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RESUMO

7

O acordo de acionistas é instrumento que serveequagdo da disciplina societaria aos
interesses pessoais e patrimoniais dos acioni#sacordos tém natureza juridica contratual
e parassocial, em razdo de estarem intrinsecarhgati®s aos pactos sociais. Em razdo de
serem contratos e, portanto, estarem submetidesratgeral dos contratos, e, a0 mesmo
tempo, estarem tédo fortemente coligados a searal,seargem dificuldades na resolucéo de
questbes limitrofes entre o direito civil e o dimesocietario. Esses problemas aparecem
especialmente quando se trata da extin¢cao por sapsaveniente do acordo, existindo duvidas
na doutrina e na jurisprudéncia quanto a poss#ukdde aplicacdo aos pactos parassociais das
hipoteses de extingdo aplicaveis aos contratosezal. ¢om o objetivo de auxiliar na solucao
dessa questéo, no presente estudo, sdo examirgadassas supervenientes de extingdo dos
contratos, mais especificamente, as hipoteses pieagdo de termo ou de implemento de
condicdo resolutiva, de resilicdo, de resolugaa, ipadimplemento ou por onerosidade
excessiva, de impossibilidade superveniente inifnalif de morte das partes, e, ainda, 0s
cenarios em que existe insolvéncia ou dissolucd@dees ou da propria sociedade, os quais
tém, apO0s um exame genérico quanto a seus aspentmstuais, verificada a sua aplicabilidade
ao acordo de acionistas e os efeitos que produreBua esfera. Sao respeitados, contudo, os
temperamentos necesséarios em decorréncia de swazsaparassocietéria.

Palavras-chave: Acordo de acionistas. Pactos parassociais. Costra&fausas extintivas
supervenientes.



ABSTRACT

The shareholders’ agreement is an instrument tbates the adequacy of the corporate
discipline to the shareholders’ personal and equiigrests. Such agreements have the legal
nature of contracts that are inserted in the comeganorporate structure, being intrinsically
connected to the bylaws and to the companies’lestiof associations. Because they are
contracts, and therefore are subject to the getiezaty of contracts, and at the same time are
so strongly linked to the corporate sphere, diffies arise in solving border issues between
Civil Law and Corporate Law. These problems appespecially when it comes to the
termination of the agreements because of supemyar@oses, leaving scholars and courts in
doubt as to the possibility of applying to the geriders’ agreements the extinction hypotheses
applicable to contracts in general. With the aimas$isting in the solution of this issue, the
present study examines the supervening causesmointgtion of shareholders’ agreements,
more specifically, the hypothesis of expirationtloé term or implementation of a condition,
terminations with and without cause, unenforceaipervening impossibility, death of the
parties, and also the scenarios in which theresslvency or dissolution of the parties in the
agreement or of the company itself, which, aftegeaeral examination of their conceptual
aspects, were submitted to a verification concernireir applicability to the shareholders'
agreement and concerning the effects to be produtsdch agreements, respecting, however,

their nature as contracts inserted in the corpaiateture.

Key words: Shareholders’ Agreement. Contracts insertedarCibrporate Structure. Contracts.
Supervening Causes of Termination.



1 INTRODUCAO

A presente dissertacdo trata das causas extinfupervenientes do acordo de
acionistas.

Esta introducéo divide-se em duas partes: (i) detmagho da relevancia do tema e
realizagdo de corte metodoldgico e (ii) enfrentam@uanto a natureza juridica do acordo de

acionistas.

(1) Relevancia do tema e corte metodologico

A pesquisa que culminou no presente trabalho faivada por necessidades e duvidas
praticas a respeito de hipdteses em que se fezs@t®eou em que se optou pelo desenlace
desse compromisso firmado entre acionistas queaksta(ou ao lado, como se vera adiante)
da esfera propriamente societaria. Cabe, contwopdstrar também a relevancia teorica deste
estudo.

E solidificada em nosso ordenamento juridico @atjEio do acordo de acionistas como
instrumento que serve a adequacdo da disciplingetada aos interesses pessoais e
patrimoniais dos acionistas, devendo-se a cong@alam muito a previsio legal, no art.118

L “Art. 118. Os acordos de acionistas, sobre a compenda de suas a¢des, preferéncia para adgjieXarcicio
do direito a voto, ou do poder de controle deves&oobservados pela companhia quando arquivadssana
sede.

§ 1° As obrigagBes ou dnus decorrentes dessedoscsomente serdo oponiveis a terceiros, depasetbados
nos livros de registro e nos certificados das ageemitidos.

§ 2° Esses acordos nédo poderdo ser invocadagpianir o acionista de responsabilidade no exerdiz direito
de voto (artigo 115) ou do poder de controle (agi$j16 e 117).

§ 3° Nas condigBes previstas no acordo, os iatdasnpodem promover a execugdo especifica dagagbes
assumidas.

§ 4° As acdes averbadas nos termos deste a@@poderdo ser negociadas em bolsa ou no meredukdadio.

§ 5° No relatério anual, os 6rgdos da adminjdvada companhia aberta informardo a assembleddh-ger
disposi¢cBes sobre politica de reinvestimento deotue distribuicao de dividendos, constantes dedasode
acionistas arquivados na companhia.

§ 6° O acordo de acionistas cujo prazo for fixath fungéo de termo ou condicao resolutiva somzode ser
denunciado segundo suas estipulacdes.

§ 7° O mandato outorgado nos termos de acordmidaistas para proferir, em assembleia-geralspeaal,
voto contra ou a favor de determinada deliberggédera prever prazo superior ao constante do 8aftdb26
desta Lei.

