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A. COMPRA E VENDA DE PARTICIPACOES SOCIETARIAS

A compra e venda é o contrato por meio do qual “um dos contratan-
tes se obriga a transferir o dominio de certa coisa, € o outro, a pagar-lhe
certo prego em dinheiro”(CC, art. 481). A redagio do dispositivo difere,
por exemplo, do seu congénere italiano, que define a venda como “o
contrato que tem por objeto a transferéncia da propriedade de uma coisa
ou outro direito contra o pagamento do prego” (Codice civile, art. 1740).
A possibilidade de se considerar que as participagdes societdrias seriam
“coisas” parece, portanto, fundamental para que o contrato de compra e
venda possa versar sobre quotas ou agdes. No direito brasileiro, porém,
numerosas reservas sio opostas a possibilidade de quotas ou certos
tipos de agdes serem caracterizados como coisas, fato que repercute na
possibilidade de aplicagdo do regime da compra e venda aos contratos
que as tenham por objeto.

Referindo-se as quotas de sociedades limitadas, WALDEMAR FEr-
REIRA foi enfético a0 afirmar que “[n]4o se vendem quotas. Nio se com-
pram quotas. Quando a operagio de que se trata se realiza, adquirem-se
os direitos e, com eles, as obrigagdes dos sécios”. O STJ, no mesmo
sentido, considerou que “ndo h4 como equiparar a quota social a a¢do”%,
pois a quota ndo seria objeto de propriedade, néo seria materializada
em documento com vistas a circular no mercado, e nfo se desligaria
da pessoa do sécio. Representaria, com isso, um conjunto de direitos e
obrigagdes, poderes e deveres, que nio poderia ser objeto de livre compra,
de tal forma que “nunca se diz que o quotista € proprietirio da quota,
mas titular dela, da mesma forma que ngo hd compra e venda de quota,
mas de (sic) cessdo de direito de quota™*.

Mesmo em relagdo as acdes, ademais, afirma-se ser dificil a assi-

milagio ao conceito de “coisas”. Ressaltando 0 aspecto incorpéreo das
agdes, GERALDO VIDIGAL considerou que 2 lei incorreria em erro ao

239  FERREIRA, Waldemar. Tratado de sociedades mercantis, v. 3, 52 ed. Rio de Janeiro:
Editora Nacional, 1958, pp. 761-762.

240  STJ, REsp n. 32.246-SP, 32 T, rel. Min. Waldemar Zveiter, j. 11.05.1993.
241 STJ, REsp n. 32.246-SP, 32 T,, rel. Min. Waldemar Zveiter, j. 11.05.1993.
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conceituar o agente escriturador como depositirio das agdes, pois s6 hd
depésito de bens tangiveis, ou seja, de coisas?**2. MopEsTo CARVALHOSA,
ademais, defendeu que as agdes emitidas sob a forma escritural seriam
bens sem existéncia material*. Segundo o autor, “[plela sua natureza de
bens incorpéreos, as escriturais nio sio objeto de compra ¢ venda, mas
de cessdo, e por isso nio se prestam 2 tradigao”>*.

As consequéncias dessas consideragdes nio sio apenas tedricas,
como se poderia imaginar. Na jurisprudéncia, sobretudo no ambito
da cessdo de quotas de sociedade limitada, a possibilidade de aplicar o
regramento pertinente 4 compra e venda é discutida para a definigdo
da sujeigio do negécio 4 regra da anulabilidade prevista no capitulo
“Da compra e venda” para o contrato entre ascendente e descendente,
celebrado sem consentimento dos demais descendentes e do cénjuge

(CC/1916, art. 1.132; CC/2002, art. 496).

Em julgado sobre o tema, 0 Min. ALioMAR BaLEEIRO decidiu que
‘o art. 1132 do C. Civ., velha regra que herdamos das Ordenagdes (nas
Filipinas, L. IV, T 12), abrange também a cessdo de quotas sociais do
pai ao filho, ainda que este j4 integre a sociedade. A velha experiéncia,
que inspirou o legislador ha séculos, mostra a fertilidade de imaginagio
da fraude 4 legitima, seja pela preferéncia paterna por motivos afetivos,
seja pela captagio de que ja h4 tragos na Biblia. N3o se poderai contestar
que a cessdo de quota do capital da sociedade entre pais e filhos pode
ser meio adequado a essas manobras ilegais™®. Percebe-se, portanto,
que no se considerou que o contrato de cessio de quotas representaria
efetiva compra e venda. A incidéncia da regra foi fundamentada por seu
escopo protetivo da igualdade entre os herdeiros, ndo na qualificagio

242 VIDIGAL, Geraldo apud PEDREIRA, José L. B. “Natureza de titulo de crédito da acao

escfitural"éln:Alei dasS.A,, v. lI: Pareceres, 22 ed. Rio de Janeiro: Renovar, 1997, pp-
45-71, p. 40.

243 CARVALI'jOSA, Modesto. Comentirios a lei de sociedades andénimas, v. 1, 22 ed. rev.
e atual. Sdo Paulo: Saraiva, 1997, p. 247.

244  CARVALHOSA, Modesto. Comentarios i lei de sociedades anénimas, v.1, 22 ed. rev.
e atual. Sdo Paulo: Saraiva, 1997, p. 247.

245  STF,REn. 76.054-MG, 12 T,, rel. Min. Aliomar Baleeiro, j. 27.04.1973.
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do contrato. Em outras palavras, promoveu-se interpretagio extensiva
fundada na teleologia da norma, e ndo a sua aplicagdo direta.

Em um segundo momento, o STJ igualmente considerou que a
cessdo de quotas ndo constituiria modalidade de contrato de compra e
venda, e foi além, para afirmar que sequer seria possivel a incidéncia por
analogia da vedagio de transmissdo entre ascendente e descendente na
cessio de quotas, afirmando que “nio se aplica a ratio legis do art. 1.132
do estatuto civil as transferéncias de quotas de capital de sociedade limi-
tada, quando estaé constituida por pai e filhos”. Julgou-se que se tratava,
na hipétese, de sociedade de pessoas em que “o valor da affectio societatis
tem preponderancia, uma vez que infuitu personae”. Por conseguinte, a
operagio pela qual o pai cedeu a quota ao filho representaria “hipétese
de natureza comercial, por isso que escapa ao exame da teleologia do
dispositivo civil referido™*, Na fundamentagio do seu voto, o MiIN.
WALDEMAR ZVEITER consignou que “a quota é a representagio da ti-
tularidade do sécio na sociedade, nas relacées com ela mesma e com os
demais sécios. E um conjunto de direitos e obrigagdes ou um conjunto de
poderes e deveres personalissimos que ndo pode ser objeto livre de compra
e venda™?¥. Afirmou ainda que “o negécio de cessio de quotas perante a
norma do artigo 1.132 do Cédigo Civil nio tem a mesma for¢a de um
ato negocial de natureza civil, por exemplo, venda de propriedade™%,

A distingdo que afasta o escopo da norma de anulabilidade da com-
pra e venda em matéria comercial nio convence. Ainda que a sociedade
previsse restri¢des a alienagio das quotas a terceiros, como apontou o
Min. Epuarpo RIBEIRO em voto divergente, ndo seria razodvel que
“alguém, para alienar qualquer bem a descendente seu, carecesse de
consentimento dos demais mas pudesse, sem essa anuéncia, transferir o
patriménio, por mais vasto que fosse, apenas porque representado por
cotas de sociedade™?. A despeito da divergéncia quanto i teleologia

246  STJ, REsp n. 32.246-SP, 32 T,, rel. Min. Waldemar Zveiter, j. 11.05.1993.
247  ST), REsp n. 32.246-SP, 32 T, rel. Min. Waldemar Zveiter, j. 11.05.1993.
248  STJ, REsp n. 32.246-SP, 32 T,, rel. Min. Waldemar Zweiter, j. 11.05.1993.

