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RESUMO

O acordo de acionistas é hoje um dos principaisuimentos de composi¢cado dos interesses
individuais dos acionistas. Tais acordos tém natufaridica contratual e parassocial, em
razao de estarem intrinsecamente ligados aos pactiais, jA que, ao celebrar a referida
avenca, as partes buscam disciplinar interessiégag@es ndo compreendidas pelos estatutos
sociais, regulando os direitos dos socios fundadosua participacdo na sociedade. Uma vez
assumida a sua licitude no ordenamento juridicsilereo quando da previsdo expressa do
instrumento no art. 118 da Lei 6.404/76, surgene mmvas controvérsias com relacdo ao
tema, diante da complexidade que tais pactos pegeesentar em razao da multiplicidade de
objetos que podem prever. Dentre as questfes sgjetidas, serd abordada especificamente
a disciplina da extingcdo néo satisfativa do acalel@cionistas, regulada pela teoria geral dos
contratos, conforme reza o Cdédigo Civil BrasileiRara tanto, contudo, serd necessario
primeiramente revisitar o instituto, estabeleceasldases essenciais de sua aplicacéo pratica,
objeto, natureza juridica, forma e partes legitiasaplara serem suas signatarias.

Palavras-chave: sociedade por acdes; acordo de acionistas; cositrpbcto parassocial;
extincdo; resilicdo; resolucéo; dissolucéo.



ABSTRACT

The shareholders' agreement is one of the prindipgttuments of composition of the
individual interests of shareholders, having a @wmtual nature, but also being side
agreements to the companies’ bylaws, intrinsichfiged to the social agreements (bylaws
themselves), since the parties enter into suchracist in order to establish interests and
situations not provided by bylaws, regulating tights of the shareholders based on the
shares they hold in the company. Once such institsneere assumed to be valid in
Brazilian law by the express provision in articte8lof Law 6.404/76, new controversies arise
today on the issue, given the complexity that sagifeements may have on account of the
multiplicity of objects that can it can provide. Amyg the issues discussed nowadays, we shall
specifically discuss the discipline of the termioatof the shareholders agreement, governed
by the general theory of contracts as set fortthenBrazilian Civil Code. In order to do so,
however, we shall start by revisiting the instijugstablishing the essential foundations of its
practical application, its object, legal formalgiand legitimated parties.

Key-words: corporations; shareholder's agreement; contrastde agreements to the
companies’ bylaws; termination.
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1 INTRODUCAO

Das éareas do Direito que sofrem influéncia didgis agentes econémicos destaca-se
sem duvida o Direito Societario, que se expandanda sofisticacdo ao sabor das exigéncias
praticas do dia-a-dia empresarial, desenvolvenddiratamente novas formas de utilizar os
instrumentos juridicos a sua disposi¢atesse sentido, percebe-se que, com a abertura da
economia brasileira no inicio dos anos 70, teveianum periodo de transformacdo na
estrutura das sociedades por acdes para adaptagh@ aealidade, provocando, inclusive, a
criacdo de novos textos legais.

No referido contexto sobreveio reforma de leg&tasocietaria, que culminou com a
promulgacédo da Lei 6.404/1976, cujo anteprojetoefaborado pelos juristas Alfredo Lamy
Filho e José Bulhdes Pedreira, que resultou enuedo no cenario societario brasileiro e na
construcdo de um sistema aplicavel as sociedadesgi@s’ Em tal diploma, veio pela
primeira vez a previsao explicita do acordo derasias, em seu art. 118, sustentando posi¢ao
de vanguarda com o que vinha sendo entendido cdagace ao instituto em outras
jurisdicdes. No ano de 2001, com advento da leB(d). foram incluidas ainda outras
disposicbes, que possibilitaram, ainda, a aut@utils acionistas pactuantes frente ao
inadimplente, bem como foi incluido expressamenéxercicio do poder de controle como
matéria objeto dos efeitos especificos previstosegfn

Dessa sorte, ganhou forca o acordo de acionisia® @acto parassocietario, de
natureza contratual com coligacdo indefectivel casnnormas societarias, que tem por
objetivo regular o exercicio dos direitos decomsrda titularidade de acdes de determinada
companhig. Pode-se dizer que, até entdo, e muito em razdvalacdo legislativa nesse
sentido, o acordo de acionistas consolidou-se &iécprsocietaria brasileira, havendo esparsa
discusséo com relacdo a sua validade e aplicatiiddo entanto, o instituto ganhou também
complexidade, muitas vezes apresentando disposigéesiesmo instrumento, de naturezas

juridicas distintas (unilaterais, bilaterais, daterais), tendo surgido, dentre outros pontos

1 CRAVEIRO, Mariana ContiContrato entre Sdcios: Interpretacdo e Direito Soeitario. Sdo Paulo: Quartier
Latin, 2013, p. 33.

2WALD, Arnoldo. A evolucéo do regime legal do coieede administracéo, os acordos de acionistas e os

impedimentos dos conselheiros decorrentes de tmd#iinteressefRevista de Direito Bancéario, Mercado de

Capitais e Arbitragem. Ano IV, namero Il, 2001, p. 13.

3 CRAVEIRO, op. cit., p. 69.

4 lbidem p. 73

5 COMPARATO, Fabio KondeiNovos Ensaios e Pareceres de Direito Empresari&io de Janeiro: Forense,
1981, p. 74.



que geram intensa produc¢do doutrinaria, divergérman relacdo a extingdo das obrigacdes
nele pactuadas, decorrente principalmente da emsertjuanto a aplicagdo aos pactos de
disciplina societaria ou de disciplina contratual.

Dessa sorte, propde-se um estudo dividido basitneen duas partes: uma primeira
gue diz respeito as principais caracteristicascdoda de acionistas no ordenamento juridico
brasileiro nos dias de hoje, com o fito de produmia “fotografia” da espécie; e uma segunda
gue objetiva verificar as formas de extincdo de paictos, propondo-se a aplicacao do regime
estabelecido pela teoria geral dos contratos asgscde extincdo das obrigacbes sem a

satisfacdo dos interesses de todas as partes.
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2 DAS PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO ACORDO DE ACION ISTAS NO
ORDENAMENTO BRASILEIRO

A primeira parte do presente estudo diz respeitmdlise das caracteristicas mais
essenciais do instituto no Brasil, tais como senceio e hipéteses de aplicacdo, forma
exigida por lei, objeto, natureza juridica e legitade dos signatarios. Tal investigacao €
indispensavel para o desenvolvimento da segunda gasta monografia, que tem o fito de

explorar a matéria da extingdo nao satisfativacdod®d de acionistas.

2.1 CONCEITO E APLICACAO PRATICA

Primeiramente, cumpre analisar o conceito de thxde acionistas” no ordenamento

juridico brasileiro e as hipéteses em que € maisuceente utilizado.

2.1.1 CONCEITO DE ACORDO E APLICACAO PRATICA

As sociedades por a¢des aumentaram em ndmenm complexidade de estrutura nas
tltimas décadas, o que é decorrente da sua cadaaisZdrequente utilizacao, assiduamente
como sociedades de capital fechado, para a viabd@z de empreendimentos e de
investimentos de grande monta. Tais estruturasicampl na aglutinacdo de acionistas com
interesses que ao mesmo tempo sao convergentgsrgetites. Convergéncia de interesses
porque haaffectiq que justifica a propria existéncia da sociedaddivergéncia com relacao
as pretensfes individuais de cada acionista, ass,gel muitas oportunidades, ndo sao
comuns’

Foi justamente como pacto que visa a compor taterasses individuais,
estabelecendo normas de atuacdo na sociedade eniaando interesses proprios dos socios
com o interesse social, que se consolidou o actedacionista8. O acordo de acionistas é
um contrato submetido as normas comuns de validagfecacia de todo o negdcio juridico

privado, concluido entre acionistas da mesma compariendo por objeto, conforme

Do ano de 1985 ao ano de 2005 aumentaram em gad@tifiase 18 vezes, de acordo com pesquisa disponiv
no sitehttp://www.dnrc.gov.br/

" BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 19932p.

8 EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadavolume | — Arts. 1° a 120. S4o Paulo: Quartier h,a2011,

p.704.
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ressaltado, a regulacéo do exercicio dos dire@tfssentes as acoes, tanto no que concerne ao
controle como ao voto dos minoritarios ou, aindaegociabilidade das a¢8es

Tais ajustes parassociais entre 0s integrantesug@g com interesses comuns dentro
das sociedad&ja eram préatica antes mesmo de terem sido regulaela lei 6.404/1976, ja
gue, na medida em que sua incidéncia aumentouexdgncia e reflexos juridicos eram
reconhecidos pela doutrina e pela jurisprudénc@a.aNo de 2001, veio a lei 10.303 que
trouxe inovacgdes essenciais a consolidacado dduttstialterando o caput do artigo 118 da
6.404/76 e incluindo seus cinco Ultimos paragrafdsazendo disposi¢des tais como o §6°
que limita as hipéteses de dendncia do acordo diorem funcdo de termo ou condicéo
resolutiva, bem como o §9°, que assegura a paiedirada votar com as acdes pertencentes
a acionista ausente ou omisso em assembleia, digpesesses que visam a garantir a

eficacia dos pactos.

9 LUCENA, José WaldecyDas Sociedades An6nimas — comentarios a.lgiolume | — Arts. 1° a 120. Rio de
Janeiro: Renovar, 2009, p. 1.130.

10BARBI, Celso Filho. Acordo de Acionistas: Panoraftaal do Instituto no Direito Brasileiro e Propast
para a Reforma de sua Disciplina LegRkvista de Direito Bancario, do Mercado de Capitaise da
Arbitragem, Sao Paulo, v. 8, 2000, paginas 31-59, p. 32.

HArt. 118. Os acordos de acionistas, sobre a compemda de suas agées, preferéncia para adquiri-las
exercicio do direito a voto, ou do poder de costd#verdo ser observados pela companhia quandeatqgs
na sua sede.(Redacao dada pela Lei n® 10.3030d¢ 20
§ 1° As obrigagdes ou 6nus decorrentes dessesoacamthente serdo oponiveis a terceiros, depoigedbaalos
nos livros de registro e nos certificados das a@emitidos.

§ 2° Esses acordos ndo poderdo ser invocadogxyiana 0 acionista de responsabilidade no exeraloio
direito de voto (artigo 115) ou do poder de cometi@irtigos 116 e 117).

8§ 3° Nas condigdes previstas no acordo, os atéasr®dem promover a execugdo especifica das gbega
assumidas.

§ 4° As acdes averbadas nos termos deste artigoatieréo ser negociadas em bolsa ou no mercaokalaio.

8§ 5° No relatdrio anual, os 6rgdos da administralgicompanhia aberta informardo a assembléia-geral
as disposicdes sobre politica de reinvestiméetlucros e distribui¢cdo de dividendos, constadéeacordos
de acionistas arquivados na companhia.

§ 60 O acordo de acionistas cujo prazo for fixadofuncéo de termo ou condicéo resolutiva somesde per
denunciado segundo suas estipulacdes. (Incluidolgein® 10.303, de 2001)

§ 70 O mandato outorgado nos termos de acordoideistas para proferir, em assembléia-geral oe@ah
voto contra ou a favor de determinada deliberagddera prever prazo superior ao constante do ® kotd126
desta Lei.(Incluido pela Lei n°® 10.303, de 2001)

§ 80 O presidente da assembléia ou do 6rgéo edegie deliberacdo da companhia ndo computarédo vot
proferido com infracdo de acordo de acionistasddeuiente arquivado.(Incluido pela Lei n° 10.303@f@1)

§ 90 O ndo comparecimento a assembléia ou adesuthos 6rgédos de administracdo da companhiacbem
as absteng8es de voto de qualquer parte de aceraciahistas ou de membros do conselho de admaigéistr
eleitos nos termos de acordo de acionistas, assaqarte prejudicada o direito de votar com ass¢d
pertencentes ao acionista ausente ou omisso @snade membro do conselho de administracdo, pelo
conselheiro eleito com os votos da parte prejudighttiuido pela Lei n° 10.303, de 2001)

§ 10. Os acionistas vinculados a acordo de a¢amieverao indicar, no ato de arquivamento, reptaste
para comunicar-se com a companhia, para prestaceber informacdes, quando solicitadas.(Incluila pei
n° 10.303, de 2001)

§ 11. A companhia podera solicitar aos membroscdeda esclarecimento sobre suas clausulas.(Inchéto
Lei n°® 10.303, de 2001)
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Como muitos outros institutos juridicos, e apesapidneirismo brasileiro em regular
expressamente o0 acordo de acionistas, tal insttionienem parte inspirado em ferramentas

semelhantes utilizadas em outras jurisdi¢coes, squmssa a analisar.

2.1.2 BREVE NOCAO DA APLICACAO EM SISTEMAS ESTRANGIEOS

Diante da brevidade do estudo, passemos a analigasttuto de acordo com a
divisdo classica dos ordenamentos juridicos erarses desivil law e decommon lawa qual
entendemos adequada para estabelecer um panoraaladgeaplicacdo do acordo de
acionistas, bem como a ligeira alusdo ao Direitmm@dtéario. Salienta-se que, logo quando
do inicio da aplicacéo de acordos de acioniste)@ncia doutrinaria era pela invalidade dos
ajustes, sendo tal tendéncia de invalidacéo refemncipalmente aos acordos que tinham

por objeto o exercicio do direito de vdto.

2.1.2.1 SISTEMAS DE CIVIL LAW

De acordo com a doutrina de Celso Barbi Filho, mzona Europa a primeira mencao
a acordo de acionistas, ocorrida em 1904, quarrddgutaliano referiu a existéncia do pacto
entre membros de uma sociedade de Mildo, o gusa trfito de disciplinar o procedimento a
ser observado na hipétese de deliberacdo sobrégeeiconcordats.

No direito francés, os acordos de acionistas esitbmetidos as mesmas limitacdes e
proibicbes impostas as disposicfes estatutarias sdeedades, as quais impactam no
funcionamento das sociedades, restando vinculadtegislacdo contratual, de maneira
semelhante ao que esta submisso o acordo de &asonis ordenamento juridico brasileffo.
Enquanto que, na Italia, impulsionada pela doutdeaTulio Ascarelli, consolidava-se a
figura do sindicato acionéario, em que havia umistmdo qual os signatarios da convencéo
transferiam a posse de suas acdes, quem passaescare direito de voto relacionado as

mesmas?

12BARBI, Celso Filho. Acordo de Acionistas: Panoraftaal do Instituto no Direito Brasileiro e Propast
para a Reforma de sua Disciplina Leddvista de Direito Bancéario, do Mercado de Capitais da
Arbitragem, Sao Paulo, v. 8, 2000, paginas 31-59, p. 33.

13 bidem p. 33.

14 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 26.

15 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 199324.
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J& na Alemanha os acordos vém sendo largamengadtis, ndo apenas para reforcar
e consolidar a administracdo das sociedades, ccem® lfberar os socios do 6nus de
participarem das assembleias. Em tal jurisdicgoatica tem demonstrado que os limites de
validade dos acordos acabam sendo aferidos cormbasaso concrettf.Na Espanha, tanto
doutrina como jurisprudéncia vem manifestando-send@eeira favoravel a sua aplicacao,
mesmo que a matéria ndo tenha sido amplamenteaal@optla lei, encontrando esparsas
referéncias, tais como no Art. 7° do Decreto Readl564/89’.

De acordo com Marcelo Bertoldi, os Sindicatos Aérws, conforme referidos
guando da alusdo ao ordenamento juridico italis&o,0s mais comuns no direito continental
europeu, sendo semelhantes aos pactos por nézadwdi, mas diferindo no fato de
permitirem aos acionistas conferir procuracdo ogéwel a outra pessoa, quem votara em

assembleia de acordo com a vontade da mdfbria.

2.1.2.2 SISTEMAS DE COMMON LAW

A utilizacao de acordos de acionistas foi consdidpela jurisprudéncia inglesa, nao
sendo prevista pel@ompanies Actnglés de 1985. Naquele pais, os acordos de atasni
tratam dos direitos e obrigacdes pertencentesaosistas de uma certa sociedade, podendo,
inclusive, ser a sociedade parte no pat®s acordos ficam submetidos aos principios gerais
do direito dos contratos, sendo eventuais limitegavalidade as disposi¢cdes imperativas do
direito de sociedades e o préprio interesse sétial.

Com relagéo ao sistema americano, sdo muito widzasVoting Trustse osPooling
AgreementsOs primeiros sdo reconhecidos por muitos estadwsicanos, que os regulam
em suas legislacdes, limitando-os a um termo deashes. OVoting Trustconsiste na
transmissao das acOes a tiostee para que o Ultimo exerca dentro da companhia® gque
emana da propriedade das ac¢des transmitidas, wotamdorme ficou determinado entre os
convenentes! Em tais casos, os proprietarios das acBes mantndemais direitos

16 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,26.

17 SANDOVAL, Carlos A. MolinaSindicacién de Acciones1? edi¢cdo. Buenos Aires: Depalma, 2003, p. 148.
Art. 7° do decreto real n° 1564/8%¢ pactos que se mantengam reservados entre ¢dassswo seran oponibles
a La sociedad

18 BERTOLDI, Marcelo M. Acordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 20082p

19 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 24-25.

20 CARVALHOSA, loc. cit., com relagdo aos limites @lidade do acordo cita o cagoStandard Chartered
Bank vs. Walkee TSB Bank plc VS. Walker

21 BERTOLDI, op. cit., p. 33.
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patrimoniais decorrentes da acao, tais como otdieereceber dividendos, sendo a utilizacao
de Voting Trusts a0 menos nos Estados Unidos, mais comum em cdriagade capital
fechado?? Tal instrumento é diferente do acordo de aciogjstasto que pressupde a
transferéncia da titularidade das acdes pertersaotesignatarios dnustee
Utilizam-se também osv/oting Agreemenistambém conhecidos comBooling

Agreement$®, que guardam maior semelhanca com o acordo denistei® de nosso
ordenamento juridico. De acordo com Marcelo Bertdldirata-se de contrato em que 0s
acionistas combinam antecipadamente o0 modo comcez®e seu direito de voto em
diversas matérias submetidas a assembleia geratapanhid?*. A principal diferenca
entre 0s pactos esta no fato de que aquele é gearetcontrario do que ocorre no caso

brasileiro, em que a lei prevé, inclusive, o argoiento do acordo na companhia.

2.1.2.3 DIREITO COMUNITARIO (UNIAO EUROPEIA)

O Direito Comunitario ndo traz disposicoes exmessom relacdo ao acordo de
acionistas, o que ocorre em razao da dificuldadeserarmonizar tal questéo, ficando seu
regime juridico a cargo dos Tribunais nacionaisaderdo com o ordenamento juridico de

cada Estado-membf8.