§ 8° O presidente da assembleia ou do 6rgdmiadle de deliberacdo da companhia ndo computa@m v
proferido com infrac@o de acordo de acionistasd#suente arquivado.

§ 9° O ndo comparecimento a assembleia ou adesudos 6rgdos de administragcdo da companhiacbsm
as abstencdes de voto de qualquer parte de acerdoi@histas ou de membros do conselho de adraigéstr
eleitos nos termos de acordo de acionistas, assegyrarte prejudicada o direito de votar com a®®c¢d
pertencentes ao acionista ausente ou omisso easm a@e membro do conselho de administracdo, pelo
conselheiro eleito com os votos da parte prejudicad

§ 10. Os acionistas vinculados a acordo de mtamdeverdo indicar, no ato de arquivamento esgmtante
para comunicar-se com a companhia, para prestaceber informacgdes, quando solicitadas.
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da Lei 6.404 de 1976 (“Lei das S.A.”). Essa disp@sifoi além de positivar o institdto
trazendo previsbes que efetivamente facilitam alampntacdo do que foi fixado pelos
acionistas no dia adia da sociedade. Nao se patiarfes olhos, entretanto, a dificuldade no
entendimento do acordo de acionistas quando sedeajuestdes limitrofes entre o direito civil
e o direito societario — decorrente de sua natucerdratual, mas parassocfal estando,
portanto, inevitavelmente vinculado a disciplinaistaria®

Considerando-se a recorréncia com que se utilizandoanismo, peca crucial da
“engrenagem societariy’é preciso que se enfrente a questio da aplickctria geral dos
contratos a espécie, a respeito daquilo que naaspecificamente previsto no art. 118 da Lei
das S.A. Tal analise, especialmente no que conéesna disciplina extintiva, matéria sempre
delicada, € corriqgueiramente examinada em pare@gsiais, algumas vezes, ndo sado dotados
da imparcialidade que deve ser inerente a constdg@outrina, o que € decorréncia logica do
fato de serem opinides direcionadas a casos coscit®anha impulso, assim, a divergéncia
existente em nossa doutrina e jurisprudéncia smbeena.

Ha ainda um embaraco adicional. O mais comum @mgaferido acordo de acionistas
consista em um instrumento hibrido, apto a regdiagitos e obrigacdes assumidos pelos
sécios, bem como finalidades comuns as quais elEnadem ser necessario dirigir seus
esfor¢os. O que ocorre € que, em razdo das diésreatacteristicas dos pactos regulados nessa
seara, tais previsdes estdo muitas vezes sujdiiferentes tratamentos juridicos. As proprias

modalidades de acordo expressamente referidaspub da art. 118 da Lei das S.A., quais

§ 11. A companhia podera solicitar aos membeoaabrdo esclarecimento sobre suas clausulas.”

2 A classificagdo do acordo de acionistas comoratmtipico ou nominado sera enfrentada quantadhsa da
resolucdo por inadimplemento do pacto.

3 Alguns dos maiores nomes no direito societarasiteiro entendem ser “contrato” o acordo de astasj tais
como, a titulo exemplificativo (em ordem alfabé}jczelso Barbi Filho, Fabio Konder Comparato, Jd'sddecy
Lucena, Modesto Carvalhosa, e Nelson Eizirik, negumtes obras: BARBI FILHO, Celso. Acordo de
acionistas: panorama atual do instituto no dirbitasileiro e propostas para a reforma de sua diszifegal.
Revista de Informacédo LegislativBrasilia, v. 38, n. 152, p. 243-267, out./de D2 ®. 244; COMPARATO,
Fabio Konder. Acordo de acionistas e interpretalgfiért. 118 da Lei das S/Aoutrinas Essenciais de Direito
Empresaria) v. 3, p. 681-691, dez. 2010; LUCENA, José Wald&as sociedades andnimas: comentarios a
lei. Rio de Janeiro: Renovar, 2009, v. 1: Arts. 12@ p. 1152; CARVALHOSA, Modestécordo de acionistas.
Homenagem a Celso Barbi Filh&ao Paulo: Saraiva, 2011, p. 75-77; e EIZIRIK]shie. A lei das S/A
comentada?. ed. S&o Paulo: Quartier Latin, 2015, v. 2sA80 a 137, p. 263.

4 A caracterizacéo do acordo de acionistas comtratorparassocial foi capitaneada pelo juristaaital Giorgio

Oppo, em OPPO, Giogibcontratti parassocialiMilano: Vallardi, 1942.

Celso Barbi Filho argumenta que, embora a compas#ja mercantil, regendo-se pelas leis e usosmdércio,

os vinculos contratuais entre seus acionistas, esmienados através de acordos, ndo se classificam,

necessariamente, como contratos comerciais, poarale sua natureza civil e sua regulamentacao paless
aplicaveis aos contratos em geral, estando subosedisl normas comuns de validade dos negéciosgosidie

direito privado, em BARBI FILHO, Cels@cordo de acionistaBelo Horizonte: Del Rey, 1993, p. 66.

6 O termo “engrenagem societaria” é utilizado porikiea Conti Craveiro, em CRAVEIRO, Mariana Conti.
Contrato entre sécios: interpretacdo e direito tério. Sao Paulo: Quartier Latin, 2013, p. 41.

(9]
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sejam, a compra e venda de ac¢les, preferénciagqudri-las, exercicio do direito a voto, ou
do poder de controle, possuem diferentes func@sas)do sujeitas a abordagens distintas por
parte da doutrina, como se vera.

