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EFICACIA DOS ACORDOS DE ACIONISTA{

CONSULTA

Exibindo-me o instrumento particular de acordo, celebrado
entre alguns de seus acionistas, e por ela também assinado como
manifestacio de ciéncia, S.P.A. indaga:

“1 — A averbacdo das estipulagdes de um acordo de acionistas,
nos livros sociais de registro e nos certificados das agoes,
¢ condicdo de validade do acordo entre as partes?

2 — Quando a companhia toma conhecimento de um acordo
dessa natureza, pelo seu arquivamento na sede social,
conforme dispde o caput do art. 18 da Lei n.° 6.404, de
1976, ou por outra forma, est4 ela obrigada a observar os
seus termos, independentemente da averbacfo prevista
no § 1.° desse mesmo artigo?

3 — Qualquer das partes, em acordo de acionistas, tem, sem-
pre, o direito de exigir a averbacdo das estipulagdes do
acordo, nos livros sociais de registro e nos certificados de
acoes, se emitidos?

4 — Deixando de ser feita essa averbagfo, caso um ou mais
dos acionistas signatarios venham a transferir suas agdes,
qual a conseqiiéncia juridica?”
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PARECER

1. Ao caracterizar os acordos de acionistas como ‘‘pactos
parassociais”, a doutrina italiana?® teve em mira sublinhar o
fato de que embora eles se distingam nitidamente, pela forma
e pelo escopo, dos atos constitutivos ou estatutos da companhia,
sfo celebrados para produgzir efeitos no Ambitc social.

H4&, pois, uma coligacdo indefectivel entre as normas so-
cietarias e os acordos de acionistas, muito embora estes Gltimos
sejam do mais variado tipo. Num extremo, por exempilo, depa-
ramos com pactos entre acionistas que representam auténtico
regulamento do estatuto social, a modo dos by-laws em relagdo
a charter, no direito norte-americano, ou dos articles of incor-
poration relativamente ao memorandum, no direito inglés. No
outro extremo, encontramos acordos gque interessam alguns
acionistas apenas, disciplinando questdes propriamente indife-
rentes 4 vida social. Num caso, como no outro, ¢ acordo de
acionistas é “norma secundaria”, em confronto com o estatuto
e, a fortiori, a lei, os quals assumem o papel de “norma prima-
ria”, no sentido hierdrquico. 2

2. Da natureza contratual dos acordos de acionistas nin-
guém duvida, ainda mesmo quando mais se aproximam — pela
generalidade, abstragdc e permanéncia de suas estipulagbes —
das normags estatutirias. Mas a definicdo da estrutura desse
contrato, em funcio dos seus efeitos, presta-se a controvérsia.
Contrato plurilateral ou com comunh&o de escopo é a concluséo
das analises doutrinirias mais recentes; ¢ conclusio apressada,
a meu ver, posto que desconsidera a grande variedade de acordos
acionirios, no efetivo coméreic juridico. Ha, assim, pactos fran-

1 A designacgdo foi feita, inicialmente, por Oppo, em Coniratti
Para-socigli, Mildo, 1942,

2 Cf. Norberto Bobbio, Norme primarie e norme secondarie, na co-
letanea Studi per una Teoria Generale del Diritto, Turlm, 1970, p. 175.

8 Cf. Jirgen Dohm, Les Accords sur I'Exercice du Droit de Vote de
PActionnaire, étude de Droit suisse et allemand, Genebra, Georg, 1971;
Antonio Pedrol, La Andnima Actual y la Sindicacion de Acciones, Madrid,
Editorial Revista de Derecho Privado, 1969.
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camenfe unilaterais, como as convencdes de voto consegilientes
a uma cessdo de acdes, em que o cessionério se empenha, ainda,
em manter certa influéncia sobre a companhia, por intermédio
do cedente, que é, pois, o Unico a se obrigar no acordo. Existem,
por outro lado, acordos bilaterais, de sinalagma perfeito, pelos
guais as partes trocam vantagens determinadas, como, por
exemplo, a eleicAo de representantes de um grupo para certos
cargos administrativos, em contrapartida & eleigio de represen-
tantes do outro grupo para outros cargos. Ha, finalmente,
pactos de natureza autenticamente plurilateral ou com comu-
nh&o de escopo, visando ora & manutencéo do poder de controle,
ora a sua conquista pela maloria dispersa, ora & defesa dos
interesses da minoria,

