honneur du
Pr. F. Terré, L’avenir du droit, Paris, Dalloz, 199p. 401 - 413.

*0 Segundo ®PHIE SCHILLER, 0S autores classicos comaANIOL, RIPERT, BOULANGER e
CAPITANT, “considerando que a regra de ordem pulblica é zaga restringir a liberdade
das convengfes - corolario do sistema instauraden co Codigo Civil Francés -
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Além desse aspecto, na auséncia de positivacaa tidiculdade em se
reconhecer o0s principios societarios, bem como,icaplos no processo
interpretativé”™, elegendo qual deles deve preponderar em cada caso

concretg®

Por razGes dessa natureza, o respeito a ordem galibsiocietaria,
abstratamente concebida, ndo se mostra como coitéfiicaz na apuracdo dos
limites da autonomia contratual do direito sociebdae, por conseguinte, como
indice de validade dos contratos parassociais paimiais e/ou elementos

concretos para sua interpretagao.

Nesse cenario, &HIE SCHILLER, em sua pioneira e ousada obkas
limites de la liberté contractuelle en droit descsétéspropde que o exame
dos limites incidentes sobre a contratacdo, no ithresocietario, deve
perquirir ndo sobre a obrigatoriedade de regrasriacppios, mas “de certos

elementos essenciais a matéria, no seu conjunto”.

reconhecem esse poder apenas a lei, que seria aridatle mais importante sobre a
autonomia privada. Ou, na opinido deRCTANT reproduzida pela autora, a nocdo de ordem
publica seria muito ampla, devendo ser subordinadgrincipio de legalidade, na falta do
qual a porta estaria aberta ao totalitarismo. Nsureo de 8HILLER, essa posi¢cdo pode ser
compreendida sob a 6tica individualista que precadeao tempo em que foi emitida (no
original, “cette position se retrouve dans les thiés individualistes qui considérent que la
liberté des hommes ne peut étre limitée dans I'iBtécommun que par des lois'Les
limites.., cit., p. 23). Por sua vez, ERALDINE GOFFAUX-CALLEBAUT pondera, com
propriedade, que “se na interpretacdo de fraude udz jtiver uma concepg¢do muito
extensiva, isso pode atentar contra a liberdade eeguranca contratuais mas uma
interpretacado restritiva arrisca colocar em xequsistematica das regras de direitoDUy
Contrat.., cit., p. 271).

1 Nesse sentido, como bem resum@®MPARATO, “ao contrdrio do que comumente se
imagina, os desvios de raciocinio juridico ndo aassam provir de dificuldades no

reconhecimento de excec¢bes aos principios, mas dBnnao aplicagcdo dos proéprios
principios, mesmo os mais elementared&péréncia de representacgédo: a insustentabilidade
de uma teoria”in RDM 111, p. 39).

%2 5obre a colisdo entre principios, cfR& ROBERTO GRAU, Ensaio e discurso sobre a
interpretacado/aplicacdo do direitocit., p. 183. O autor ressalta que, havendo dxdis“a
escolha do principio ha de ser feita, pelo intétprésempre diante de um caso concreto), a
partir da ponderacao deonteltdodo prdprio principio, ao passo que a declaracdo da
validadede cada regra, diante de cada caso, depende daid®macado de critérios formais,
exteriores a elas”.
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Isso porque “a identificacdo, no seio das regraistextes, daquelas que
as partes nao teriam o direito de dispor se revmlgossivel, tendo em conta a
auséncia de carater operativo das nocdes de ordéblica e de regra
imperativa®? ao mesmo tempo em que nao impede a formulacad@abdos
que, embora formalmente alinhados as regras cohssada lei, afrontam o

direito societario em aspectos fundamentais

A autora considera, entdo, mais util que examinadac regra em sua
individualidade, determinar, no direito societariogagcdes fundamentais (que
designa “conexxions radicales”) que ndo podem sanpidas, mesmo quando

ndo haja formulacao legal expressa a respeito dpssidicac®™.

No estudo, BPHIE SCHILLER examina duas dessa@&®nnexions radicales
aquela existente entre atividade e garafitia a verificada entre poder e

responsabilidad®, esclarecendo que elas foram escolhidas pelostefeque

%3 | es limites..cit., p. 147.

4 A ponderacdo feita porGHILLER parece sintetizar o que se procura defender nesta:
“Le droit des sociétés impose alors la présencegdeanties dont lI'organisation variera
suivant la forme sociale choisie. La présence devemtions ou la mise em place d'um
montage sociétaire peut permettre de faire dispaeaioute garantie effective, tout em
maintenant um parfait respect formel des régles émapives existantes. Une telle
construction contractuelle doit étre rejetée. (idgm 148)

%% |dem, p. 149.

%% Em breve sintese, o primeiro bindmio proposto,taes justificado pelo fato de a
prépria génese de qualquer sociedade ser determirad funcdo de umatividade que se
desenvolverd envolvendo ndo apenas o0s sécios, admadores e empregados como
também terceiros, demandando seguranca juridicaa &htdo deve ser salvaguardada,
protegida,garantida, menos no sentido patrimonial que no sentido da seal e efetiva
consecucgdo (ldem, p. 150). Como exemplos de matbaggses contratuais que podem
atentar contra esse liame essencial, a autora mdiquelas relativas a participa¢cdes
reciprocas e auto-controle, a negociacdo com apmasd acdes, ambas ligados ao tema da
diluicdo (“watering”) do capital social, incluindas conveng8es que obtém esses efeitos
por meio de testas-de-ferro, participacfes indisetau circulares, bem como “cascata de
sociedades” ou estruturas “piramidais” (idem, pp63a 380). De modo mais relevante para
0 argumento desta tese, a autora indica, ainda,ocpmssiveis desvirtuadoras do binémio
atividade/garantia as clausulas de inalienabilidadele restricdo na circulacdo de acdes
(idem, pp. 381-388).