O que se propde, assim, € inicialmente um aprofuedéo na analise da natureza
juridica do acordo de acionistas, estudo que peatedos os demais temas a serem abordados
neste trabalho. Vencida essa fase inicial e intdothy passaremos ao exame das hipoteses de
extingdo supervenientes do acordo de acionistasejay hipéteses que ndo sdo congénitas ou
concomitantes, que ndo nhascem com o acordo, masiggem ao longo de sua vida.

Em regra, os contratos poderdo ser extintos eno rdg&ausas concomitantes a sua
formacg&o, ou em razdo de causas supervenientesnt@to sera extinto em decorréncia de
razao congénita, quando a causa de sua extincétr el@sde a sua formacdo, tal qual a
impossibilidade absoluta ou a invalidade, que gex@xtin¢io por nulidade ou anulabiliddde.
Ha extin¢éo por razéo superveniente a formaca@dim pquando um contrato que era possivel
quando de sua criacdo € atingido por causa queddestis efeitos.

Pretende-se desenvolver o estudo das causas supates justamente por se tratar
daquelas mais recorrentes, dividida a sua abordagenduas principais partes: a extingao
inimputavel e a extingdo imputavel a alguma datepéOu seja, o trabalho esta basicamente
segmentado quanto a possibilidade das modalidatieivas, uma vez exercidas, de gerarem
responsabilidade e, consequentemente, necessidadedenizacdo da parte “inocerte”
questao que sera abordada em maior detalhe nos tekibdutorios de cada capitulo.

Assim, na primeira parte do trabalho, serdo dedeithds temas relacionados a extingao
do acordo decorrente da expiracdo do seu terma domnplemento de condicdo resolutiva, a
possibilidade de resilicdo unilateral ou bilat€caimo modalidades de extingdo voluntaria), e
os temas relativos a impossibilidade supervenieeseJucéo por onerosidade excessiva, morte
dos estipulantes, bem como os casos em que autidsotla sociedade gera a extincdo do
vinculo. Na segunda parte, sera enfrentada a queatéesolucdo do acordo de acionistas por
inadimplemento e a extingdo da avenca decorrentenstdvéncia de suas partes ou da

sociedade.

7 AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Extin¢do dos consatn: FERNANDES, Wanderley (OrgBundamentos
e principios dos contratos empresarid?s ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2012, p. 477-517{. 4

8 No que diz respeito a resciséo, termo bastailieadp na préatica forense para a generalidadedesacujo fito
€ a extingdo de contrato, de acordo com o entemdiinaee Ruy Rosado de Aguiar Janior, na doutrinaegeira
o termo somente diz respeito as hipoteses de éxtipgr lesdo, decorrente da despropor¢cdo exagenba@aas
prestacdes quando da formacéo do instrumento, iem pbh 479.

% Ressalta-se que ndo serdo objeto do present@estiedalhamento relativo as modalidades de reapditsade
contratual nem as formas de quantificacdo quamdehizacdo que cabe a parte que incorreu em pedia®os.
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Além de expressar a estrutura a ser aqui adotadgre desde ja alertar solaguilo
que ndo édratado nesta dissertacdo. O presente estudo un@ar@balho de historia do direito
ou de direito comparado, muito embora sejam utlbzarecursos historicos e de direito
estrangeiro, sempre submetidos ao teste de rdiftaibe ao ordenamento juridico brasileiro. O
mesmo € aplicavel no que concerne ao raciocini@ade Economicsapenas incidentalmente
utilizado.

Ressalta-se, ainda, ser o principal objetivo daigwacdo o acordo de acionistas de
sociedade por acbes fechada, sendo aplicaveisydmnem grande parte, as conclusdes
atingidas também a respeito dos acordos de guotistaados no ambito de sociedades
empresérias limitadas. Quando existem diferencdse ess dois tipos societarios, essas
diferencas sdo expressamente apontadas. Assime@m, ras referéncias a “acordos de
acionistas” abrangem acordos de acionistas e azdelquotistas.

Esclarece-se, também, que o uso do termo “acordacida@istas” ndo esta somente
vinculado as modalidades de contratos previstampot do art. 118 da Lei das S.A., sendo as
expressodes “acordo de acionistas” e “pacto paraedsatilizados, para os fins do presente
estudo, de forma indistinta.

Passa-se, por ora, a abordagem relacionada azwjurilica do acordo de acionistas.
(i)  Enfrentamento quanto a natureza juridicado acordo de acionistas

E comum que seja o acordo de acionistas classifigadnto & sua natureza juridica
como umcontrato parassocialO que se pretende nesse breve estudo, contpduhlématizar
tal classificagdo com o fito de confirmar sua ogéie diante de sua essencialidade para o
entendimento das modalidades extintivas do paeta fnto, primeiramente, trataremos do
enquadramento do acordo de acionistas coomrato para, em seguida, adentrarmos a sua
naturezgarassocial

Como ja referido, € patente que o entendimentoodérida comercialista brasileira é
de que o acordo de acionistas € espécie do géoeiraio que, por sua vez, é parte da familia

negdcio juridicd® O que ndo é comumente visto, contudo, € o esfargparte da doutrina em

10 Segundo leciona Marcos Bernardes de Mello, cora basloutrina de Pontes de Miranda, o negdcioipariél
“o fato juridico cujo elemento nuclear do supoéticb consiste em manifestacédo ou declaracao @nieadile
vontade, emrelacdo a qual o sistema juridico fa@s pessoas, dentro de limites predeterminagdi@amplitude
véaria, o poder de escolha de categoria juridice esdruturacdo do conteldo eficacial das relagfiédigas
respectivas, quanto ao seu surgimento, permanénicigensidade no mundo juridico” em MELLO, Marcos
Bernardes deleoria do fato juridico: plano da existénci ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2008, p. 191. Exéstal
divergéncia doutrinaria a respeito da definicdo@gocio juridico, questao enfrentada por Antonitgdieira de
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efetivamente enquadrar, do ponto de vista teba@spécie ao género, coisa que nao é assim
tdo patente entre os civilistas brasileftbBessa sorte, propde-se a identificagdo do acardo d
acionistas dentro do conceito de contrato.