Em qualquer hipotese, as estipulagbes concernentes ao voto
em assembléias costumam ser completadas com restrigoes a cir-
culacfo das agdes, instituindo-se o que a doutrina européia de-
nominou “sindicatos de bloqueio”. *

3. IEntre nos, a Lei n.° 6.404, de 1976, dissipando antigas
¢ infundadas duvidas, legitimou expressamente os acordos de
acionistas como pactos parassociais, assinando-lhes dois objetos:
a regulacio do exercicio do voto e a compra = venda de agdes, ou
preferéncia, para adquiri-las. Dal n8o se deve inferir, porém,
gue se tenha doravante por proibida a celebracio de acordos
acionarios com outros objetos. Na verdade, o principio da licitude
desses pactos parassociais existia desde antes do advento da-
quele diploma legal, comc procurei demonstrar alhures.® A va-
lidade de tais neg6cios era, entdo, como ainda é hoje, submetida
as normas comuns do direito privado, a par das regras gerais do
direito societario. A promulgacfo da nova lei de sociedades por
agoes néo veio, de alguma forma, restringir a possibilidade ju-
ridica de utilizagio de acordos entre acionistas, mas, 130-36,
disciplinar os seus efeitos em relagdo a terceiros, inclusive a

* G. Ripert e R. Roblot, Traité Elémentatre de Droit Commercial,
I, 9.2 ed,, Paris, n.? 1.248; A. Pedrol, op. cit., p. 289 e segs.

5 O Poder de Controle na Sociedade Andnima, 22 ed., Sio Paulo,
Rev. dos Tribunals, 1977, n.© 67.
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prépria sociedade, dado o principio da efic4cia relativa dos con-
tratos. Nada impede, portanto, que os acionistas convenentes
estipulem, verbi gratio, o nfo comparecimenio em assembléia
dos gue, de qualquer forma, nfio possuem direito a voto ou tém
0 exercicio desse direito suspenso (titulares de acBes ao por-
tador).¢

4, Mas quem ¢ terceiro em relagéo a acordos de acionistas?
A proépria sociedade assim pode ser considerada?

A nogao juridica de terceiro representa o contraposto 1ogico
da nog¢éo de parte. Terceiro, num negacio juridico, é todo aquele
gue néo é parte.

Ora, parte nao se confunde com sujeito de direito, com
pessoa. Como polo subjetivo de uma relagio juridica, basta
haver um centro de interesses, ac qual se imputam os efeitos
dessa relagéo, sem que haja, necessariamente, personalizacéio,
ou unidade de titular. Assim, por exemplo, o espélio ou a massa
falida sao partes em relagtes juridicas judiciais ou extrajudi-
clals, de direito privado ou de direito ptblico (relacho tributéria),
sem serem pessoas juridicas. Nos contratos bilaterais que inte-
ressam coisas objeto de condominio, o conjunto dos condéminos
(varios sujeitos, portanto) pode formar uma sé parte, em rela-
¢do ao co-contratante. Em matéria acionéria, dispde a lei que
“quando a agdo pertencer a mais de uma pessoa, os direitos por
ela conferidos seréo exercidos pelo representante do condominio”
(Lei n.° 6.404, art. 28, § Gnico); vale dizer, o conjunto dos con-
déminos constitui, perante a companhia, uma so6 parte.

Geralmente, o titular do interesse manifesta, diretamente
ou por infermédio de representante, sua vontade prépria no ne-
goelo. Alids, o principio geral de direito, nessa matéria, & de que
somente o titular do interesse pode estipular sobre esse mesmo
interesse, isto €, apenas ele estd legitimado a agir em funcéo do
que é seu. Mas a lei contempla excecBes ao prineipio. Assim, ad-
mite-se a validade e eficacia das estipulaces em favor de quem

¢ N&o parece ocioso frisar que 4 norma do art. 112 da Lei n.© 6.404
nao suprime o direito de voto das acdes que revestem a forma ao por-
tador, mas apenas suspende o seu exercicio.
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nao participa do acordo de vontades gerador da relacdo obri-
gacional (Cdédigo Civil, arts. 1.098 e seguintes). Aqui, o verda-
deiro titular do interesse é, impropriamente, chamado “terceiro’.
Em outras situacdes, como no contrato de comisséo mercantil, o
comissario age em nome proprio, mas por conta e no interesse
do comitente (Codigo Comercial, arts, 165 e segs.), verificando-se
o chamado “mandato sem representacao’”. Emsentido contririo,
¢ possivel gerir negécio alheio sem autorizacdo do interessado,
“segundo o interesse e a vontade presumivel” deste (Cddigo
Civil, arfs. 1.331 e segs.), isto é, agindo-se como representante
sem mandato.