7 J4 a ligacdo entre poder e responsabilidade decder assuncdo coletiva do risco e do
principio majoritario, que permite que o controladoriente os rumos da sociedade e de
sua atividade (idem, p. 181). A autora elenca emsepactos ligados a essa preocupacao
aqueles que permitem a dissociagcdo entre poderspomesabilidade como acordos entre
usufrutuario e nu-proprietario (idem, p. 390), acdgdo de direitos sociais (p. 394),
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geram nas operacdes levadas a termo pela préaticetsgia francesa, sendo
certo que o rol das ligacbes fundamentais a pratelpvera ser ampliado “na
medida em que a imaginagcdo em matéria de engenhaoeietaria se

desenvolverd®®.

A iniciativa é louvavel, na medida em que as reflex e elementos
trazidos pela autora seguem a linha de transpardovidualismo na analise da
autonomia contratual no direito societario (i.e ham problemas n&o apenas
pelo viés contratual), e, por consequéncia, coadsmeacom a proposta que,

nesta tese, é dirigida a interpretacdo dos pactoagsociais.
4.7.5Concluséao

Como ja se adiantou no decorrer da explanacao,ridéroos geralmente
apontados pela doutrina como limites a autonomiantatual no direito
societario, a excecdo da inovadora leitura def8E SCHILLER, sdo fundados
em nocdes bastante amplas.

Por conseguinte, em que pese devam ser consideraaddaterpretacao
dos pactos parassociais patrimoniais, ndo contnmibupor si sé, para que o
processo interpretativo seja adequado a funcdo @wdca reservada a esses

contratos.

A vagueza desses parametros (tipo societario dasedades andnimas;
interesse social e ordem publica societaria) dii@uque, com relagcdo ao caso

concreto, o0 intérprete possa encontrar a justa deedintre a liberdade das

acordos sobre divisdo de perdas, examinando a kigtde pacto leonino (pp. 396 e ss); a
“cascata de sociedades) (idem, p.403); clausulagya@mantias do passivo (pp. 405 e ss) e
convengdes que aumentam o poder, sem aumentarpomesabilidade, e vice —versa (idem,
pp. 411 e ss)

%08 |dem, ibidem, nota 104.
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partes na determinacdo do conteudo negocial e, wteoolado, as limitacdes
gue ela efetivamente deve soff@r

Por essa razao € que, nesta tese, optou-se postigae elementos mais
objetivos para informar a interpretacdo dos pactos parassegyatrimoniais:
seja com base nas regras de hermenéutica do negacidico testadas ao
longo de decénios de experimentacdo pratica; se@mmenando-se a funcao
econdmica dos pactos em tela e a sua intima ligagdo a esséncia da nocao

de sociedad® e com o status de s6cio dos celebrantes.

4.7 - Interpretacdo dos pactos parassociais patrimmoais e alvos de tutela
do direito societario.

Como ultima etapa ao se cogitar de elementos paraterpretacao de
pactos parassociais patrimoniais em coeréncia com fe&incdo econdmica e
para além de seu exame pela exclusiva 6tica doitdiromum dos contratos, é
preciso consideraos alvos de tutela do direito societari@m perspectiva,

pois, teleoldgica

Apontou-se na Introducdo que o direito societarieve disciplinar as
sociedades em vista dos variados grupos de intereagsee a ela acorrem,
principalmente os soOcios/acionistas, os credoremutos terceiros afetados
por sua atividade. Nas companhias abertas, ha acppacdo com o0s
investidores e com a poupanca popular.

%9 Cf. criticas de PGGY LARRIEU, Interprétation des pactes extra-statutairesit. pp. 701-
711.

1% SopHIE SCHILLER também aventa esse caminho, antes de propocomexdes radicais
(Les limites.., cit.p. 148 “En droit des sociétés, la facon lauplopératoire de procéder
parait étre la déterminationde ce qui est essendeal toute société”). Para o ambito dessa
tese, porém, reputou-se prudente ndo avancar nasimgacdo de semelhantes conex8es no
direito brasileiro, ja que o esforgo superaria getbvo da tese, focada na interpretagédo dos
pactos parassociais patrimoniais.
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Pela perspectiva da ordem juridica do mercdda disciplina societéaria
deve garantir que as relagOes dos titulares desgesesses — entre si e com a
sociedade - sejanseguras gerando confianca e previsibilidade quanto as

formas societarias de exercicio da atividade emanias.

Em atencédo a essa necessidade, o regramento legedeinte sobre os
variados tipos societarios foi se aperfeicoandosdando sempre melhor
cumprir seu papel face a continua evolucdo, na idadle féatica, das
sociedades comerciais. Da mesma maneira, princigpogprios foram se
sedimentando, gerando verdadeiro ramo especial ideitd, na acepcédo de

ASCARELLI?*®

Na medida em que os pactos parassociais patrimgrgao sempre mais
utilizados para estruturar relagcdes entre aciomsiséa formatar a realidade
societaria que entre eles existe, eles ndo podegir fao “radar” do direito
societario, que, para evoluir em consonancia amsmols da praticadeve
toma-los em conta na formulacdo de garantias e pcdts a seus alvos de

tutela

De outro lado, mesmo na auséncia de regras posiisague desnudem o
liame necessario entre os pactos parassociais maltriais e 0os objetivos do
direito societario, a interpretacdo desses ajusiege examinar a coeréncia

entre ambo%®:

®1 Como ensina RULA A. FORGIONI, apoiada em WTALINO IRTI, 0 mercado é umardem
gue se baseia em comportamentos previsiveis e téaleius. Assim, de comportamentos
“leva a possibilidade de previsdo do comportamet autro agente e, com isso, uma
ordem Os agentes econdmicos confiam que sua atuacd@ @uacdo dos outros sera
baseada emegras, de forma que o risco estard sacesso ou insucesso da jogada, e nunca
nas regras do jogh Essa ldgica de funcionamento do mercado enquaoriem, pautada
em normalidade, uniformidade e regularidade de com@gmentos, explica “a razdo de
institutos que protegem o comportamento planejado aerteza de que o outro atuaréa
conforme a regra (v.g. ‘protecdo da legitima exmdita’, ‘boa-fé’, ‘confianca’)”. A
evolucédo do direito comercial,.cit., p. 230.