2.1.3 DA FORMA DO ACORDO

A propria lei das S.A. em seu art. 118 estabelgceuos acordos de acionistas devem
observar algumas formalidades para que possam ghtzgslenos efeitos, devendo ser
arquivados na sede da sociedade para que a vincptenexemplo. De tal obrigacdo legal,
depreende-se que se trata o0 documento de instraregito. No entanto, apesar de deverem
ser observados os requisitos do arquivamento ell&cidade para a eficacexga omneslos
pactos, ndo tratamos aqui de contrato séfercaso em que a validade da propria convencao

depende da utilizacdo de forma esciita.

22 CLARK, Robert CharleCorporate Law. Boston: Little, Brown and Company, 1986, p. 763.

23 |bidem p.7783.

24 BERTOLDI, Marcelo M Acordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 20085p

25 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 22-23.

26 Contratos solenes sdo aqueles que somente seigpani quando o consentimento é expresso pela forma
prescrita em lei, também denominadostratos formaisin GOMES, OrlandoContratos. 232 edi¢cao. Rio de
Janeiro: Forense, 2001, p. 77.

2T CARVALHOSA, op. cit., p. 51-52.
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Ressalta-se, no entanto, que o arquivamento erbam@ do pacto ndo sdo requisitos
para sua validad®e eficacid’, tendo o fito de ampliar os efeitos do instrumempt@ra que
alcancem também a companhia, os ndo acionistas terasros. Uma vez omitidas tais
formalidades, a convencdo continuara valida e =zfiemtre o0s convenentes que a
subscreverart

Por fim, salienta-se, ainda, que as espécies del@cale acionistas previstos na
legislacdo societaria, os quais serdo devidamdrdedados neste estudo, ndo demandam a
assinatura de testemunhas, sendo suficiente qualggamento que possa ser arquivado na

companhia, para que produzam efeitos também peaantsma?

2.2 DO OBJETO DO ACORDO DE ACIONISTAS — ANALISE DOS TIPOS

O caput do art. 118 da lei 6.404/76 traz expresstan@s matérias as quais pode o
acordo de acionistas referir com plena eficaciamer a sociedade, sendo vinculantes a
mesma, bem como passiveis de execucdo especifieacpenprimento das obrigactes
convencionada¥ Tal dispositivo legal permite os seguintes olsjeios acordos: compra e
venda das acdes e preferéncia para adquiri-lasd@cae bloqueio) e exercicio do direito a
voto ou poder de controle (acordos de voto). Tggeies serdo ora examinadas.

Salienta-se, no entanto, que 0s acionistas podemniente convencionar outros
aspectos societarios, uma vez que, de acordo cdoutana majoritaria, a lei ndo esgota a
relacdo de matérias que dele podem cofistpodendo haver discussdo com relagdo a sua

eficacia perante a sociedade e perante terceiros.

28 Validade no sentido de perfeita consonancia camlenamento juridico, tal como sustenttdELLO,
Marcos Bernardes d&eoria do Fato Juridico. Plano da Validade. 82 edicdo. Sao Paulo: Sar20&8, p. 4.
2 Eficacia, designada no sentido de Eficacia Jujdjoal seja o conjunto de consequiéncias imputzelas
normas juridicas a certo fato juridico, tal comstentado In MELLO, Marcos Bernardes @eoria do Fato
Juridico. Plano da Eficacia. 4% edicao. Sédo Paulo: Sarad@s, p. 2.

30 LUCENA, José WaldecyDas Sociedades Anénimas — comentarios a.lgolume | — Arts. 1° a 120. Rio de
Janeiro: Renovar, 2009, p. 1173.

31 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 22-23.

32 |bidem p. 213.

33 EIZIRIK, Nelson. A Lei das S/A Comentada. Volume Arts. 1° a 120. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2Qi.1,
706.



16

2.2.1 OS ACORDOS DE VOTO

O acordo de voto abrange as matérias que, por fiacki ou do estatuto, sejam
levadas a deliberacdo da assembleia dgééntre as espécies de acordo de acionistas, o
acordo de voto foi certamente aquele que ensejdoresadiscussdes com relacdo a sua
validade na doutrina nacional e internacional. @acpais argumentos daqueles que se
opunham a sua legalidade estavam firmados na deghlgque o acordo violaria a liberdade
de voto do acionista, sendo que alguns comparavaotanas deliberacbes assembleares
com o voto politico do cidad&s.

No que diz respeito a validade do instituto, jA péospera a ideia de que o voto
societario, como o politico, seja insuscetivel dalguer vinculacdo, tendo que ser fruto de
um livre exercicio, que, nas sociedades, ocorrémbito das assembleias de acionidtas.
Nesse sentido, tanto Celso Barbi Filho como Joskl&@a Lucena citam trecho emblematico

da obra de Comparato:

Se o0 acionista — que pode alienar suas acdes, ape geixar de comparecer a

assembleia ou constituir procurador para repredergé@m mandato imperativo, que

pode se abster de votar — decidir aceitar, anteéaipante, o voto que em seu nome
vier a ser dado por outros sécios, qual o interpébtico ferido%’

Hoje, a doutrina que sustentava a ilicitude degatdos perdeu forga, sendo tal tipo de
acordo considerado valido na grande maioria dasdjgbes, principalmente diante de sua
utilidade pratica.

A doutrina estudiosa do assunto entende que osl@cade voto sdo hoje até mesmo
necessarios para a regular operacdo das sociedfidete do crescente absenteismo dos
acionistas nas assembleias gerais, dentre outtoeda As assembleias gerais, em muitos
casos, transformaram-se em meros rituais para mafizacdo de decisbes previamente
deliberadas®

Tais deliberagbes prévias sé@o conhecidas pela id@autcomo “assembleias
antecipadas”, nas quais o0 sentido do voto dos camies, em conjunto, € determinado,
usualmente, mediante a adocdo do principio majaritéAssim, convocada a assembleia

geral, os acionistas deliberam, em reunido préamo sera o voto que proferirdo, em bloco,

34 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,99.

35 LUCENA, José WaldecyDas Sociedades Anénimas — comentarios a.l¥olume | — Arts. 1° a 120. Rio de
Janeiro: Renovar, 2009, p. 1.140 -1.141.

36 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,100.

37 COMPARATO, Fabio Konder; SALOMAO FILHO, Calixt® Poder de Controle na Sociedade Anénima
52 edicdo. Rio de Janeiro: Forense, 2008, p. 220.

% BARBI, loc. cit.
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sobre cada uma das decisbes a serem tomadas navedh© que for decidido na reunido
prévia sera vinculante a todos os signatarios dodac mesmo aqueles dissidentes, ausentes
ou absenteistas — tal deliberacdo em reunido pn@aaorresponde a alienacéo do direito de
voto, a qual é vedada porei

No que diz respeito as matérias passiveis de apamd@m tais pactos, todas as que
nao sejam contrarias a lei ou ao estatuto socidémoser objeto de acordos de acionistas
relativamente ao exercicio do direito de voto, derdo com a doutrina de José Waldecy
Lucena*! E consenso, contudo, que existem duas princigpiécées de acordos de voto: 0s
acordos celebrados pelo grupo de controladoresbé&amconhecidos como acordos de
comando, e os acordos celebrados entre os acenmgt@ritarios, também conhecidos como
acordos de defesa.

A referida amplitude de topicos emana da propiiavisto que o préprio § 5° do art.
118 da lei 6.404/76 estabelece que os 6rgdos dpamdna aberta informardo a assembleia
geral as disposi¢des sobre politica de reinvestioea lucros e distribuicdo de dividendds.
Essencial, apesar disso, que se especifiquem mo dexpacto quais as matérias a serem
votadas de forma uniforme, ja que ndo pode haverdas de voto em aberto, pois
implicariam, na préatica, em alienac&o do direitovo®

Passemos a analise mais detida dos tipos de agenduto mais utilizados na pratica.

2.2.1.1 ACORDOS DE COMANDO OU DE CONTROLE

De acordo com os ensinamentos de Modesto Carvathasmtrole societario éo"
poder de direito, de dirigir as atividades socfaisendo um poder efetivo, ndo apenas formal,
de direcdo dos negdcios socfdisO controle seria, assim, poder autdnomo, legainen
instruido e estavel, de impor permanentemente das#lennos atos sociais, dirigindo o
processo empresarial, que € seu objeto. Internamesge poder é exercido pelo controlador
mediante o prevalecimento permanente dos votosseemileid?®

9 EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadavolume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartierh,a®011, p.
707.

40 Nos termos do art. 177, §2° do Cddigo Penal Riiasil

41 LUCENA, José Waldecypas Sociedades Andnimas — comentarios a.l®folume | — Arts. 1° a 120. Rio de
Janeiro: Renovar, 2009, p. 1.142.

42 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993103.

4 EIZIRIK, op. cit., p. 708.

44 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh@®4o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 211.

45 |bidem p. 211.
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A Lei 10.303/2001 acrescentou ao rol de matériasppdem ser objeto de acordo de
acionistas, expressamente previstas no caput ddlftda lei 6.404/76, o exercicio de tal
prerrogativa, institucionalizando e conferindo nefisacia a uma modalidade de ajuste que ja

vinha sendo firmada antes de sua vigéffo@onforme o disposto por Nelson Eizirik:

O acordo de controle congrega os acionistas queoanto, compdem o bloco de
controle, ou seja, detém quantidade de agBes geealiseguram o poder de eleger a
maioria dos administradores e a preponderanciadetiberacfes da assembleia
geral, bem como usam tal poder para dirigir os ciegdsociais e orientar o
funcionamento dos 6rgéos da comparthia.

Lucena compara a especie ddsoling Agreementsmuito utilizados nos Estados
Unidos, como referido no item 2.1.2, j& que, tambd@mcaso americano, as acfes dos
participantes sdo votadas como uma unidade comarelas matérias previstas em acordo,
podendo seu objetivo ser manter o controle, madnuzpoder de voto das acdes em que o
voto cumulativo € permitido, ou assegurar que algbjativo especifico seja alcangétio.

O conteudo do acordo de comando pode versar sobas fas matérias inerentes a
conducao dos negdcios sociais que estejam sugeitat proferido nas assembleias getais.
E muito comum, na pratica societaria, que os acoestabelecam questbes relativas a eleicéo
dos administradores, dispondo, por exemplo, que sembros votardo em conjunto para
eleger uma chapa de membros do conselho de ad&a@dist ou que cada parte tera o direito
de eleger determinados administradores, de sorée tgdos os votos do bloco seréo
direcionados em tal sentido (muito comuns os caspgjue uma das partes elege o diretor
financeiro enquanto a outra elege o diretor presa)é°

Para manifestacdo na assembleia com relacdo asawatétadas, € comum que 0s
membros do acordo outorguem mandato a um delesubnl t®rceiro, para representa-los e

votar com todas as agdes, da forma decidida nadepnéviac! Tal representante é muitas

46 EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadavolume | — Arts. 1° a 120. Sdo Paulo: Quartierh,a2011,p.
709- 710.

47 Ibidem p. 709-710.

48 HAMILTON, Robert W. The Law of Corporations. 42 éSA: St. Paul, Minn, 1996, p. 22(udLUCENA,
José WaldecyDas Sociedades Andnimas — comentarios a.lgiolume | — Arts. 1° a 120. Rio de Janeiro:
Renovar, 2009, p. 1.146.

49 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,105. Barbi
enumera algumas das hipoteses de cabimento, seanfarto, pretensdo de esgotar as hipéteses: asimlh
administradores, fiscais e auditores; alteractsearias; aumento de capital e subscrigdo, alaedii novos
estabelecimentos, fixagdo de dividendos, emissételéntures; campo de atua¢do da companhia eg#ano
atividades; volume de producéo; obtencdo de emm@Estemissao e subscricdo de partes beneficiarias,
comercial paperg bonus de subscricdo; criacao de acdes prefarenci alteracdo de suas vantagens; fuséo,
cisdo e incorporacdo; direito de retirada.

S0 EIZIRIK, op. cit., p. 707.

51 De acordo com BARBI, op. cit., p. 107, em taisniéas prévias sera lavrada ata que passara aantegr
acordo de acionistas, inclusive para efeitos dsipeis discussdes sobre o descumprimento do pactuad
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vezes conhecido como “sindico”. Com relacdo aordssw 87° do art. 118 traz disposicéo
expressa, no sentido de que o prazo do mandatogadtn ao sindico podera ser superior a
um ano, podendo inclusive ser igual ao prazo doexs/o acordo de controle. Nao ha mais,
nesse caso, necessidade da renovagdo anual dotodgrefsiendendo alguns autores que se
trata de mandato irrevogavel pelo prazo nele dssioz®

O sindico do acordo também ¢ instituido, na praticeno representante da comunhéo
para comunicar-se com a companhia, recebendo stapd® informacdes, assim como 0s
esclarecimentos necessarios sobre as clausulasoddoa Adicionalmente, é recomendavel
que o sindico tenha formacado técnica, de prefeaéocim conhecimentos juridicos, para
prestar informacées de tal naturéZa.

Importante salientar, ainda, que por forca do §8%d. 118, o acordo de controle
passou a vincular ndo somente seus signatariostama®em os administradores indicados
pela comunh&o de controle, sejam eles diretorexamselheiros de administracdo. Tal
dispositivo expressamente determina que o pregdentconselho de administracdo e da
diretoria ndo poderdao computar o voto proferidoopedministrador vinculado, em
desconformidade com o convencionado na respecéuaido prévia da comunhdo. No
entendimento de Modesto Carvalhosa, trata-se daanompositiva, sendo inescusavel o seu
cumprimento pelo presidente do respectivo érgasdeleue se trate de matéria de natureza
extraordinaria ou relevante, elencadas exaustiveamenacordo de controfe.

2.2.1.2 ACORDOS DE DEFESA OU ACORDO DE VOTOS DOSN@RITARIOS

Nos termos do disposto por Vera de Paula Noel Ripeiconceito de “minoria” nas
sociedades por agfes diz respeito aos acionistagpquvarias razdes, seja pelo absenteismo,
ou pela coesdo do grupo controlador, dentre outnosvos, estdo afastados do poder
decisério dentro da sociedatfeDessa forma, o conceito de minoritario é ideraic por

exclusdo do conceito de controlador. Ou seja, oontério € todo aquele que ndo é

52 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 215.

S3EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadavolume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartierh,a?011, p.
711.

54 Ibidem p. 711.

55 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 215.

%6 RIBEIRO, Vera de Paula Nogl Minoria nas S.A. 22 edic&o. Rio de Janeiro: Forense, 2005, p. 27.
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controlador, ndo importando a proporcédo de suassag@m a espécie das mesmas, uma vez
que o controle pode ser minoritario em sociedadesagital dispersv.

A lei das S.A. assegura direitos a tais acionistasoritarios, impondo, no entanto,
percentuais acionarios minimos para o exercicioaldens deles, visando a evitar que
acionistas com participacdes despreziveis utilizensoladamente de instrumentos legais de
defesa, com finalidades meramente emulatéfias.

Dessa sorte, podem os acordos de voto servir jesti@nd protecio dessas minofas
sendo facultado ao acionista minoritario que peeagir em defesa de seus direitos, celebrar
acordo com outros acionistas minoritarios, parasgjam atingidos os percentuais de a¢des
necessarios ao exercicio de alguns dos direitodhgusdo garantidos por lei. Direitos esses
tais como a exibicdo por inteiro dos livros da canipa, que sO pode ser ordenada
judicialmente a requerimento de acionistas queesgmtem 5% do capital sodid) o
requerimento para adocdo do sistema de voto nullijgira a eleicdo do conselho de
administracdo, que deve ser feito por acionistas rgpresentem 10% ou mais do capital
votanté®.

Ressalva-se que a tais acordos de voto ndo sa aptitsposto nos 88 8° e 9° do art.
118 da lei societaria, no tocante aos administesdem minoria por eles eleitos. Isso porque
os referidos dispositivos séo instrumentos do ésierciarménico e uniforme do poder de
controle comum que, presume a lei, visa ao cummtione a implementacédo do interesse
social, como reiterad¥.

De qualquer forma, por meio do acordo de voto, montarios exercem a funcéo de
fiscalizagcdo da legalidade, da regularidade e dgifedade dos atos praticados pelos
administradores e pela comunhdo de conffhledevendo o acordo ser justamente o
instrumento regulador de tais fun¢des. Contudaasé)vés disso, ele funcionar apenas como

instrumento de uma oposicdo inoperante, sistematiemulatoria, sua validade podera ser

57 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,199.

58 |bidem p. 108.

59 LUCENA, José WaldecyDas Sociedades Anénimas — comentarios a.l¥olume | — Arts. 1° a 120. Rio de
Janeiro: Renovar, 2009, p. 1.145.

80 Art. 105. A exibicdo por inteiro dos livros da qoamhia pode ser ordenada judicialmente sempreaque,
requerimento de acionistas que representem, palosnNé% (cinco por cento) do capital social, sejam
apontados atos violadores da lei ou do estatutbajaufundada suspeita de graves irregularidadeEadas por
gualquer dos 6rgdos da companhia.

61 Art. 141. Na eleicéo dos conselheiros, é faculmamacionistas que representem, no minimo, 0,1 (um
décimo) do capital social com direito a voto, est®j ndo previsto no estatuto, requerer a adocootesso de
voto multiplo, atribuindo-se a cada acéo tantosvguantos sejam os membros do conselho, e reddatear
acionista o direito de cumular os votos num s6 ickatd ou distribui-los entre varios.

62 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 261.

53 |bidem p. 267.
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questionada com base no art. 115 d%f,lgjue impde o exercicio do voto no interesse da
companhi&. Conforme dispde Carvalhosa:

N&o podem tais acordos ter como objetivo uma ofiosigl obstrucao sistematica ao
poder de controle e a gestdo da companhia. Talutarchracterizar-se-ia, desde
logo, comostrike, devendo ser condenada e cominada, na forma epatitos do
art. 115 da lei societarfa.

Em suma, tais espécies de acordos visam efetitaraeorganizacdo da minoria para
contrabalancar o poder de controle, estabelecendoamtraponto de forcas e de interesses.
Objetiva, portanto, o acordo de voto, nesse cenai@oncentracdo de votos dos nao

controladores para o exercicio dos direitos polticroprios dessa categoria de acionfStas.

2.2.2 ACORDOS DE BLOQUEIO

Além dos acordos de voto e de exercicio do poderodérole, a lei das S.A. prevé
expressamente os acordos sobre compra e venddeke egle preferéncia para adquiri-las.
Séao os chamada@ordos de bloquejajue muitas vezes estabelecem regras visandoa mai
eficacia dos acordos de voto, dos quais constituenitas vezes, estipulacdo acess8tia.
Também podem ser utilizados para evitar 0 ingreesterceiros indesejaveis ou eventuais
competidores na companhia. Em geral, os acorddslatpieio prevéem restricbes a livre
circulacdo das ac¢des, que constitui uma das ceisitas essenciais da companhia, devendo,
portanto, ser objeto de interpretacgio restritfva.