Em seu estudo sobre os contratos firmados entriessddariana Conti Craveiro
destacou a existéncia no direito brasileiro dersgdo denominado contratualiza¢do do direito
societario, que seria decorrente da infinita pdssdole de criagdo de negdcios juridicos com
base em diferentes tipos de operacdes econdmicasmigdlade de alternativas faz com que os
participantes de sociedades reajam e, no exedg@aa autonomia contratual, busquem ajustes
variados, que vdo muito além das disciplinas dosratns ou estatutos sociafsA utilizacéo
do acordo de acionistas consolidou-se justament@eima esse cenario.

Na doutrina patria, reconhece-se que, por ser aontfica o pacto submetido a
disciplina geral do direito das obrigagd&éssumido, assim, o carater essencialmente cavilist
do conceito, deve-se aceitar as consequénciagcpsigue dele decorrem. E preciso, contudo,
maior reflexdo sobre o tema para justificar tabést do ponto de vista do direito civil, ramo
do direito que aprofundou originalmente o conceiéo contrato, expressdo polissémica, a

respeito de cujo significado muito ja se discttiu.

Azevedo, que separa as teorias existentes entk@lasitaristas” e as “preceptivas” e propde quesfinitdo
seja feita somente do ponto de vista estrutural, A2flBVEDO, Antonio Junqueira deNegdcio juridico:
existéncia, validade e eficaci@édo Paulo: Saraiva, 2000, p. 1-2 e p. 15. Jikthins-Costa alerta que ndo deve
haver superposicdo dos conceitos de contrato egiécio juridico bilateral (com o que um deles peeda
razdo de ser), mas que, justamente, deve-se coarsidaelacdo de género (negdécio juridico bilateral
plurilateral) e espécies daquele género (contratesum lado, e, de outro, acordos ndo contratuars),
MARTINS-COSTA, Judith. Contratos: conceito e evélagin: LOTUFO, Renan; NANNI, Giovanni Ettore
(Coord.).Teoria geral dos contrato$ao Paulo: Atlas, 2011, p. 24-66, p. 39.

1por exemplo, Marcos Bernardes de Mello entendeoqaeordo de acionistas € negécio juridico bilatetal
plurilateral, mas néo é contrato, ja que perteaceiima categoria de negdcios juridicos bilatepaésndo séo
contratos: os chamados acordos, em MELLO, MarcosaBées deTeoria do fato juridico: plano da existéncia.

8. ed S&o Paulo: Saraiva, 2008, p. 191.

2CRAVEIRO, Mariana ContiContrato entre socios: interpretacéo e direito stério. Sdo Paulo: Quartier Latin,
2013, p. 36-37.

BEIZIRIK, Nelson.A lei das S/A comentadd. ed. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2015, v. 2sA80 a 137, p. 264.
Na doutrina civilista, assim ja sustentou Ruy Rosde Aguiar, que destacou ser 0 acordo de acisria
contrato nominado de natureza civil; (b) paras$oci@ sentido de que existe lateralmente ao cantiat
constituicdo da sociedade; (c) por isso, € um atmeicessoério, mas com eficacia também sobre adswiz,
uma vez arquivado; (d) pode ser plurilateral, qoasd apresenta caracterizadamente como um contrato
organizacional (na linguagem de Ascarelli); bilateno caso de dispor sobre interesses contrapastos
sinalagma (de que é exemplo o acordo sobre oaldeicompra, venda ou subscricdo de ac¢des); catenail,
na hipotese de apenas uma das partes assumir gil@sgale) tem por finalidade reunir acionistas para
realizacédo de fins comuns, como acontece no pabie ® exercicio do controle da sociedade ou dstdide
voto”, em AGUIAR JUNIOR, Ruy Rosado de. Da extingiincontrato. In: TEIXEIRA, Sélvio de Figueiredo
(Coord.). Comentarios ao Novo Cadigo Civil. RioXdmeiro: Forense, 2011, v. 6, t. 2, p. 227-228.

“Tanto é assim que Giuseppe Osti precisou de apaséimente setenta paginas na sua analise no Nowissim
Digesto ltaliano para tratar do verbete “contratminforme OSTI, Giuseppe. Contratto. Novissimo digesto
italiano. Torino: Unione Tipografico — Editrice Torines@®5l/, v. 4, p. 462-535. Cumpre esclarecer que ndo se
esta diferenciando no presente estudo os conaistesntrato e de acordo tal como desenvolvidoEpalio
Betti, para quem o negécio (bilateral ou plurilateide interesses contrapostos ou divergentes aniato,
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Em razdo da referida dificuldade quanto a conceftoado contrato, foi necessario
escolher uma linha tedrica quanto ao desenvolvinelot tema. Optou-se pela doutrina
desenvolvida por Enzo Roppo quanto ao direitcaitalj apreciada com maestria, a respeito do
direito brasileiro, por Judith Martins-Costa.