Em todas essas hipéteses, verifica-se que o titular do inte-
resse nio coincide com aquele que age ou manifesta declaracao
de vontade negocial. Este ultimo, autor ou co-autor do negéeio
juridico, é parte em sentido formal; enquanto o verdadeiro ti-
tular do interesse é parte em sentido substancial.”?

Fica, assim, entendido que ferceiro n&o & parte, nem em
sentido formal, nem em sentido substancial. E o penitus exira-
neus da tradicdo dogmatica, totalmente alheio ao negoécio.

5. Pois bem, ¢ principio da relatividade dos contratos, sig-
nifica, em primeira aproximagac, que os efeitos do contratado
s6 dizem respeito as partes, nfo aos terceiros. A enunciacio do
principio, no direito moderno, feita inicialmente ne¢ Cédigo Na-
poledo ® representa a cristalizagao de velha nog¢Zo romana, con-
siderada evidente por si mesma.?®

T Uma certa doutrina designa como parte em sentido formal o
representante, e parte em sentide material o representado (cf. Emilio
Betti, Teoria Generale del Negozio Giuridico, 2.2 ed,, Turim, 1960, p. 79
e segs., 588 e segs.). Nao me parece gue a distingdo em foco se aplique
a0 instituto da representacieo, pois o representante nfio age em nome
proprio e, por conseguinte, ndo addquire direitos nem contrai obrigacdes.

8 Art. 1.165 — Les conventions n'ont deffet quwentre les parties
contractantes; elles ne nuisent point au tiers, et elles ne lui profitent
que dans le cas prévu par larticle 1.121 (a chamada “estipulagio em
favor de terceiro”).

9 Como foi reconhecido por rescritos imperiais, inter qlios factam
transactionem absenti non posse facere praeiudicium notissimi iuris est
(Cod. 7, 60, 2 Impp. Diocletianus et Maximianus AA. et CC. Severae).
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Na revisdo dogmética contemporfinea, como sabido, esse
principio foi duramente atacado como fruto de um ‘““dndividua-
lismo ultrapassado’. Sem duvida, grande parte da analise critica
€, sobretudo, da reconstrucfo substantiva, provém, ai, de um
“socialismo facil”, ' Mas algumas precisdes podem e devem ser
feitas nessa matéria, de forma a impedir que se extraiam nor-
mas concretas de meros conceitos, ou de enunciados abstratos.

Assim, os efeitos estritamente pessoais dos contratos, bem
como a auséncia de representacfo, em direito romano, funda-
ram-se¢ no carater personalissimo da estrutura obrigacional, no
que tange & responsabilidade. Esta, como se sabe, apresentava
nas origens uma natureza propriamente corporal, que conservou
ultericrmente, sob a aparéncia patrimonial. A prépria obrigacéo
moderna, como tentel demonstrar em ensaio monogréfico,
ainda é bem marcada pela personalidade do devedor; e isto, nio
tanto por causa da relagio crédito-débito, que tem como con-
teado a prestacdo (salvo o caso evidente das obrigacdes chama-
das personalissimas; Coédigo Civil, art, 928), mas sim em razio
do vinculo de responsabilidade, incidindo sobre o patriménio do
devedor. Pois, na verdade, o patriménio nio se reduz & soma al-
gébrica dos bens que o complem, mas abrange, também, a ap-
tid&o para adquirir direitos, em funcfo da competéncia, habili-
dade e qualificag@o pessoal de seu titular.

6. Tudo isso, afinal, quanto aos efeifos diretos das obriga-
¢Oes contratuais, ou seja, no tocante ao cumprimento das pres-
tagOes e a responsabilidade pelo seu inadimplemento. Mas — e
€ aqui gue entra o aprofundamento da no¢do de relatividade dos
contratos — toda relacdo cobrigacional representa um fato da
vida juridica que, como tal, produz efeitos reflexos sobre tercei-
ros. O mecanismo de produgdo desses efeitos reflexos estd ligado
a0 conhecimento — efetivo ou presumido — da relacdo obriga-
cional por quem ngo é parte.

