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"Desde que, adulto, comecei a escrever romances, tem-me 
animado até hoje a idéia de que o menos que o escritor pode 
fazer, numa época de atrocidades e injustiças como a nossa, é 
acender a sua lâmpada, fazer luz sobre a realidade de seu 
mundo, evitando que sobre ele caia a escuridão, propícia aos 
ladrões, aos assassinos e aos tiranos. Sim, segurar a lâmpada, a 
despeito da náusea e do horror. Se não tivermos uma lâmpada 
elétrica, acendamos o nosso toco de vela ou, em último caso, 
risquemos fósforos repetidamente, como um sinal de que não 
desertamos nosso posto."1 

 

	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  
1 VERÍSSIMO, Érico. Solo de Clarineta: memórias. 20. ed. São Paulo: Globo, 1994, v. 1, p. 45 
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RESUMO 

 

Aferir a possibilidade de a sociedade anônima ser dissolvida parcialmente sob o fundamento 
de quebra da affectio societatis implica estudarmos a natureza jurídica, as funções e os 
pressupostos da aplicação da dissolução parcial e da affectio societatis. A condição dos sócios 
minoritários, sem comprador para as suas ações e alijados de qualquer ingerência nos 
negócios da companhia, torna a ação de dissolução total da sociedade o mecanismo capaz de 
permitir-lhes desinvestir o seu capital quando não mais desejem permanecer associados, 
tornando necessário, para tanto, a prova de que a companhia não pode mais preencher o seu 
fim, nos termos do art. 206, II, b, da LSA. Diante das consequências nefastas da dissolução 
total de uma companhia aos interesses dos demais sócios e da comunidade na qual está 
inserida, os tribunais brasileiros passaram a decretar a dissolução do contrato de sociedade 
apenas em relação ao sócio retirante, permitindo a continuidade da companhia com os demais 
sócios. Ao aplicar a dissolução parcial, contudo, inúmeros julgados desconsideram os 
pressupostos de sua aplicação e acabam deferindo o direito de retirada ao sócio fora das 
hipóteses legais, bastando estar diante de uma sociedade anônima fechada, familiar ou com 
caráter intuitu personae, e que alegue haver quebra da affectio societatis. O presente estudo 
buscará, no primeiro capítulo, traçar os contornos das sociedades anônimas sem mercado 
ativo para as suas ações, as constituídas cum intuitu personae e aquelas familiares, 
distinguindo-as e apontando as consequências jurídicas dessas classificações para a sua 
dissolução. O segundo capítulo dedicar-se-á à identificação da natureza jurídica da dissolução 
parcial e os requisitos de sua aplicação. No último capítulo, perscrutar-se-á a origem, o 
sentido e as funções da affectio societatis a fim de perquirir se a sua quebra é causa 
dissolutória parcial das sociedades anônimas. É necessário identificarem-se os pressupostos 
da aplicação da dissolução parcial para que se outorgue segurança jurídica ao emprego do 
instituto pelos tribunais pátrios, protegendo o sócio que faz jus à retirada e evitando que a 
sociedade sujeite-se a descapitalizações com o pagamento de haveres diante de descabidos e 
inesperados pedidos dissolutórios fundados na imprecisa noção de quebra da affectio 
societatis.  

 
Palavras-chave: Sociedades anônimas – Dissolução Judicial – Preservação da Empresa – 
Dissolução Parcial – Quebra da Affectio societatis. 
 



ABSTRACT 

 