*2panorama do direito comercialSdo Paulo, Saraiva, 1947, p. 24.

3 Sobre essa necessidade, susterRaN€oIs TERRE quepara determinar a admissibilidade
de ajustes incidentes sobre a relagdo societaria, ngais aprecia-los isoladamente, pelo
direito dos contratos, é preciso examina-los noteaho em que se inserem para determinar
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E isso por uma necessidade de compatibilidade kgiem o sistema de
direito societario. Se assim nao fosse, pouco adida formular regras
protetivas (ex. direitos essenciais de acionista) gela pactuagcdo, o mesmo
dano puder ser causado, mediante a utilizacdo desngue, em principio, ndo
guardariam relacdo necessaria com o direito societ@gporque, como muito se

diz na doutrina, elesdo se referem a organizacdo e ao funcionamento da

sociedadé.

Exemplo evidente do que se procura argumentar: rapca e venda de
acdes, por si, ndo € sujeita ao direito societadizendo respeito apenas ao
patrimoénio dos envolvidos, sendo-lhe aplicavel ogreemento geral dos
contratos e obrigacdes. Todavia, quando sua uftghpatem por efeito a
exclusdo de acionistaela deve ser examinada a luz dos principios gacies
de protecdo ao acionista. O mesmo se diga das cglassde “lock in": o
acionista pode abrir m&o de alienar suas acdes @nas condi¢gdes, pois elas
integram seu patrimdnio, mas a interpretacdo dest®wunado pode levar a que
ele reste obrigado a perpetuar-se na sociedade,u® seria afronta aos
principios societarios que vedam o emprisionameaidosécio. Nesses casos,
pois, em que pese inexistir efeito sobreoeanizacdoe funcionamentoda
companhia, é inegavel a atuacao do direito societar

Diante da criatividade dos agentes, parece valideaugestdo de que a
interpretacdo dos pactos parassociais patrimondaisesse ser orientada, pois,

pela caracterizacdo da ilicitude dos pactos nddatgor seu objeto, que pode

se seus efeitoseventualmente conjugadpsdo compativeis ou ndo com os objetivos do
direito societario, jA que ndo sendo possivel oldista das regras societarias imperativas,
cumpre verificar elementos da matéria em seu cotgun(“[p]lutdt que d’'apprécier
isolément un aménagement du droit des sociétéslpalroit des contrats, on réintégrerait
cet aménagement dans un ensemble plus vaste. Eumtré's termes, le caractére admissible
des aménagements contractuels est déterminant stiigae leurs effets, éventuellement
conjugués entre eux paraissent conformes ou non ahbpectifs visés par le droit des
sociétés.Et la détermination du caractére obligatoire ne péré pas en posant une liste
de régles impératives, mais en définissant certa@g&ments de la matiére dans son
ensemblé. Prefacio & obra de GPHIE SCHILLER, Les limites de la liberté contractuelle en
droit des sociétés: les connexions radical®aris, LGDJ, 2002. Grifou-se).
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ser extremamente variado e, por si, licito, np@s seus efeito$rente aqueles
objetivos fulcrais da disciplina societatia

Inexistindo regra legal especifica, no Brasil, qdelineie os efeitos a
sancionar no direto societafig o intérprete ndo escapa a necessidade de
buscar, na jurisprudéncia e na doutrina brasileirgsiais sdo, no nosso

ordenamento juridicogs objetivos da disciplina societaria proteger.

Por essas razdes, essa pauta de pesquisa deveerewmalores atencdes
da comunidade académica, de modo que dos debatgsnseontribuicdes para
a formulacdo de regras especificas sobre a validdae pactos parassociais
patrimoniais em vista dos efeitos relevantes aecidor societario que possam

produzir®,

Em suma, no contexto atual de utilizacdo dos pagtasassociais —
patrimoniais ou ndo - seria recomendavel que a idisa legal ndo se
restringisse ao disposto no art. 118 da lei 6.464/as os tratasse como
género e atentasse, com maior acuidade, a sua éuregondmica e aos

potenciais efeitos frente aos interessados na ausekietéaria.

*“ A exemplo do que se verifica na legislacdo antsteubrasileira, jA que também naquela
esfera a criatividade dos agentes é marcante e eane@munciacdo de atos ilicitos né&o
abrangeria toda a possibilidade de dano a ordemm@maca que se procura proteger. Cf.,
sobre essa opc¢édo legislativapalR.A A. FORGIONI, Os Fundamentos do Antitrusteg?2 ed.,
Sao Paulo, RT, p.147-150.

15 Na legislacdo antitruste, antes referida, essaneimgéo foi realizada no art. 20 da lei
8.884/94.

1 Como ja4 comentado, MBUQUERQUE BARRETO eshoca o problema ao apontar alguns
limites de validade dos pactos parassociais semavtoa, aprofundar o tema.
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5 - CONCLUSOES

1. A contratualizacdo do direito societario € fergmm que,
inegavelmente, tem se expandido e se intensificados diversos
ordenamentos, sendo o0s pactos parassociais um des deacos mais
caracteristicos. O estudo desses contratos gerabneéo os enfoca sobre o
ponto de vista doelacionamento societariadle que os signatarios sdo parte, o
que demanda a analise de sua inafastavel relac&o @opropria nogcédo de

sociedade e os principios que a sustentam.