249 Voto-divergente do Min. Eduardo Ribeiro, in STJ, REsp n. 32.246-SP, 32 T., rel. Min.
Waldemar Zveiter, j. 11.05.1993.
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da norma, porém, também o MiN. Epuarpo RiBEIRO ponderou que
seria “menos adequado falar-se em compra e venda, cuidando-se de
transferéncia de cotas”, de tal forma que, citando AcosTiNHO ALviMm,
sua fundamentagdo pauta-se pela consideragdo de que a norma deveria
ser aplicada a “todas as situagdes juridicas que 2 compra ¢ venda possam
ser equiparadas, salientando, entre elas, a cessio oncrosa”?*. Em julgados
posteriores, manteve-se tal aplicacio da regra do atual art. 496 do Cédigo
Civil pautada por similitude, mas sem considerar o contrato como efetiva
compra e venda®'. Nas instincias inferiores, o mesmo posicionamento
vem sendo observado®2 Apenas em julgado mais recente afirmou-se que
a regra do artigo 496 do Cédigo Civil poderia ter aplicagio imediata, e
ndo por analogia, considerando-se que “a cessio de cotas sociais a titulo
oneroso € uma espécie de venda, razdo pela qual a regra do artigo 496 ¢é
plenamente aplicdvel”?3. No deixa de haver certa ironia na constatagio
de que, justamente nesse julgado em que se considerou que a cessio de
quotas seria “espécie de venda”, a conclusio quanto ao caso concreto
tenha sido de que, ausente a contraprestagio pecuniaria pelo adquirente,
0 contrato constituiria doa¢do®*. Em outras palavras, a cessdo de quotas,
“espécie de venda”, ndo seria uma venda.

Como se nota, o préprio titulo do presente trabalho estaria sujeito a

importantes reservas seguindo-se a perspectiva contrdria a caracterizagio
como compra e venda da cessdo de quota ou de agGes nio corporificadas

250 Voto-divergente do Min. Eduardo Ribeiro, in STJ, REsp n. 32.246-SP, 32 T., rel. Min.
Waldemar Zveiter, j. 11.05.1993.

251 ST), REsp n. 38.813-9-MG, 32 T., rel. Min. Nilson Naves, j. 16.05.1995; STJ, REsp n.
208.521-RS, 42 T,, rel. Min. Ruy Rosado de Aguiar, j. 06.12.1999 (“ndo ha duvida de
a cessdo de quotas, pelo titular aos seus filhos, caracteriza o ato proibido pelo art.
1132"); STJ, REsp n. 886.133-MG, 42 T., rel. Min. Fernando Gongalves, j. 21.10.2008
("Cumpre realgar - ainda - que, nada obstante referir-se a hipétese a transferéncia de
quotas societdrias, tem aplicabilidade a letra do art. 1132 do Cédigo Civil de 1916”).

252 TJSP, Emb. Infr. 0006520-61.2008.260659/50001, 62 Cam. Dir. Priv., rel. Des. Ale-
xandre Lazzarini, j. 12.04.2012; TIMG, Ap. 1.0024.11.272663-3/001, 9@ Cam. Civ., rel.
Des.Moacyr Lobato, j. 27.08.2014; TISP, Ap.n.0000606-39.2010.8.26.0079, 22 Cam.
Dir. Priv., rel. Des, Flavio Abramovici, j- 07.10.2014.

253  TJSF, Ap. n. 0031686-31.2012.8.26.0344, 12 Cam. Res. Dir. Empr., rel. Des. Francisco
Loureiro, j. 03.02.2015.

254  TJSP, Ap. n. 0031686-31.2012.8.26.0344, 1* Cam. Res. Dir. Empr., rel. Des. Francisco
Loureiro, j. 03.02.2015.
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em titulos. A seguir-se essa orientagio, a aplicacdo de regramentos relati-
vos 4 compra e venda seria impossivel, ou, 20 menos, precisaria passar por
uma prévia avaliagio de similitude fatica. Para refletir sobre a adequagio
desse posicionamento, é necessirio analisar qual a natureza juridica das
participagdes societdrias; no que consiste o ato pelo qual se d4 a sua trans-
feréncia; e, por fim, se o contrato de compra e venda poderia ter por objeto
a obrigagdo de transferéncia da titularidade sobre participagdes societérias.

1. NATUREZA JURIDICA DAS PARTICIPACOES SOCIETARIAS

A participagdio societdria constitui um instituto juridico que é comum
as sociedades e que € passivel de extensdo a outras entidades de cardter
associativo. E denominada em Portugal como “posi¢do de membro”,
“participagdo social” ou “socialidade”®, em tradugio literal do termo
alemio Mitgliedschaf***. Na Franga, utiliza-se a expressio droit sociaux, a
mesma utilizada para se referir aos direitos fundamentais do cidadio?’.
Na Itilia, por fim, fala-se em partecipazione societaria®®, locugio menos
ampla que a congénere alemi, por ndo abarcar as formas associativas
ndo societsrias. E essa expressdo, porém, a que foi transposta para o
direito brasileiro como “participacio societiria” e consagrada pelo le-
gislador (Decreto-Lei n. 1.510/1976, art. 20 (revogado); Decreto-Lei
n. 1.892/1981, art. 1°; Decreto-Lei n. 17.713/1988, art. 16, §§3° e 4o
LSA, art. 184-A) e pela doutrina para se referir ao “conjunto dos direi-
tos e obrigagdes da posicdo juridica de s6cio™, razdo pela qual é aqui

255  ALMEIDA COSTA, Mario ).; MENDES, Evaristo. “Transmissio de accdes tituladas no-
minativas”. In: Estudos dedicados ao Prof. Dr. Luis Alberto Carvalho Fernandes, v.
3. Lisboa: Catélica, 2011, pp. 13-61, p.17.

256  HABERSACK, Mathias. Die Mitgliedschaft - subjektives und ‘sonstiges’ Recht.
Tibingen: Paul Siebeck, 1996.

257  CAFFIN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux et droit des contrats. Paris: Economica,
2009, Nn.7,p.11.

258  TINA, Andrea. Il contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Milano:
Giuffre, 2007; ANGELICI, Carlo. “La partecipazione azionaria come oggetto di cir-
colazione”. In: COLOMBO, Giovanni E.; PORTALE, Giuseppe B. (org.). Trattato delle
societa per azione, 2° t. (Azioni e Gruppi). Torino: UTET, 1991, pp. 101-130, p.107.

259  PEDREIRA, J. L. BulhGes; LAMY FILHO, Alfredo. “Agdo como participagdo societdria”.
In: PEDREIRA, J. L. Bulhdes; LAMY FILHO, Alfredo. (org.). Direito das companbhias, v.
1. Rio de Janeiro: Forense, 2009, Pp. 215-274, p. 216.
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adotada. Trata-se de uma categoria juridica geral do dircito associativo,
que possui natureza juridica comum, embora possam variar o seu con-
teddo e significado concretos®®. As quotas e as agdcs, portanto, nio se
diferenciam por sua natureza juridica®!.

O regime de transferéncia das participacdes socictiirias pressupée
a compreensio de sua natureza juridica, matéria sobre a qual nio ha
consenso doutrinario®2, Pelo contrario, as teorias sobre o assunto variam
acentuadamente. Chega-se a afirmar que seu exame suscita vertigem?®?,
porque, a depender do ponto de vista pelo qual se analise a participagio
societdria, aproxima-se ela de uma das categorias juridicas conhecidas,
sem que se amolde, perfeitamente, a nenhuma delas.

Na concepgio classica da doutrina francesa, considerava-se incon-
cebivel que um direito nio fosse nem um direito de propriedade, nem
um direito de crédito?, As participagbes societdrias, por conseguinte,
deveriam se enquadrar em alguma das categorias. Por nio estar na base
da condigéo de sécio um direito sobre um bem, admitia-se que os sécios

\

260  LUTTER, Marcus, “Theorie der Mitgliedschaft”. In: Archiv fiir die civilistische Praxis,
v.180, 1980, pp. 84-159, p. 86.