To assess the possibility for the corporation to be partially dissolved in the grounds of the 
breach of affectio societatis involves studying the legal status, functions and assumptions of 
the application of partial dissolution and affectio societatis. The minority shareholders in a 
closely held corporation, with no market for their shares and deprived from any participation 
in the management of the corporate affairs, find in the judicial dissolution of the company the 
only way out when they no longer wish to remain with their shares. For that end, it is 
necessary to prove that the company can no longer fit its purpose, pursuant to section 206, II, 
b, of the Brazilian Corporations Act. Given the negative consequences of the total dissolution 
of a company to the interests of the other shareholders and stakeholders, the Brazilian courts 
have begun to grant the right for the migrant shareholder to leave the company through a 
buyout in lieu of dissolution, allowing the continuity of the company with the remaining 
shareholders. By ordering a buyout, however, several decisions disregard its application 
assumptions and end up granting the shareholder, who claims the breach of the affectio 
societatis, the right to leave the corporation out of the legal procedures, whenever the Courts 
are faced with a closely held, a family or a cum intuitu personae corporation. This study 
seeks, in the first chapter, to describe the corporations with no active market for their shares, 
the ones constituted cum intuitu personae and the family corporations, specifying the legal 
consequences of these classifications for their dissolution. The second chapter will be devoted 
to the identification of the legal nature of the buyout remedy and the requirements of its 
enforcement. The last chapter will explore the origin, meaning and functions of the affectio 
societatis in order to investigate if its breach authorizes the buyout remedy in lieu of 
dissolution of the corporations. It is necessary to identify the assumptions of the application of 
mandatory buyouts to confer foreseeability to the enforcement of the law, protecting the 
shareholder who is entitled to leave the business and preventing the corporation from being 
subjected to decapitalization through buying minority shareholders out before outlandish and 
unexpected dissolution suits on grounds of a blurred meaning for breach of affectio societatis. 
 
Keywords: Corporations – Judicial Dissolution– Preservation of the Company – Partial 
Dissolution (Buyout) – Breach of Affectio societatis.  
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INTRODUÇÃO 

 

Os interesses do acionista ou grupo controlador nem sempre coincidem com aqueles 

dos demais integrantes da base acionária, fazendo da dinâmica societária palco dos conflitos 

entre acionistas majoritários e minoritários, denominados de “conflitos de agência” 2. 

 

Os conflitos de agência estão fundados em dois conceitos básicos da economia, quais 

sejam a inexistência de contrato completo, que dispusesse sobre todas as hipóteses existentes, 

e a inexistência de agente perfeito, aquele que seria indiferente entre maximizar os seus 

próprios objetivos e os de terceiros3.  

 

Aproveitando-se o acionista ou grupo majoritário dessa oportunidade de agir em seu 

interesse próprio, tende a relegar os dos sócios não gestores da empresa, implicando elevados 

custos de agência. 

 

Estando descontente com o comportamento oportunista dos administradores ou 

controladores, o acionista de uma companhia com grande dispersão acionária pode 

simplesmente desinvestir o seu capital através da venda de sua participação acionária ao preço 

de mercado e sem maiores custos para tanto.  

 

Contudo, o acionista de uma companhia sem mercado ativo para as suas ações, à falta 

de outras possibilidades para desinvestir o seu capital, como as excepcionais hipóteses de 

recesso, resta-lhe pleitear a dissolução da companhia através da ação prevista no artigo 206, 

II, b, da Lei das Sociedades Anônimas (LSA). 

 

Para que o sócio faça jus à pretensão dissolutória, contudo, além de demonstrar a 

ausência de liquidez de suas ações, exige o inciso II, b, do referido artigo 206 da LSA que o 

	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  
2 O problema de agência (ou problema agente-principal) aparece quando o bem-estar de uma parte (denominada 

principal) depende das decisões tomadas por outra parte (denominada agente). Embora o agente deva tomar 
decisões em benefício do principal, muitas vezes ocorrem situações em que os interesses dos dois são 
conflitantes, dando margem a um comportamento oportunista por parte do agente (referido como moral 
hazard ou oportunismo). (CARVALHO, Antônio Gledson de. Governança corporativa no Brasil em 
perspectiva. In: LEAL, Ricardo Pereira Câmara; SILVA, André Luiz Carvalhal (Org.). Governança 
corporativa: evidências empíricas no Brasil. São Paulo: Atlas, 2007, p. 12). Em direito societário, os conflitos 
de agência ocorrem, precipuamente, entre administradores e sócios e entre sócios controladores e não 
controladores. 

3 ANDRADE, Adriana; ROSSETTI, José Paschoal. Governança corporativa. 4. ed. São Paulo: Atlas, 2009, p. 
86-87. 
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sócio, detentor de 5% ou mais do capital social, prove que a companhia não pode mais 

preencher o seu fim, obtendo, por esse meio, o desinvestimento do seu capital da sociedade 

dissolvida. 