2. Ao se falar em pactos parassociais, em gerattapse, de um lado,
aqueles que incidem diretamente sobreorganizacdoe funcionamentoda
companhia (notadamente os acordos de voto) daquelastos que, em
principio, referem-se apenas a direigpatrimoniaisdos celebrantes, enquanto

sdcios.

3. Os primeiros foram as manifestagcbes originarids fenémeno,
havendo farta doutrina e preocupacdo constante xi@Emmar seusefeitos
societarios No segundo caso, porém, o fato de os efeitos gamionais do
pactuado recairem, em regra, apenas aos contraaataba por permitir que
se afirme que eles sado regidos pela teoria gera dontratos sem que a
ressalva de que também devem respeito ao direitnesério seja explorada.
Por esse viés, no mais das vezes, subestima-setwaisnconsequéncias

societarias desses contratos.

No Brasil e na Italia muito dessa percepcédo advémapego doutrinario
a obra que originalmente designou os contratos gsreiais como tais e
enunciou as principais questdes dogméaticas a elemdbs: Contratti
Parasociali, escrita em 1942 por IGRGIO OpPO. Nesse estudo - e em muitos
que 0 seguiram, como se examinou na Introducdo enboque recai (i) no
liame entre contrato social e parassocial, na @aj&p ou acessoriedade entre
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negoécios juridico¥’ e (ii) nas ocorréncias de pactos que geram efeptaa a
companhia, ou seja, afastando-se do campo de anéEsajustes entre sécios a
respeito do exercicio de direitogjue afetem, precipuamente, o seu

patriménioc®

Passados quase setenta anos da publicacdo obra re®, (porém,
percebe-se que essa Otica, embora tenha contribsiigloificativamente para a
anélise tedrica dos pactos parassociais no direitol ndo seria suficiente
para embasar anéalise que, em cada caso concretotéoprete deve realizar.
De fato, os reclamos da pratica societaria e astfiess juridicas que suscitam
ndo se encaixam, apenas, na relacdo entre confratas antes demandam
compreensdo global déendmeno societarique se sofistica sempre mais e

gque esses ajustem vém disciplinar.

4. Para investigar o assunto sob a oOtica propodta, necessario
caracterizar, ainda que sucintamente, no Capituloo® pactos parassociais
patrimoniais de modo a separa-los dos contrategganizativos e politicos
com relacdo aos quais a doutrina societaria de hdorse ocupa. Marcar essa
distincdo foi imprescindivel para examinar como ebsqual justificativa
também essas convencgdes firmadas entre particul@nes ndo possuem direto

para a companhia, devem orientar-se pelos prinsigi@cietarios.

Com esse intuito, apurou-se &uncao econbmicadesses pactos
peculiares, matriz de toda interpretacdo contratéadaliou-se, entdo, que ela
nao poderia ser colhida em cada ajuste isoladamewtesiderado — como
ocorre ao trata-los apenas como meros contratos as m partir desua
insercdo no relacionamento societariblessa perspectiva, a funcdo econdmica

dos pactos parassociais patrimoniais exsurge comeoela de personalizar e

" GlorGl0 OPPO, Contratti Parasocialj cit., p. 2.

8 Como se enfatizou, esses contratos que ndo incidemtamente sobre a organizacédo e
funcionamento da companhia, na leitura dePO, sdo vistos comomero fatq o que
dispensaria a necessidade do exame da sua conex@d @& contrato de sociedade.
Evidencia-se, nesse peculiar, a diferenca do estodo realizado, que parte da funcédo da
pactuacdo parassocial para o relacionamento endreéeios Contratti... cit., pp. 7-8).
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estruturar esse relacionamento, por meio do regrdmede direitos

patrimoniais de seus participes, incidentes solua essfera juridica.

5. Nesse exame se constatou que, no cumprimentosuee funcado
econdmica, as disposicbes dos pactos em exame pénas geranvinculos
obrigacionais entre os signatarios — como muito se salienta, nmembém
gravam ostatus de sociae cada um deles. A énfase da doutrina em referir
que os efeitos do pacto limitam-se as partes cdatrt@s seria justificada,
assim, pela necessidade de se evidenciar as difaseformais entre contrato
social e parasocial (regras de constituicdo, pubdhde etc) e com vistas a
disciplina da oponibilidade do contratado perantecanpanhia, permitida, de
forma impar, no direito brasileiro. Ndo se enfatizpaorém, de maneira
contundente, que essas consideracdes nao tém poioedfastar a incidéncia,
sobre o0s pactos parassociais, do direito societdrdfmr consequéncia,

procurou-se insistir nesse aspecto tdo relevanteeam.

6. Todas as circunstancias acima  expostas influemci
inexoravelmente, o processo de interpretacdo dogtgsa parassociais
patrimoniais sem que se encontrasse, no Brasila®lvoltadas especificamene
ao problema, apontando, para o intérprete, baliaasonsiderar. Assim,
objetivo desta tese foi de investigar e apontamedetos que devem orientar o
processo de interpretacdo dos pactos parassoc&isnpnias, em vista de sua

pertinéncia ao relacionamento societario existesriere os pactuantes.