10 A expressdo € de Jean Carbonnier, Droit Civil, vol. 4, 6.2 ed.,
Parls, 1969, n.© 58,

i1 Essai d’Analyse Dualiste de UObligation en Droit Privé, Paris,
1964, n.° 38 e segs.
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A organizagao da publicidade juridica atende, exatamente,
a esse objetivo de levar ao conhecimento do piblico, em geral,
a existéncia de determinadas relagdes juridicas que devem ser
por todos respeitadas. A publicidade estabelece, pelo registro de
atcs ou fatos, ou pelo desapossamento ou apossamentc de coisas,
uma presuncio absoluta de conhecimento da relagdo contratual
por terceiros. ® pela prova da ciéncia, por tercéiro, da existéncia
de determinada relagdo juridica que ela produz efeitos perante
ele, isto &, torna-se-lhe oponfvel. Mas a eficicia probatoria da
presuncic legal de conhecimento de determinada relagio con-
tratual, por meio da publicidade juridica, pode também ser subs-
tituida, em relacdo a terceiros determinados, pela prova de sua
notificagdo pessoal.

Assim, a lei de registros publicos (Lei n.° 6.015, de 31.12.73)
enumera alguns contratos ou documentos cuja eficgeia juridica
em reiacdo a terceirog depende de registro, no cartério de regis-
tro de titulos e documentos (art. 129). Enfre estes inclui “os
instrumentos de cesséo de direito e de créditos” (alinea 9). Ora,
essa disposi¢do ndo revogou a norma do Codigo Civil (art. 1.069),
segunde a qual a cessdo de crédito é ineficaz “em relagio ao
devedor, senfo quando a este notificada; mas por notificado se
tem o devedor que, em escrito publico ou particular, se declarou
ciente da cessdc feita”.!? Aqui, a notificacdo do devedor é con-
digdu de eficacia de cessio, relativamente a ele; nfo de eficécia
no tocante a outros terceiros. Mas o mesmo s¢ deve dizer de
qualquer dos demais contratos enumerados no citado art, 129
da lei de registros puiblicos, pois ndo se ha de nepar eficicia a
prova de conhecimento efetivo, em confronto com a mera pre-
suncédo de conhecimento, ainda que absoluta.

7. N&o é dificil verificar a aplicagdo desses principios, em
mateéria de acordos aclonirios, no regime da atual lei de so-
ciedades por acGes.

Chserva-se, assim, que a lei previu duas medidas, no tocante
a publicidade desses pactos: o arquivamento do documento na

12 Conveém ressaltar gue o cedido, embera parte na relagio original
de obrigacfo, é inteiramente estranho ao negoécio de cessio de crédito.
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sede da cocmpanhia e a averbagdo das estipulagles obrigacionais
nos livros socials de registro e também nos certificados das acdes,
se emitidos (art. 118 e § 1.9).

Importa sublinhar a razdo de ser dessa dupla publicidade.
Ela esta ligada, obviamente, ao duplo objeto dos acordos de acio-
nistas, no sistema legal: exercicio do direito de voto em assem-
bléia e circulagdo das acles.

8. No tocante ao primeiro objeto, isto é, o exercicio do
direito de vofo, vale lembrar que nao se estd diante de uma
tfruigéo, como o direito a participagio nos lucros sociais, mas de
um peder juridico (Kannrecht da dogméatica germénica), ou
direifo de atuacgfo sobre a esfera juridica alheia. O direito de
voto entende com ¢ proéprio funcionamento da sociedade por
agbes e constitul um modo de atuacdo sobre o patriménie social.
O seu exercicio inferfere, por isso mesmo, com o interesse indi-
vidual dos demals socios ou acicnistas, co-participantes nesse
patriménio coletivo.

Era, pols, normal que a forma de publicidade organizada
para os acordos acionarios, em matéria de exercicio do direito
de voto, consistisse no arquivamento do acordo na sede da com-
panhia. Com isto, deve-se entender que qualquer outro acionisfa
que nfo seja parte no pacto e mesmo terceiros n#o-acionisias
terao livre acesso ao documento.