Segundo a teoria desenvolvida por Enzo Roppo, tratoné o fnvélucro ou a veste
exterio’ de uma operacdo econdmica, tendo como funca@amesite dar arranjo a tais
operacdes econdmicas, e aos interesses que ermbia e quer tutelar e persegtiiPara
Roppo, existe operacdo econdmica e, consequentgnpassivel matéria de contrato, quando
ha circulacdo atual ou potencial de riqu€zZiqueza seria ndo apenas dinheiro ou outros bens
materiais, mas todas as utilidades suscetiveisal@mgdo econdmica. Nesse sentido, sustenta
0 autor que até mesmo a promessa de fazer ou diazgtoqualquer coisa em beneficio de
alguém, representa, para o0 promissario, uma riqusziadeira e proprid.

Judith Martins-Costa, partindo da anélise de Ropgmpnhece que também no direito
brasileiro, como no direito italiano, a fungéo inad do contrato € circular e constituir
riquezat® Essa conclusio é atingida por meio da analisestiatera da Lei 10.406 de 2002
(“Cadigo Civil"), que trata separadamente dos neggridicos (arts. 104 a 188), os quais

poderiam servir a interesses patrimoniais ou eatraponiais, e dos contratos, como um

enquanto que o negécio (sobretudo o plurilateras rambém o bilateral) com interesses paralelos ou
convergentes para um escopo comum, costuma qaelific como acordo, conforme BETTI, Emilieoria
Generale del Negozio Giuridicd orino: Unione Tipografico — Editrice Torinese,313.

5Considera-se que o contrato podera ser espéciegieio juridico bilateral ou plurilateral, conforfeziona
MARTINS-COSTA, Judith. Contratos: conceito e evélogin: LOTUFO, Renan; NANNI, Giovanni Ettore
(Coord.).Teoria geral dos contrato$&o Paulo: Atlas, 2011, p. 24-66, p. 37. Ponéddlidanda entende que os
negocios juridicos bilaterais e os negécios judsliglurilaterais compdem interesses que se corgnpdu que
sdo paralelos, respectivamente. A diferenca é goiateralidade do negdcio diz respeito a duplid&lale
manifestacdes de vontade, que sdo postas uma diametra e “coladas pela concordancia’. Os negdcio
juridicos bilaterais, necessitam, para existirddas manifestacdes de vontade diferentes, poréiproeas,
concordantes e coincidentes, sobre o0 mesmo obj@teos negdcios juridicos plurilaterais, a pluealiel € das
manifestacdes de vontade, que em verdade conveegernez de se contraporem e comporem o negécite$on
de Miranda exemplifica: “as cordas sao duas ou mgsendem-se a um ponto, onde se situa o patmoni
comum”. Pontes de Miranda, e depois Marcos BersaddeMello, entendem que essa finalidade comum esta
na base dos contratos de sociedade. Nos neg6cide@s plurilaterais como o contrato de sociedadia
haveria propriamente prestacdo e contraprestagfidpsem sua opinido, os direitos e deveres paraeo
sociedade, e ndo com os outros socios. Ndo hawvesse tipo de relacéo reciprocidade de direites/erds dos
sécios. Conforme PONTES DE MIRANDA, Francisco Cawali. Tratado de direito privadoAtualizagéo de
Marcos Bernardes de Mello e Marcos Ehrhardt Jr. Bé@do: Revista dos Tribunais, 2012, t. 3: Negécios
Juridicos. Representacdo. Contetido. Forma., pM&LLO, Marcos Bernardes d&eoria do fato juridico:
plano da existéncie8. ed. S&o Paulo: Saraiva, 2008, p. 207.

160 Codice Civiledispbe a respeito da “nogdo” de contrato:
“Art. 1321 Nozione - Il contratto & l'accordodlie o piu parti per costituire, regolare o estargura loro un
rapporto giuridico patrimoniale.”

YYROPPO, EnzoO contrato Tradugdo de Ana Coimbra e M. Januério C. Gomeasnlira: Almedina, 1988, p.
13.

BMARTINS-COSTA, op. cit., p. 48.
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conceito de menor extensao, o qual fica reservadéwdo V (“Dos Contratos em Geral”) do
Livro |, atinente ao direito das obrigacdes, regdtaapenas os interesses patrimoriais.

No entendimento da jurista, ndo entra em jogo rdisen da nocdo de operacao
econdmica, necessariamente, nem a existéncia detenvambio de prestacdes, de uma troca,
e nem o intuito de lucro, ou sequer o fato de ofiggaantes efetivamente terem interesse
econdmico na operacdd.Desvincula-se, assim, o conceito de contrato d@ssidade de
existéncia de um sinalagra.

Uma vez definida a compreenséo de contrato, atgoakem sua base a existéncia de
um acordo, de consenso entre suas partes, comdefinstrumentalizar a circulagéo de riqueza

entre ela¥, é preciso adentrar a questdo do enquadrameaioddo de acionistas nessa nogao.

¥ MARTINS-COSTA, Judith. Contratos: conceito e evélogin: LOTUFO, Renan; NANNI, Giovanni Ettore
(Coord.).Teoria geral dos contrato$ao Paulo: Atlas, 2011, p. 24-66, p. 49. Apédismaprofundada do tema,
considerando também a essencialidade do elementtuesl do contrato, qual seja, o acordo, 0 cops@&mtre
as partes, Judith-Martins Costa cunha um concettcdntrato: o resultado de uma atividade comuin@at
voluntaria e licita entre sujeitos qualificados cosuas ‘partes’, atividade, essa, expressada eraconao,
determinado ou determinavel temporalmente, voltedeoldgica e vinculativamente, para a producaefeiéos
juridicos primordialmente entre as suas partesjj@ fungdo € a de fazer circular riqueza entreirpétrios,
transformando a situacao juridico-patrimonial degodvidos e gerando-lhes uma expectativa ao cunagurion
garantida pelo ordenamento, segundo seus criti&gogos e valorativos” (Ibid., p. 60).