Ressalta-se que os acordos de bloqueio, diferentende®s acordos de voto que até
hoje sdo alvo de critica em algumas jurisdicdes, s@freram grandes contestacdes em
analises doutrinarias ao longo dos anos, vistovgtias legislacbes permitem que restricdes a
circulabilidade das acBes sejam previstas até massiestatutos sociais das companHias.
reduzido questionamento doutrinario em torno dédade do acordo de bloqueio deve-se
principalmente ao fato de que esse escopo naoittbmstvidade dentro do direito privado, ja

4 Art. 115. O acionista deve exercer o direito avu interesse da companhia; considerar-se-a abasioto
exercido com o fim de causar dano a companhiaauiras acionistas, ou de obter, para si ou par@miit
vantagem a que néo faz jus e de que resulte, @a pesultar, prejuizo para a companhia ou parautr
acionistas.

% BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,109

56 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 267.

57 |bidem p. 267.

88 EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentada/olume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartierh,a?011, p.
712.

% |bidem p. 712.

0 LUCENA, José WaldecyDas Sociedades Anénimas — comentarios a.l¥olume | — Arts. 1° a 120. Rio de
Janeiro: Renovar, 2009, p. 1.136.
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que institutos como a preferéncia ou a opc¢do depmrd estavam consagrados quando
comecou a surgir a figura do acordo de blogtieio.

Em raz&do da circulabilidade de acdes ser caraiitaribasilar das sociedades por
acOes, especialmente nas de capital aberto, festrig tal natureza ndo podem impedir
integralmente a negociacdo dos valores mobiliarems, razdo de violarem uma das
prerrogativas do direito de propriedade e tambdinreconcorréncia do mercado de agfes.
Dessa sorte, Nelson Eizirik sugere que sejam ieslms alguns requisitos que seriam
essenciais a validade de tais pactos, quais sdjara: livre consentimento das partes no
estabelecimento das restricdes; (b) a possibilidi@edezoavelmente prever como se daria a
sua execucao; e (c) a impossibilidade de que umaaldes fique na inteira dependéncia da
outra para poder alienar suas acdes, o que cazacdi@rcondicdo potestativa, vedada em
nosso sistema juridiéd’,

Celso Barbi Filho ja trazia entendimento com o dMalson Eizirik manteve-se em

consonancia, dispondo que:

Ideia basica a ser observada quando se estudadoat® bloqueio é a de que, em
principio, ninguém poderia ser obrigado a compravender acdes. O que se pode
pactuar sdo as condicbes em que a compra ou vewedased processar, ho que se
refere a aspectos como preferéncia em iguais ddeslicconsentimento, opcéao,
forma de pagamento, cessédo do direito de preferéeid’®

Em conformidade com tal analise, entende-se quesedpode celebrar acordo de
bloqueio pelo qual outro acionista esteja obrigadmmprar acbes de um dos convenentes.
Da mesma forma, sera ilegal a clausula que prailsmatratante vender suas acBesssim,

0 objeto do acordo de bloqueio ndo € a vedacaoamnstricdo a circulabilidade das acgdes,
mas sim as condicbes em que ela deve ocorrer.

Questéo de relevancia com relacdo ao tema dizitesppossibilidade de celebragéo
de convencdes de blogueio em companhias abertagjuaés, em principio, impera a livre
circulabilidade de titulos. Em outros sistemas glese o entendimento de que o bloqueio é
aplicavel as companhias abertas. Em nosso ordetanmeridico tal possibilidade de
aplicabilidade se confirma, uma vez que o prépv® @ art. 118 da lei 6.404/76 prevé a
proibicdo de negociabilidade das ac¢des vinculadssoedo, em bolsa ou mercado de balcéo,

"1 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,1d1.

2 EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadavolume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: QuartierLa2ioil 1, p.
712.

73 Art. 122. Sao licitas, em geral, todas as condig@® contrarias a lei, & ordem publica ou aos bostsimes;
entre as condic8es defesas se incluem as quegrivide todo efeito 0 negdcio juridico, ou 0 sujeltaao puro
arbitrio de uma das partes (Cédigo Civil).

"4 EIZIRIK, loc. cit..

S BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,142.

76 |bidem p. 112.
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mencdo que somente poderia fazer alusdo as corapaihicapital abertd.Ressalva-se, por
fim, que qualquer limitacdo com relacdo a possiade de circulacdo de a¢bBes pode trazer
relevantes repercussdes patrimoniais, diminuindalar das acées no mercado.

Passemos, entdo, a analisar as duas principaididaattes de acordo de bloqueio: o
acordo sobre compra e venda de acbes (transmissiovivos de acdes) e o acordo sobre

preferéncia.

2.2.2.1 ACORDOS QUE ENVOLVEM TRANSMISSAO DE ACOERTER VIVOS

Com relag@o a essa espécie de acordo de bloqusieraainda subtipos, quais sejam:
(i) acordo de compra e venda de ac¢0es; (ii) acdedopcdo de compra e venda; e (iii) acordo

que estipula clausula de prévio consentimentorgtnegssao das acoes.

(i) COMPRA E VENDA DE ACOES

Passemos a analisar aqueles acordos de acionistagiee se estipularam questdes
referentes & compra e venda de ac¢des de sociedealemodalidade constitui contrato
preliminar® mediante o qual uma das partes obriga-se a vendsracdes a outra, que, por
sua vez, obriga-se a compra-las, por preco detaduiou determinavel segundo as regras do
acordo’® O instrumento, por tratar-se de promessa bilatiralontratar, deve conter todos os
requisitos do contrato de compra e venda de a¢descelebrado, nos termos pactuatios.

O acordo como promessa de contratar é irrevogaueéteatavel!, de forma que é
necessario que se tenha muito cuidado ao estabalémena como seré calculado o precgo das
acOes, evitando-se critérios muito amplos e vaisagele podem gerar incertezas, tais como o

valor de mercado e o valor do patriménio liguiéio.

" BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 19931 p2.

8 Aquele por via do qual ambas as partes ou uma delaomprometem a celebrar mais tarde outro ¢ontra
gue sera o contrato principal, In PEREIRA, Caio idéia Silva.nstituices de Direito Civil. Volume l1lI, 152
edicdo. Rio de Janeiro: Forense, 2011, p. 69.

EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentada/olume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartierh,a?011, p.
713.

80 |bidem p. 713.

81 LUCENA, José WaldecyDas Sociedades Anénimas — comentarios a.l¥olume | — Arts. 1° a 120. Rio de
Janeiro: Renovar, 2009, p. 1.138.
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(i) OPCAO DE COMPRA OU VENDA DE ACOES

Uma segunda espécie de acordo seria aquela ene g@stabelece a opcao de comprar
ou vender acfes aos convenentes, que se iniciamed manifestacdo de uma das partes de
sua intengéo de comprar ou vender, ficando a omgEementada determinada condi¢céo ou
transcorrido o prazo acordado, confaauldadede comprar ou vender as agOes objeto do
pacto. Dessa sorte, 0 contrato € consumado mediambeercicio da opcao e executado
mediante a transferéncia das acbes e o pagameptegh’®

De acordo com Celso Barbi Filho, o acordo de opgdtambém tipicamente um
contrato preliminar, pois nele se pactua a obrigagicelebrar o contrato principal de compra
e venda de acd¥sja que, uma vez implementada a condi¢&o ou tg@astuados, podera o
convenente ao qual foi outorgada a faculdade dar,optecidir por fazer uso de sua
prerrogativa.

No que diz respeito ao preco pactuado, o mesmo deveproporcionalmente
remuneratorio, de maneira que se evite o enriquatimilicito do titular do direito da opc¢éo
as custas do titular da obrigacdo de vefitler.

Adicionalmente, parte da doutrina defende que aaencas devem ter natureza de
curto prazo, sendo necessariamente de prazo detetoif Isso porque garantem direito
potestativo a uma das partes, ndo podendo a pamnefitiada exercer a opcdo a qualquer
tempo, sob pena de gerar extrema inseguranca dedaf’ Nesse sentido também a opinido

de Modesto Carvalhosa:

Com efeito, uma vez que se esta falando da natulezairto prazo das opgdes de
compra e de venda de agbes ou titulos conversigeigriam tais negécios ser
convencionados para o exercicio no periodo quétaredl situacdo econdmico-

financeira atual da companhia, plenamente aplicaeltodos o0s negocios

patrimoniais que dai decorrem, independentemepttamio, de outros elementos,
v.g., por exemplo, laudos especi#is.

Por fim, o acordo de op¢do é uma modalidade deetw@o de bloqueio imprdpria,

uma vez que nao se opera através dele propriamemtbloqueio”, assim entendido como o

83EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentada/olume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartierh,a?011, p.
713.

84 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 300

85 |bidem p. 300.

8 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,149

87 Ibidem p. 120.

8 CARVALHOSA, op. cit., p. 306.
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ajuste de condicionamento a circulacdo das ac¢las, sim, nas palavras de Celso Barbi
Filho: “auténtica sujeicdo do eventual alienante ao opdiadguirent&®®.

(i) CLAUSULA DE PREVIO CONSENTIMENTO A TRANSMISS® DAS ACOES

Tais clausulas referem-se a possibilidade de ajgstaxigéncia de prévia aprovagao
do nome do adquirente das acfes a serem aliern@tasgue um signatario do acordo possa
efetuar a transacdo. A validade do negocio pode@®aprometida se forem estabelecidos
criterios meramente subjetivos para a autorizagdotrdnsmissdo das acbes, gerando
desequilibrio entre as partes do acordo e tornanpaeto obstativo e ndo apenas restritivo.
Dessa sorte, acordos nesse sentido tém de sedé@snsob critérios bastante objetivos e
rigorosos, sob pena de constituirem condig&o ttesta transmissio de acés.

De acordo com Celso Barbi Filho, parte da doutdeende que, quando o acordo de
bloqueio trouxer clausula que condiciona a trans@itiglas acdes a prévio consentimento, o
mesmo acordo deveria trazer clausula liberatoriajee) uma vez nao consentida a alienacéo
das acdes a determinado terceiro, 0s signatarieridm estar obrigados a compra-las, nas

mesmas condi¢gd&$.0 autor discorda de tal entendimento, nos segtetenos:

A meu ver, esse tipo de estipulagdo acabaria posfigurar a clausula de prévio
consentimento em clausula de preferéncia. Dessaafono se estabelecer uma
disting@o técnica entre duas figuras, o acordordei@ consentimento sera aquele
no qual as partes pactuam antecipada e expressaa®nbndicdes objetivas pelas
quais podera ser aprovado ou rejeitado um evemtdqlirente das acfes. Ja o
acordo, no qual a clausula de prévio consentimestiver acompanhada de uma
oura liberatoria, sera um pacto de preferéncia paquisicido de aco&s.

Em suma, em razao do risco de ilegalidade e dessigegle de que se estabeleca os
critérios para a rejeicdo de adquirente das agédertha pormenorizada, em verdade é que
sdo mais utilizados os acordos que garantem aaat&itps a preferéncia para adquirir as

acOes, tema que agora passa-se a analisar.

2.2.2.2 ACORDOS DE PREFERENCIA

Os acordos de bloqueio de preferéncia sdo aqueles quais as partes obrigam-se a

primeiramente oferecer as acfes aos signatariccodao, ou mesmo a companhia, se de

8 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,149.
% |bidem p. 121
% lbidem p. 122.
9 |bidem p. 122.
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capital fechado, antes de aliena-las a tercéfbi®rmalmente, tais acordos estabelecem que,
caso um dos acionistas receba uma oferta de wrcgvera notificar no prazo pactuado os
demais signatarios do instrumento, que terdo pnefea para adquirir as acdes em igualdade
de condicbes com o ofertante. Se ndo houver méagfs no prazo previsto, o acionista
ofertado estara livre para alienar as a¢ées.

José Waldecy Lucena, citando Tavares Guerreirdicexque, do ponto de vista dos
demais signatarios do acordo (daqueles que nabexta a oferta) apenas existe o direito de
adquirir as acdes uma vez recebida a oferta prefiatepor parte do acionista alienante. Em
tal situacdo, estara o titular obrigado a vendea¢d®es, mas ndo existe obrigacdo por parte
dos signatarios de compra-las, existindo apena®itadpreferenciaf?

Dessa sorte, a clausula de preferéncia da origelomaa obrigacdes para o acionista
que pretende alienar suas ac¢des: a obrigacdo atenanf a intencédo de vender e a obrigacao
de preferir o beneficiario de tal direitd.

No que diz respeito a sua natureza, trata-se dgagfio condicional de contratar,
visto que sua eficacia mantém-se suspensa, naaiadquas partes direito sobre as acdes ou
titulos conversiveis em ac¢des, enquanto nao seialiat@, no futuro, a pretensédo de venda
por parte de um dos acionistas pactuantes. Os aito preferéncia sdo contratos
preliminares, pois neles ajusta-se o futuro negdeitransferéncia de acd¥s.

Salienta-se também que, quando o0 acordo possuosva@ignatarios, ¢ muito
recomendavel que o pacto estabeleca detalhadarilgntes pontos, quais sejam: (i) o prazo
para o exercicio do direito de preferéncia; (iiprdem de preferéncia entre os acionistas
signatérios, se existir; (iii) o exercicio do dicede preempc¢do na proporcdo das acdes dos
signatérios; (iv) a forma de rateio de eventualsrasy (v) se existe direito de preferéncia
quando a transferéncia se der para parte rela@preadinda (vi) a existéncia de periodo de
caréncia para que se possa alienar as ac¢des inoefe&Em especial com relacdo ao preco, a

clausula devera ser de igual preco ao estabeleaidderta concorrente de terceiro.

S EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadavolume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartierh,a®011, p.
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A clausula de preferéncia, no entanto, ndo podeode um preco menor do que o da
oferta de terceiro, um preco “descontado” aos coenmtes. Como exemplifica Modesto
Carvalhosa, se existe oferta de terceiro para edasi acdes por R$ 100,00 cada, ndo pode
ser o0 acionista que pretender alienar suas acGegdb a vendé-las aos demais acionistas
pactuantes por um preco pré-fixado no contratopde,exemplo, R$ 80,00, visto que tal
clausula teria efeito confiscatério das agte3al prefixacdo contraria a natureza do negdcio,
que é de (i) preferéncia juridica, (ii) em igualdagtondmica de preco, e (iii) em condicdes
livres suspensivamente ajustadas com tert%&ite

Ainda, essencial que se considere importante difexgéo feita por Celso Barbi Filho
entre os acordos que prevéem o direito de prefr@nc caso de compra e venda de acoes e
aqueles que o fazem com relacdo a emissdo de dedesmpanhia. O segundo acordo
referido, ainda ndo abordado, diz respeito ao pgquodisciplina o direito de preferéncia que
tem o acionista quando da subscricdo de novas,agdiEerme previsto nos arts. 109 {¥e
172! da lei 6.404/76. J& houve entendimento doutrinddcsentido de que essa segunda
espécie de acordo de preferéncia iria de encontiegalidadé®, com fulcro no disposto no
art. 109 ja referido, no entanto, defende o autmr tal dispositivo ndo obsta o exercicio do

direito de preferéncia na subscrigdo de novas agdssseguintes termos:

A meu ver, a regra do art. 109 ndo obsta a cel@brde acordos sobre o exercicio
do direito de preferéncia na subscricdo de novassa¢sso porque, sendo o acordo
de acionistas um contrato, nada impede que, atdelés o signatario disponha do

direito de preferéncia como quiser. Com efeitog afiseito ndo esta entre aqueles
considerados indisponiveis, sendo mera faculdadeudder patrimonial, a que a lei

societaria atribui possibilidade de exclusdo (&f2) e de cessao (art. 171, §8).

9% CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filn®&o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 292.

100 Conforme disp6e o caput do art. 513 do Cédigol Giviverbis: a preempcéo, ou preferéncia, imp&e ao
comprador a obrigacéo de oferecer ao vendedorsa qoie aquele vai vender, ou dar em pagamentogpara
este use de seu direito de prelacdo na compra, jantanto.

0ICARVALHOSA, loc. Cit.
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IV - preferéncia para a subscricdo de acfes, paeesficiarias conversiveis em acdes, debénturagecsiveis
em agOes e bénus de subscri¢édo, observado o dispussartigos 171 e 172;

103 Art. 172. O estatuto da companhia aberta que\camgiutorizacéo para o aumento do capital podespiev
emissdo, sem direito de preferéncia para os argigjogistas, ou com redugéo do prazo de que trgt® do
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Il - permuta por acdes, em oferta publica de agiigste controle, nos termos dos arts. 257 e 263.
Paragrafo Unico. O estatuto da companhia, ainddeghada, pode excluir o direito de preferénciapar
subscricao de acdes nos termos de lei especia samntivos fiscais.

104 MARTINS, Fran.Comentarios a Lei das Sociedades Anoénima¥ol. 2, T. |. 22 ed. Rio de Janeiro: Forense,
1984, p. 122.
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O mesmo entendimento é defendido por José Waldecsrla, que o faz nos seguintes

termos:

Quer nos parecer que a inclusdo é legitima, hata wermitir a propria Lei a sua
negociabilidade, ao dispor que ‘o acionista podecter o seu direito de preferéncia’
(art. 171, 86°). Ora, se 0 acionista pode cederdgeito de subscricdo de novas
acOes a terceiros, por que ndo podera se compnoreeieacordo de acionistas, a
cedé-lo a seus paré%®?

Dessa sorte, se 0 signatario pode renunciar our @ed®u direito de preferéncia
através do acordo, nada impede que, por esse mestnomento juridico, ele pactue a

exclusdo ou o ndo exercicio desse diréito.

2.3 DA NATUREZA JURIDICA DOS ACORDOS

Como sustenta José Waldecy Lucena, muito ja s@o@abre a natureza juridica do
acordo de acionistas, sem que se harmonizassespiogos:®® As teorias comegaram com a
assimilacdo do ato constitutivo da propria companpassando pela teoria contratual, pela
teoria institucional, pelo ato corporativo, pelaiedade de fato, etc., até chegar-se ao contrato
plurilateral, que é questdo ainda em debRt€arvalhosa também assume que houve grande
celeuma doutrinaria acerca do tema, rebatendo tintbgue defendia tratarem-se os acordos
de acionistas de sociedades, ndo s6 pelo formalirtal instituto, como também pelo fato
de ndo haver, na espécie, qualquer aporte de loapétgustificasse a naturez4.