261 VENTURA, Rauil. Sociedade por quotas, v. I, 22 ed. Coimbra: Almedina, 1989, p.
377; LOBO, Jorge. Sociedades limitadas, v. I. Rio de Janeiro: Forense, 2004, p. 140;
BIONE, Massimo, “Le azioni”. In: COLOMBO, Giovanni E.; PORTALE, Giuseppe B.
(org.). Trattato delle societa per azioni, v. 2: Azioni, Gruppi. Torino: UTET, 1991, pp.
343, P-5;NABASQUE, Hervé Le. “Les actions sont des droits de créance négociables”,
n: Aspects actuels dy droit des affaires: Mélanges en I’honneur de Yves Guyon.
Paris: Dallogz, 2003, pp. 671-694, p. 675; CORTEZ, Jorge Simées. “As formalidades

2 transmissdo de quotas e acgdes no Direito Portugués: dos principios a pratica”.
In: COELHO, F4bio Ulhoa; RIBEIRO, Maria de Fatima (org.). Questdes de direito
comercial em Portugal e no Brasil. Coimbra: Almedina, 2012, PP- 313-343, p- 322.

262 C/.\FF IN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux et droit des contrats. Paris: Econo-
€3, 2000, N. 7, n. 462, p, 298; COUTINHO DE ABREU, J. M. Da empresarialidade.
Coimbra: Almedina, 199, P. 343; PEDREIRA, J. L. Bulhges. “Natureza de titulo de
crédito da acdo escritural”, In: A lei das S.A., v. ll: Pareceres, 22 ed. Rio de Janeiro:
Renova.r,-]ggz PP-45-71, p.51(“Ndo h4 consenso na doutrina sobre a natureza juridica
da participacio societdria”).

263 C{\FHN'MOL Marie. Cession de droits sociaux et droit des contrats. Paris: Econo-
mica, 2009, n. 7, n, 442, p. 290 (“La question de la nature des droits de l'associé donne
Inexorablement [p vertige").

264 LYON-CAEN, Charles; RENAULT, Louis. Traité de droit commercial, t. I, premiére
partie, 42 ed. Paris: LGDYJ, 1908, n. 143, p. 141 (“/l n'est pas concevable qu’un droit de
nature pécuniaire ne soit ni un droit réel ni un droit de créance”).
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seriam credores. Na sintese de RIPERT € ROBLOT, os sécios, em virtude
do aporte que realizam, tornar-se-iam titulares de crédito eventual,
condicionado a verificagdo de dividendos e 2 permanéncia de saldo li-
quido positivo na hipétese de liquidagdo?’. A orientagio, porém, nunca
foi um consenso. Ainda no século XIX, TRoPLONG, referindo-se i agio,
acentuava a falta de precisio da consideragio de que o acionista seria um
credor, porque o direito de crédito ndo varia conforme o patriménio do
devedor aumente ou diminua, ao passo que o direito do acionista se altera
na medida do enriquecimento ou empobrecimento do fundo social?.
A caracterizagio do sécio exclusivamente como um credor, ademais, é
considerada uma “mutilagio” teérica®’, porque a visdio negligencia os

aspectos politicos, relativos aos direitos de gestio e de fiscalizagio, que
igualmente caracterizaram a participagio societiria.

Uma segunda possibilidade seria compreender a participagio so-
cietdria como direito subjetivo?®, A dificuldade desse enquadramento,
porém, é que hoje se admite que parte relevante da posigo de sécio é
composta por deveres, e nio somente por direitos?®. Sio exemplos a
obrigagio de integralizagio das entradas (CC, art. 1.004; LSA, 106); a
obrigagio eventual de reposi¢io dos lucros ilicitos ou ficticios recebidos
em conhecimento da ilegitimidade, solid4ria entre os sécios da limitada

265 LYON-CAEN, Charles; RENAULT, Louis. Traité de droit commercial, t. I, premiére
partie, 42 ed. Paris: LGDJ, 1908, n. 141, p. 140 (“Quand la société forme une personne
morale, la part de chaque associé constitue un droit de créance contre la société”).

266  TROPLONG, Raymond-Théodore. Le droit civil expliqué - Du contrat de société
civile et commerciale. Paris: Charles Hingray, 1843, n. 140, p. 154.

267  LIBCHABER, Rémi. “Pour un renouvellement de I'analyse des droits sociaux”. In:
Aspects actuels du droit des affaires: Mélanges en I'honneur de Yves Guyon. Paris:
Dalloz, 2003, pp. 717-736, p. 718.

268  WIEDEMANN, Herbert. Die Ubertragung und Vererbung von Mitgliedschaftsrechten
bei Handelsgesellschaften. Miinchen/Berlin: C. H. Beck, 1965, p. 39; LUTTER, Marcus.
“Theorie der Mitgliedschaft”. in: Archiv fiir die civilistische Praxis, v. 180, 1980, pp.
84-159, p.102.

269  BEUTHIEN, Volker. “Zur Mitgliedschaft als Grundbegriff des Gesellschaftsrechts-
-Subjektives Recht oder Stellung im pflichthaltigen Rechtsverhiltnis?”. In: WANK, Rolf
(et al., org.). Festschrift fiir Herbert Wiedemann zum 70. Geburtstag, Miinchen: C.
H. Beck, 2002, pp. 755-768, p. 756; CAFFIN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux
et droit des contrats. Paris: Economica, 2009, n. 399, p. 262.
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(CC, art. 1.009) e pessoal na sociedade anénima (LSA, art. 201, §2°);
e o dever de lealdade, admitido nas sociedades limitadas e anénimas?™.

Em atengiio 4 circunsténcia de que as participagdes socictdrias encer-
ram também deveres, hi quem proponha que ela constituiria uma relagéo
juridica”. Fruto da autonomia das partes, a participagio socictdria seria a
representagio do complexo de direitos e deveres do sécio na sociedade?™2,
O 6bice a esse enquadramento ¢ o fato de que negligencia que nem toda
arelagdo juridica é resumida na participagdo societaria. Ela retine somente
um conjunto de direitos e deveres que se contrapéem, respectivamente,
a outros direitos e deveres dos demais sécios e da sociedade. Ignora-se
nessa concepgio, ademais, o especifico poder de mobilizagio conferido
pela ordem juridica ao titular das participagées societdrias, aspecto que
as diferencia de outras relagdes juridicas?’3.

A quarta anilise da participagdo societdria deriva de seu cardter de
objeto de direito. Todos os direitos e deveres inerentes 4 condigio de sécio
sdo resumidos em uma unidade passivel de transmissdo a terceiros ou
de ser gravada por direitos reais como o usufruto ou o penhor?”*. Como
decidiu a Corte Europeia de Direitos Humanos no Caso Lithgow, relativo
3 nacionalizagio de agdes emitidas por companhias aéreas, o conceito
de propriedade abrange a titularidade sobre participag¢des societdrias?’.
Percebe-se, com isso, que a participagdo societdria funciona como um

ey

270 RAISER, Thomas; VEIL, Riidiger. Das Recht der Kapitalgesellschaften. Miinchen:
Franz.Vahlen, 2010, §1, Rn. 15, p. 61; NABASQUE, Hervé Le. “Le développement du
devoir de loyauté en droit des sociétés”. In: RTDCom, v. 52 (2), 1999, pp. 273-290;
Para} O’tema no Brasil, cf. ADAMEK, Marcelo V. von. Abuso de minoria em direito
societario. Sio Paulo: Malheiros, 2014, pp. 161-169; SPINELLI, L. F. Exclusio de sécio
por falta grave na sociedade limitada. Sdo Paulo: Quartier Latin, 2015, pp. 137-163.

271 WIEDEMANN, Herbert, Die Ubertragung und Vererbung von Mitgliedschaftsrechten
bei Handelsgesellschaften. Miinchen,/Berlin: C. H. Beck, 1965, p. 39 (“Die Mitglied-
schaftist ein Rechtsverhailtnis”).

272 LUTTER, Marcus. “Theorie der Mitgliedschaft”. In: Archiv fiir die civilistische Praxis,
v.180, 1980, PP- 84-159, p. 97.

273 LUTTER, Marcus. “Theorie der Mitgliedschaft”. In: Archiv fiir die civilistische Praxis,
v. 180, 1980, PP 84-159, p. 99.