 

No mister de contemporizar o interesse social de preservar a empresa explorada pela 

companhia com os dos sócios que dela querem retirar-se, a doutrina e a jurisprudência pátrias 

adotaram como alternativa à dissolução total a possibilidade de a sociedade anônima ser 

dissolvida parcialmente, apurando os haveres dos sócios retirantes e cessando, assim, a causa 

do litígio. 

 

Cumpre destacar que o instituto da dissolução parcial, no entanto, não encontra 

respaldo no regime jurídico das sociedades anônimas, que apenas contempla a retirada de 

sócio através das excepcionais hipóteses de recesso e, mesmo quando admitida a dissolução 

parcial, só cabe quando estiverem presentes os requisitos para a dissolução total, ou seja, 

quando a companhia não puder mais preencher o seu fim. 

 

Muito embora seja válido o esforço em apresentar soluções que visem a otimizar os 

interesses postos em jogo, não se pode desconsiderar as imprecisões e confusões trazidas 

pelos aplicadores do Direito, que a pretexto de solucionar a questão acabam por provocar 

maiores indagações a respeito dos pressupostos e limites à aplicação do instituto da 

dissolução.  

 

Vislumbra-se uma dissociação das manifestações jurisprudenciais e doutrinárias que, 

invocando palavras certas, vindas de precedentes muitas vezes inaplicáveis, acabam por 

transformar o tema em um verdadeiro dogma, sem sequer dar oportunidade a discussões 

profícuas que tragam edificação da doutrina e da ciência jurídica.  

 

Neste cenário, tem-se difundido no Direito pátrio que é possível a dissolução parcial 

das sociedades anônimas pela quebra da affectio societatis, sendo esta a solução encontrada 

pela maciça jurisprudência ao resolver as ações dissolutórias promovidas por sócios desejosos 

de se retirar das companhias e que, no entanto, não encontram um comprador para as suas 

ações. 

  



	
   13 

Instigados a compreender a pertinência dessa imbricada relação, trilhamos o caminho 

inverso, partindo do entendimento exposto nos recentes arestos do Superior Tribunal de 

Justiça4 e buscando os julgados que lhes antecederam e, mais além, encontrando os 

pressupostos daquela conclusão que, singelamente, fundam a dissolução parcial da companhia 

na quebra da affectio societatis, como se esta fosse causa dissolutória autônoma e aquela, sua 

inexorável consequência. 

 

Nesse mister, foi necessário, no primeiro capítulo do presente trabalho, buscarmos 

esclarecer os conceitos e apontar as distinções entre as noções de companhias fechadas, 

sociedades anônimas de pessoas e as sociedades familiares, que embora muitas vezes sejam 

aplicáveis à definição de uma mesma sociedade, não se identificam e trazem, cada uma, 

consequências jurídicas distintas ao regime dissolutório das companhias.  

  

O capítulo segundo descortina a origem da dissolução parcial no direito brasileiro, 

remontando ao regime dissolutório das sociedades personalistas quando ainda vigente o 

Código Comercial Brasileiro de 1850 (CCom) e a sua evolução até a sua aplicação às 

sociedades anônimas. Desse ponto, analisamos os diversos posicionamentos doutrinários e 

jurisprudenciais quanto à aplicabilidade da dissolução parcial buscando aferir a sua natureza 

jurídica e a sua interação com a LSA, especialmente com a regra dissolutória do art. 206, II, b. 

 

É no capítulo três, então, que empreendemos a investigação acerca da subsunção da 

quebra da affectio societatis enquanto causa dissolutória (parcial) das sociedades anônimas. 

Partindo da origem romana da expressão latina, avançamos até a atualidade na esteira dos 

diferentes conceitos e funções a ela atribuídos, chegando ao seu status atual nos contornos 

emprestados pela doutrina e jurisprudência pátrias.  