Para alguns o acordo de acionistas ndo alcancavarasteristicas de um contrato,
sendo ato coletivo e complexo. Ainda, outra esatiidui a avenca naturezai generis na
medida em que seria uma associagcdo com elemerifmsost muito especiais, porém
proximos daqueles da sociedade, como entendialPétro

Hoje é consenso na doutrina que os acordos deistei®rsdo espécies do género
contrato que, por sua vez, é parte da familia negéacidico. Embora a companhia seja
mercantil, regendo-se pelas leis e usos do comeéosiovinculos contratuais entre seus

acionistas, convencionados através de acordoss@amassificam, necessariamente, como

106 | UCENA, José WaldecyDas Sociedades Andnimas — comentarios a.l®olume | — Arts. 1° a 120. Rio de
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Saraiva, 2011, p. 75.
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contratos comerciais, prevalecendo sua naturezhecisua regulamentagdo pelas normas
aplicaveis aos contratos em geral, estando submsefid normas comuns de validade dos
negocios juridicos de direito privadt.

Como negocio juridico, o acordo de acionistas re@gentes capazes, que sejam
acionistas de uma mesma companhia, objeto liciforraa escrita, conforme explanagéo
quanto a sua conceituacdo. A sua inclusédo expnesdesciplina societaria objetivou apenas a
sua observancia pela companhia e a producéo desgperrante terceirds?

Algumas das questdes mais controversas com retagatureza juridica dos acordos
de acionistas, no entanto, dizem respeito ao gatecgarassocial e a sua caracterizagcdo com
relacdo aos efeitos que produzem as partes cortesngse sdo plurilaterais, bilaterais ou

unilaterais), passemos, entdo, a analisar taig@psede forma mais pormenorizada.

2.3.1 O ACORDO COMO CONTRATO PARASSOCIAL

De acordo com o entendimento de Calixto Salomaofeconhecimento da
parassocialidade dos acordos de acionistas, qeeéhojais ou menos pacifico na doutrina,
tem relevantes implicacfes tedricas, ja que impkc@mnhecer uma separacdo do acordo de
acionistas da disciplina, tipica, legal e estataitarseparacdo na fonte e na eficadtida
fonte, por serem geneticamente distintos dos dostrda sociedade, sendo dotados de
requisitos distintos, prescindindo, por exemplorefgstro; e na eficacia uma vez que de sua
natureza parassocial decorre a impossibilidade we modifiguem a relacdo social. Tais
efeitos ja eram trazidos por Giorgio Oppo.

Com base no entendimento paradigmético de GiorgmoQOgrande parte da doutrina
brasileira reconheceu serem os acordos de acisrmsictos parassocietarids. O referido
autor identificava os contratos como parassoci@is loase em duas razdes principais: no fato
de serem pactos diferentes dos contratos sociaig fato de estarem ao mesmo tempo
necessariamente relacionados com a sociedade, €oglagdes sociais. Assim, se por um
lado os contratos criam vinculos de natureza iddadi e pessoal em relacdo aos seus

signatarios, em contraposicdo ao carater socialodagacdes que se fundam nas normas

112BARBI, Celso Filho. Acordo de Acionistas. Belo kmmnte: Livraria Del Rey Editora, 1993, p. 66.
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114 SALOMAO FILHO, Calixto. O Novo Direito Societari@? edicdo. Sdo Paulo: Editora Malheiros, 2002, p.
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115 Giorgi Oppo em sua obra Contratti ParassoajalidBERTOLDI, Marcelo M Acordo de Acionistas Sdo
Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2006, p. 38.
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sociais, por outro lado, sdo acordos que tém lgagén a relagédo social na medida em que se
vinculam ao regulamento soci&t®.
Outros autores refinaram o conceito ao longo detertais como Celso Barbi Filho,

que afirmou:

Em conclusao, o acordo de acionistas, enquantocitegdidico, tem a natureza de
um contrato parassocial, uma vez que, embora aammig dele ndo seja parte, sua
existéncia esta condicionada a da sociedade, gentea sao acionistas e seu objeto
opera-se na esfera societaria. Nao podendo eseadfaia ser caracterizada como
uma relacdo de acessoriedade do acordo para companhia, resulta ser ele um
contrato parassocial!

Quando afirmava o douto autor que ndo se podissifitas a relacdo como de
acessoriedade, conforme transcrito, sustentavangoeseria possivel utilizar o conceito
classico de “acessoriedadé® conforme desenvolvido pela doutrina contratualssita.
Esclarecia que, tradicionalmente, a dependénciaindecontrato em relacdo a outro era
definida como acessoriedade, citando como exempagao entre fianga e locagdo. Nelson
Eizirk, alguns anos depois, defendeu que o acoedacibnistas possui natureza acess@ria
em relacdo ao estatuto social; pois embora celel@atle acionistas, sua eficacia depende da
existéncia da pessoa juridica, em cuja esfera@@oar sua execucao. Faz, ainda, a ressalva de
que, na pratica dos negocios, muitas vezes assidaagimento — denominado pelas partes
“acordo de acionistas” — antes da constituicdo ataedade, que se tornara eficaz com a
constituicdo da pessoa juriditd.

Com relacdo ao fato de o acordo de acionistasas@ss06rio” ou de sua relacdo com
0S pactos sociais ser de “acessoriedade”, MarcettoBi tece esclarecimentos, sustentando
gue o acordo de acionistas, como contrato paragsoéio pode ser compreendido como um
simples contrato acessorio em relacdo ao contratsodiedade, tal qual ocorre com, por
exemplo, os contratos de fianca, hipoteca, penliocaucdo. Aduz o doutrinador que a
caracteristica fundamental dos contratos acess@ér@gosua dependéncia juridica em relacéo a
outro contrato — o contrato principdl.O contrato acessoério, por ndo ter autonomia, sague
mesma sorte que o contrato principal no que seeréfesua validade e eficacia. Diante das

116 Giorgi Oppo em sua obra Contratti ParassocidERTOLDI, loc. cit.
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peculiaridades acima mencionadas, a caracterizdgdacordo de acionistas como mero
contrato acessoério ndo condiz com as suas casiittasi fundamentais, diante do que a
traducédo encontrada pela doutrina para a vinculdgaacordo de acionistas em relacdo ao

contrato social esta na construgéo tedrica do gEstassocial??

2.3.2 ACORDO DE ACIONISTAS COM RELACAO A SUA CLASBICACAO COMO
NEGOCIO JURIDICO UNILATERAL, BILATERAL OU PLURILATERAL

Primeiramente, € necessario esclarecer ser essancilassificacdo do acordo de
acionistas dentro da teoria geral dos contratascipalmente para posicionamentos com
relagdo ao seu cumprimento e descumpriméftdlesse sentido, € necessario que
classifiguemos os acordos de acionistas com rekcéastituicdo de obrigacdes plurilaterais,
bilaterais ou unilaterais. Afastamo-nos, assim, eldendimentos que apenas generalizavam
sua classificacdo como de “contrato plurilateral”.

Marcelo Bertoldi conceitua os termos antes refaride forma resumida, explicando
seremunilaterais 0s contratos em que a carga de obrigacfes pesaasapebre uma parte;
bilaterais aqueles que estabelecerem prestacfes reciproces @st convenentes; e
plurilaterais aqueles em que contratam partes com interessesnsdffiCom relagdo ao
tema, Ascarelli faz interessante ilustracao, ngsisées termos:

Se quisermos ser indulgentes para com 0 uso redentmagens geométricas na
ilustracao de fendmenos juridicos, poderiamos djger no contrato de sociedade e
nos contratos plurilaterais em geral, as parteacham como dispostas em circulo;
nos demais contratos, ao contrario, cada uma désspe acha num dos extremos
de uma linh&?>

Passemos agora a classificacdo das espécies desaemalisadas com relacdo a seu
objeto de acordo com as caracteristicas ora referid

Nos acordos de bloqueio prepondera a naturezatenailz?® Exemplo classico séo os
acordos que estabelecem preferéncia para aquicagdes, nos quais apenas uma das partes
esta obrigada a oferecer as suas acoes prefersanial a outra, ndo tendo a parte titular da

preferéncia a obrigacéo de adquirir as agdes quedh oferecidas’
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J& os acordos de voto — tanto os de voto de maniostcomo os acordos de controle —
sdo contratos plurilaterais de organizacdo, o quentendimento pacifico na doutrina
comercialistat?® Tal classificacdo funda-se no posicionamento @@, que, nesses casos,
perseguem fins comuns e ndo contrastantes, q@absefercicio do direito de controle ou a
uniformizacdo do voto minoritarit? No mesmo sentido, a opinido de Pontes de Miranda:
“serdo, pois, plurilaterais todos os acordos questimem uma comunhd@o protectiva de
determinado grupo de acionistas, minoritarios oantcoladores, para melhor assegurar seus
interesses ou os da companbhia, nas deliberactesisot™°

Salienta-se, no entanto, que podem o0s acordos fesen também unilaterais ou
bilaterais, ndo sendo tais as situagOes prevakesemxistindo apenas incidentalmente
conforme estejam colocados os interesses dos siziemo respectivo contrait.

Ja os acordos bilaterais, aqueles que possuenercassencialmente sinalagmatico,
podem ser ilustrados utilizando-se o exemplo dordacoque objetiva a escolha de
administradores, no qual um grupo obriga-se a voi@s indicados pelo outro para
determinados cargdd? Também serve de exemplo o acordo em que um griEeidnistas
minoritarios, com o intuito de fazer prevalecer sgeresse na politica de distribuicdo de
dividendos, celebra acordo com o grupo controlagior froca de votar nas pessoas indicadas
por estes para a composicao do conselho de adragéiet®® Nos casos de acordos bilaterais,
0 descumprimento da obrigacao por uma das pabesla outra do adimplemento da sua, tal
como prevé a teoria geral dos contrafds.

Por fim, com relacdo a natureza juridica do acatdoacionistas, Nelson Eizirik
enumera ainda outras caracteristicas da espédient8ao autor que o acordo de acionistas
constitui contrato (i) tipico, pois previsto nadeis S.A.; (ii) preliminar, uma vez que contém
normas de declaracéo futura de vontade — coma@xgonplo, o voto na assembleia geral — ou

promessa de contratar futura compra e venda des;aed@i) de trato sucessivo, ja que seu

128 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh®&do Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 154.

129 |bidem p. 154.

130PONTES DE MIRANDA, Francisco Cavalcarifiratado de Direito Privado. Parte Especial. Tomo
XXXVII . Direito das. Obrigag8es: Negdcios juridicos bilats e plurilaterais. Pressupostos. Vicios deitdire
Vicios do Objeto. Eviccao. Redibicdo. Espécieseatgonios juridicos bilaterais e de negécios juriglico
plurilaterais. 3% edicdo. S&o Paulo: Revista ddsuhais, 1984, §4.185, p. 7.

131 CARVALHOSA, op. cit, p. 156.

132BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,75.

133 BERTOLDI,Marcelo M.Acordo de Acionistas S&o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 20085p

134 BARBI, op. cit., p. 75.
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cumprimento ndo se implementa de uma so6 vez, mimgo do tempo, a cada realizacao de

assembleia geral ou a cada exercicio do direifareferéncia>°

2.4 DAS PARTES

No que diz respeito as partes do acordo de acisnistiodesto Carvalhosa faz
distincdo essencial: partes em senfigional e partes em sentidsubstancial citando, nesse
sentido, o doutrinador Santoro-Passarelim’ contraposicdo as partes que intervém na
conclusao do negdcio e que se chamam partes erdsémtmal, as que o sao relativamente
aos efeitos dizem-se partes em sentido substah€iahssim, parte substancial seria aquela
que é titular de algum interesse envolvido no paebguanto que parte formal seria a que
efetivamente pode ser signatéria do instrumento.

Nesse sentido, a doutrina somente concorda corgéarelo fato de que os acionistas
de determinada companhia séo as partes formaisatdca Um dos pontos de divergéncia é
justamente aquele que se refere a legitimidade eflegjuque n&do possuem todas as
prerrogativas decorrentes da propriedade da agadpditulares, por exemplo, do direito de
voto das agoes, por forca de gravames como o tistifra o fideicomisst®.

Passemos, assim, a analisar os principais pobmsiados pela doutrina e, muitas

vezes objeto de divergéncia, com relacdo as pawweacordos de acionistas.

2.4.1 DOS TITULARES DE DIREITOS SOBRE AS ACOES

Em sua emblematica obra — Acordo de Acionistas lsocCBarbi Filho defende uma
interpretacdo restrita da lei, entendendo que ke celebrar o acordo de acionistas os
usufrutuarios, fiduciarios ou outros que detém, fpoga de um gravame, o direito de voto

referente as acdes de companfifaCom relagdo ao tema, Marcelo Bertoldi, reitera o

15E|ZIRIK, Nelson.A Lei das S/A ComentadaVolume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartietin,&2011, p.
704-705

1P ASSARELLI, Santoro. Teoria Geral do Direito Civiloimbra: Atlantica, 1967, p. 198pud
CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhd&éo Paulo: Editora
Saraiva, 2011. P. 42

137 O usufruto é direito real, que outorga ao usufitituo direito de usar e fruir de bem alheio comasle
fosse proprietario, com a obrigacéo de lhe consergabstancia, no conceito de Orlando Gomes in ESM
Orlando.Direitos Reais 102 edicdo. Rio de Janeiro: Forense, 1991, p2Z76

138 Instituto presente na disciplina do Cédigo Ciwl1D16, em seu art. 1.733, in verbis: “pode também
testador instituir herdeiros ou legatarios por nuEdideicomisso, impondo a um deles, o gravadfidugiario,
a obrigacao de, por sua morte, a certo tempo, lbeexda condicdo, transmitir ao outro, que se ficalde
fideicomissario, a heranca, ou o legado.” Tal figfoi derrogada pelo Novo Cédigo.

139 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,93-84.
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entendimento do autor com relacdo as hipétesesuenoaprre a separacao entre propriedade

das acdes e o direito de voto delas decorrentesrgaado o que segue:

N&o ha como deixar de dar razdo a Barbi Filho. Nadtfica a interpretacédo
extensiva que se pretende dar ao art. 118 da 4@#44.976. O acordo de acionistas
trata-se de contrato tipico e, como tal, conta oegnamento préprio, que lhe impde
suas caracteristicas e limites de validade. Sessimaaquele que vier a exercer o
direito de voto com a acdo que nado lhe pertence é&zionista, ndo tendo
legitimidade para figurar entre os convenentescdeda de acionistald?

De maneira diferente pensam outros autores, tams cblfredo Sérgio Lazzareschi
Neto, que sustenta, sem desenvolver a andlise etagdo ao ponto, que o acordo de
acionistas é contrato celebrado enitalares de direitosde socio de uma compantfia da
mesma forma como aduz Nelson Eiziffk ndo restringindo a legitimidade, portanto, aos
proprietarios de acdes. Nesse sentido também enddondesto Carvalhosa, que inclui no rol
das partes legitimas para a celebragdo do paatsuiituarios e os fiduciarios constituidos
anteriormente a vigéncia do Codigo Civil de 2002.

Ressalva-se, porém, que, no caso do usufrutuardireito de voto deve constar
expressamente do ato que constitui o gravame @swdo fideicomisso, o direito de voto e 0
decorrente direito de firmar acordos de acionistam esse objeto, compete ao fiduciario,
visto que é quem assume as vestes de proprietéaote a vigéncia do 6niS.

2.4.2 DA COMPANHIA COMO PARTE

A doutrina majoritaria entende que ndo cabe a @oégociedade ser parte de tal
avenca, sendo comum apenas que figure nos insttagneomo parte interveniente-anuente.
Tal entendimento é decorrente do fato de que, groparte ilegitima para celebrar o acordo, a
mesma nao poderia estar obrigada pelo instrumenoge ndo quer dizer que 0 mesmo nao
possa produzir efeitos no seu amBftbAssim entende Marcelo Bertoldi, que salienta que a
companhia ndo pode ser acionista dela mesma, peéoqual, quando existem acgdes em

tesouraria, os direitos pessoais e patrimoniai®rdeates da propriedade das acfes ficam

140 BERTOLDI, Marcelo M.Acordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 20069p

41| AZZARESCHI NETO, Alfredo Sérgid.ei das Sociedades por A¢des Anotada? edicdo. S&o Paulo:
Saraiva, 2010, p. 210.

YZE|ZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadavolume | — Arts. 1° a 120. Sdo Paulo: QuartierLaioin 1, p.
703.

143 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh&&4o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 37.

Y4 EIZIRIK, op. cit., p. 708.
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suspensos, em especial no que diz respeito adodi@ei voto e ao direito de receber
dividendos!#®

Em concordancia com tal entendimento, Eizirik aiedamplifica:

Assim, sdo inteiramente ineficazes clausulas agsvémmportadas” da pratica
contratual norte-americana e inseridas em acordoactbnistas regulados pela lei
brasileira, como, por exemplo: obrigacdo da comjsandle adquirir as proprias
acOes, mediante o exercicio da opcdo de vendauigtasiba alguns acionistas;
obrigacdo de resgate das acdes de um grupo deista&iprrecesso contratual®
(retire arrangementmediante o qual se pretende obrigar a companteéarabolsar
as agbes de determinados acionistas caso ndoereddierminado ato, como a
abertura de seu capital, num prazo determin&do.

Modesto Carvalhosa, apesar disso, em sua recergetdr entendimento inovador e
de carater bastante pragmatico, trazendo algun@s;@ss a regra geral de que somente 0s
acionistas podem ser partes no pacto ora em andtise o autor que a companhia pode, sim,
ser parte nos pactos em algumas hipoteses, sesdivgloque seja tanto parte em carater
formal (acordo de bloqueio) como parte em caratestsincial (acordo de controféy.

Salienta o autor que, nos acordos de bloqueioppriprcompanhia podera ser parte
efetiva do acordo, em sentido formal. Um exemplaaehipétese seria 0 caso em que a
sociedade é credora obrigacional, pela ordem, efen@ncia ou opcdo de aquisicado de acdes
de acionista retiranté¢® Em tal caso a companhia seria parte em razao w&de negocial
manifestada, tanto com relacao a ajustes de pnefiaréomo de op¢ao de compra. O requisito
da validade, no caso, esta na instituicdo, na ayetggigual direito preferencial ou de opcao
aos acionistas convenentes e ndo apenas a companhsuma, a sociedade sera parte por
ter-lhe sido outorgado pelos acionistas institiedato acordo o direito de exercer de maneira

autbnoma e direta os direitos patrimoniais congéalaa acdes de sua propria emiséo.

145 BERTOLDI, Marcelo M.Acordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 20064p
Y8 EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A Comentadavolume | — Arts. 1° a 120. S&do Paulo: QuartierLa2idil 1 p.
708.