20 |bid., p. 51-52.

2l1sso porque a autora classifica como “contratobutiato de sociedade, o qual seria espécie dog@éegoicio
juridico plurilateral (Ibid., p. 39 e 52). Esclaeese, ainda, que ndo se adota aqui a concepcaudseguual os
contratos seriam sempre negécios juridicos bilsteressim ja entendia Giuseppe Auletta, em obraesab
natureza do contrato de sociedade comercial. Or agnsiderou tratar-se o referido entendimento de
argumentacao superficial, bem como um esfor¢caaatie um erro de economia dogmatica construatagoria
de negdcio plurilateral em contraposicdo a de atmtrPara o doutrinador, o que caracteriza 0 conéaa
necessidade de concordancia das manifestacdesmntilgpem AULETTA, Giuseppd. contratto di societa
commerciale: requisitti — conclusione — viklilano: Giuffré, 1937, p. 36. Os juristas itale@ndesenvolveram
de forma aprofundada o estudo da natureza juréitica@ntrato (contrato social ou estatuto) de saeciedtendo
sido a conclusdo da maior parte da doutrina a de sgutratam de contratos, verificando-se diferentes
repercussfes desse enquadramento inicial, havendoeoo consideram contrato de organizagdo (Giesepp
Auletta), contrato plurilateral (Tullio Ascarell) contrato associativo (Paolo Ferro-Luzzi), em AULRA, op.
cit.; ASCARELLI, Tullio. Problemas das sociedades anénimas e direito congpala ed. S8o Paulo: Saraiva,
1969, p. 255-312; e FERRO-LUZZI, PaolGontratti associativi Milano: Giuffre, 1976. De forma mais
genérica, Enzo Roppo caracteriza também o corgoaial ou estatuto como contrato de carater orgtnize
criativo de uma instituicdo, em ROPPO, Erm2ccontrato Traduc¢éo de Ana Coimbra e M. Januario C. Gomes.
Coimbra: Almedina, 1988, p. 68. No direito brasdeiesse é o entendimento de Judith Martins-Caslig,
Renato Ferreira da Silva, Marcos Bernardes de Mebmtes de Miranda, Rachel Sztajn e Rodrigo Tiedlac
nas seguintes obras: MARTINS-COSTA, op. cit., p. 82 VA, Luis Renato Ferreira da. Reflexdes inisig
breves) sobre o Artigo 136-A da Lei das Sociedad@&@nimas e a Natureza do Estatuto da Sociedade e da
Clausula Compromissoéria. In: AZEVEDO, André Jobinale (Org.).Dia galcho de arbitragenforto Alegre:
LexMagister, 2015, p. 77-90, p. 86; MELLO, MarcesrBardes deleoria do fato juridico: plano da existéncia
8. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2008, p. 206; PONTESVIIFANDA, Francisco CavalcantiTratado de direito
privado. Atualizacdo de Marcos Bernardes de Mello e Maihardt Jr. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
2012, v. 3: Negocios Juridicos. Representagdo.eldnt Forma. p. 283; SZTAJIN, Rachel. Associagfes e
sociedades: a luz da nocéo de contrato plurilateealista de Direito Privadov. 6, n. 21, p. 223-234, jan./mar.
2005, p. 3; TELLECHEA, RodrigdAutonomia privada no direito societari®ao Paulo: Quartier Latin, 2016,
p. 56-57. A caracterizacao do contrato de sociedad® contrato serve a nossa analise justamenteupanizar
gue um negdcio juridico plurilateral seja comprégmedomo tal.

22Com base no artigo 1321 do Cédigo Civil italian@Micenzo (Enzo) Roppo entende que a definicd@deato
é formada por quatro componentes: (i) o acord@exgipartes, 0 consenso, cujo objeto é a tutelsndeelacéo
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Considerando que é patente que o acordo de acisdatordq decorrente do livre consenso
entre seus signatarios, é forcoso o0 estudo a tespale seu carater
viabilizador/instrumentalizador de operacdo ecowmamiPropde-se que, para evitar uma
alongada enumeracao de eventos, essa analiseit®goimente no que concerne as categorias
de acordo previstas no caput do art. 118 da Lebdas antes citadas.

De féacil afericdo é a natureza de veste de operagdiodomica dos acordos ditos “de
bloqueio”, uma vez que tém como objetivo estabelexstricoes a circulacdo de acdes de uma
determinada companhia, sendo ndo apenas as prapdies a respeito das quais sao impostas
as restrices suscetiveis de avaliacdo econdmiag, também os direitos de opcdo e de
preferéncia para adquiri-las. Aquele que detém preferéncia para comprar ou subscrever
acOes detém, sim, uma vantagem econdmica.

Também os ditos acordos de voto tém objeto sustetévavaliacdo econbmica, o que
é verificavel sem maiores dificuldades no que dipeito aos acordos de controle. E sabido
que o controle de uma companhia vale mais do qpeego das acdes que o compdem
individualmente, o que é perceptivel na praticangoao controle de companhias listadas em
bolsa é adquirido por valor superior aguele cothdwendo pagamento de “prémio” pela venda
do controle®®

Também serve como argumento em favor de que o @a®dacionistas de voto é
instrumento que regula operagcdo econOmica, confarmecao de Roppo, o de que pode o
acionista abrir méo desse direito (0 de votar eserableia) para obter, em contrapartida,
vantagens de carater patrimonial. Esse pode sen&io quando o acionista detém acdes
preferenciais sem direito a voto, tal como disp@etolll da Lei das S.A.