274 LUTTER, Marcus. “Theorie der Mitgliedschaft”. In: Archiv fiir die civilistische Praxis,
v.180, 1980, pp. 84-159, p. 99.

275  ECHR, Lithgow and others v. The United Kingdom, j. 08.07.1986, p. 64.
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mecanismo para mobilizar a posigdo de sécio. Afirmar que a participagdo
societdria seria apenas um bem, contudo, seria igualmente equivocado,
pois nio hd outro bem na ordem juridica que imponha os deveres e
obrigacdes que podem advir da titularidade da participagio societdria e
que ultrapassam outros exemplos de obrigagdes ad rem?.

Diante da dificuldade de enquadrar a participagio societiria em uma
das categorias juridicas conhecidas, hd quem entenda que a participaggo
societdria ndo seria um direito real, nem pessoal, constituindo um insti-
tuto juridico préprio, de cardter sui generis”’. Mesmo essa classificagio é
criticada porque, fugindo de todas as categorias existentes, e sendo uma
definigdo por negagdo, ndo refletiria aquilo que caracteriza a participagio
societdria de forma positiva, isto é, o especifico cardter compésito da
participagdo societdria € a circunstincia de nela se enfeixarem direitos
politicos e econémicos, poderes, deveres e sujeigdes?’s. Na doutrina ita-
liana prefere-se, nesse sentido, a qualificagdo da participagdo societiria
como o veiculo por meio do qual se transfere o status de s6cio?”, ou a
qualidade de sécio.

2. TRANSFERENCIA DA PARTICIPACAO SOCIETARIA COMO CESSAO DA
POSICAO CONTRATUAL

A falta de consenso sobre a natureza juridica das participagdes
societdrias reflete-se na discussdo sobre a forma de sua circulagio. A
transferéncia das quotas se d4 por meio de alteragio do contrato social.
A alienagdo de agbes, pela forma cambidria®. Esses atos apresentam

276  BEUTHIEN, Volker. “Zur Mitgliedschaft als Grundbegriff des Gesellschaftsrechts -
Subjektives Recht oder Stellung im pflichthaltigen Rechtsverhiltnis?”. In: WANK, Rolf
(et al., org.). Festschrift fiir Herbert Wiedemann zum 70. Geburtstag, Miinchen: C.
H. Beck, 2002, pp. 755-768, p. 759.

277 SCHMIDT, Karsten. Gesellschaftsrecht. Kéln/Berlin/Bonn/Miinchen: Carl Haymann,
1986, p. 405; HABERSACK, Mathias. Die Mitgliedschaft - subjektives und ‘sonstiges’
Recht. Tiibingen: Paul Siebeck, 1996, pp. 99-101.

278  CAFFIN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux et droit des contrats. Paris: Economica,
2009, N. 410, p. 272.

279  ASCARELLI, Tullio. Teoria geral dos titulos de crédito, trad. de Nicolau Nazo. Sdo

Paulo: Saraiva, 1943, p. 185; COTTINO, Gastone. Diritto societario, 22 ed. Padova:
CEDAM, 2011, p. 249.

280  Sobre o assunto, cf. item II.B, infra.
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em comum o fato de que promovem uma alteragio subjetiva da socie-
dade. Sendo tdo diversos entre si, porém, questiona-se se seria possivel
reconduzi-los a um tipo contratual Unico, ou se, necessariamente, seria
preciso reconhecer uma clivagem no direito societdrio, com um contrato
pertinente 4 transferéncia de quotas; outro, as agoes.

Um fundamento para negar a possibilidade de tratamento comum
seria o fato de que a agio nominativa constitui titulo de crédito®!, ao passo
que a quota somente representa uma posi¢ao no Ambito do contrato social.

Nio se pode, contudo, levar o fenémeno da co rporificagio promovido
pelo titulo de crédito ao limite de considerar que a cdrtula substituiria o direito
em sua base, de maneira a afirmar que quotas e agées possuiriam naturezas ju-
ridicas distintas. Tal tese ndo encontraria fundamento na lei societiria vigente.

A propriedade das agdes nominativas é presumida pela inscrigio
do nome do acionista no livro de registro de acdes nominativas (LSA,
art. 31). Antes da abertura do livro de registro de a¢cdes nominativas,
ou nas hipéteses em que o livro falte, porque foi destruido, o direito a
participagao societdria nio desaparece?2. A incorporac¢io cartular, dessa
forma, atende a um imperativo de simplicidade e seguranc¢a na circulacio

das agbes, mas a participagdo societdria preexiste 4 sua representagio

111283 : . - "
material®”, seja na antiga forma de agoes ao portador ou endossdveis

(extintas pela Lei n. 8.021/1990), seja na forma nominativa (esteja, ou

nio, sob a modalidade escritural)?®!, Em matéria societiria, portanto, nio

7 « . b g ) . . «@ Y = G 50
hi uma obngagao societdria cambial” diversa da “obrigacio societdria
contratual”, como ocorre nos titulos de crédito szrictu sensu. No titulo de

281 PEDREIRA, J. L. Bulhdes. “Natureza de titulo de crédito da acido escritural”. In: A lei
dasS.A., v. II: Pareceres, 22 ed. Rio de Janeiro: Renovar, 1997, pp- 45-71; LA ROSA, A.
Pavone. “Azioni ‘dematerializzate’ e legittimazione all'esercizio dei diritti sociali”. In:
R,IV. §0¢., 2002, pp.1209-1222, pp. 1209-1210. Sobre a caracterizacio das agoes como
titulos de crédito, cf. Item 11.B.1.a)(2), infra.

282 PEDREIRA, J. L. Bulhdes. “Natureza de titulo de

crédito da acdo escritural”. In: A lei
dasS.A., v. Il: Pareceres, 22

ed. Rio de Janeiro: Renovar, 1997, pp. 45-

: ; ' PP- 45-71, p. 56.

283  CAFFIN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux et droitdes con
2009, . 433, p. 283.

284  WIEDEMANN, Herbert. Die [Jher
bei Handelsgesell_sqby/ : 'ﬁr%ﬁ{ﬂg{ffld Vererbungvon Mitgliedschgﬂsrechten
aktie ist W’i/ ) "{éﬂ “V‘l‘jnch(_‘n/ﬁ(!l'“lli C. H. Beck, 1965, p.aso ("Die Namens-

///ﬂf&" wie die Inhaberalktie”).

trats. Paris: Economica,
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legitimagio, a posigdo juridica preexiste ao titulo, que se apresenta como
um mero veiculo do direito (vébicule du droif)*®*. A agdo, ainda que esteja
incorporada em um documento, nao tem sua existéncia a ele subordina-
da®®. Como se afirmou, portanto, as quotas e as a¢des nio se diferenciam
quanto 4 natureza juridica. A distingdo diz respeito somente 4 permissio
legal de que as agoes se autonomizem ou se objetivem, admitindo-se a
circulagio na forma cambial?®”. A essa diferenca se liga a exigéncia de
padronizagdo das agdes (LSA, art. 109, §1°), a0 passo que se admite que
as quotas sejam desiguais (CC, art. 1.055)*%.

Afastada a tese da diversidade da natureza juridica das participa-
¢Oes societdrias, retorna-se a questio da forma pela qual se promove a
sua alteragfio e a investigagdo da possibilidade de conceber a alteragio
subjetiva como um negécio juridico tipico. As tentativas nesse sentido
variam conforme a concepgio a respeito da natureza juridica da partici-
pagdo societéria. Para os defensores do enquadramento como direito de
crédito, naturalmente, teria aplicagdo o regime da cessiio de crédito?®.
Apontou-se, porém, que as participagdes societirias nfio transmitem
apenas direitos, razdo pela qual a qualificagdo nio convence. Para além
disso, na cessdo de crédito, o devedor deve apenas ser notificado, nio
consentir com a alteragdo subjetiva (CC, art. 286 ¢/c/ art. 290). Sobretudo
nas sociedades limitadas, contudo, é possivel que a prépria sociedade, ou
os demais sécios, tenham de consentir com a operagio de cessio (CC,
art. 1.057)*°. A assimilagdo, dessa forma, nio se justifica.