7. Em primeiro lugar, partiu-se da constatacao de,gna legislacao
brasileira, a par da regra geral de interpretacés degécios juridicd¥, nao
h& regras sobre a interpretacdo dos pactos paredspem geral, ou mesmo
sobre a relacdo entre os pactos parassociais esaipdina societaria. Ao
prever no art. 118 da lei 6.404/76 asordos de acionistgsespécie de pacto
parassocial que pode disciplinar o direito de votxercicio do poder de

controle e a compra e venda de acdes, o legislddasileiro deu énfase a dois

9 Art. 113 do Cédigo Civil.
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aspectos peculiares: a execucdo especifica do atado, em linha com a
legislacdo processual, e a oponibilidade do acop#sante a companhia e
terceiros. Por decorréncia, a nossa producao ace@énentra-se no exame de
temas correlatos aos acordos de acionistas, eslpeende no que toca aos
acordos de voto e controle, e as formas de vinddada companhia. No
Capitulo 3, verificou-se a relacdo entre a disaiplilegal existente e a
interpretacdo dos pactos parassociais patrimonilaésn como a consequéncia
de muitos deles ndo se englobarem naqueles mendosnam lei: os pactos
parassociais patrimoniais que ndo se referem a camgpvenda de acdes e
preferéncia para adquiri-las ndo sdo oponiveis xeiieos, valendo apenas
entre as partes. Todavia, como qualquer contratodpzem efeitogeflexosa
terceiros os quais podem néo ser aceitaveis sotica ocietéria.

8. A seu turno, a jurisprudéncia sobre o tema éguén espécie no que
se refere a ajustes que nao se identificam com doorde voto, ndo sendo
possivel dela extrair principios ou lineamentosreobecessaria submissao dos
pactos parassociais patrimoniais aos ditames doeithr societario, que
pudessem orientar a interpretaédo

9. Nesse contexto, procurou-se, a partir da fungéondmica dos pactos
parassociais patrimoniais delineada no CapituloaRaliar alguns elementos
que pudessem servir de norte para o intérpretemnddo a incluir no processo

hermenéuticoconsideracdes ligadas a propria l6gica societariaqae esses

contratos devem servir

Ou seja, elementos que servissem para afastar esapda conclusao de
gque os pactos de conteddo patrimonial seriam aleoimestrita liberdade
contratual das partes, no pleno gozo de seu dirdagopropriedade sobre os

objetos da contratacéo.

°0 Excecdo necesséaria se deve fazer ao ac6rddo dos8bBre o caso Petroplastic, em que
essa relacao foi apontada.
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10. No Capitulo 4, pois, em um primeiro lance, walise a elementos

fundados nas regras consagradas de hermenéutic® determinam a

necessidade de exame da funcdo econdmica do contdat intengdo comum

das partes e da boa-fé objetiva para resultado édfrconsentaneo com as

legitimas expectativas geradas pelo negdécio. Comoclusdo dessa anélise,

parece possivel enunciar que a interpretacdo dostoga parassociais

patrimoniais:

a)

b)

ndo pode desconsiderar aausa societaria que irmana o0s
pactuantes, ou seja, tratar esses contratos conas g&artes nédo se

encontrassem vinculadasn sociedadendo fossem socias;

deve realizar-se com base nadrcunstancias da associacgao
societaria entre as partes econtextoglobal em que o contrato
foi celebrado, apurando-se o complexo quadro fatecmegocial

gue sempre mais caracteriza as relacdes societarias

deve pautar-se pelhoa-fé objetiva concretamente apurada com
base no relacionamento societario que envolve asepa em
respeito da confiancae da legitima expectativaentre elas,
pautadas pelaffectio societatis ou seja, pelo estado de animo
colaborativo que as leva a cooperar em vista de escopo

comum.

11. Ademais, todos esses aspectos devem ser carside em vista de

outros elementos, imprescindiveis a sustentacabddeca societaria: o escopo

comum, os deveres de lealdade, a vedacédo de paotoirio e os direitos dos

socios. Com relacgédo a eles, pois, concluiu-se que:

a)

alicerce da nocdo de sociedade,e@copo comunorienta todas as
relac6es emanadas do contrato de sociedade ouxpeessdo de
Wiedemann, é alei vital da sociedade a que as partes,

voluntariamente, sujeitam-se;
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b) 0 escopo comum assinala aos soécios, paisyeresde conduta,
pautados na relacdo fiduciaria que entre eles dewxastir,
independente de previsdo legal. Sdo devdadsrais de conduta,
gue ultrapassam a obrigacdo primaria do sécio detrélouir com
recursos para a formacdo do capital social. A padid direito
aleméao, esses deveres sao designadieveres de lealdade
(Treuepflichten e voltam-se tanto para a conduta do sdécio perante
a companhia como — e especialmente para o argumeattese —

perante os demais sdécios.

C) Nesse sentido, os deveres de lealdade servempaeta de
avaliacdo da conduta dos socios, examinando a sw@quacéao
frente aquela especifica relagédo societaria quabsedeceu com os
demais em vista de um escopo comum, valendo-sdusimee, de

convencdes parassociais patrimoniais

d) Por consequéncia, a interpretacdo de pactos pacesso
patrimoniais deve levar em conta mespeito a esses deveres
coibindo resultados que atentem contra o escopouctona ser
perseguido. Essa necessidade é verificada mesmo (me
especialmente quando), aparentemente, o objeto daotrato
refira-se a direitogndividuais e patrimoniaisdo celebrante, sem
impacto diretopara a companhia. Aonduta do sécio globalmente
consideradadeve coadunar-se a esses deveres, e ndo apenas 0S
atos societéarios refletidos diretamente na compardomo o voto,

a participacdo em assembléia, a administracdo scalfizacdo da

atividade social.

e) Ainda em vista de fundamentos da nocédo de sociedadedacao
do pacto leoninadambém decorre da ideia de submissdo das partes
ao escopo comum, ja que ndo faria sentido assina&lscopo
comum a todos se uma das partes (i) colhesse sazsehs frutos;