147 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh&&4o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 39.

148 |bidem p. 40.

149 Respeitadas as restrigdes trazidas pelo Art. 3&d6.404/76:

Art. 30. A companhia ndo podera negociar com agra® acoes.

§ 1° Nessa proibicdo ndo se compreendem:

a) as operacgOes de resgate, reembolso ou amodipesdstas em lei;

b) a aquisicdo, para permanéncia em tesourariammeetamento, desde que até o valor do saldo deslocr
reservas, exceto a legal, e sem diminuicao doalagutial, ou por doacéo;

¢) a alienacdo das acdes adquiridas nos termdfnéalme mantidas em tesouraria;

d) a compra quando, resolvida a reducdo do capédiante restituicdo, em dinheiro, de parte dondés
acles, o preco destas em bolsa for inferior od @yiraportancia que deve ser restituida.

()
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J& nos casos de celebracdo de acordos de costniea companhia parte em sentido
substancial em razdo do fato de ser titular doréste absoluto em sua executddsso
porque a comunhdo de controle reveste a funcadondedrgdo social, uma vez que seu
exercicio se da tanto no ambito dos 6rgédos da a@stnaigéio, como no da assembleia géval.

N&o ha separagdo entre 0 que seja 0 exercicio der me controle, como 0rgéo
social®?, e a companhia, havendo unicidade entre um e .oDEesa sorte, o interesse da
companhia € intrinseco e inseparavel da propriaténgia e permanéncia do acordo de
controle nela instituid&?

Enfim, cumpre ressaltar que, mesmo que do apantladiinario entenda-se que a
companhia ndo poderé ser parte na avenca, € ingergpo que a lei lhe atribui funcées para a
implementacdo da mesma, como ja sustentava Celdn Bi¢ho em meados de 1993. A
atuacdo da companhia é essencial na medida emdgisua competéncia o arquivamento do
instrumento em sua sede, bem como a averbacdoeduosst dos acordos nos livros de
registros de agoées?

2.4.3 DA ADMINISTRACAO COMO PARTE

No que diz respeito a possibilidade de administrada companhia, como
representante da administracdo, celebrar acordacamistas, hd muito ja se construiu
posicionamento no sentido de que a hipétese coinistitlicito civil e, inclusive, penal, em
razado de conflito de interesses inerente a atieidpge pratica. Nesse sentido, é pacifica a
doutrina.

Inicialmente cabe salientar que analisaremos apenas a hipotese que trata do
administrador que é cumulativamente acionista aapemhia, uma vez que o administrador

gue nao participa de seu quadro societario japestai s excluido do rol de partes legitimas

150 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh&&4o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 41.

151 1bidem p. 41.

152 Art. 116. Entende-se por acionista controladoesspa, natural ou juridica, ou o grupo de pessoasladas
por acordo de voto, ou sob controle comum, que:

a) é titular de direitos de sécio que Ihe assegudenmodo permanente, a maioria dos votos nasetleibes da
assembléia-geral e o poder de eleger a maioriadinmistradores da companhia; e

b) usa efetivamente seu poder para dirigir asdattlés sociais e orientar o funcionamento dos érgios
companhia.

Paragrafo Unico. O acionista controlador deve agarder com o fim de fazer a companhia realizanoabjeto
e cumprir sua funcéo social, e tem deveres e regbditlades para com os demais acionistas da emmesue
nela trabalham e para com a comunidade em quecaijos, direitos e interesses deve lealmente respeit
atender.

158 CARVALHOSA, op. cit., p. 42-43.

154 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,96-87.
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para celebrar a avenca. Regra geral, € decorriégica do direito de propriedade sobre suas
acOes que o acionista que acumula cargo na adragésttem a possibilidade de ser parte em
acordo de acionistas. Tal possibilidade, no enfantintada de algumas restricoes.

Resta o administrador impedido de celebrar a avergpeles casos em que se
verifica conflito entre os interesses decorrentedumcéo por ele exercida e seus interesses
pessoaist>® O exemplo mais repetido pela doutrina, que é diaigr demonstracdo da
existéncia de tal conflito, faz referéncia ao ca&sp que se estabelece, em acordo, a
obrigatoriedade de aprovacao das contas da adragést ou 0 do exercicio de voto sempre
em consonancia com o determinado pela administraldis situacbes enquadram-se em
casos de ilicito civil e penét®

Trata-se de ilicito civil em raz&o do flagranterdspeito ao disposto no art. 115 da lei
6.404/76°, visto que o voto dos acionistas em assembleisentido de aprovar as contas
dos administradores caracteriza-se camito de verdadé® Deve-se considerar que o acordo
de acionistas que visa a aprovagdo das contasntiaisiacdo, independentemente de serem
elas regulares ou irregulares, faz presumir auteeglade das mesmas, gerando graves danos
a companhid>® Sendo, ainda, ilicito penal no ordenamento jucidicasileiro, nos termos do
inciso VII do art. 177 do Codigo PeHd| quando celebrado entre administrador e acionistas
destinado a aprovagdo das contas da administragdmse termos do 82 do mesmo
dispositivd®!, quando tratar-se de comercializacéo de voto seenableias.

155 BERTOLDI, Marcelo M.Acordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 20064p

156 |bidem p. 64.

157 Art. 115. O acionista deve exercer o direito awat interesse da companhia; considerar-se-a abosioto
exercido com o fim de causar dano a companhiacuiras acionistas, ou de obter, para si ou paramt
vantagem a que nédo faz jus e de que resulte, @apesultar, prejuizo para a companhia ou parautr
acionistas.

§ 1° o acionista ndo podera votar nas deliberad@essembleia-geral relativas ao laudo de avalidedens
com que concorrer para a formacgao do capital se@ahprovacdo de suas contas como administrastarem
quaisquer outras que puderem beneficia-lo de madaplar, ou em que tiver interesse conflitantsmmanda
companhia.

(...)

158 be acordo com Carvalhosa, voto de verdade é aquplebjeto é a aprovacédo do relatério, das cantis
balanco apresentado anualmente pelos 6rgédos daistlagdo a assembleia geral.

159 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh@&do Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 33, e LAZZARESCHI NETO, Alfredér§io.Lei das Sociedades por A¢des Anotada?
edicdo. S&o Paulo: Saraiva, 2010, p. 203.

160Art, 177 - Promover a fundacéo de sociedade parsadédzendo, em prospecto ou em comunicacéo agubl
ou a assembleia, afirmacgéo falsa sobre a conéiitlg sociedade, ou ocultando fraudulentamenteafata
relativo:

Pena - reclusdo, de um a quatro anos, e multafage ndo constitui crime contra a economia popular

(..r)

VII - o diretor, o gerente ou o fiscal que, poemtosta pessoa, ou conluiado com acionista, coasegu
aprovacao de conta ou parecer;

1618 20 - Incorre na pena de detencdo, de seis mekss anos, e multa, o acionista que, a fim derokaetagem
para si ou para outrem, negocia o voto nas delibesade assembleia geral.
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2.4.4 DOS TERCEIROS

Carvalhosa analisa, ainda, a possibilidade de itesceserem partes legitimas nos
acordos de acionistas. Esses “terceiros” refempeds autor sdo exemplificados como grandes
credores das companhias, em posicdo tais como BNIPES com relacdo a diversas
sociedades brasileiras. Em circunstancias comoudidal, os terceiros que financiam a
sociedade interferem substancialmente nos acomdos, quais logram inserir clausulas
relativas a gestdo financeira, a alteracdo dasosigfes do estatuto social e a propria
elaboracéo do orcamento da companhia e de suaggixecu

Assim, uma vez finalizada analise das bases dalaa® acionistas no ordenamento
juridico brasileiro, sem a intencdo de esgotaritiintema, passaremos a analisar as hipéteses

em que se extinguem as obrigacdes nele pactuallesda teoria geral dos contratos.
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3 DA EXTINCAO NAO SATISFATIVA DO ACORDO DE ACIONIST AS

Inicialmente cumpre esclarecer que nao trataremeta parte do estudo dos acordos
de acionistas que se extinguem satisfazendo astekipas de seus signatarios. Nao apenas
pelo fato de ndo gerarem grandes controvérsias,tanaseém em razdo de ser o acordo de
acionistas contrato de trato sucessivo, aquelesaljggdo ndo se implementa a uma so vez,
com uma unica prestacdo. Isso porque obrigacdoetimjgue se vinculam ao acordo se
extingue, exemplificativamente, a cada reunidaorabeEar, ou de outros 6rgaos sociais, ou do
exercicio do direito de preferéncia, renovandossdysequentemente, até que o contrato
chegue a seu ternté?

Passemos entdo a analise das formas de exting&atistativa dos contratos em geral

e, subsequentemente, a sua aplicacéo a espé@esphsa.

3.1 DAS FORMAS SUPERVENIENTES DE EXTINCAO DOS CONTRATOS
NO ORDENAMENTO JURIDICO BRASILEIRO

Conforme supra referido no ponto em que analisamtgureza juridica do acordo de
acionistas, uma vez que existe atualmente consengadnario com relacdo a classificacao do
instituto como espécie do género contrato, cumpedisar as hipoteses de extingdo dos
contratos, de acordo com a sua teoria geral, nenardento juridico brasileiro. Para tanto,
utilizar-se-a& como base principalmente os ensin&wseao ex-ministro do Superior Tribunal
de Justica, Ruy Rosado de Aguiar Junior.

Regra geral, o contrato sera extinto em decoraédei razdo congénita, tal qual a
impossibilidade absoluta ou a invalidade, que gaaanxtin¢do por nulidade ou anulabilidade,
ou de razdo superveniente a sua formacdo, quandmntrato que era possivel quando de
sua criagdo é atingido por causa que destroi deitese!®® Dentre as causas presentes no
momento da celebragdo do contrato, também conlsecaao causas concomitantes, estdo a
nulidade, a anulabilidade, a redibi¢cdo e o abusdireéo 14

As causas de extincao por invalidade estdo pesvist art. 166 e seguintes do Codigo

Civil Brasileiro. O dispositivo traz as seguinteépdteses de nulidade do negadcio juridico: (i)

162BALASSIANO, Evelyn. Acordo de acionistas: possitalde de resilicdo unilateral e suas restricResista
Trimestral de Direito Civil , vol. 30, ano 8. Rio de Janeiro: PADMA, 2007, . 3

163 AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Extin¢do dos Cowosatn: FERNANDES, Wanderley (Org.).
Fundamentos e Principios dos Contratos Empresariai2? edicdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 477.

164 |pidem p. 478.
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se 0 negocio juridico for celebrado por pessoa latassnente incapaz; (i) se for ilicito,
impossivel ou indeterminavel o seu objeto; (iii)sseotivo determinante, comum as partes,
for ilicito; (iv) se nao estiver revestido da forpr@scrita em lei; (iv) quando preterida alguma
solenidade exigida por lei; (v) quando tiver pojetibo fraudar a lei imperativa; e (vi)
guando a lei expressamente declarar sua nulidadgraibir-lhe a pratica, sem cominar
sangad®

Ja o art. 171 do mesmo diploma legal enumera sissade negaocio juridico anulavel.
A anulabilidade é vicio que néo pode ser pronumciel oficio pelo juiz, sendo passivel de
confirmacédo. De acordo com o referido dispositvaegodcio juridico sera anulavel quando
celebrado por relativamente incapaz, ou com viesoltante de erro, dolo, coacdo, estado de
perigo, les&o ou fraude contra creddfés.

No que diz respeito a redibi¢&f trata-se de modalidade de extingdo do contrato po
vicio ou defeito oculto, existente quando da celedo do contrato, conforme previsdo dos
arts. 44158 a 446 do Cddigo Civil, enquanto que o abuso dstdié espécie de ato ilicito por
definicdo da lei, nos termos do art. 1&7do referido diploma legal, cuja presenca no
momento da celebracéo pode levar a anulacdo eppeequencia, a extincdo do contrato.

As causas de extincdo dos contratos posterioms aelebracdo estdo previstas no
Capitulo Il do Titulo V (arts. 472 a 480) do Codig@wvil, dentre elas as causas de resilicao,
tais como o distrato e a resilicdo unilateral, d@sesolucéo, por inadimplemento do devedor
ou por onerosidade excessia.

Em seguida, passaremos a analise mais detidasdhipéiteses, antes, no entanto, é
essencial esclarecer a questdao no que diz respedscisao termo bastante utilizado na
pratica forense para a generalidade de acOesitu & extingdo de contrato. De acordo com

o entendimento de Ruy Rosado de Aguiar Junioronidricia estrangeira o termo somente diz

185 Art. 166. E nulo o negocio juridico quando: | {efwado por pessoa absolutamente incapaz; Il Hiéio,
impossivel ou indeterminavel o seu objeto; lllmotivo determinante, comum a ambas as partedjdio;j IV
- ndo revestir a forma prescrita em lei; V - foetgrida alguma solenidade que a lei considere eis$grara a
sua validade; VI - tiver por objetivo fraudar leiperativa; VIl - a lei taxativamente o declararaauu proibir-
Ihe a prética, sem cominar sancao.

186 Art. 171. Além dos casos expressamente declaraaltes,ré anulavel o negdécio juridico:

| - por incapacidade relativa do agente;

Il - por vicio resultante de erro, dolo, coacata@s de perigo, lesdo ou fraude contra credores.

167 Nao entendemos ser a redibigéo aplicavel, no emtarextingdo do acordo de acionistas.

168Art. 441. A coisa recebida em virtude de contraimgtativo pode ser enjeitada por vicios ou defaitagtos,
que a tornem imprépria ao uso a que é destinadagaliminuam o valor.

Paragrafo Unico. E aplicavel a disposicéo desigoads doacbes onerosas.

169 Art. 187. Também comete ato ilicito o titular da direito que, ao exercé-lo, excede manifestamante
limites impostos pelo seu fim econdmico ou sogiala boa-fé ou pelos bons costumes

170AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Extingdo dos Consatn: FERNANDES, Wanderley (Org.).
Fundamentos e Principios dos Contratos Empresariai2? edicdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 479.
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respeito as hipoteses de extingdo por lesdo, agterda desproporcdo exagerada entre as
prestacdes quando da formacao do instruméhalienta, ainda, o autor:

Como no Brasil o Cédigo incluiu a lesao entre assaa de anulabilidade, ndo ha
como usar o termo rescisdo para denominar essai@g®extincao, que é apenas
mais um caso de anulacéo, ou de acdo anulatés@.nBo apaga o fato de que o
proprio Cédigo Civil e diversas leis esparsas co@n usando o termo rescisao
para as acdes de invalidade ou de extingdo doatorior qualquer causa prevista
em leil”

Assim, utilizaremos no presente estudo, parairefes as espécies de extincdo do
contrato em razao de causa superveniente, os teesibgao, resolucdo e dissolugdo (quando

tratarmos dos contratos plurilaterais).

3.1.1 RESILICAO

De acordo com o conceito de Ruy Rosado de Agreailicdo é a forma de extingao
dos contratos que se da pela vontade de todastas pa de uma delas, a qual compreende o
distrato, que € bilateral, e a resilicdo unilategak pode ocorrer como revogacao, desisténcia,
denlncia, arrependimento, renlincia ou resgataiciemos com a analise da resilicdo que é

necessariamente consensual, qual seja, o distrato.

3.1.1.1 DISTRATO

O distrato é a conduta das partes que, de comard@aompem o vinculo decorrente
da reunido de interesses que as levou a contpatea, permitir o surgimento de uma nova
relacdo cujo objeto é destruir os efeitos do cemird O distrato é o acordo entre as partes
contratantes, a fim de extinguirem o vinculo olwigaal estabelecido pelo contrato.

O acordo de vontades pelo distrato deve estardouwtns seguintes requisitos: (i) a
manifestacdo de vontade de desfazer os efeitosodtrato deve partir daqueles que
contrataram (requisito subjetivo); (ii) a relac&miratual deve estar mantida, vigente, nos

termos em que foi pactuada, sem que haja a ades#m terceiro a que fora destinada, e sem

171 AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Extin¢do dos Cowosatn: FERNANDES, Wanderley (Org.).
Fundamentos e Principios dos Contratos Empresariai2? edicdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 481.
172 |bidem p. 481.

173 |bidem p. 480.

174 |bidem p. 482.
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que tenha sido inteiramente cumprida a prestac@io); @ distrato ndo pode atingir o interesse
de terceiro ou de cessionario da relacdo contrétual

3.1.1.2 RESILICAO UNILATERAL

A resilicdo unilateral, conforme disposto no &3 do Codigo Civil’®, refere-se a
manifestacdo de vontade de uma das partes comésmtano sentido de extinguir a relacao
contratual. Tal iniciativa deve ser expressamesgelada por lei para produzir efeitos, ou ser
implicitamente admitida. O caso de permisséao intpligeria aquele dos contratos celebrados
com vigéncia indeterminada e de execucdo continuadto que, em caso contrario, a
duracao indeterminada da relacdo contratual geagpermanéncia infinita do vinculo, o que
nédo se admité’’

Dentre as hip6teses de resilicdo unilateral, ¢aimo a revogacdo, a desisténcia, a
denuncia, o arrependimento, a rendncia ou o resgaiela que mais nos interessa para o fim
do presente estudo é a denuncia. Conforme sallRaya Rosado de Aguiar Juaniora“
denuncia é a denominacdo que se da ao exercicialigoto de desfazer obrigacdes
duradouras, contra a sua renovagao ou continuagddependentemente do inadimplemento
da outra parte, nos casos permitidos na lei ou mtr@td’ 1’8 Nessa hipotese, que pode dar-
se com ou sem motivo, o negdcio vai ser desfeitn efeitosex nung por ser impossivel
desconstituir o efeito ja realizado.

Ja a revogacdo é a eliminacdo do suporte de faintade) necesséario para a
persisténcia de alguns negdcios juridicos, sendis s@mum nos gratuitos, tais como o
mandato e a doacdo simples, mas também aplicaveliamolato oneroso e a doacdo com
encargos, enquanto que a renuncia € o ato peloogoandatario retira-se do contrato de
mandato (o mandante é quem revodd).

O arrependimento é 0 mesmo que a desisténciaseu quando uma das partes
resolve terminar o contrato, extinguindo-o e peddeas arras dadas, ou devolvendo-as em

175 AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Extin¢do dos Cowosatn: FERNANDES, Wanderley (Org.).
Fundamentos e Principios dos Contratos Empresariai2? edicdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 485.

17611, 473. A resilicdo unilateral, nos casos em guei expressa ou implicitamente o permita, opesdiamte
denuncia notificada a outra parte.

Paragrafo Unico. Se, porém, dada a natureza doatontuma das partes houver feito investimentos
consideraveis para a sua execu¢do, a denunciaewailasd produzira efeito depois de transcorridazpr
compativel com a natureza e o vulto dos investiosent

177 AGUIAR JUNIOR, op. cit., p. 492.

178 |bidem p. 493.