285  THALLER, Edmond- E. Traité élémentaire de droit commercial, 32 ed. Paris: Rousseau,
1904, n. 892, p. 450.

286  PEDREIRA, J. L. Bulhdes. “Natureza de titulo de crédito da acao escritural”. In: A lei
das S.A., v. II: Pareceres, 22 ed. Rio de Janeiro: Renovar, 1997, pp. 45-71, p. 56.

287  ASCARELLI, Tullio. Teoria geral dos titulos de crédito, trad. de Nicolau Nazo. Sio
Paulo: Saraiva, 1943, p. 457 (“E justamente no carater de titulos de crédito das acGes,
que se encontra o seu critério distintivo das quotas”).

288  FERRI, Giuseppe. Le societa. Torino: UTET, 1971, pp. 333-338.

289  NABASQUE, Hervé Le. “Lesactions sont des droits de créance négociables”, In: Aspects
actuels du droit des affaires: Mélanges en I'honneur de Yves Guyon, Paris: Dalloz,
2003, pp. 671-694.

290 CAFFIN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux et droit des contrats. Paris: Economica,
2009, Nn. 448, p. 293.
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A figura que parece melhor explicar a natureza do ato de transfe-
réncia da titularidade de participagbes societdrias € a cessdo de posigdo
contratual. Por meio dela, sdo transferidas posigdes juridicas ativas e
passivas em sua totalidade. A explicagdo ndo é livre de criticas, porque
a sociedade, a despeito de fundada em contrato (CC, art. 981), uma vez
dotada de personalidade juridica, autonomiza-se, passando a ser mais do
que contrato®’. Nio se tem em vista, ademais, a circunstincia de que a
participacio societiria, uma vez autonomizada, é passivel de circulagio
como um bem, e ndo como as demais posigdes contratuais?®2. Como
apontou LIBCHABER, porém, mesmo que a sociedade nio se esgote no
ambito contratual e que haja especificidade na participagio societdria
em comparagio com outras posi¢des contratuais, o fato é que, ainda que
institucionalizada, a sociedade tem por base um contrato plurilateral?»,
que n3o somente a institui como regula a vida entre os sécios®**.

A teoria da cessio da posigdo contratual, nessa medida, é aquela
que melhor abarca o fenémeno da transferéncia da participagao socie-
tiria. A cessdo de posicio contratual nio ¢ disciplinada explicitamente
no Cédigo Civil, que se refere 4 cessio de crédito (CC, art. 286 ss.) e a
assungdo de divida (CC, art. 299 ss.), mas nio a operagdo na qual am-
bas as operagdes sio realizadas concomitantemente. Admite-se, porém,
sua possibilidade no direito brasileiro®, como ocorre expressamente,

291 LIBCHABER, Rémi. “Pour un renouvellement de l'analyse des droits sociaux”. In:

Aspects actuels du droit des affaires: Mélanges en I’honneur de Yves Guyon. Paris:

Dalloz, 2003, pp- 717-736, p. 723.

292 LUTTER, Marcus. “Theorie der Mitgliedschaft”. In: Archiv fiir die civilistische Praxis,
v.180, 1980, pp. 84-1 59, p. 101.

293  ASCARELL, Tullio. "O contrato plurilateral”, In: Problemas das sociedades anénimas e
dlrflto'comparado, 22 ed. Sdo Paulo: Saraiva, 1969, pp. 255-312; COMPARATO, Fabio
K. “Daimprescritibilidade da acdo direta de nulidade estatutaria”. In: Novos ensaios
€ pareceres de direito empresarial. Rio de Janeiro: Forense, 1981, pp. 215-225, p. 221
(notando que, mesmo na sociedade anénima, por mais que o estatuto da sociedade

anonima constitua sistema normativo, ou ato-regra, isso nio implica denegar sua
natureza de contrato plurilateral).

294  LIBCHABER, Rémi. “Pour un renouvellement de I'analyse des droits sociaux”. In:
Aspects actuels du droit des affaires: Mélanges en 'honneur de Yves Guyon. Paris:
Dalloz, 2003, pp. 717-736, P. 723.

295  MOTA PINTO, Carlos Alberto. Cessio de contrato. Sio Paulo: Saraiva, 1985, n. 76,
p- 431
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por exemplo, na hipétese de previsao de cessdo da locagio, ou seja, dos
direitos e deveres decorrentes do contrato de locagido (Lei 8.245/1991,
art. 13). Entende-se, dessa forma, que a transferéncia de participagio so-
cietdria constituiria modalidade de cessio de contrato?®, seja na hipétese
de cessio de quotas®’, seja na de transferéncia de a¢des?”s. Como uma
das consequéncias dessa conceituagio, tem-se que o consentimento dos
demais sécios, quando exigido (CC, art. 1.057), é equiparavel ao con-
sentimento da contraparte exigido para a cessdo da posi¢do contratual.
Sua falta importa a inexisténcia da transferéncia®”’.

3. CONTRATO DE COMPRA E VENDA COMO NEGOCIO JURIDICO CAUSAL

A afirmagio de que a transferéncia da participagio societéria re-
presenta uma cessio de posigdo contratual nio significa, contudo, que se
tenha de admitir, com WALDEMAR FERREIRA, que nio se vendem e nio

se compram quotas®®. Tampouco que néo se pode falar de um contrato
de compra e venda de agGes.

A anilise da jurisprudéncia demonstra a falta de clareza quanto 2
separagio do negécio juridico obrigacional na base da transferéncia de

296  LIBCHABER, Rémi. “Pour un renouvellement de I'analyse des droits sociaux”. In:
Aspects actuels du droit des affaires: Mélanges en I'honneur de Yves Guyon. Paris:
Dalloz, 2003, pp- 717-736, p. 718; CAFFIN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux et
droit des contrats. Paris: Economica, 2009, n. 450-455, pp. 294-296; COUTINHO DE
ABREU, Jorge M. Da empresarialidade. Coimbra: Almedina, 1999, p. 344; CALVO,
Roberto. “ll trasferimento della ‘proprieta’ nella compravendita di titoli azionari”. In:
Contr. impr., 1993, pp. 1063-1123, p. 1095.

297  VENTURA, Raul. Sociedade por quotas, v. |, 22 ed. Coimbra: Almedina, 1989, p-578;
MOTA PINTO, Carlos Alberto. Cessdo de contrato. Sdo Paulo: Saraiva, 1985, n. 10, p.
68; COSTA, Philomeno ). “Comentério ao acérdio n. 26.147, do TJSP”. In: RDM, v. 50,
1983, pp. 106-109, p. 109; CAMILO Jr., Ruy Pereira. “Contrato de cessdo de quotas
sociais”. In: AZEVEDO, Luis A. N. de M.; CASTRO Rodrigo. R. M. de (org.). Sociedade
limitada contemporanea. Sio Paulo: Quartier Latin, 2013, PP- 217-259, p. 224-225.

298  GATTI, Serafino. Liscrizione nel libro dei soci. Milano: Giuffré, 1969, p. 108; TINA,
Andrea. 1l contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Milano: Giuffrg,
2007, p. 6.

299  MOTAPINTO, Carlos Alberto. Cessio de contrato. Sio Paulo: Saraiva, 1985, n. 10, p. 68,
nota 17; CAMILO Jr,, Ruy Pereira. “Contrato de cessdo de quotas sociais”. In: AZEVEDO,
Luis André Negrelli de Moura; CASTRO, Rodrigo Rocha Monteiro de (org.). Sociedade
limitada contemporanea. Sio Paulo: Quartier Latin, 2013, pp. 217-259, p. 230.

300 FERREIRA, Waldemar. Tratado de sociedades mercantis, v. 3, 52 ed. Rio de Janeiro:
Editora Nacional, 1958, pp. 761-762.
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participagdo societdria,de um lado, e a prépria cessao de quotas ou agdes,
de outro, que surge com o momento de adimplemento do contrato. A
cessio de quotas, por si, ndo ¢ contrato de compra e venda. Ela pode
estar integrada na fase de adimplemento de um contrato de compra e
venda, de troca, de doagdo, ou mesmo de conferéncia ao capital social
de outra sociedade.