Tomando em consideracdo, ainda, que a circulacaigdeza pode até mesmo ser
potencial (a efetiva transferéncia pode ocorrer mmomento futuro), ndo ha como néo
vislumbrar essa caracteristica — a de veste dagg@econdmica — nas formas mais recorrentes
de acordos de acionistas.

Ademais, considerando que o acordo de acionispeEe® parassocial, conceito a ser
detalhado em seguida, por meio do qual os partitggade uma companhia regulam a prépria

organizacao e, muitas vezes, a organizacao dadsoeicbem como restricdes a circulacdo de

(i) juridica e (iii) patrimonial, (iv) cuja funcde justamente produzir efeito sobre tal relagdo,RDPPO,
Vicenzo. Il contratto. In: IUDICA, Giovanni; ZATTRaolo (Coord.)Trattato di diritto privato Milano: Giuffre,
2011, p. 3-4.

Ao sustentar ser o direito do acionista ao wtouma sociedade susceptivel de avaliacdo econdndiocase
esta dizendo que seja possivel a comercializacdmty ou mesmo a sua negociacdo por acionistan aldi
obter vantagem para si ou para outrem, 0 que toinstime, nos termos do 82° do art. 177 do CodHgaal
Brasileiro.
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acoes, é contundente a sua caracteriza¢do conmatootié acordo com o conceito de Roppo,
ja que a sociedade € justamente a corporificag@xelaicio coletivo de atividade econémica
— e o0 acordo de acionistas pacto regulador destustuga®*

Como sera visto ao longo deste trabalho, os acomi®sacionistas podem
instrumentalizar contratos unilaterdidilaterais® ou plurilateraié’.

Finda a primeira parte do estudo quanto a natyreidica do acordo, passemos ao
exame da dita parassocialid&fle.

Com base no entendimento paradigmatico de Giorgjmot3, grande parte da doutrina
brasileira reconheceu serem 0s acordos de acisnpatos parassocietarios. De forma
resumida, o referido autor identificava os consatmmo parassociais por duas razoes
principais: (i) pelo fato de serem pactos diferemtes contratos ou estatutos sociais e (ii) pelo
fato de estarem, ao mesmo tempo, necessariaméat@®nados com a sociedade, com as
relacdes sociais. Assim, se por um lado os costraiam vinculos de natureza individual e

pessoal em relagdo aos seus signatarios, em cosigap ao carater social das obrigacdes que

24Enzo Roppo ja classificava, nesse sentido, a sadéedomo um contrato, justamente por se tratardaip
organizacao da atividade econdmica em forma de esapiRoppo trata, quando da andlise do contrato de
sociedade, de seu carater organizativo e criavonda instituicdo e entende que o contrato de dadénéo
esgota a sua fungdo no constituir e regular retagdé&licas patrimoniais entre os sujeitos, malzaeama
funcdo mais ampla, relevante, que é justamente dadeida diretamente a uma “organizagdo de horaens
meios que adquire uma objetividade autbnoma eméaelao contrato e as relagdes contratuais de gegem
e que, por assim dizer, transcende”, em ROPPO,.Engzontrato Traducdo de Ana Coimbra e M. Januério C.
Gomes. Coimbra: Almedina, 1988, p. 68.

25 Os contratos unilaterais sdo aqueles em que @sagao(Ges) cabe(m) a apenas uma das partesnocaso
da doacéo. Cabe ressaltar, contudo, que o conindltderal € espécie de negdcio juridico bilatenata vez
gue a prépria aceitacdo da doacéo, por exemplstitommanifestacao de vontade (tem-se duas maaif@ss
de vontade, portanto), conforme JABUR, Gilberto ¢l Classificacdo dos contratos. In: LOTUFO, Renan
NANNI, Giovanni Ettore (Coord.)Teoria geral dos contrato$ao Paulo: Atlas, 2011, p. 202-223, p. 208-210.

26 Os contratos bilaterais, os mais recorrentes ag@eles em que ha bilateralidade de prestacdesy sgas
reciprocamente dependentes — a prestagdo de umpadas depende da prestagdo da outra e vice-versa,
conforme (Ibid., p. 208-210).

270 contrato plurilateral é aquele em que as pategirem direitos e contraem obrigacdes com umpesco
comum, com um s6 objetivo. Aqui a prestacdo de parte ndo depende diretamente da prestacéo da outra
mas as prestacfes de todas as partes serdo pangimento de um fim comum. Tullio Ascarelli, quem
aprofundou o estudo do tema de forma pioneirasitefpie se pode dizer que nos contratos plurileters
partes estdo dispostas como em um circulo, enqumetmos demais contratos cada uma das partegou d
pélos) encontra-se em um dos extremos de uma IRBCARELLI, Tullio. Problemas das sociedades
anbdnimas e direito comparad®. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 1969, p. 268). Vic&mmpo admite a possibilidade
de que exista algum grau de sinalagma também nosatus plurilaterais, referindo que os contratos
plurilaterais séo aqueles que ndo se limitam azegdlo de uma troca (uno scambio) imediata e disetado
certo que todos os contratos plurilaterais tém cfitaaima comunhdo de escopo, a qual podera sex ooai
menos intensa, variando conforme o grau que agu@side uma parte pode influenciar a posi¢éo daatrda
outra, e o contrato como um todo, conforme ROPPi€enZo. Il contratto. In: IUDICA, Giovanni; ZATTI,
Paolo (Coord.)Trattato di diritto privato Milano: Giuffre, 2011, p. 420-421

28 Renzo Costi entende que € “social’ 0 que estadomid estatuto de sociedade por acdes, e que $paiak é
aquilo que é conteldo de pacto separado, com exe@egfuilo que seja relativo a um sdcio especitoo,
COSTI, Renzo. Sociale e parasociale: una distiezpoblematicaRivista Trimestrale di Diritto e Procedura
Civile, v. 68, n. 2, p. 15-20, giugno 2014, Supplementd,7.