O arquivamento do acordo na sede da sociedade anbnima
constitui a condicic juris para que as estipulactes sobre exerci-
cio do voto tenham eficécia em relacdo & companhia, isto é, pro-
duzam os efeitos reflexos de que falei mais acima. Sem esse ar-
quivamento, por exemple, ndo se ha de cogitar de execucao es-
pecifica dos termos do acordo, no que tange ao voto em assem-
bléia (art. 118, § 3.9). A companhia terd o direito de ignorar os
termos do pactuado e, por conseguinte, de considerar valido —
guanto ao funcionamento da assembléia — o que tiver sido feito
contrariamente ao estipulado no acordo.

Quid juris, no entanto, se o acordo ndo for propriamente
arquivado na sede da companhia, mas simplesmente notificado
a esta? Coerentemente com ¢ que expus, entendo que a notifica-
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¢do do acordo & companhia torna-a vinculada & observancia dos
seus termos, a cujos efeitos a sociedade nfo se pode furtar sem
ma-fé. Mas a auséncia de arquivamento impede, certamente, a
producio dos efeitos reflexos em relagdo a acionistas ou nio-
-acionistas que néo foram signatarios do acordo. Em suma, o
arquivamento do acordo na sede da companhia constitui pre-
suncéo de seu conhecimento geral por qualquer interessado, no
que tange ao exercicio do direito de voto. Mas esse efeifo em
relacao a propria sociedade pode ser obtido, por via substitutiva,
mediante a sua notificagfo. 4 fortiori, a companhia ficars vin-
culada aos efeitos da convenclo de voto, se tiver, de qualquer
forma, sido parte no acordo.

8. A outra forma de publicidade organizada para os acor-
dos aciondrios — averbacdo das suas estipulagdes nos livros so-
clais de registro e nos certificados de agdes — diz respeito a
terceiros, que nfo a propria companhia, e compreende tanto o
exercicio do voto quanto a legitimacdo para dispor dos titulos.

As agles de companhias constituem valores mobilidrios, ndo
s6 por expressa declaragdo da lei (Lei n.° 6.385, de 7.12.76,
art. 2.°, I), mas também pela sua prépria natureza e funcio. A
posse legitimada confere ao possuidor o stafus de acionista, que
é o pressuposto para o exercicio de direitos na ou contra a com-
panhia, e para a atribuicdo de 6nus, deveres e responsabilidades,
ligados a0 funcionamento da sociedade.

Ora, em matéria de valores mobiliarios, como de titulos de
crédito em geral, o que conta nédo é a titularidade substantiva
(0 que a antiga doutrina chamava propriedade), mas sim a le-
gitimaggo, isto é, a {nvestidura formal. & possivel, assim, que o
n&o-titular de um valor mobilidrio seja o tinico a poder exercer
os direitos e poderes inerentes ao titulo, em razdo da legitimacéo.

Em matéria de agbes de companhias, a legitimacdo varia
egundo a forma do titulo.

Tratando-gse, assim, de agbes nominativas ou de agdes escri-
turais, ela decorre, exclusivamente, da inscrigcdo do nome do le-
gitimado no livro Registro de Ag¢des Nominativas ou do registro
em conta especifica nos livros de instituicio competente (Lei
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n.° 8.404, arts. 31 e 34). Analogamente, a transferéncia dessas
acoes faz-se por lancamento no livro Transferéncia de Agbes
Nominativas ou na conta de acdes escriturais. Por conseguinte,
os certificados acionarios nfo tém, relativamente a fais acdes,
nenhum efeito de legitimac¢fo. Eles nfo sfo emitidos, tratando-se
de agbes escriturais; eles podem deixar de s&-10, se se trata de
acbes nominativas,

J& em matéria de a¢bes ap portador, identicamente ac que
ocorre com os titulos de crédito siricto sensu, como a cambial,
a legitimacfo decorre exclusivamente do documento (certificado
acionaric). O possuidor do certificado presume-se acionista, e a
transferéncia do estado de acionista decorre de simples tradi¢ao
do papel (Lei n.° 6.404, art. 33).

Finalmente, no tocante as acdes endossiveis, a legitimacao
se funda, cumulativamente, no registro em livro préprio da com-
panhia (“Registro de Acoes Endossiveis”) e no certificade acio-
nario, conforme se trate de exercer direitos ou reivindicar situa-
coes perante a companhia emifente ou perante outros terceiros
(Lei n.2 6.404, art. 32) .