Reconhece-se no direito brasileiro a distingdo entre negécios ju-
ridicos de direito obrigacional e negécios juridicos dispositivos, ou de
direito real. Nos negécios juridicos obrigacionais, ha criagdo de direitos
e obrigagGes de parte a parte?. O contrato de compra e venda gera ao
vendedor a obrigacio de transferir o dominio da coisa e, ao comprador,
a obrigagio de pagamento do prego. E completamente diversa a natu-
reza do negécio juridico dispositivo, ou de direito real, em que nio ha
criagdo de deveres ou obrigages, mas criagdo, modificacio ou extingdo
de direito real®,

A eficicia da compra e venda, no Brasil, ¢ discutida. O Cédigo
Civil € claro a0 afirmar que a propriedade das coisas méveis somente é
transferida pela tradigao (CC, art. 1.267), ao passo que a propriedade
sobre coisas iméveis ¢ transferida pelo registro do titulo translativo no
registro de iméveis (CC, art. 1.245). E certo, portanto, que nio basta o
consenso das partes quanto ao prego e a coisa para que haja transferéncia
de propriedade. Para Darcy RessoNE, porém, a compra e venda teria
eficicia real entre as partes, sendo a tradigdo ou o registro ato necessirio
apenas para que tivesse efeitos perante terceiros®®. Seu principal funda-
mento € que os atos de tradi¢do ou registro nio constituiriam um novo
negécio juridico de direito real, pois ndo hd neles uma adicional mani-
festagdo de vontade; tratar-se-ia, assim, somente de etapa do processo
complexo de transferéncia da propriedade. Para a doutrina majoritaria,

301 VANZELLA, Rafael D.F. Os contratos e os direitos reais. S3o Paulo: RT, 2012, p. 263.

302 COUTOE SILVA, Clévis V. do. “Negécios juridicos e negécios juridicos de disposicio”.
lr}: FRADERA, Véra (org.). O direito privado brasileiro na visao de Clévis do Couto e
Silva. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 1997, pp. 73-87, p. 85.

303 BES;ONE, Darcy. Da Compra e Venda. Belo Horizonte: Bernardo Alvares, 1960, Pp.
74-61.
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porém, a eficicia da compra e venda seria estritamente obrigacional 3
orientagio que se filia ao “principio da tradi¢do” de matriz romana e
perpetuado nas Ordenagdes®”. Mesmo nas hipéteses em que compra
e venda e a transferéncia de propriedade ocorram simultaneamente, o
negécio juridico obrigacional e o dispositivo situar-se-iam em planos
légicos distintos®®. Essa parece, com efeito, ser a melhor interpretagio
para o ordenamento vigente.

No direito brasileiro prevalece, ademais, o entendimento de que h4
separagio relativa entre essas categorias de negécios juridicos obrigacio-
nais e dispositivos. Seguindo proposta de CL6vis po CouTo E SiLvad?,
o direito brasileiro situar-se-ia entre a separagio aceita no direito alemio
e o mero consensualismo do direito italiano e francés3e,

No direito alemdo, com efeito, o negécio juridico dispositivo é
autdnomo, abstrato e independente do negécio juridico causal. Esse
principio da abstrag2o desdobra-se nos conceitos de abstragio do con-
teddo (inbaltliche Abstraktheit), entendida como a impossibilidade de
a referéncia a0 negocio juridico causal torné-lo integrante do negécio

juridico dispositivo; e abstragio externa (duferliche Abstraktheit), com-
preendida como a desvinculagdo entre o negécio abstrato e a eficicia ou

304  BEVILAQUA, Clévis. Cédigo Civil dos Estados Unidos do Brasil Comentado, vol. 4,
Sao Paulo/Rio de Janeiro: Francisco Alves, 1917, p. 295; CARVALHO SANTOS, Jorge
M. Cédigo Civil Brasileiro Interpretado, vol. 16. Rio de Janeiro: Freitas Bastos, 1945,
p. 10; GONCALVES, Luizda C. Da Compra e Venda no Direito Comercial Brasileiro.
Sdo Paulo: Max Limonad, 1950, pp. 67-77; GOMES, Orlando. Contratos, 222 ed. atual.
por Humberto Theodoro Jr., Rio de Janeiro: Forense, 2000, p. 221; COUTO E SILVA,
Clévis V. do. A Obrigacdo como Processo, reimpressio. Rio de Janeiro: Editora FGV,
2007, pp. 52-59- PONTES DE MIRANDA, FRANCISCO C. Tratado de direito privado, t.
39. Rio de Janeiro: Borsoi, 1962, §4.271, p. 55; MARTINS-COSTA, judith. Comentirios
ao novo Cédigo Civil, v. 5, t. 1. Rio de Janeiro: Forense, 2003, pp. 125-126.

305  NACATA Jr., Edson K. “Tradigdo romanista e solugdes de continuidade no direito
obrigacional brasileiro: a eficécia translativa do contrato no projecto de Joaquim
Felicio dos Santos”. In: RDCC, v. 5, 2015, pp. 35-68, pp. 36-45.

306  COUTO E SILVA, Clévis V. do. A Obrigagio como Processo, reimpressio. Rio de
Janeiro: Editora FGV, 2007, pp. 52-59.

307 COUTO E SILVA, Clévis V. do. A Obrigacdo como Processo, reimpressio. Rio de
Janeiro: Editora FGV, 2007, pp. 52-59.

308  VIEIRA, lacyr de A. “A compra e venda e a transferéncia de propriedade: modelos
causais e abstratos”. In: RT, v. 765, 1999, pp. 59-77.
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validade do negécio juridico causal’®. No direito francés, por outro lado,
a doutrina majoritiria admite que bastaria o consenso das partes para que
houvesse a transferéncia de propriedade. A entrega da coisa representa,
nesse sistemna, transferéncia da posse, nio da propriedade. E de notar,
porém, que parte da doutrina ainda hoje considera que a transferéncia
nio ocorreria somente com o consenso, tratando-se, portanto, de uma
questdo controvertida®!°.

No direito brasileiro, o negécio juridico dispositivo seria auténomo
em relagdo ao negécio causal, mas permedvel a suas vicissitudes. Anulado
o contrato de compra e venda, por exemplo, o negécio dispositivo perde
seu fundamento e pode ser igualmente anulado®'’.

Considerando, portanto, as caracteristicas dos negécios juridicos
obrigacionais e dispositivos, parece evidente que a transferéncia de quotas
ou agdes ndo € um ato criador de obrigagbes para as partes. Por meio
delas, transferem-se direitos previamente existentes, o que é tipico dos
negdcios de disposicio®’2. A afirmagio de que “a cessdo de cotas sociais
a titulo oneroso ¢ uma espécie de venda™?, portanto, revela-se equivo-
cada. A cessio da quota ou da agdo é o ato por meio do qual se transfere
sua titularidade. Representa, assim, modalidade de exercicio do poder

309  GRIGOLEIT, Hans Christoph. “Abstraktion und Willensmangel - Die Anfechtbarkeit
des Verfiigungsgeschifts”, in: AcP, v. 199, 1999, pp. 379-420, pp. 380-381.

310 CAFFIN-MOI, Marie, Cession de droits sociaux et droit des contrats. Paris: Economica,
2009, n. '265'257, Pp.185-188; CHAZAL, Jean-Pascal; VICENTE, Serge. “Le transfert de
propriété par l'effet des obligations dans le Code Civil”. In: RTDciv, n. 3, 2000, pp.
477-506, p. 505 (defendendo a interpretagdo de que se deveria considerar sempre
subentendidaa cliusula de que atransferéncia da propriedade pelo vendedor ficaria
condicionada ao pagamento do preco pelo comprador).