179 |bidem p. 492-493.
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dobro, nos negocios em que tal clausula é trd?fdanquanto que o resgate é o ato pelo qual
se libera algo de uma obrigacéo, como, por exeragdlberacdo de hipoteca ou enfitede.

Também constitui caso de resilicdo unilateraladerdo com o entendimento de Ruy
Rosado de Aguiar Janior, a retirada que € faculéadsdcio de sociedade, nos termos do art.
1.02982do Cadigo Civil, a qual podera ser imotivada, sguhzo indeterminado a sociedade,
devendo ser provida de justa causa, se tratarmssoidade de prazo determinatfo.

Por fim, para concluir a breve analise sobre dliggés unilateral em nosso
ordenamento cumpre esclarecer que o paragrafo @acart. 473 do Cddigo Civil supra
referido, que disciplina a matéria, condiciona @dpcdo dos efeitos extintivos ao transcurso
de prazo compativel com a natureza e o vulto desstimentos feitos pela parte notificada,
que confiara na execucdo do contrfbOs pressupostos para a incidéncia de tal regra,
resumidamente, sdo 0s seguintes: (i) que a natutezeontrato justifique investimentos
consideraveis; (i) que os investimentos tenhantocewlto, na propor¢cdo do negdcio, que
ficaria descoberto com a extingdo do contrato pieidtiva do notificante; (iii) que a eficacia
da denuncia unilateral dependa do transcurso deesta prazo, no qual o denunciado tera
condicao de recuperar os investimentos feitospo@lendo o prazo ser de tal ordem que torne

ineficaz a iniciativa do proponente, eliminandcea direito a resilicaé®®

3.1.2 RESOLUCAO

A resolucédo é a forma de extingdo dos contratosdgpende, necessariamente, do
inadimplement&® de uma das partes. O primeiro dos requisitos passe configure a
resolucdo € a existéncia de contrato bilateralelegem que a prestacdo de uma das partes

representa a contraprestacao pela outra, haveedtapdes reciprocas, das quais o credor se

180 AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Extin¢do dos Cowosatn: FERNANDES, Wanderley (Org.).
Fundamentos e Principios dos Contratos Empresariai2? edicdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 494.

181 |bidem p. 495.

182Art. 1.029. Além dos casos previstos na lei ouaatrato, qualquer sdcio pode retirar-se da socedszlde
prazo indeterminado, mediante notificagdo aos desw@ios, com antecedéncia minima de sessentaséids;
prazo determinado, provando judicialmente justaaau

18AGUIAR JUNIOR, op. cit., p. 497.

184 |bidem p. 499.

185 |bidem p. 500-5001.

186 Judith Martins-Costa sobre o inadimplement@: ihadimplemento néo €&, pois, nem a simples ausdtei
cumprimento nem a mera nao-realizacao de prestalgiada: constitui, especificamente, a nao-realizada
prestacdo devida, como devida, e na medida em gsg ®Ao-realizacdo corresponda a violagdo da norma
(legal, convencional, imposta pelos usos ou dedvdd modelo jurisprudencial) que era especificament
dirigida ao devedor (cominado o dever de prestarpo credor (cominado o dever de receberh MARTINS-
COSTA, Judith.Do Inadimplemento das Obrigacfes.In: TEIXEIRA, Salvio de Figueiredo (Coord.).
Comentarios ao Novo Cédigo Civil. Volume V, TomoRio de Janeiro: Forense, 2009, p. 130.
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libera, resolvendo o contrato, diante do incumpnitoelo devedor, retornando tudo a situagéo
anterior, com perdas e dan§s.
O segundo requisito € o inadimplemento definitiaoothrigacdo. Tal inadimplemento

€ aquele dito “absoluto”, que ocorre quando a pgést ndo foi cumprida e nem mais pode
serl® Assim, para que haja resolugdo contratual, nia lppge somente exista mora, caso em
que a prestacao nao foi cumprida por ato imputéweha das partes, mas ainda em que ainda
pode haver cumprimento desde que seja Util e jacegeessivamente oneroso a outra parte
(inclui casos de cumprimento defeituo$®)No mesmo sentido o entendimento de Ruy

Rosado de Aguiar:

Para a resolucdo, porém, ndo basta o simples imouBtto: € preciso trazer a baila

o principio consagrado no paragrafo Unico do &%6: 3se a prestacdo, devido a

mora, se tornar indtil ao credor, este podera &nlaie exigir satisfacéo das perdas e
danos”. Quer dizer, o incumprimento, para ser deftne causa da resolucdo, deve
ser qualificado por essa perda de interesse dmrrddcorrente da inutilidade da

prestacad?®

Dessa sorte, a impossibilidade parcial, decorrdateausa natural ou juridica, € uma
espécie de cumprimento imperfeito, imputavel ouaddevedor, mas que néo é passivel, por
si s6, de gerar a resolucéo contratdal.

No que diz respeito aos efeitos da resolucacesama destroi a relagdo obrigacional
desde a sua celebracao, tendo, portanto, efekasinc O efeitoex tuncsignifica que a
resolucdo tem efeito retroativo, devendo as pagegepostas na situacdo em que estavam
antes de celebrarem o contr&to.

Por fim, uma vez liberadas ambas as partes eodeirda resolugdo, surge uma nova
relacdo entre elas, a de liquidacédo, na qual sdbalstem os termos em que deve ocorrer a
restituicdo das prestacdes executadas, bem comd@usa define os valores que integrarédo a
indenizacao por perdas e danos devida em favoretlaque ndo descumpriu e sofreu com a
inadimpléncia do outr&®

Salienta-se, ainda, existirem as hipoteses degamogo contrato ndo cumprido e de

resolucéo por onerosidade excessiva. A primei@réd de defesa do réu, que levanta a tese

17AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado d&xtingéo dos Contratos por Incumprimento do Devedor Resolucéo
— De acordo com o Novo Cddigo Civik2 edicao. Rio de Janeiro: AIDE Editora, 2004, 9.
18IARTINS-COSTA, Judith.Do Inadimplemento das Obrigactesin: TEIXEIRA, Salvio de Figueiredo
(Coord.). Comentarios ao Novo Cadigo Civil. VoluWieTomo Il. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 109.

189 bidem p. 109.

199AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Extingdo dos Consatn: FERNANDES, Wanderley (Org.).
Fundamentos e Principios dos Contratos Empresariai2? edicdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 505.

191 |bidem p. 506.

192 |pidem p. 508.

193 |bidemp. 508-509.
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de que a outra parte ainda ndo prestou, libera@doesnentaneamente de sua prestatata

a resolucao por onerosidade excessiva da-se ematmntle execucdo continuada e diferida,
quando a prestacdo de uma das partes torna-sesigro@snte onerosa a uma das partes e
extremamente vantajosa para a outra, em razao deteagnentos extraordinarios e
imprevisiveis, por quebra da base objetiva do etmt?® Se a onerosidade excessiva estiver
na propria convencgdo, o caso é de lesdo, enquaitosg a dificuldade decorre de fatos
posteriores, a hipotese € de resolucdo ou modificago contrato por onerosidade

excessivd?®

3.1.3 DISSOLUCAO

A doutrina anterior ao advento do Novo Caodigo IGvitende que se aplica, ainda, a
dissolucdo, instituto mais conhecido no ambito slasedades, que também sdo contratos
plurilaterais, para os casos de extincdo de castydtrilaterais em geral. Hoje ha divergéncia
com relacdo a essa aplicacao, sendo ela aindaditidgmor autores da atualidade, tais como
Modesto Carvalhosa, que manteve a doutrina cladsi€@ontes de Miranda nesse sentido.

Mesmo que grande parte da doutrina atual compaegud o Cddigo Civil de 2002
deslocou a disciplina da clausula resolutiva, restx no Codigo de 1916 apenas aos
contratos bilaterais, para o capitulo concerneosepaincipios gerais dos contratos, na sessao
relativa & extingdo, sendo aplicavel, portanto, béam aos contratos plurilaterafé,
entendemos ser relevante destacar a doutrina dieavap aos contratos plurilaterais a
dissolucéo, em razdo da celeuma doutrinaria quaampresente.

De acordo com a construcdo de Pontes de Miramdajezorréncia de seu carater
plurilateral, conceito ja desenvolvido no item 2,3 sociedade (exemplo mais corriqueiro de
contrato plurilateral), como contrato, escapa airalgs regras juridicas concernentes aos
contratos em geral, na sua grande maioria de ratliteral. Quando tratamos de contratos
plurilaterais, ndo nos deparamos sempre com reBwlog resilicdo se uma das prestacoes se

torna impossivel, por exemplo, ou se algum dogdigies deixa de cumprir sua obriga¢¥o.

194 AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Extingdo dos Cowsatn: FERNANDES, Wanderley (Org.).
Fundamentos e Principios dos Contratos Empresariai®? edicdo. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 509.

195 |bidem p. 511.

196 |pidem p. 512.

197] EAES, Luiz Gastdo Paes de Barros. Resolucéo dedaate Acionistas por Quebra da Affectio Societatis
In: ADAMEK, Marcelo Vieira von.Temas Atuais de Direito Societario e Empresarial Q@emporaneos Séo
Paulo: Malheiros, 2011, p. 450.

198 PONTES DE MIRANDA, Francisco Cavalcanfiratado de Direito Privado. Parte Especial. Tomo
XXXVIII . Direito das. Obrigacdes: Negdcios juridicos kilats e plurilaterais. Pressupostos. Vicios deitdire



46

Cumpre esclarecer que as sociedades sem prazoithetdo recebem tratamento
diferenciado daquelas cuja vigéncia € determindtla.caso das sociedades por prazo
indeterminado, salienta Pontes de Miranda queigaist seis casos de dissolugcédo, com base
nos dispositivos revogados do Codigo Comercialdgem primeiro aquele que se da pelo
implemento de condicdo a que foi subordinada avgéacia, ou pelo proprio vencimento do
prazo estabelecido no contrdf§Tratar-se-ia, em tal hipotese, na opinido do auter,
resolucéo ou resilicao.

O segundo caso seria aquele que diz respeito assigidade superveniente
atinente a propria atividade social, caso em qusameceria objetivamente, a base do
negécio juridico de forma definitiva, sendo martdies impossibilidade de realiza¢do do fim
social?®® Em tal hipotese, se ndo ha consenso na declade@xtingdo, deve-se tratar a
espécie como dendncia motivada, chéta. O terceiro caso, também passivel de
enquadramento no segundo, é aquele que diz resp#itexequibilidade do fim principal da
sociedade, o qual pode também gerar divergéncia eatsocios, visto que enquanto alguns
créem na inexequibilidade do fim outros podem digaode tal impossibilidack®?

Ja o quarto caso refere-se a decretacao falélgiagacdo ou recuperacdo da
sociedade, que inclui a hipétese de morte de uns@itss, quando esta determina a extingdo
da sociedade em razdo de ndo haver dispositiveegs@rem sentido contrario no pacto
social?®0 quinto caso seria aquele hoje previsto no afi29.do Codigo Civil, supra
referido, o da “rentncia” de um dos socios, derstieada imotivada. Como ultimo exemplo
de dissolucéo de sociedade sem prazo determinmaday tlistrato, caso em que o concurso de
todos é desfeito em razdo do consenso unanimesdosiadog®

No entanto, quando da analise da dissolu¢cédo désdsales de prazo determinado, o
autor manifesta opinido no sentido de que a dis8olsomente ocorre em decorréncia de
denuncia cheia, ja que, uma vez que a sociedadeipteterminacao de vigéncia, ndo podem
0s socios exigir a dissolugdo antes de expiradeapop O disposto ndo exclui, contudo, as
hipéteses em que a sociedade pode ser dissohd@a@ajmente, tais como inexequibilidade

Vicios do Objeto. Evicgdo. Redibicdo. Espécies égoénios juridicos bilaterais e de negocios juriglico
plurilaterais. 32 edicdo. S&o Paulo: Revista ddsuheis, 1984, §4.185, p. 12.

19 PONTES DE MIRANDA, Francisco Cavalcarifiratado de Direito Privado. Parte Especial. Tomo
XXXVII . Direito das. Obrigag8es: Negdcios juridicos bilats e plurilaterais. Pressupostos. Vicios deitdire
Vicios do Objeto. Evicgdo. Redibicdo. Espéciesafgnios juridicos bilaterais e de negdcios juriglico
plurilaterais. 32 edicdo. Sdo Paulo: Revista ddsuhais, 1984, §4.185, p. 13.

209bidem §4.185, p. 13.

20l bidem §4.185, p. 13.

202bidem §4.185, p. 14.

203bidem §4.185, p. 14.

204bidem 84.185, p. 15.
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do fim social, inabilidade de algum dos socios, @nda, abuso, prevaricagdo, violagdo ou
falta de cumprimento das obrigacGes sociais pamaldos socio$?®

Salienta o autor, também, que nos termos do Cddaoercial a época vigente, no
caso da sociedade de prazo determinado, ndo eatariasma necessariamente sujeita a
dissolucdo em caso de faléncia, liquidacdo ou eagdo, podendo tais causas serem
previstas expressamente no contrato/estatuto stacedciedade.

3.2 ACORDO DE ACIONISTAS: APLICACAO DAS FORMAS DE E XTINCAO
DOS CONTRATOS

Para aplicar ao acordo de acionistas as hipotesestish¢do dos contratos em geral,
primeiro deve-se analisar quais acordos sdo caaside de prazo determinado e quais sao
entendidos como de prazo indeterminado, para, goidse passar-se a compreensao das
guestdes mais controversas de cada tipo.

3.2.1 DA DURACAO DO ACORDO DE ACIONISTAS

E essencial para que possamos adentrar o poet@emtf especificamente as formas
de extingdo dos acordos de acionistas que analsspritoeiramente a questao referente a sua
duracdo. Em funcdo de suas caracteristicas pessjligrincipalmente no que se refere a
vinculagéo do direito de voto, o acordo de aciasistempre teve intensamente questionado o
aspecto relativo ao seu prazo de duragdo, sené@odgricia doutrindria e jurisprudencial
sempre no sentido de repelir acordos de vigénaimgeente ou exagerada, como ressaltou
Celso Barbi Filhg%®

As obrigacdes tém como caracteristica essenciata&ter transitorio, ou seja, toda
obrigacdo nasce para atingir um determinado fim goedecorréncia do escoar do tempo, é
alcancad®’, nas palavras de Caio Mario da Silva Perefnaipre o seu ciclo existencial.

205 PONTES DE MIRANDA, Francisco Cavalcarifitatado de Direito Privado. Parte Especial. Tomo
XXXVIII . Direito das. Obrigac6es: Negdcios juridicos bilats e plurilaterais. Pressupostos. Vicios deitire
Vicios do Objeto. Eviccao. Redibicdo. Espécieseatgonios juridicos bilaterais e de negécios juriglico
plurilaterais. 32 edicdo. Sdo Paulo: Revista ddsuhais, 1984, §4.185, p. 15.

208 ARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,191.
207'BERTOLDI, Marcelo M.Acordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 20089p
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Nasce do consentimento, sofre as vicissitudes decarreira e termin&?°®. O acordo de
acionistas néo € diferente.

No Direito Brasileiro, 0 acordo de acionistas pedepactuado basicamente por prazo
indeterminado, ou por prazo determinado, bem comofwncédo de termo ou condicao
resolutiva (que entendemos refletirem, respectivaeygrazo determinado e indeterminado).

Analisemos cada uma das espécies.

3.2.1.1 ACORDO POR PRAZO DETERMINADO

Sera por prazo determinado aquele acordo no quabfvencionado por qual periodo
de tempo ele vigorara, podendo o termo final dodcser certo ou incerfd®A incerteza do
termo é apenas com relacdo ao momento em queaesdaio com relacdo a sua verificacao,
que é certa. E comum que se exemplifique tal siim@pm o caso do acordo que dispde que
tera vigéncia o pacto até o falecimento de umaogegéd que se trata de circunstancia que,
muito embora va acontecer com certeza, tem dagatate’

Segundo Carvalhosa e Celso Barbi Filho, quandpaates determinam a exata
duracdo do acordo, o termo seiés certuspu seja, sera preciso o lapso de tempo decorrido
entre a declaracdo da vontade e a superveniéndatafd’ Sera, no entantajes certus ano
termo em casos em que, embora o0 evento terminsgjaocerto, ndo se conhece previamente

0 momento em que ele vai acontecer, como supradefé?

3.2.1.2 ACORDO POR PRAZO INDETERMINADO

Acordo (e contrato em geral) por prazo indetermina&l aquele que prevé
expressamente a indeterminacdo da vigéncia, oleaguneque as partes nao estipulam, direta
ou indiretamente, a sua dura¢gdTodavia, ha ainda situacbes em que, mesmo havendo
indicacao de vigéncia, o acordo se caracteriza atgngrazo indeterminado, como nos casos

208 PEREIRA, Caio Mario da SilvadnstituicGes de Direito Civil. Volume 3. 12 edi¢do. Rio de Janeiro: Forense,
1990, p. 99.

209 BERTOLDI, Marcelo MAcordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 200&0p e
EIZIRIK, Nelson.A Lei das S/A ComentadaVolume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartigir,&011, p.
718.

210 BERTOLDI, op. cit., p. 100.

211 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhd&4o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 72, e BARBI, Celso Fillk@ordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora,
1993, p. 193.

212CARVALHOSA, op. cit., p. 72

213 |bidem p. 63.
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de vigéncia sujeita a condicéo e no caso de fixdedprazos que excedam limites temporais
(aqueles acordos que possuem prazos determinadodom@os, que acabam sendo
considerados pela doutrina como de prazo indetewao)3*

Condicdo é clausula que subordina a eficacia dojuatdico a um acontecimento
futuro e incerto, que ndo se sabe se vai se carafét E condicdo, por exemplo, a previsao
que extingue o contrato se um acionista decair rdeparcentual minimo de participacao
societaria, ou que extingue a avenca em caso oévémgia dos convenenté$Assim, a
condicéo, que € modo de extinguir a avenca, virgw@hcacia do acordo a um acontecimento
futuro e incerté'’ — ndo se sabe se vai acontecer e, se acontecersendabe em que

momento. No mesmo sentido o entendimento de N&&onk:

Com relacao a condicdo resolutiva, vigorara o acemtjuanto ela ndo se verificar;
sobrevindo ela, extingue-se o acordo. Assim, pamglo, pode o acordo de
exercicio do poder de controle dispor que, enquagopartes, em conjunto,
controlarem a companhia, ele vigerd. No mesmo d®npode o acordo de voto
prever que, enquanto as partes mantiverem umecipagéio acionaria acima de
determinado percentual, o acordo permanecera emn3iy

Na opinido de Modesto Carvalhosa, no entanto, starenacordos de acionistas que
tenham por objeto o controle ou o voto dos minoasgapodem ser celebrados por prazo
indeterminada!® Isso porque a indeterminacéo de prazo seria inatugh com a natureza
do direito e das obrigacdes tuteladas nos acorelddodjueio, que sempre demandam certeza
guanto ao tempo que podem perdurar, nao se poderdinar, por exemplo, uma clausula
de opcéo com prazo indeterminado, ja que ficangleoggue concedeu a opcao sempre sujeito
a vontade daquele a quem a opcdo benéffcimansformando-se em um vinculo permanente
e inderrogavel que, relacionado com a disponildiddas acbes, pode significar vedacdo a
livre disponibilidade do patriménio daqueles acstas a ele vinculados.