 

Tomando os seus conceitos habitualmente invocados, colocamos à prova o papel da 

affectio societatis enquanto elemento constitutivo e definidor do contrato de sociedade e 

	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  
4 BRASIL. Superior Tribunal de Justiça. Terceira Turma. Recurso Especial 1.128.431/SP. Relatora: Nancy 

Andrighi. Julgado em: 11 out. 2011. DJe 25 out. 2011; BRASIL. Superior Tribunal de Justiça. Quarta Turma. 
Agravo Regimental no Agravo de Instrumento 1.013.095/RJ. Relator: Raul Araújo Filho. Julgado em: 22 jun. 
2010. DJe 02 ago. 2010; BRASIL. Superior Tribunal de Justiça. Quarta Turma. Agravo Regimental no 
Agravo de Instrumento 1.079.763/SP. Relator: Aldir Passarinho Junior. Julgado em: 25 ago. 2009. DJe 05 out. 
2009; BRASIL. Superior Tribunal de Justiça. Segunda Seção. Embargos Infringentes em Recurso Especial 
111.294/PR. Relator: Castro Filho. Julgado em: 28 jun. 2006. DJ 10 set. 2007, p. 183; e BRASIL. Superior 
Tribunal de Justiça. Segunda Seção. Embargos Infringentes em Recurso Especial 419.174/SP. Relator: Min. 
Aldir Passarinho Júnior. Julgado em: 28 maio 2008. DJ 04 ago. 2008. 
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balizador dos direitos e deveres dos sócios, para, então, averiguar se o seu desaparecimento 

(quebra) é subsumível à hipótese legal dissolutória do art. 206, II, b, da LSA, i. e., se a quebra 

da affectio societatis torna inexequível o fim social.  

   

Este trabalho não tem a pretensão – e nem poderia tê-la – de oferecer uma solução 

diferente ou um ponto de vista inovador à disciplina dissolutória das companhias ou aos 

institutos da affectio societatis e da dissolução parcial5. Pretendemos, apenas, reacender o 

debate de questões sobre as quais paira o imobilismo da “pacificação” com o qual apenas 

alguns poucos6 não se conformaram em aceitar. 

 

Satisfaz-nos, assim, fazer luz sobre a forma errática como os tribunais pátrios têm 

aplicado o instituto da dissolução parcial das companhias, e oferecer a nossa contribuição ao 

delineamento dos contornos e limites de sua aplicação, a fim de outorgar ao regime 

dissolutório das companhias um grau mínimo de previsibilidade e estabilidade necessárias à 

segurança jurídica. 

	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  	
  
5 O caminho trilhado neste estudo já foi brilhantemente desbravado pelo Doutor Carlos Klein Zanini em A 

dissolução judicial da Sociedade Anônima, de sorte que os méritos do presente estudo devem ser creditados 
inteiramente a ele; as críticas à presente dissertação, no entanto, devem ser imputadas unicamente ao seu 
autor. 

6 As mais contundentes críticas são de Erasmo Valladão Azevedo e Novaes França e Marcelo Vieira Von 
Adamek. 
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CONCLUSÃO 

 

A pesquisa empreendida tratou, por primeiro, de elucidar que a dissolução judicial da 

sociedade anônima tem lugar quando o sócio não dispõe de um mercado ativo para as suas 

ações, seja nos casos de uma companhia fechada com poucos sócios e carente de um 

mecanismo de saída contratualmente previsto ou em companhia aberta sem qualquer liquidez 

de seus títulos. Essa percepção nos permitiu identificar que o aprisionamento do acionista não 

ocorre pelo fato de as sociedades anônimas serem fechadas, possuírem caráter intuitu 

personae ou, ainda, serem integradas por familiares.  

  

Essas circunstâncias que outorgam caráter personalista às companhias, contudo, não as 

submetem ao regime jurídico das sociedades tuteladas pelo Código Civil para reconhecer um 

direito potestativo de retirada aos seus acionistas e tampouco abrandam os requisitos da 

decretação de sua dissolução judicial, cabível somente quando provado que a sociedade não 

pode mais preencher o seu fim, como preceitua o art. 206, II, b, da LSA.  

  

A dissolução parcial, por sua vez, é admitida apenas se estiverem presentes os 

requisitos para dissolver totalmente a companhia e as circunstâncias indicarem que permitir o 

rompimento unicamente do vínculo do sócio proponente da ação com a sociedade e não 

dissolvê-la integralmente trazer-lhe-á o mesmo resultado prático (retirada da companhia) sem, 

contudo, comprometer a continuidade da sociedade com os demais sócios. 