31 VANZELLA, Rafael D. F. Os contratos e os direitos reais. Sdo Paulo: RT, 2012, p. 261.
LEONARDO, Rodrigo X. “A cessdo de créditos a luz da tese da separagdo relativa”.
In: MART'NS:C_OSTA,JUdith; FRADERA, Véra Jacob de. Estudos de direito privado e
processual civil em homenagem a Clévis do Couto e Silva. Sio Paulo: RT, 2014, pp.
255-277: p- 274.

312 COUTO I:'SlLVAi Clévis V. do. “Negdcios juridicos e negdcios juridicos de disposicao”.
In: FRADERA, Véra (org.). O direito privado brasileiro na visio de Clévis do Couto e
Silva. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 1997, pp. 73-87, p. 85.

313 TJSP Ap. n. 0031686-31.2012.8.26.0344, 12 Cam. Res. Dir. Empr.,, rel. Des. Francisco
Loureiro, j. 03.02.2015.
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de disposigao sobre a propriedade da participagdo societdria®*. Tal ato
pode ser praticado como adimplemento de um contrato obrigacional
preexistente, ou sem causa de atribuigdo patrimonial nenhuma. Nesta
dltima hipétese, pela falta de um negécio juridico obrigacional antece-
dente, teria lugar a agdo de enriquecimento sem causa (CC, art. 884).

Tendo-se afirmado, portanto, que a cessdo de quotas ou agdes nio é
uma modalidade de compra e venda, porque nio se trata de um negécio
obrigacional, mas sim dispositivo, a questio que se coloca ¢é de saber se o
negoécio de disposigdo sobre as participagdes societérias seria compativel
com o modelo da compra e venda. Afinal, trata-se de um contrato que
impde ao vendedor a obrigacio de “transferir o dominio de coisa certa”
contra o pagamento de preco em dinheiro (CC, art. 481). As participacdes
societdrias, por mais que sejam consideradas bens, nio sio coisas, ou seja,
um objeto juridico tangivel, cuja acep¢io é mais restrita que a dos bens®'.

A interpretagdo restritiva que negasse as participag6es societdrias a
aptiddo para ser objeto da compra e venda nio se justificaria no direito
brasileiro. Em primeiro lugar porque, como aponta ViLLELA, rigorosa-
mente “ndo hd consenso entre os autores quanto ao que seja ens e ao
que seja coisas em direito privado™, se os termos devem ser tomados
por sindnimos, ou se hd critérios que distingam as categorias. O Cédigo
Civil brasileiro emprega os termos com “incauta promiscuidade™". De
um lado, nio define o que sejam coisas, diferente do que faz seu congé-
nere alemao, que expressamente determina que “coisas no sentido legal
sio apenas os objetos corpéreos” (BGB, §90). De outro, a0 disciplinar
a matéria, ora nomeia o Livro II da Parte Geral de “Dos bens”, ora in-
titula o Livro III da Parte Especial como “Do Direito das Coisas”. No
ambito dos direitos das coisas, porém, inclui a constitui¢io de penhor

314 VANZELLA, Rafael D. F. Os contratos e os direitos reais. Sio Paulo: RT, 2012, p. 261.

315 PENTEADO, Luciano de C. “Que coisa é uma coisa? Reflexées em torno aum pequeno
ensaio de Carnelutti”. In: RDPriv, v. 39, 2009, pp. 249-258, p. 258 (apontando queas
acOes escriturais nao constituiriam coisas).

316 VILLELA, Jodo Baptista. Controle Aciondrio: corpus et anima. Sdo Paulo: Malheiros,
2011, p. 10.

317 VILLELA, Jodo Baptista. Controle Aciondrio: corpus et anima. Sdo Paulo: Malheiros,
201, p. 10.
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sobre direitos sobre coisa mével (CC, art. 1.451), objeto de direito real
que, sendo direito, poderia ser entendido como bem, mas, a principio,
ndo seria coisa no sentido de objeto corpéreo tangivel.

O segundo motivo para afastar um rigor interpretativo extremo a
respeito do significado do termo “coisa”é o fato de que, mesmo nos paises
que efetivamente determinam normativamente o que sejam coisas, como
é o caso da Alemanha, passou-se a admitir uma leitura juridica (Sach-
begriff als Rechtsbegriff), e nio fisica do conceito de coisa (physikalischer
Sachbegriff) para os fins do contrato de compra e venda, no dmbito da
discussdo havida na década de 1930 sobre o enquadramento juridico do
contrato de fornecimento de energia elétrica®®. Contrariando a posigdo
tradicionalista que negava o cariter de coisa is energias e pretendia a
qualificaio do contrato no 4mbito da prestaciio de servigo ou empreitada,
entendeu o Tribunal do Império que a eletricidade de fato nio é uma
coisa, mas, conforme a visio do trafego negocial, é tratada como coisa
nos contratos de fornecimento de energia, sujeitando-se, com isso, 4 in-
cidéncia das regras sobre a compra e venda®?®. O Cédigo Civil brasileiro
incluiu energias com valor econdmico entre os bens moéveis (CC, art.
83,1), ndo as definiu, porém, como coisa. Nio parece, contudo, que, por
conta disso, seja de se afastar a disciplina legal da compra e venda para o
contrato a respeito da energia. O direito privado, dessa forma, caminha
para a superagio da necessiria verificacio de um corpo tangivel (corpus
mechanicum) para que os bens recebam a tutela dispensada s coisas objeto
do direito de propriedade, como ocorre na propriedade intelectual®®.

Considerando essa aptidio do contrato de compra e venda para ter
por objeto a obrigacdo de entrega de outros bens que n3o sejam fisicos,
afirma-se, com razio, que, no lugar da tradigio do bem mével, ou da
transmissdo da propriedade do bem imével mediante registro publico,

318 RUFNER, Thomas. §§90-103. In: SCHMOECKEL, Mathias; RUCKERT, Joachin;
ZlMMEf{MANN, Reinhard (org.). Historisch-kritischer Kommentar zum BGB, Bd. 1:
Al'!g. Teil (§§1-230). Tiibingen: Mohr Siebeck, 2003, pp. 326-327.

319 RUFNER, Thomas. §§90-103. In: SCHMOECKEL, Mathias; RUCKERT, Joachin; ZIM-
MERMANN, Reinhard (org.). Historisch-kritischer Kommentar zum BGB, Bd. 1: Allg.
Teil (§§1-230). Tibingen: Mohr Siebeck, 2003, pp- 328.

320 VANZELLA, Rafael D.F. Os contratos e os direitos reais. Sio Paulo: RT, 2012, p. 63.
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seria possivel que a compra e venda conduzisse a disposi¢io de outras
posigoes patrimoniais. Aceita-se, com isso, que a compra e venda pode
incluir como objeto a obrigagio de transmissio de crédito, hipétese em
que a cessio de crédito se apresenta como negécio dispositivo para adim-
plemento da compra e venda, que atua como negécio bdsico causal®?.
Igualmente, admite-se que o contrato de transferéncia de participagées
societdrias, sejam agoes ou quotas, pode-se inserir como medida para o
adimplemento de contrato de compra e venda®??. Apesar de nio ser a
tinica designagdo possivel — prefere-se, na Franca, a referéncia ao termo
“cessdo”, por tratar-se de direito imaterial®®® — ndo h4 auséncia de técnica
na referéncia ao contrato de compra e venda de participagbes societi-
rias*** como contrato em que o vendedor se obriga a transferir a outrem

321 COUTO E SILVA, Cldvis V. do. “Cessio de crédito (parecer)”. In: RT, v. 638, 1988, PpP-
10-14, p. 11 (“a cessdo de crédito manifesta esses dois momentos: 0 momento mera-
mente obrigacional e causal, que ¢ a venda do crédito ou a doagdo do crédito, e 0
momento absolutamente abstrato, que é a cessdo do crédito em seu sentido préprio”);
GOMES, Orlando. “Cessdo de crédito; caracterizagio”. In: Novissimas questdes de
direito civil. S30 Paulo: Saraiva, 1984, PP-79-94, p. 99; HAICAL, Gustavo. Cessio de
crédito. Sdo Paulo: Saraiva, 2013, p. 24; VANZELLA, Rafael D. F. S3o Paulo: RT, 2012, p.
261; LEONARDO, Rodrigo X. “A cessdo de créditos & luz da tese da separagdo relativa”.
In: MARTINS-COSTA, Judith; FRADERA, Véra Jacob de. Estudos de direito privado e
processual civil em homenagem a Clévis do Couto e Silva. Sdo Paulo: RT, 2014, pp.
255-277, p- 269.