Portanto, quando a lei condiciona a oponibilidade, perante
terceiros, das estipulagdes de acordos de acionistas, & averbacgido
“nos livros de registro e nos certificados das ag¢oes, se emitidos”,
ela se refere:

1.° — a todo e qualquer terceirc que nZo seja a propria
companhia emitente dos titulos; porque, em relacfo a esta, ja
hg a publicidade consistente no arquivamento do instrumento
do acordo na sede social;

2° — a toda e qualquer forma de acfo, inclusive as ao
portador; porque, também em relagdo a estas, sem embargo de
suspensdo do exercicio do direito de voto (que nfo se confunde
com supressao desse direito), pode pdr-se, como & 6bvio, o pro-
blema das restrigdes & sua circulagdo por via de acordos acio-
narios.

Assim, onde a lei diz “as obrigacdes ou o6nus decorrentes
desses acordos somente serdo oponiveis a terceiros, depois de
averbados nos livros de registro e nos certificados de acdes, se
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emitidas”, deve-se ler: “as obrigacgdes ou dnus decorrentes desses
acordos scmente seréo oponivels a terceiros, que néo a sociedade
emitente, depois de averbadas as estipulagdes correspondentes,
segundo a forma das agdes, no livro de registro correspondente
g/ou nos certificados.”

Com esse registro, as estipulagBes dos acordos aciongrios
aderem aos valores mobilidrios constituindo pafrte do complexo
de deveres, Gnus e responsabilidades que compdem o0 lado passivo
da situagdo juridica do acionista. '® Quer isto dizer que a trans-
feréncia das acdes, gravadas com estipulag¢bes de acordos de
acionistas regularmente registrados, importa a automatica trans-
feréncia de deveres, dnus e responsabilidades estipulados nesses
pactos.

Poder-se-ia, igualmente, interpretar as obrigagoes oriundas
de acordcs registrados como sendo propter rem. A nocdo de obri-
gacio propter rem ou real, elaborada pela moderna dogmatica,
designa aquelas relagoes de crédito e débito ligadas & titularidade
em um direito real. Procurou-se, de inicio, assimila-las a autén-
ticas serviddes, em excecio ao prineipio romanc servitus in fa-
ciendo consistere neguit. Prevaleceu, porém, a opinifo segundo
a qual fratar-se-ia de verdadeiras obrigacdes — nao de direitos
reals — embora chrigacdes cuja dnica razio de existéncia é a
posse ou propriedade de certas coisas, e que se transferem, por
conseguinfe, com a alienac¢do dessas mesmas coisas, '

'3 A nocdo de ‘“‘situacdo juridica” designa um complexo formado
wor, de um lado, direitos, poderes e faculdades, e, de outro, deveres,
&nus e responsabilidades, constituindo propriamente um sistema, isto é,
um conjunto de elementos que dependem, reciprocamente, uns dos outros.
{Paul Roubier, Droit Subjectif et Situations Juridigues, Paris, 1963).

As situacdes juridicas podem ser encaradas sob o aspeceto objetivo
ou subjetivo. No primeiro caso, elas se referem a um conjunto sistema-
tico de normas, ligadss a sujeitos determinados. No ssgundo, a um
conjunto sistematico de direitos e deveres {em sentido amplo). E nesta
ultima acepgfo que uma certa doutrina germénica emprega a nocio de
Rechisstellung (cf. Karl Larenz, Allgemeiner Teil des deutschen biir-
gerlichen, Rechts, Munique, 1967, p. 225 e segs.).

4 Cf. Essai d'une théorie générale de Uobligation “propter rem” en
droit positif francais, tese, Argel, 1957; entre nés, Orlando Gomes, Obri-
gagdee, 2.8 ed., 1968, Rio, n.o 17.
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No caso, qualquer adquirente de acdes ligadas a acordes de
acionistas regularmente registrados no livro social competente,
ou averbados nos certificados respectivos, assume, de pleno di-
reito, os deveres, dnus e responsabilidades estipulados no acordo,
sem necessidade de declaracfo expressa no ato de transferéncia
dos valores mobiliarios.