No que diz respeito ao acordo de voto, porém, ap#gsgpossibilidade de serem
celebrados por prazo indeterminado, a doutrinaeexid a impossibilidade da existéncia de
pactos eternos, sob pena de excluir definitivamentd@eito de voto daquele acionista a ele
vinculado. No mesmo sentido Waldirio Bulgarelli lasece ser inadmissivel o acordo pelo

qual:

214 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,193.
215BERTOLDI, Marcelo M Acordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 200&0p.

216 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh@®&4o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 73.

27 |bidem p. 73.

218 E|IZIRIK, Nelson.A Lei das S/A ComentadaVVolume | — Arts. 1° a 120. Sdo Paulo: Quartiein,2011, p.
718.

219 CARVALHOSA, op. cit. p. 63.

220 |pidem p. 63.
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(...)o acionista renuncia para sempre o exercizidigtito de voto ou se obriga, para
sempre, a votar ou a ndo votar nesse ou naquelelseNula, por isso, sera a
clausula de irrevogabilidade do mandato conferidmapvotar em todas as
assembleias da sociedade. Esta circunstancia malmmportaria a rendncia
definitiva do exercicio do direito de voto. Prati@nte, esse procedimento equivale
a cessdo do direito de votd.

A legislacéo societaria brasileira, mesmo aposf@ma de 2001, estabelece apenas
questdes referentes a possibilidade de denuncieasmde acordo a termo ou com condi¢ao
resolutivd??, ndo prevendo, como em outros sistemas, um praxono para a celebracéo da
avenca, como no passado fizeram outros paises, ttah@e Espanha, em que os acordos
duram 3 anos, e Estados Unidos, onde os acordasndL® ano$? Na primeira verséo de
sua monografia sobre Acordo de Acionistas, obrafguauito utilizada para a realizagao do
presente estudo, Modesto Carvalhosa chegou a prgper os acordos que fossem
estabelecidos por prazo superior a 5 anos, nasadngs abertas, e por prazo superior a 10
anos, nas sociedades fechadas, fossem considezanhas de prazo indeterminado. Celso
Barbi Filho considerou que tal sugestao seria menéenintuitiva, nos seguintes termode*”
fato, porque néo seis ao invés de cinco anos e amievés de dez anos, como tempo Mmaximo
para a duragido do acordo por prazo determinad&®? Por fim, em raz&o da inexisténcia de
previsao legal, conclui-se que no direito brasil@ifio ha limitacdo para a determinacédo da
vigéncia de acordo de acionistas.

Celso Barbi Filho problematiza também a questd® dja respeito aos acordos de
acionistas que alcancam mais de uma geragéo, @ guenum em casos em que se almeja,
por exemplo, a manutenc&o do controle societarioma mesma famili#® Ja houve davida
sobre a validade desse tipo de estipulacdo, queulginos sucessores dos signatarios,
propagando os efeitos do negoécio para outra geragdque sO apresentarda possiveis
problemas quando a vontade do sucessor nao foresonmsentido da do sucedido. Regra
geral, o autor entende que, por ndo se tratar od@acde acionistas de contratbatuitu
personae nada impede que as obrigacbes sejam transmitetss sucessores dos

convenente$®

21 BULGARELLI, Waldirio. A Regulamentagéo Juridica Aoordo de Acionistas no BrasRevista de Direito
Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro. Volume 40. S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 19866.

222 Art, 118

(...)

§ 60 O acordo de acionistas cujo prazo for fixatdencdo de termo ou condi¢do resolutiva somente ger
denunciado segundo suas estipulacdes.

22BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,195.
224bidem p. 195.

229 bidem p. 197.

228 bidem p. 198.
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Assim, uma vez passado o ponto referente a durdgd@acordo de acionistas,
adentremos a analise referente a sua extincaodepende necessariamente de seu objeto,

seja de acordo de voto ou de bloqueio, e de seo pexduracéo.

3.2.2 DA EXTINCAO DOS ACORDOS DE ACIONISTAS

Como ja referido anteriormente, todas as questdabsadas no presente trabalho séo
pressupostos importantes para o estudo da extimgsiwbrigacdes pactuadas por meio de
acordo de acionistas, sendo essenciais, por exempglareza do conceito e da aplicacéo do
instituto no Direito Brasileiro. Dentre as caratggcas do acordo, contudo, destacam-se o
prazo pelo qual foram celebradas as avencas e laasui@za juridica, especialmente no que
diz respeito as obrigacbes que geram as partesafseontratos unilaterais, bilaterais ou
plurilaterais) como fatores determinantes no queeBpeito as formas de extingdo aplicaveis
a cada acordo de acionistas.

Uma vez existente consenso na doutrina com relagdato de que se trata o acordo
de acionistas de pacto regido pelas normas daatgeral das obrigacdes contratuais, nao
constituindo nova pessoa juridica nem ente corporatespersonalizado, jA que nao ha
transferéncia de acdes dos convenentes ou apocapidaf?’, consequencia logica é concluir
que aplicaveis a ele as formas de extincdo dosatoatem geral, conforme andlise constante
do item 3.1 supra. No entanto, o acordo de acemigpresenta algumas especificidades, as
quais geraram intensa producdo doutrinaria.

Rememora-se, ainda, que a extingdo satisfativacdaola de acionistas esta fora do
escopo do presente estudo, em razdo de ser aeespatriato de trato sucessivo, cuja solucéo
nao se implementa de uma s6 vez, com apenas ursiagie, ndo sendo também extinto
periodicamente, como ocorre com 0s contratos deue#e instantdanea e de execucao
diferida??8Como negdcio juridico, o acordo de acionistas pgbeésgtinguir-se ordinariamente
pelo decurso de seu prazo de vigéncia contratuédniado, pelo advento de um termo ou

pelo implemento de uma condié&b podendo, no entanto, ser extinto extraordinanaende

22T BALASSIANO, Evelyn. Acordo de acionistas: possittdlde de resilicdo unilateral e suas restricBevista
Trimestral de Direito Civil , vol. 30, ano 8. Rio de Janeiro: PADMA, 2007, p- 2

228 |pidem p. 30. Para Caio Mario da Silva Pereibe“execucdo sucessiva ou de trato sucessivo, cugie
continuada, como determinado no art. 478, é o @atque sobrevive, com a persisténcia da obrigagédto
embora ocorram solucdes periddicas, até que, pefdeémento de uma condicdo, ou decurso de um prazea
0 préprio contrato. In PEREIRA, Caio Mario da Silvanstituicdes de Direito Civil. Volume 1ll, 152 edicéo.
Rio de Janeiro: Forense, p. 60.

229 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,203.
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maneira ndo satisfativa, para ambas as partes @ughguma delas, hipéteses essas que
passaremos a analisar.

Inicialmente, cumpre esclarecer que a resoluc@mocforma de extincdo dos
contratos, conforme definida no item 3.1 do destmaygrafia, € aplicavel aos acordos de
prazo determinado ou indeterminado, sejam eleslagiknais, bilaterais ou unilaterais. Isso
por consistir na extingdo, judicial ou extrajudicide um contrato, em razdo de evento
superveniente a sua formacéo, decorrente de ingkeaulposa de uma das partes (sendo

imputavel, portanto33°

3.2.2.1 PRAZO DETERMINADO

Passando-se a analise especifica dos acordos oleistas celebrados por prazo
determinado, verifica-se que um de seus tracosipsis € justamente o fato de as partes nédo
poderem extingui-lo antes do termo pactu&d&m regra, tais acordos seréo extintos quando
do término do prazo estipulado ou quando da ocoié&o evento certo que o vincidfa.

A doutrina entende, contudo, que tal extincdo spossivel mesmo dentro do seu
prazo de duragdo, no caso de resolucdo decorrentmadiimplemento das obrigacdes
estipuladas no instrumertd caso em que a culpa de uma das partes da acodireito de
rescindir o contrato e requerer perdas e danosgém@opria, bem como o direito a receber
multa contratual hipoteticamente avenc&td®ode a parte prejudicada também, em razdo da
recusa em cumprir com a obrigacdo pactuada pomagias partes, requerer a execucao
especifica do acord® se as prestagdes ainda lhe interessarem, confagukado pelo §3°
do art. 118 da lei 6.404/76.

Celso Barbi Filho entende que tal extingdo podelda-se também de maneira

imotivada (por resilicdo unilateral), mas fundamaesua opinido nos seguintes termos:

Estando em vigor o prazo contratual previamentéupdo,a resilicdo unilateral
constituird forma de inadimplemento do ajuste Assim sendo, a parte que desejar

ZBARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,203.

2l bidem p. 204.

ZE|ZIRIK, Nelson.A Lei das S/A ComentadaVolume | — Arts. 1° a 120. S&o Paulo: Quartieii,2011, p.
718-719.

233 Celso Barbi Filho refere-se a resolugdo como fséscmotivada”, em BARBI, Celso FilhAcordo de
Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,205.

234 |bidem p. 205.

235 Conforme doutrina de Modesto Carvalhosa, a taspecifica € promovida em processo de conhecimento
(em juizo estatal ou arbitral), mediante senteimgd €onstitutiva transitada em julgado, tal acémdpz
comando judicial substitutivo da vontade da payte, dispensara ulterior processo executivo.
CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh&ao Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 329-330.
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rescindir o acordo no prazo de sua vigéncia devesgonder pela penalidade
contratualmente prevista para inadimplemento dasusalas firmadas. Essa
penalidade podera estar previamente ajustada nératmn através da multa
indenizatdria, ou ser apurada em pleito judiciapdrdas e dands® (grifo nosso)

Dessa sorte, interpretando o entendimento do ,aex@ste apenas a possibilidade de
extincdo por resolucao, estando enquadrada acéesilinilateral como uma de suas facetas, o
que vai de encontro aos conceitos estabelecidasdoeitrina contratual. Salienta, ainda, que
em funcdo da possibilidade de resilicdo unilateraitivada, é aconselhavel que se preveja
nos acordos a forma de denuncia quando durantearo pde vigéncia, bem como as
penalidades aplicaveis ao denunciante nessa hip&msdo possivel que se estipule um prazo
minimo para a denncia, também chamado de “pré&atiSNesse sentido, seria possivel
concluir que o acordo na verdade teria estabelgcitbos prazos de vigéncia, sendo um
compulsério (0 prazo minimo para a dendncia) e toondo (0 prazo originalmente
avencado).

Salienta-se também, no que diz respeito a acorhlwgaperais, que o acordo sera
extinto apenas com relacdo aos que foram prejudkicath razdo de acéo culposa ou dolosa
de algum signatarfé®, podendo permanecer o ajuste com relagdo aos slequad tiverem

interesse em manter a relagdo contratual.

3.2.2.2 PRAZO INDETERMINADO

A respeito dos acordos de acionistas celebradogp@zo indeterminado é que a
doutrina e a jurisprudéncia vém apresentando nmeauixergéncias, o que se acentua quando
da analise de obras anteriores e posteriores amtddo novo codigo civil. A celeuma tem
seu cerne na questdo da possibilidade de resilicélateral imotivada dos acordos de
acionistas celebrados por prazo indeterminado.

E entendimento sedimentado na doutrina brasileira os contratos de execucéo
continuada, tais como o acordo de acionistas, gquafastados por prazo indeterminado,
comportam a denlncia imotivada promovida por um apgratante$®® Também o 8§6° do
art. 118 da lei 6.404/76, que dispde que:atordo de acionistas cujo prazo for fixado em

funcdo de termo ou condicdo resolutiva somente psele denunciado segundo suas

236 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,205.

237 |bidem p. 206.

238 |bidem p. 205

239 PEREIRA, Caio Mario da Silvadnstituicdes de Direito Civil. Volume lIl, 152 edi¢&o. Rio de Janeiro:
Forense, 2011, p. 92.
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estipulac6e&, se interpretado eontrariu sensuleva-nos a conclusdo de que acordos de
acionistas por prazo indeterminado, por ndo seargtem na hipéteses previstas, poderiam
ser denunciados a qualquer tempo, também de mameotwvada, a despeito de suas
disposicoeg#

No entanto, em razdo da peculiaridade do institiém sendo construidas
compreensdes que retiram dos pactuantes a facutttadenunciar o acordo de acionistas,
quando de vigéncia indeterminada. Carlos Celso9d= Costa, provavelmente em um dos
primeiros artigos especificos sobre o tema de guers ciéncia, quando da analise de caso de
extingdo de acordo de bloqu&® concluiu ndo haver légica para que se admitais@or
motivo justo, que um contratante, tendo apostocenaordancia em um acordo de acionistas
que versava sobre bloqueio parcial de transmigfabié de acdes de dada sociedade, pudesse
desfazé-lo liviemente em um instante de interessevemetd*®. Nesse sentido, o autor

discorre:

Basta ver quead argumentadumse qualquer acionista pudesse a qualquer tempo,
romper o acordo de bloqueio, ele seria um papeluchtl. Todos o assinariam
hoje, e bastaria que um, no dia seguinte, ndo ejateto cumprir, promovesse a
rescisao unilateral. Muito menos razoavel seripusiermos imaginar que o acordo
ja possa ter sido observado, noutras ocasides,m&$€mo em beneficio do
rescindente.

Tudo ndo passaria — 0 negécio — de uma encenagadmmemenos teatral, talvez até
uma “Opera bufa”, com personagens a aporem assnatm documento sem forca,
sem executividade ou eficacd.

Orcesi fundamenta o seu entendimento na observawigrincipio pacta sunt
servand&® e na tipica natureza parassocial do acordo deniatds, caracterizado como
contrato associativo e plurilatet¥, ndo podendo, em sua opinido, o interesse individu
sobrepor o interesse coletivo, estando a limitag@plamente compensada pela seguranca
juridica que adiciona aos pactos tal impossibikddd resilicio unilaterdt’ O autor ressalta,

ainda, ser o motivo justo para a resilicio do @batalgo objetivo e ndo potestativo, ligado a

240Art. 118, 86° da Lei 6.404/76.

21 BALASSIANO, Evelyn. Acordo de acionistas: possitalde de resilicdo unilateral e suas restricResista
Trimestral de Direito Civil , vol. 30, ano 8. Rio de Janeiro: PADMA, 2007, 4. 3

242Vide o item 2.2.3.

243COSTA, Carlos Celso Orcesi da. Da Rescisdo Imotivdel Acordo de Acionistas por Prazo Indeterminado.
Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econdmico e Financeirg n. 60. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
1985, p. 41.

244 |bidem p. 42.

245 De acordo com Caio Mario: “uma vez celebrado drevm, com observancia dos requisitos de validate,
plena eficacia, no sentido de que se impde a cawdos participantes, que ndo tém mais a liberdaded
forrarem as suas consequéncias, a ndo ser conparagéo anuente do outro. Foram as partes quéesmol

os termos de sua vinculacao, e assumiram todascoss” In PEREIRA, Caio Mario da Silvestituicdes de
Direito Civil . Volume lll, 152 edicdo. Rio de Janeiro: Foremsd,3.

246Conforme andlise (vide item 2.2.3), verificamos guwaior parte da doutrina entende hoje ndo sesem o
acordos de blogueio contratos de natureza pluidlatgodendo ser bilaterais ou unilaterais.

247 COSTA, op. cit., p. 42-43.
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indevida atuacao dos demais contratantes, tais casws de abuso de direito em prejuizo ao
direito de livre disponibilidade das ac¢6es pel@aisitas minoritarig*8

No mesmo sentido o entendimento de Alfredo Lamiid-g& José Bulhdes Pedreira,
bem como o de Maria Isabel de Almeida Alvarengagehdos, contudo, emtio diferente.
Em parecer sobre o tema, em que sociedade “alfa’geupo “beta” firmaram acordo de
acionistas por prazo indeterminado, que instrumeiaventure(acordo simultaneamente de
controle e de bloqueio naquele caso), envolvendmdgr investimento dos soOcios e a
pretensdo de um dos convenentes de denuncia-Eytoses concluiram ser incompativel a
dentincia vazia com acordo de acionistas celebradpgssoas juridiceé?

Os autores fundamentam seu entendimento ressakarelevancia de se considerar o
montante de investimento despendido pela parteabjoeja manter o acordo, para quem se
assegurou, em contrapartida, a partilha do consol@etario e o direito de preferéncia
quando da compra e venda de acdes. Ademais, defeqde as normas que permitem a
denuincia unilateral em contratos de prazo indetedw* seriam aplicaveis apenas a
contratos celebrados por pessoas fisicas, as g@aipoderiam vincular-se eternamente, nao
podendo ser invocadas para reger a vida contra¢upéssoas juridicds: Concluem dizendo
ser somente possivel extinguir o acordo, nesse®epor sentenca judicizl

Maria Isabel de Almeida Alvarenga expressa suaepedn sobre o tema em
comentario ao acorddo do Tribunal de Justica dadéstie Sdo Paulo na Apelacéo Civel n.
211.924.1/4, o “Caso Lact®® Aduz a doutrinadora que, em acordos unilaterhitagerais a
possibilidade de resilicdo unilateral deve serdzda caso a caso, considerando seu carater

absolutamente excepcional, mas que, em acordoslafais ndo €é admitida a

248 COSTA, Carlos Celso Orcesi da. Da Rescisdo Imdéivde Acordo de Acionistas por Prazo Indeterminado.
Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémicoe Financeirg n. 60. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
1985, p. 44.

249 FILHO, Alfredo Lamy Filho; PEDREIRA, José Luiz Billes.A Lei das S.A, Parte Ill, Pareceres. 22 edigédo
e 2° volume. Rio de Janeiro: Renovar, 1996, p.3lD-

2500 artigo é anterior ao Codigo Civil de 2002, seadmormas referidas pelo autor ambas referentes as
hipéteses de dissolugdo das sociedades. Foramgitadseguintes dispositivos do Cadigo Civil de6t91

1.404. A rendncia de um dos socios so dissolveiedade (art. 1.399, n. V), quando feita de boar@fempo
oportuno, e, notificada aos socios dois meses.antes

Caédigo Comercial

Art. 335 - As sociedades reputam-se dissolvidas:

(...)