322 MENEZES CORDEIRO, Antdnio M. da R. Manual de direito das sociedades, lI, 22
ed. Coimbra: Almedina, 2007, p. 368; VENTURA, Raul. Sociedade por quotas, v. |,
22 ed. Coimbra: Almedina, 1989, p. 582 (afirmando que a cessdo de quotas pode
integrar-se em uma compra e venda, mas ressaltando que ambos os contratos nio
se confundem); CAFFIN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux et droit des contrats.
Paris: Economica, 2009, n. 485, p. 297 (apontando que a jurisprudéncia francesa
aplica as regras de garantia do vendedor, determinacio do preco e transferéncia
da propriedade pertinentes a venda para as operagdes relativas a transferéncia de
participagdes societdrias); MARTINS, Alexandre Soveral. Cessdo de quotas. Coim-
bra: Almedina, 2007, p. 10; GONGALVES NETO, Alfredo de A. In: CARVALHOSA,
Modesto. (coord.). Tratado de direito empresarial, v. 2. Sdo Paulo: RT, 2016, p- 453;
TJSP, AP. n. 00100281-14.2007.8.26.0003, 92 Cam. Dir. Priv,, rel. Des. Piva Rodrigues,
j- 14.04.2015 (afirmando que a validade do contrato de compra e venda de quotas

depende apenas de acordo bilateral, sendo diversa a questdo da efetiva eficicia da
cessdo das quotas).

323  CAFFIN-MOI, Marie. Cession de droits sociaux et droit des contrats. Paris: Economica,
20009, N. 7, p-12.

324  Arecondugdo datransferéncia de participagio societdriaao contrato de compra e venda
é comum no direito continental, o que fica evidente inclusive pelo titulo adotado em
certas produgdes doutrindrias. Exemplificativamente: (i) na Italia: D’ALESSANDRO, Carlo.
“Vendita di partecipazioni sociali e promessa di qualitd”. In: Giustizia civile, 2005, pp.
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a posigdo de sécio (promover a cessdo de quotas de sociedade limitada;
transferir a titularidade sobre ag¢des) contra prestagao pecunidria.

Niio h4, portanto, razdo para afirmar que a regra do art. 496 do Cé-
digo Civil deveria incidir por similitude & cessdo de quotas, como fazem
o STJ e as instincias inferiores. O necessirio é determinar se a cessao de
quotas ou agdes ocorre no ambito de uma compra e venda, hipStese em
que a regra do artigo 496 do Cédigo Civil incide diretamente, ¢ ndo por
analogia. Ou se foi celebrada, por exemplo, no ambito de doagéo, situagao
em que o artigo 496 é inaplicavel’, e o negécio juridico nio ¢ anuldvel,
remanescendo apenas a obrigagio de os descendentes conferirem o valor
das doagdes recebidas em vida a titulo de colagio (CC, art. 2002).

A impossibilidade de a compra e venda versar sobre agSes escri-
turais, ponderada por CARVALHOSA??, por sua vez, nio parece contar
com fundamento juridico. Critico a tal orientagdo, LAmMy FILHO res-
saltou que as acbes nominativas e escriturais teriam carater de titulos
de crédito e sua circulagdo seria regida pelas regras cambidrias, sendo
tratadas pelo ordenamento juridico como bens méveis*?’. Negou o au-
tor, com isso, a pertinéncia da proposta de tratar cada transferéncia de
agio escritural como cessio de crédito. Apds transcrever a passagem €m
que CarvaLHOSsA afirma que “as escriturais nio sdo objeto de compra €
venda, mas de cessdo”’ — mas, por um provivel deslize, ndio nomear nem
o autor criticado, nem a obra —, Lamy FiLHO redarguiu que “aceita a
singular opinido, cada negécio na Bolsa de Valores do Brasil, da Franga,
de Portugal, deveria ser objeto de uma cesso de direito individuada! E

1071-1078; (i) em Portugal: MONTEIRO, Anténio Pinto; MOTA PINTO, Paulo. “Comprae
vendade empresa: avendade participagSes sociais como venda de empresa (share deal)".
Ln: Revns’tade !.eglslac;io ejurisprudéncia, n. 3947, 2007, pp. 76-102; GALVAO, Clemente.

Conte}Jdo eincumprimento do contrato de compra e venda de participagdes sociais”.
In: Revista da Ordem dos Advogados, v. 70, n. 3-4, 2009, PP- 533-573; (iii) na Alemanha:

JAGERSBERGER, Barbara. Die Haftung des Verki i -
Anteilskauf. Baden-Baden: Nomos, 250663.s eridufers beim Unternehmenskauf- und

325  TISP Ap. n. 0031686-31.2012.8.26.0 aCj i i
Loureiro, j. 03.02.2015. 344, 12 Cam. Res. Dir. Empr., rel. Des. Francisco

326 CARVAL!:IOSA,ModeSt_O. Comentarios a lei de sociedades anénimas, v. 1, 22 ed. rev.
e atual. Sdo Paulo: Saraiva, 1997, p. 247. T T

327  LAMYFILHO, Alfredo. "Agbes nominativas e agdes escriturais - natureza - usucapido”. In:
Temas de S.A. Rio de Janeiro/S&o Paulo/Recife: Renovar, 2007, pp. 415-429, P. 418.
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teriamos, por certo, as trés Bolsas encerrando seus trabalhos™?%, Para além
dessa consideragio pertinente de que as agbes nominativas ou escriturais
constituem efetivamente titulos de crédito, contudo, deve-se ponderar
que a incompatibilidade pretendida por CARVALHOSA entre a compra e
venda e a transferéncia de ag¢des escriturais nio seria justificada mesmo
que fossem aceitas suas premissas. Ndo hd — segundo acima se defendeu
— vedago juridica a0 emprego da compra e venda como negécio causal
para a transferéncia de titularidade sobre bens incorpéreos.

B. OBRIGACAO DO VENDEDOR: TRANSFERENCIA DA
TITULARIDADE DAS PARTICIPACOES SOCIETARIAS

O vendedor é obrigado a transferir o dominio de coisa certa (CC,
art. 481). As participagdes societdrias néo sdo coisas méveis, passiveis de
tradigéio; nem coisas imoveis, sujeitas a registro imobilidrio. Sua circulagio
segue um regime de circulagio préprio, dependendo dos mecanismos
societdrios de transferéncia de titularidade, que devem ser utilizados pelo
vendedor para cumprir sua obrigaggo contratual.

Ao analisar o regime de circulagio das agdes e das quotas, percebe-se
a diferenga na posi¢do juridica de vendedor e de comprador no ambito
da compra e venda de participagdes societérias de controle. Mais do que
isso, pode-se constatar que a posigio do vendedor de agdes se diferencia
da posi¢do do vendedor de quotas.

1. TRANSFERENCIA DE ACOES

Nio hd um regime especifico na legislagio acionéria para a transmis-
sdo do conjunto de ages que outorgam o poder de controle ao acionista.
Segue-se, com isso, o regime geral, que ¢ aplicdvel de forma idéntica
tanto 4 transferéncia de uma agfo, quanto 2 transferéncia de um bloco,
ou mesmo de todas as agdes.

328  LAMYFILHO, Alfredo. “Acdes nominativas e ages escriturais - natureza - usucapiio”.
In: Temas de S.A. Rio de Janeiro/Sao Paulo/Recife: Renovar, 2007, pp. 415-429, p. 425
(o autortranscreve a citagdo de CarvaLHosa referida previamente no texto, indicando
somente a pagina 247, mas ndo a obra e 0 autor; como ha plena coincidéncia textual,

é possivel inferir com seguranca que se tratava de mengao a posicdo de CarvALHOSA,
indevidamente ndo nomeado).