(i) ndo participasse das perdas verificadas nalizagdo da
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9)

h)
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atividade ou mesmo (iii) restasse isenta do riseoe@rénte a
atividade. Por esse viés, a interpretacdo dos magt@rassociais
patrimoniais deve avaliar se eles tém por efeitbuala das regras
proibitivas dos pactos Ileoninos, ainda que, formamhte,
afigurem-se como contratos validos sob a perspactda teoria
geral dos contratos. No Brasil, o pacto leoninoalha@onado de

nulidade, conforme o art. 1.008 do Caodigo Civil.

por fim, os direitos de soOciosdo vitais para a convivéncia
societaria, ndo podendo ser suprimidos. A interpcéb dos
pactos parassociais deve, entdo, avaliar se suapodicles
afetam esses direitos, j& que o art. 109 da Lei0&/46 limita
expressamente a autonomia das partes com relacélesa Como
exemplos de direitos passiveis de afronta por pag@arassociais
patrimoniais, aponta-se dlireito de n&do restar prisioneiro da
sociedade o direito a permanecer associad® odireito a ndo ter

sua participacao diluida injustificadamente.

Quanto ao direito de né&o restar prisioneiro da edade, a
atencdo se volta a pactos relativos a restricdocimaulacdo de
acdes, como os ajustes de direito de preferénmasentimento e
permanéncia, aos quais se contrapde o direito deess0 ou

retirada do acionista.

Sobre o direito de se manter associado, os pacemcdo de
compra devem ser examinados de sorte a apurar eeclaisdodo
acionista por elas perpetrado é coerente com stelawu se, ao

revés, impde-sexpropriacdoao acionista vinculado.

Por fim, a interpretacdo de pactos parassociaisimpaniais que
prevejam regras de capitalizacao e financiamentosdaiedade
deve considerar se 0 acionista a que elas se sujEta tido

condicbes de manifestar as condicdes em que aceeéra sua
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participacdo acionaria reduzida ou se, ao contrdhé renudncia

genérica e tacita — inadmissivel - a esse seu wirei

12. Enunciados os elementos que se pode colherxd&me da funcao
econdmica dos pactos parassociais patrimoniais & isisercdo na relacao
societaria, cerne do presente trabalho, avaliowelsenentos tradicionalmente
apontados na doutrina como limitadores da autonocoiatratual, quais sejam
(i) a tipicidade social, (ii) o interesse socialié) a ordem publica societéria.
A vagueza desses termos, contudo, faz com que pouientem, em concreto,
0 intéprete, corroborando a utilidade de critériosis objetivos como o0s

apontados nos itens precedentes.

13. Como reflexdo final, a envolver os topicos pdentemente
desenvolvidos, cuidou-se da necessidade de a imeapao dos pactos
parassociais patrimoniaiguardar coeréncia com o0s objetivos do direito
societarioque, sucinta e genericamente, podem ser indicazdoso a protecao
dos sécios, dos credores e de terceiros afetadds peacdo societaria. Ou
seja, reforca-se a necessidade de, no exame dodogaparassociais

patrimoniais, valer-se de perspectitaleoldgica

No estagio atual do direito brasileiro, contudointérprete ndo encontra
toda a consolidacao tedrica, legislativa ou jurispencial para lhe indicar, de
forma concreta e sisteméatica, quais 0s objetivos gulireito societario patreo
persegue e, por consequéncia, quais efeitos e daotsncialmente gerados

pelos pactos parassociais patrimoniais se devaircoib

Frente a essa dificuldade, entendeu-se conveniesugerir que a
legislacdo societaria brasileira passe a contar dosciplina mais abrangente
dos pactos parassociais - patrimoniais ou ndo ac@rizando sua eventual

ilicitude pelos efeitos gerados na oOrbita do direito societar

Optando-se por essa linha, seria necessario indiaagexemplo do que

ocorre na legislacdo antitruste brasileira, tant® alvos de protecdoda
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disciplina quanto o®feitosque ela deve reprimir. O beneficio deste caminho
seria o de oferecer disciplina que, afinal, fizedsente a criatividade dos
agentes que, na pratica societaria, buscam os atodr parassociais para

regular seu relacionamento societario.

14. Naturalmente, outros elementos que nédo aquedtsridos nos itens
10 e 11, acima, podem e devem ser considerados pamaterpretacdo dos

pactos parassociais patrimoniais e ndo se teveetepsdo de esgota-los.

Ao contrario, ndo se tendo encontrado manifestacdestrinariasque
tenham tratado do mesmo assunto, sob a mesma ,0ticabjetivo foi o de
trazer a lume essas reflexdes e sugestdes, conasvistaproximar do direito
societario o exame dos contratos parassociais patriais. Cuidando-se de
proposta inexplorada, anseia-se que outros estugossam aperfeicoar e

corrigir as inevitaveis falhas ou lacunas presenteste trabalho.
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ANALISES JURISPRUDENCIAIS

TJSP - PORCENTAGEM DE TEMAS

Numero de Decisdes Porcentagem
Decisdes analisadas 231 100%
Questbes Processuais 181 78,35%
Conformidade com a le o
de S.A. e Voto 44 19,05%
Interpretacao 6 2,6%
TJ — SP
ACORDAON.° 1
Data do julgamento 17/10/2002

n.° do acérdao

Al. n° 250.715.4/7

Relator

Silveira Netto

Comentarios

O acordao entende o acordo de acionistas como

apto a manter equilibrio entre os socios
sociedade. A decisdo de tornar sem efeito
deliberagbes de determinadas
fundamentou-se, portanto, no que havia s
decidido anteriormente entre as partes,
acordo