5 - Por vontade de um dos sécios, sendo a sociegdelerada por tempo indeterminado.

S1FILHO e PEDREIRA, op. cit, p. 313.

252 |pidem p. 316.

253 Julgamento de apelacdo em acdo ordinaria propostadhemar e Barros Filho e Endipa — Comercio e
Administracdo S/A em face de Jacobs Suchard ddlBdaeentos Ltda. para desconstituir acordo deaistas
celebrado entre as partes com relacdo as suasgagties nas Industrias de Chocolate Lacta Ltda.
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espéciee®Justifica tal juizo com base na caracteristica atmsrdos plurilaterais de serem
complementos as normas estatutarias das compaatiéasjo vinculos juridicos outros entre
as partes, mas com reflexos na estrutura societaria

Ressaltou também serem tais acordos somente pasi#veesolucao por justa causa,
sendo a quebra dfectio societatisundamento para tanto somente se aferida em razéo d
fatos concretos. Nesse sentido, a autora expressguinte entendimento:

De qualquer forma, entendemos que a mera existéiacian litigio entre as partes
ndo enseja, por si so, a resolugdo do acordo, sesskncial, para que ela seja
reconhecida, a ocorréncia de fatos que demonstabairoente a ruptura ddfectio
societatis Com efeito, a se admitir a existéncia de meras\dmcas como causa
ensejadora da resolugdo do acordo de acionistas,mnsaito facil para a parte que
deseja se desvencilhar daquele acordo criar @lifiente uma situagdo de litigio
para, com isso, obter a resolucdo do conffato.

A autora exemplifica a hipotese de rompimento pgsta causa em caso de
inadimplemento contratual, quando decorrente deuti@srimento de obrigagédo prevista no
acordo, que seria um reflexo objetivo da quebraffiatia?>®

Da doutrina mais recente, quem assimila o temdodea semelhante € Modesto
Carvalhosa. Primeiramente cumpre ressaltar quep geffierido no item que diz respeito a
duracdo dos acordos, o autor sequer entende seyemcoodos de bloqueio passiveis de
celebracdo por vigéncia indeterminada, restringiadtiscussao a possibilidade de resilicdo
unilateral e imotivada em acordos de controle erdmso sobre o exercicio de voto dos
minoritarios (acordos de voto).

Carvalhosa repisa entendimento ja desenvolvidoRomtes de Miranda, quando da
vigéncia do Cddigo Civil de 1916, de que, em faaendtureza plurilateral dos acordos de
controle e dos pactos de voto dos minoritariosesehdo prevalece o principio da
rescindibilidade, mas, sim, o da dissoluédafasta, assim, a aplicacéo dos arts. 476 e 477 do
Cadigo Civil vigente, referentes a hipotese de e&oalo contrato ndo cumprido.

Aduz que, se avencado o acordo de acionistasatieeza plurilateral, por prazo
indeterminado, sua dissolucdo serd sempre motivadaseja, pela quebra dafectio
societatisou por deslealdade ou, ainda, por tempo excesgieodescaracterize seu objeto,

devendo ocorrer somente por provimento jurisdidioda natureza judicial ou arbitr@fA

254 ALVARENGA, Maria Isabel de Aimeida. Impossibilidadle Resilicdo Unilateral de Acordo de Acionistas
por Prazo IndeterminadBevista de Direito Mercantil, Industrial, Econémicoe Financeirg n. 108. Sdo
Paulo: Malheiros, 1997, p. 193.

255 | pidem p. 194.

256 |pidem p. 194.

257 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filhd4o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 65.

258 bidem p. 65.
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justa causa que devera ser aferida em acédo prégegando Carvalhosa, serd a quebra da
affectio societatisou dissidio de vontades das partes ou, tambémterpretacdo conflitante
das clausulas relevantes do pacto, ou abuso oiodisdireito na sua execucid.

Ideias bastante semelhantes no que diz resp@itssibilidade de resilicdo unilateral
do acordo de acionistas pactuado com vigéncia emi@tada sdo defendidas por Arnoldo
Wald®®® e por Luiz Gastdo Paes de Barros L&&e®© Ultimo discorda de Carvalhosa, no
entanto, com relacdo a utilizacdo da expressagollisdo” para designar forma de extincao
de acordo de acionistas de natureza plurilateral.

Ledes argui que, em verdade a resolé@oque € medida tipica dos contratos
sinalagmaticos, pode também ser aplicada aos tos\péurilaterais, uma vez que é possivel
igualmente identificar uma relagcéo sinalagmatica mesmos, ainda que indireta, na medida
em gue a obrigacdo de uma das partes encontraaéada, de forma causal, a obrigacdo das
outras parteg®®Ainda, esclareceu que o Codigo Civil de 2002 desloa disciplina da
clausula resolutiva, reservada no Cdodigo de 19¥hap aos contratos bilaterais, para o
capitulo concernente aos principios gerais dogaimst na sessio relativa a extint&o.

Com relacéo a dissolucéo por justa causa, o aptafunda a hipétese de dissolucéo
da quebra daffectio socieatis definindo-a como aquela decorrente de desentemdom
irremediavel entre os socios, que ndo agem de dgoesfnprometendo a exequibilidade do
fim social. Argumenta que, se segundo as leis go@s, tal quebra justifica o pedido de
dissolucéo de uma sociedade, forcoso sera tamhbeganhecer que uma ruptura de tal naipe
entre convenentes de um acordo de acionistas ptadgtiénar o pleito de sua resolucédo. No

mesmo sentido, o autor discorre:

Na realidade, seja qual for o seu contetdo, teminaopjetivo uma convencao de
voto do bloqueio ou um pacto de controle, o acael@acionistas é norteado sempre
pelo interesse comum dos pactuantes. Nesses ajusteslece sempre a mesma
exigéncia de duracdo do consenso e de comunhdcsaigpce que vigora nos

259 CARVALHOSA, ModestoAcordo de Acionistas: Homenagem a Celso Barbi Filh&4o Paulo: Editora
Saraiva, 2011, p. 66.

260 WALD, Arnoldo. Do Descabimento da Denlncia Unilateno Pacto Parassocial que Estrutura o Grupo
Societario. Revista de Informacdo Legislativa v. 29, n. 114, p. 295-306.Disponivel em
http://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/hand|&/i®924/ 000459097.pdf?sequence=Acesso em 30 de
novembro de 2013.

261| EAES, Luiz Gastdo Paes de Barros. Resolucao dedaate Acionistas por Quebra da Affectio Societatis
In; ADAMEK, Marcelo Vieira von.Temas Atuais de Direito Societario e Empresarial Qtemporaneos Sao
Paulo: Malheiros, 2011, p. 452.

2620 autor utiliza o termo “rescisdo”, que substitognpara maior identificagdo com os conceitos dedeiclos

no item 3.1 do presente trabalho.

263| EAES, op. cit., p. 450.

264 | pidem p. 450.
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contratos de sociedade. Ausentes essas condi¢cdasprdo ficard igualmente
comprometido e, por consequencia, se tornara suskee extingad®

Por fim, salienta que o acordo plurilateral podsegar (i) a resolucdo apenas dos
vinculos individuais dos inadimplentes, preservasel® negdcio, ou (ii) a resolucdo de todo
0 contrato, quando a nao execucao da prestacadocoma irremediavelmente a realizagcéo
da finalidade comum, conforme haja ou ndo condig@ea a sobrevivéncia do contratb.
Em ambas as hipéteses a clausula resolutiva thep@nderia de intervencao judicial.

Contudo, existe também respeitavel construcaoriddua em sentido contrério,
suportando justamente o argumento de que, em gz digéncia indeterminada, devem o0s
acordos de acionistas ser objeto de resilicdo terdlaimotivada. Nesse sentido, entende
Celso Barbi Filho ser cabivel a resilicdo, mediasiteples emissdo de vontade unilateral de
uma das parte®’ O autor fundamenta sua opinido rememorando quguestionamentos
com relagdo a licitude do acordo de acionistasnalesgmuitas vezes em razdo do argumento
de que os pactos afrontariam a unidade entre aipdape da acdo e o direito de voto dela
decorrente, e defendendo que, coibir a resilicéikateral em acordo fixado por prazo
indeterminado, seria dar carater de perpetuidadiecalacdo contratual do voto, incompativel
com o carater transitério das obrigac8&José Waldecy Lucena reconhece 0 mesmo
entendimento, bem como Marcelo Bertafi.

Bertoldi faz relevante ressalva com relacdo aig¢ésilunilateral, salientando que a
denuncia, que possui carater excepcional, ndo pmmtderer de forma que frustre as
expectativas legitimas das partes do acordo, devessar munida de fundamentagdo
juridica2’® Considera que se deve exigir que haja previamemiz negociacdo de boa-fé
entre as partes e, ndo havendo solucdo consedsuaim ser fixados prazos compativeis com
os interesses de ambas as partes, tendo em cuhigjve, a duracdo que o contrato ja teve e
os investimentos efetuados pelas paiteBessa sorte, aviso prévio deve ser compativel
com a natureza de suas estipulacdes, sempre eekpeiprincipio da boa-fé contratdAl.

265 | EAES, Luiz Gastio Paes de Barros. Resolugio dedaae Acionistas por Quebra da Affectio Socistati
In: ADAMEK, Marcelo Vieira von.Temas Atuais de Direito Societario e Empresarial Q@temporaneos Séo
Paulo: Malheiros, 2011, p. 448.

266 |pidem p. 449.

267 BARBI, Celso FilhoAcordo de Acionistas Belo Horizonte: Livraria Del Rey Editora, 1993,207.

268 | pidem p. 209.

269 BERTOLDI, Marcelo M.Acordo de Acionistas Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 20060g-103

e LUCENA, José Waldecyas Sociedades Anénimas — comentarios a.l®folume | — Arts. 1° a 120. Rio de
Janeiro: Renovar, 2009, p. 1.178.

210 BERTOLDI, op.cit., 103.

271 bidem102-103.

272 |bidem 104.
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Por fim, quem constréi entendimento mais técniao, mossa opinido, € Evelyn
Balassiano, quem consente a aplicacdo da resiligilateral em acordo de acionistas,
independentemente de justa catiS& autora entende que, uma vez omitida a disciplima
extincdo do acordo de acionistas que ndo possgénuia determinadé na lei das S.A., a
matéria é remetida ao Codigo Civil, que ndo vedkraincia, mesmo que tal hipétese néo
esteja contratualmente previsfa.

A autora rebate os argumentos contrarios, ressaltgne o carater plurilateral dos
acordos de voto ndo €, por si so, suficiente dinart a liberdade do contratante, uma vez que
as obrigacdes de cada parte com relacdo as oetmasupece (sinalagma), embora voltadas a
satisfagdo de um interesse comtifCom relagcdo a permissdo excepcional da extingéo do
acordos aos casos de quebraffiecio societatisdefendida por autores de grande relevancia,
como acima referido, Balassiano compreende quedaevvagueza do conceito, tal seria o

mesmo que permitir a resilicdo a qualquer temps,seguintes termos:

Da mesma maneira, falar em necessidade de rommgim#mtaffectio € algo
extremamente vago, que na pratica pode ocorreracamra discordancia quanto a
alguma deliberacdo. Logo, submeter a resilicicaterihl do acordo de acionistas a
prazo indeterminado ao rompimento dHectio entre as partes e simplesmente
permitir a resilicdo a qualquer tempo pode ter asmas conseqiéncifs.

Ainda, defende a autora que a disciplina civel dsee aplicada aos acordos de
maneira completa, inclusive no que diz respeitaragho razoavel do contrato, para que os
investimentos realizados pelas partes possam sgyectsados, em respeito ao 8unico do art.
473 do Cadigo Civif’8 Tal regra, contudo, somente seria aplicavel asescam que existe
prejuizo objetivo e necessario a uma das partesmete da ruptura contratual, cabendo ao
juiz que analisar o caso, ou as partes, amigavéémpanderar quais investimentos podem ser
considerados legitimamente realizados em face asacam questéo, para que se estabeleca o
retorno minimo a que tem direito aquele que alnaefmanutencdo da relacdo contratual,
respeitada a boa-fé objeti¥4.

Por fim, conclui-se que, de acordo com as dispesigio Codigo Civil de 2002,

assumindo o carater de negdcio juridico de dirnpiteado do acordo de acionistas, regido

213 BALASSIANO, Evelyn. Acordo de acionistas: possittdlde de resilicdo unilateral e suas restricBevista
Trimestral de Direito Civil , vol. 30, ano 8. Rio de Janeiro: PADMA, 2007, . 3

274 Uma vez que entende que a matéria quando relateardos por prazo determinado esta prevista hd6
art. 118 da Lei das S.A.

275 BALASSIANO, op. cit. p. 34.

276 |pidem p. 40.

277 |bidem p. 40.

278 |pidem p. 41.

279 |bidem p. 43.
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pelas normas da teoria geral do direito das obigmcontratuais, que é consenso na doutrina,
mais l6gico € encaixar tal pacto nesse contexticaauo-lhe também, ressalvadas algumas
particularidades do tipo, a disciplina no que égpeito a extingdo dos contratos. Ressalva-se,
para concluir, que, conforme supra demonstradosedrmata este do entendimento dominante

na doutrina.
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4 CONCLUSAO

Considerando o estudo realizado cujo escopo fondise das caracteristicas do
acordo de acionistas no ordenamento brasileiro doasas como as obrigacbes nele
estipuladas se extinguem, inegavel a relevanciafeci@ncia do instituto para a composicao
dos interesses de seus signatarios no ambito dapachias das quais participam. Tais
acordos, em geral, sdo entendidos como pactossparais, pelos quais as partes buscam
disciplinar interesses e situagdes ndo compreesdidcestatuto social, conferindo as regras
societarias sentido mais especifico no que tangeaagelacionamento. Tenciona-se, através
dos referidos instrumentos, personalizar o relasiento societario existente entre 0s
signatarios, adaptando-o conforme as necessidadésupares dos acionistas e seus objetivos
comuns?®®

Quando debatido o objeto do acordo de acionistas;lgiu-se serem 0s mais comuns
aqueles referentes ao voto dos acionistas, tais csnpactos que regulam o poder de controle
e 0s votos dos minoritarios, bem como os acordaslatpieio, que criam condi¢cdes para a
circulabilidade das acdes, estabelecendo diregqeeferéncia e opcdes de compra, conforme
descritos no caput do art. 118 da Lei das S.A.,teAdo, no entanto, carater taxativo o rol
presente do dispositivo. No ponto relativo a naarjerridica do acordo, além de seu carater
parassocial supra referido, entendeu-se poder pacto unilateral, bilateral, ou plurilateral,
dependendo das obrigacdes avencadas entre as partes

Contudo, talvez a conclusdo mais relevante quaeaséda primeira parte deste estudo,
aguela relativa as caracteristicas do institufosg&amente a mais consensualmente aceita pela
doutrina: que, no ordenamento juridico brasilemoacordo é contrato, portanto negdcio
juridico de direito privado, regido pelas normastearia geral das obrigacdes contratuais,
uma vez que seu objeto tem em vista o exercicioditetos oriundos da qualidade de
acionista. O instituto cria direitos e obrigacOage gserdo inseridos no patrimonio dos
acionistas, e ndo da sociedatfe.

Apesar da consonancia de entendimentos, identifisara referida questédo o cerne da
celeuma doutrinaria com relacédo ao tema abordadeguanda parte da presente monografia:
a extincdo ndo satisfativa do acordo de acionig®aisicipalmente no que diz respeito a

possibilidade de resilicdo unilateral dos pactoss@isados os autores que construiram seus

280 CRAVEIRO, Mariana ContiContrato entre Sécios: Interpretacéo e Direito Soeitario. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2013, p. 39.

281 BALASSIANO, Evelyn. Acordo de acionistas: possitdlde de resilicdo unilateral e suas restricBevista
Trimestral de Direito Civil , vol. 30, ano 8. Rio de Janeiro: PADMA, 2007, ®. 2
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entendimentos com base no Cddigo Civil de 1916w ndo constava dispositivo analogo
ao art. 473 vigent&, ndo ha razdo para nio se aplicar a teoria gesat@htratos também no
gue concerne a extingdo do acordo de acionistas.

A doutrina majoritaria que entende ndo ser o ppetssivel de denuncia unilateral
imotivada, o faz com base principalmente no argiumete que as partes no acordo
normalmente incorrem em altos investimentos, bemocem disponibilizacdo denow-howe
tecnologia. Nesses casos, cabera as partes, cagnnbasutonomia privada, quando da
elaboracdo do instrumento, optar por estabelecer @uavenca vigore com vigéncia
determinada, ou estabelecer expressamente asdap@en que sera extinto o contrato. No
entanto, mesmo que optem as partes pela vigéragterminada da avenca, estaréo abrigadas
pelo disposto no § unico do art. 473 do Codigo Migeque limita os efeitos de possivel
denuncia unilateral a transcorréncia de prazo ctivglacom a natureza e o vulto dos
investimentos efetuados.

Ademais, a caracteristica plurilateral dos acom®oto ndo € por si so suficiente
para tolher a liberdade dos contratantes, simplesgrque 0s mesmos buscam um escopo
comum na contratacdo. Além do que, outros contatodaterais sdo passiveis de denuncia
unilateral imotivada se celebrados por prazo imdéteado, como é o caso do contrato social
de sociedade empresaria de responsabilidade lmpitade faculta aos sécios a retirada
imotivada a qualquer tempo, conforme o dispostarhdl.029%2 do Cadigo Civil.

Por fim, com a realizacdo deste breve estudo uobgeel ainda haver muitos pontos
pendentes de exame com relacdo ao acordo de &afmnexistindo ainda divergéncias
decorrentes da andlise do mesmo instituto por idautie origem comercialista e por doutrina
de caréter contratualista, que, muitas vezes, eia@® pontos de vistas contrastantes sobre o

mesmo ponto.

282 Art. 473. A resilicao unilateral, nos casos em guel expressa ou implicitamente o permita, opezdiamte
denuncia notificada a outra parte.

Paragrafo Unico. Se, porém, dada a natureza doatmnima das partes houver feito investimentos
consideraveis para a sua execucao, a denuncigenailaé produzira efeito depois de transcorrigzor
compativel com a natureza e o vulto dos investiogent

283 Art. 1.029. Além dos casos previstos na lei ouontrato, qualquer sécio pode retirar-se da socisdsalde
prazo indeterminado, mediante notificacdo aos des@@ios, com antecedéncia minima de sessentadids;
prazo determinado, provando judicialmente just@&&au

Paragrafo Unico. Nos trinta dias subsequentesificagéio, podem os demais sécios optar pela digdolda
sociedade
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