22 OPPO, Giogiol contratti parassocialiMilano: Vallardi, 1942, p. 2.
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se fundam nas normas sociais, por outro lado,s#&d@s que tém ligagcdo com a relacao social,
na medida em que se vinculam ao regulamento s8cial.

Calixto Salomao Filho, inspirado no trabalho de Qustentou que o reconhecimento
da parassocialidade dos acordos de acionistasdienantes consequéncias teoricas, ja que
implica reconhecer uma separacdo do acordo deistasnda disciplina, tipica, legal e
estatutaria das companhias — separaciofmae’ e na eficacia®® Na fonte, por serem
geneticamente distintos dos contratos de sociedselo dotados de requisitos distintos,
prescindindo, por exemplo, de registro; e na eificaoma vez que de sua natureza parassocial
decorre a impossibilidade de que modifiquem a &alapciaf?

Celso Barbi Filho, admitindo maior impacto do a@né relagéo social, ressaltou que,
caracterizar o acordo de acionistas como pactsgaceal € dizer que, embora a companhia
dele ndo seja parte, sua existéncia esta conddaohada sociedade, seus agentes sdo 0s
acionistas e o seu objeto opera-se na esfera&iarétEntende-se, ainda, que é dotado dessa
caracteristica mesmo o pacto que possui indolemmatial direta, como o0 acordo de blogueio
que, muitas vezes, nao interfere de forma imediatmstantanea na organizacdo e no
funcionamento da companhia por néo tratar dostdsr@oliticos dos acionistas.

Posicionamento diverso apresentou Luigi Farengagsiondo sobre o tema, em que
entendeu que a classificacao feita até 0 momen® cqnsidera serem todas as espécies de
acordos de acionistas pactos parassociais, caitieacfenomenologia extremamente variada
do instituto®® O autor diferencia os contratos parassociais eridseestrito, daqueles que
considera serem extrassociais.

Segundo sustenta Farenga, existem dois tipos desp#éi¢ os pactos que podem afetar
diretamente a organizacdo social, hipétese em e geconhecidos consindicatos de
administracao e (ii) os demais pactos, que disciplinam diregsgitamente individuais dos
sécios, afetando apenas indiretamente a socieadse segundo tipo (0s pactos extrassociais)

existem diversos exemplos, tais como os acordogueEnos socios regulam a distribuicdo de

300PPO, Giogiol contratti parassocialiMilano: Vallardi, 1942, p. 2.

31SALOMAO FILHO, Calixto.O novo direito societario2. ed. Sdo Paulo: Malheiros, 2002, p. 95. Saliest
qgue ndo é pacifico, como se vera ao longo deste@sd entendimento quanto a possibilidade de opa
parassociais alterarem os pactos sociais.

32 |bid., p. 95-96.

33BARBI FILHO, Celso.Acordo de acionistaBelo Horizonte: Del Rey, 1993, p. 69.

34 CRAVEIRO, Mariana ContiContrato entre sécios: interpretacéo e direito saério. Sao Paulo: Quartier
Latin, 2013, p. 55. Semelhante é o entendimentridtina Cerone, em CERONE, Cristina. Simulaziopatt
parasocialiRivista Trimestrale di Diritto e Procedura Civjldilano, v. 44, n. 4, p.1111-1161, dic. 1990.

3SFARENGA, Luigi. Sulla natura giuridica dei contigarasociali.Rivista del Diritto Commercialen. 9-12,
1986, p. 2-3. O autor possui também obra ainda af@ngente sobre o tema: FARENGA, LulgContratti
Parasociali Milano: Giuffré, 1987.
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lucros, em que se obrigam os sécios a fazer apoaemciedade, e também os acordos de
bloqueio, nos quais sdo estabelecidas restricoesidacio de acdes da socied#te.

O autor entende ser essa abordagem de suma impam@nque diz respeito ao carater
funcional do contrato em exame e para a sua préptegorizacdo, uma vez que esses dois
tipos de pactos possuem naturezas distintas. fostemente a funcdo desempenhada o que
denota a qualificacdo dos sindicatos de admin&tr@&pmo contratos associativos, enquanto
que os de natureza extrassocial seriam considercaiusatos de permuta em que ha
contraposicéo de interessés.

No que concerne ao objetivo deste trabalho, o caum de Farenga funciona no que
diz respeito ao impacto na disciplina extintivardaior ou menor proximidade (na nossa
opinido, sempre existente) com a esfera proprisgan&mtietaria. Cumpre esclarecer, contudo,
que se entende que € a qualificacdo do acordoialeisias quanto as classificacdes classicas
de direito contratual, por exemplo, quanto a redjlade das obrigacdes (como pacto
unilateral, bilateral ou plurilateral) que seréna@or ajuda para a solugéo da problematica a ser

enfrentada.

36 FARENGA, Luigi. Sulla natura giuridica dei contigtiarasociali.Rivista del Diritto Commercialen. 9-12,
1986, p. 3.

37 Essa referéncia equivale ao conceito de contréatelal no direito brasileiro.

% |bid, p. 4.
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