ACORDAO N.0 2

Data do julgamento

10/12/2002

n.° do acoérdao

Apel. n® 126.712.4/3

Relator

Ruiter Oliva

Comentarios

O julgado entende que o acordo de acionig
somente se insere no d&mbito societario se ve
sobre as matérias previstas no art. 118 da Le
S.A. (compra e venda de acdes ou direito
voto que estejam arquivados na sede). C
contrario, € disciplinado pelo Cdadigo Civil,
ndo pelo direito societario.

e
as

assembleias

do
no

tas
rsar
i de
de
aso
e

ACORDAO N.° 3

Data do julgamento

11/11/2007

n.° do acoérdao

Al 529.384.4/3-00

Relator

Boris Kauffmann

Comentarios

O Acérdao interpreta o acordo de acionistas
trata de quorum exigido para reunido
Conselho de Administracdo de maneira a I
inviabilizar a existéncia da companhia

jue
do
140

ACORDAO N.2 4

Data do julgamento

09/11/2010

n.° do acérdao

Al. n® 990.10.280.968-4

Relator

Grava Brazil

Comentarios

O Agravo de Instrumento trata caso

de

antecipacdo de tutela, por isso o0 exame n§

o é




34

aprofundado. No entanto, nota-se no acordg
consideracao da quebra ddfectio societatie a

reducdo dos honorarios do socio-administragdor

para um patamar muito menor
convencionado anteriormente,
preservar a integridade da Sociedade.

do que
tentan

ACORDAO N.° 5

Data do julgamento

18/11/2008

n.° do acoérdao

Apel. n® 597.279-4/7-00

Relator

Grava Brazil

Entendeu-se que devido a quebra d&ectio
societatis a administracdo conjunta pe

do

la

totalidade dos soOcios prevista no contrato social

se tornou inviadvel. Assim, permitiu-se que| a
Comentarios administragdo da sociedade se realizasse |por
dois dos sécios até o fim da lide. Logo,|o
acérddo coloca a preservacdo da sociedade a
frente tanto do contrato social, como acordo|de
acionistas.
ACORDAO N.°6
Data do julgamento 16/09/2009
n.° do acordao Apel n.° 628.733.4/9-00
Relator A. C. Mathias Couto
Em acordo de acionistas contendo clausula gue
proibe pessoas estranhas a companhia| de
Comentérios ingressarem em sua sede, o Relator entende tal
estipulagcdo como licita, uma vez que analisa o
acordo como um simples contrato.
STJ
Data do julgamento 13/08/2002
n.° do acérdao Medida Cautelar. n® 4.220
Relator Ari Pargendler
Ao interpretar acordo de acionistas cujo objetp a
cisdo parcial da companhia e uma clausula
acesséria de “administracdo transitoria”, | a
Relatora comenta que normas societariag e
acordos parassocias se distinguem pela causa
Comentarios eficiente, e que estes sdo acordos paralelgs e
dependentes do estatuto, e representam a
“declaracédo e a obrigacado pessoal do sécio como
titular de seu patriménio”. Com esse
fundamento, o Acordo de Acionistas deye
prevalecer.

CASO PETROPLASTIC

Abaixo, tem-se a andalise de caso bastante citadtoago da tese, envolvendo a

empresa Petroplastic (Recurso Especial n.° 388 R33-
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A Primera Industria e Comércio Ltda. ajuizéugdo Ordinariacontra Petroplastic
Industria de Artefatos Plasticos Ltda. e Petrob@samica S.A. - Petroquisa para
resolver o acordo de acionistas, argumentando, dntese que, por ter se
rompido aaffectio societatiscom a exclusdo de uma das partes do acordo, nao
poderia este prosseguir. A sentenca, proferidaap&liiza de Direito Rejane
Maria Dias de Castro Bins, julgou procedente o pediendo por resolvido o
acordo de acionistas. Ou seja, entendeu que a qudanffectio societatisseria

suficiente para extinguir o acordo de acionistas.

Em segunda instancia, o Desembargador Arminio JAbéeu Lima da Rosa,
negou provimento a Apelacdo de Petroplastic porerder que ela descumpriu o
acordo de acionistas, uma vez que passou a agiertamente, contra a

cooperacédo e interesses comuns.

Importante destacar, que o acérddo entendeu queedrq daaffectio societatis
por conduta “rematadamente emergente” de um dosig@pes nédo significaria
outra coisa sendo inequivoco inadimplemento da nhbdisica, mais débvia e mais
relevante obrigacdo contratual. O acérddo tambéssakou que, quando se fala
em affectio societatisndo se trata do crasso erro de equiparar, senmgoetrato
plurilateral com sociedade, o que se deseja exprimio foi, com todas as letras,
corresponde ao grave incumprimento contratual parte da Petroplastic que
levou “ao 6bito da possibilidade de vida em comu®abe-se que o dever basico,
aqui, corresponde, inequivocamente, a contribuic@onum, a ‘socializacdo’ a
que alude Pontes de Miranda (in "Tratado de Dire?rovado”, 38/9, par. 4.185,
7), a quebra da proclamada affecdocietatisoutra coisa ndo traduz, ao fim e ao

cabo, sendo rematada inadimpléncia a basico dever”.

O STJ ao analisar a questdo destaca a ausénciardeanca e quebra do dever de
cooperacdo e lealdade entre as partes do acordactmistas de que se cuida.
Assim, apdia a solucdo dada em primeira e segumdadncia, a resolucdo do

acordo de acionistas.