10.  Tratando-se, pois, como se trata, de registros com fina-
lidade distinta, eles podem, perfeitamente, atuar de forma inde-
pendente. Vale dizer que a eficicia do estipulado em acordo de
acionistas, relativamente & companhia emitente das acdes, estd
condicionada téo-sé ao arquivamento do instrumento do acordo
na sede social, sexn necessidade do registro previsto no paragra-
fo 1.° do art. 118 da lei. Inversamente, se ¢ acordo acionario s6
diz respeito a4 compra e venda de acbes ou preferéncia para
adquiri-las, ndo ha necessidade de se proceder ac arquivamento
do instrumento contratual na sede social, bastando proceder ao
registro do pacfuado ne livro social competente e/ou nos certi-
ficados acionarios.

11. Por outre lado, a pretensdo a tals registros s6 existe
quando fundada em interesse préprio de quem a exerce. Se, por
hipétese, ndo tiver havide estipulagio alguma concernente ao
exercicio do direito de voto, nfo ha pretensfo ao arquivamento
do acordo na sede social. Por outro lado, se se trata de acordo
unilateral, isto &, contendo obrigacdes para uma das partes, ape-
nas (supre, n.® 2), nao existe pretensio contra a outra para o
registro dos termoes do acordo no livro de a¢bes e nos certificados.
Em tais hipoéteses, falta legitimo interesse ao exercicio desse di-
reito de exigir o registro.

RESPOSTA A CONSULTA

1 — A averbagfo das estipulacbes de um acordc de acionistas,
nos livros socials de registro e nos certificados das agdes,
conforme o disposto no art. 118, § 1.0 da Lei n. 6.404, de
1876, e condicio turis da eficacia de tais estipulacGes pe-
rante terceircs, que ndo a propria companhia emitente dos
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titulos, como explicade no n.° 9 acima. Tal averbagio es-
tabelece, como toda medida de publicidade juridica, uma
presungic abscluta de conhecimento das estipulages do
acordo por terceiros.

Nido se trata, pois, de condicfo de eficAcia do acordo inter
partes nem, muito menos, de condigdo de validade do pae-
tuado.

Tomando conhecimento de um acordo de acionistas, pelo
arquivamento de seu instrumentc na sede social, como
dispde o caput do art. 118 da citada lei, 2 companhia emi-
tente das acles fica obrigada a observar os seus termos,
independentemente da averbac@o prevista no § 1.° desse
mesmo artigo, como expliquei no n.2 10 acima.

Se, como no caso da consulta, a prépria companhia foi
signataria do instrumento de acordo de acionistas, decla-
rando-se ciente dos seus termos, fica obrigada a respeita-lo,
no que lhe concerne, independentemente da formalidade do
arquivamento na sede social.

A pretens@o de averbacfo das estipulagbes de acordo de
acionistas, nos livros sociais de registro e nos certificados
das agoes, se emitidos, s6 compete a quem tenha legitimo
interesse, vale dizer a quem possa ser prejudicado pela
ineficdcia do pactuado erga omnes.

No caso, trata-se de acordo com duas partes — um grupo
de acionistas brasileiros, cu aqui residentes, e uma socie-
dade estrangeira —, em que s6 esta ultima se obriga. E,
portanto, acordo unilateral.

Ni&o tem a sociedade estrangeira pretensio alguma de aver-
bacao dos termos do acordo, no livro social competente e
nos certificados acionarios, contra os acionistas brasileiros
ou a propria companhia emitente.

Deixando de ser feita a averbagioc prevista no § 1.0 do
art., 118 da Lei de Sociedades por Ac¢bes, quando cabivel, os
terceiros nao se consideram vinculados pelas restrigbes a
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circulacdo dos titulos, que tenham sido estipuladag. O
acordo acionario sera, entdo, para os terceiros, res inter
alios acta. Mas a parte responsavel pelo inadimplemento
do pactuado respondera por perdas e danos. )
Por outro lado, se tal averbagfo nio fol feita porq'ue.nao
cabivel, como é 0 caso vertente em relagdo aos ac1,on}stas
brasileiros, entdo é perfeitamente livre a estes ultimos
transferir suas acbes, sem que isto afete, de alguma.formﬂa,
a eficacia do pactuado. Subsistira, inalterada, a situacao
juridica da outra parte.

SEo Paulo, 18 de abril de 1979
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