 

Diante da estreita via da dissolução parcial das sociedades anônimas, a quebra da 

affectio societatis mostrou ser imprestável para legitimá-la. Isso porque a affectio societatis 

não é elemento de formação ou de manutenção do contrato de sociedade ou mandamento dos 

direitos e deveres de seus sócios, motivo por que a sua quebra não tem o condão de 

impossibilitar a companhia de preencher o seu fim. 

 

Identificada a affectio societatis como a vontade e a manifestação desta pelo sócio em 

aderir ao contrato de sociedade, a sua ruptura não implica a extinção do vínculo do acionista 

com a companhia, já que a intenção é irrelevante enquanto não declarada, e, uma vez 

manifestada a vontade de ingressar e permanecer como sócio, não se admite posterior 

arrependimento, sob pena de sujeitar a companhia a um inexistente direito potestativo de 

retirada.  
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Enquanto mandamento dos direitos e deveres dos sócios, a affectio societatis usurpa as 

funções exercidas pelo tipo adotado para a constituição da sociedade, pela classe a que 

pertence o sócio e pelo fim comum. Nas sociedades anônimas, a contribuição dos sócios 

cinge-se à integralização do capital subscrito, e os seus direitos podem variar de acordo com a 

classe a que pertençam. O objetivo ou fim comum, por sua vez, concretiza os deveres de 

lealdade e cooperação, decorrentes da boa-fé objetiva. A violação das obrigações de sócio, 

ademais, não conduzem, necessariamente, à inexequibilidade do fim social, o que também 

elide a subsunção da quebra da affectio societatis à hipótese dissolutória da LSA. 

 

Da mesma forma, a utilização da quebra da affectio societatis, enquanto sinônimo de 

conflito entre os sócios, não legitima a dissolução da companhia. Isso porque impera nas 

sociedades anônimas o princípio majoritário, sendo-lhe ínsita a divergência, e eventuais 

litígios somente acarretam a sua dissolução quando inviabilizam o cumprimento de seu fim. 

 

Ao contrário do que a leitura isolada dos mais recentes julgados do STJ possam 

indicar, a affectio societatis não é admitida como causa dissolutória, nem total nem parcial, 

das companhias por aquela Corte. Os precedentes revelam que a dissolução foi deferida 

quando presente algum dos fatores capazes de tornar o fim da companhia inexequível, sendo 

os mais recorrentes a ausência de lucros e a negativa injustificada de os distribuir aos sócios. 

 

As referências à affectio societatis nas decisões do STJ indicam, apenas, que o 

pequeno quadro acionário priva o sócio de um mercado para as suas ações e, ainda, que o seu 

afastamento poderá elidir a causa dissolutória. No primeiro aspecto, conformará o interesse 

processual, por não dispor o acionista de outros meios aptos a proporcionar-lhe o 

desinvestimento de seu capital; o outro revela a adequação da dissolução parcial como forma 

de contemplar o interesse do sócio que quer se retirar sem que seja necessário dissolver 

totalmente a companhia. 

  

Por outro lado, a polissemia da expressão affectio societatis e a nebulosa configuração 

da sua quebra, caso esta legitimasse a dissolução parcial, acabaria dispensando o julgador da 

necessária investigação dos fatos e da efetiva prova da impossibilidade de a companhia 

preencher o seu fim, exigida pelo art. 206, II, b, da LSA, dificultando – quiçá inviabilizando – 

o controle das decisões judiciais, sendo, portanto, incompatível com a rígida disciplina 

dissolutória da LSA e com a necessária segurança jurídica. 
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Em síntese, a quebra da affectio societatis não é causa legitimadora da dissolução 

parcial das companhias. A dissolução parcial somente pode ser decretada quando estiverem 

presentes os requisitos da dissolução total e esta possa ser elidida com a saída do sócio rixoso 

e a manutenção da sociedade com os demais sócios. A quebra da affectio societatis, no 

entanto, não constitui causa da impossibilidade de a companhia preencher o seu fim, e, 

portanto, não é capaz de fundamentar a hipótese dissolutória, total ou parcial, das sociedades 

anônimas.   
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