Logo, tanto o STJ, quanto as instancias ordinaciascluiram que a resolugdo do
acordo de acionistas foi medida de rigor. Paraadantilizam como fundamento a
quebra daaffectio societatis com alicerce na deslealdade e no conjunto de
atitudes incompativeis com o dever de cooperacaolusive a vedacdo do acesso
do representante da empresa Primeira Inddstria eméoio Ltda. as

dependéncias da Companhia.
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Instancia judicial:

Tribunal de Justica do Estado de S&o Paulo

Data de
(checagem):

levantamento

13.3.11

Campo de pesquisa:

Inteiro teor (= “Pesquisa livre”)

Argumento de

Espécie de decisao:

NUmero de resultados:

pesquisa:
A) “Acordo de a) Acoérdaos _ 190
acionistas” b) - Decisdes 6
Monocraticas
B) “Acordo de a) Acordéos _ 31
quotistas” b) _ Decisdes 2
Monocraticas
a) Acordaos 2
C) “Pacto parassocial”| b) Decisoes 0

Monocraticas

Total de Resultados: 231 decisdes

Devido ao numero elevado, optou-se por ndo citalotoos acordaos consultados:

na secdo ANALISES JURISPRUDENCIAIS apresentou-se a porcentagem dos temas, e

uma analise dos principais acérdéaos.

Instancia judicial:

Superior Tribunal de Justica

Data de
(checagem):

levantamento

13.3.11

Campo de pesquisa:

Inteiro teor (= “Pesquisa livre”)

Argumento de Espécie de decisao: NUumero de resultados:
pesquisa:
A) “Acordo de a) Acordaos 18
acionistas” b) Decisbes Monocréticas 121
B) “Acordo de a) Acordaos 0
guotistas” b) Decisb6es Monocraticas 3
C) “Pacto a) Acordaos 0
parassocial” b) Decisbes Monocraticas 0

Total de Resultados: 139 decisfes
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ACORDAOS CONSULTADOS

1-RESP N°1.102.424-SP 10- REsp n.? 388.423 — RS
RELATOR (A): MINISTRO MASSAMI Relator(a): Ministro Salvio de
UYEDA Figueiredo Teixeira
DATA DO JULGAMENTO : 18/08/2009 Data do julgamento: 13/05/2003
2 - REsp n.° 856.826 — DF 11- AgRg no AgIT?ana MC n.° 4.220
Relator(a): Ministra Nancy Andrighi .

. _ Relator(a): Ministra Nancy Andrighi
Data do julgamento: 19/02/2008 Data do julgamento:11/11/2002
3-MC n.©13.304 - PR

Relator(a): Ministra Eliana Calmon 12 - MC n.© 4.220 — RJ
Data do '.ul amento: 25/09/2007 Relator(a): Ministra Nancy Andrighi
JH9 ' Data do julgamento: 13/08/2002

4 - REsp n.° 784.267 — RJ 13- MC 2.035/MG
Relator(a): Ministra Nancy Andrighi Relator(a): Ministro Cesar Asfor
Data do julgamento: 21/08/2007 Rocha

Data do julgamento:21/10/1999
5- Edcl no Resp n.° 388.423 — RS

Relator(a): Ministro Jorge 14 —-RO em MS 10.120/RS
Scartezzini Relator(a): Ministro José Delgado
Data do julgamento: 07/12/2006 Data do julgamento: 29/04/1999
6 - RO em MS n°® 18.769 — PR 15- AgRg no Al n.° 142.333
Relator(a): Ministra Eliana Calmon Relator(a): Ministro Carlos Alberto
Data do julgamento: 02/12/2004 Menezes Direito
Data do julgamento: 26/06/1997
7 - AgRg na MC n.° 8.527 — PR 16 - REsp n.° 43.457-2
Relator(a): Ministra Eliana Calmon Relator(a): Ministro Eduardo Ribeiro
Data do julgamento: 17/08/2004 Data do julgamento: 30/10/1995
8 - AgRg no Al n.° 481.023 - MG 17 - Edcl no REsp n.° 27.517-2
Relator(a): Ministro Fernando Relator(a): Ministro Eduardo Ribeiro
Goncalves Data do julgamento: 15/06/1993

Data do julgamento: 18/12/2003
9- REsp n.° 413.722 - RS

T o 18 - REsp n.°27.517
Relato_r(a)._Mlmstro_ Sa_llwo de Relator(a): Ministro Eduardo Ribeiro
Figueiredo Teixeira Data do julgamento: 23/03/1993
Data do julgamento: 13/05/2003 juig '

As decisfes monocraticas do STJ ndo foram indivichemte citadas, tratando
basicamente de discussdo de competéncia intern&Td e do cabimento dos

recursos diante das sumulas 5 e 7 (impossibilidddenterpretacdo de clausula
contratual e fatos pelo STJ).
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Instancia judicial: Supremo Tribunal Federal
Data de levantamento| 13.3.11
(checagem):
Campo de pesquisa: Inteiro teor (= “Pesquisa livre”)
Argumento de Espécie de decisdo: | Numero de resultados:
pesquisa:
A) "Acordo de Eg Acordacs Decisdes 7l
acionistas” L.
Monocraticas
B) “Acordo de a) Acordaos — 0
- ” b) Decisdes 0
guotistas L
Monocraticas
a) Acordaos 0
C) “Pacto parassocial’ b) Decisdes 0
Monocréaticas

Total de Resultados: 8 decisdes
ACORDAOS CONSULTADOS

1- ADI 1846 MC / SC
Relator(a): Ministro Carlos Velloso
Data do julgamento: 25/06/1998

Decisdes monocraticas do STF foram consultadas méascitadas, uma vez que,
por suas proprias caracteristicas, ndo tratam oatelms acordos de acionistas,
mas, basicamente de (i) analise da legislacdo gquwébp o Poder Executivo, as
empresas publicas e de economia mista cujo contdenario pertenca ao

Estado e (ii) descabimento da via recursal.



