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apresente determinadas caracteristicas. A anulagdo por erro, portanto, também
seria cabivel quando faltasse determinada qualidade tida como essencial para
ser considerada prépria ao fim a que se destina, mas o autor nega uma concor-
réncia entre os dois remédios, podendo o adquirente reclamar apenas por um
ou outro regime em alternatividade.>”

Se o direito italiano é extremamente restritivo quanto 4 anulagio da alie-
nagdo de participagio societdria por erro, no regime do dolo, a0 invés, é paci-
fica a capacidade de este conduzir 1 invalidade do negécio.”

O dolo ¢ conceituado no direito italiano como o erro causado por um ar-
dil (raggiro) da contraparte ou de terceiro. Se o dolo é tal que o enganado nio
teria celebrado o negécio sendo pelo engano, tem-se o dolo determinante, que
gera a anulabilidade do negécio; se o dolo apenas o levaria a contratar em ter-
mos e condigbes diferentes daqueles contratados, tem-se o dolo incidente, que
apenas obriga a satisfagdo de perdas e danos.>**

Também € dolo o siléncio, a reticéncia ou a afirmagio sabidamente falsa
(menzogna).” O dolo omissivo, porém, nem sempre justificard a anulagio do
negécio, pois a parte pode ter também interesse em nio fornecer a informa-

¢do. A questio coloca-se, como nota Galgano, na intersecgdo entre o dever de
informar e o dever de se informar.5%

592 RUBINO-SAMMARTANO, Mauro. Garanzie nella compravendita dipacchetti azionari e diimprese.
Milao: Giuffre, 2006, p. 85.

593 RENNA, Luca. Compravendita di partecipazionisaciali. Dalla lettera diintenti al closing. Bologna:
Zanichelli, 2015, p. 145; RUBINO-SAMMARTANO, Mauro. Garanzie nella compravendita di
pacchettiazionariediimprese. Mildo: Giuffre, 2006, p. 86; DENOVA, Giorgio. /fsale and purchase
agreement: un contratto commentato. 22 ed atual. Turim: Giappichelli, 2016, p. 219; TARTAGLIA,
Ezio. Acquisto di quote societarie e pacchetti azionari. Clausole ditutela dell‘acquirente nel processo
diM&A. Santarcangelo di Romagna: Maggioli, 2014, p. 69; BONELLI, Franco. Giurisprudenza e
dottrina su acquisizioni di societa e di pacchetti azionari di riferimento. In: Acquisizioni disocieta
edipacchettiazionaridiriferimento, a cura di BONELLI, Franco e DEANDRE, Mauro (orgs.) Milao:
Giuffré, 1990, p. 22; TINA, Andrea. // contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Milio:
Giuffré, 2007, p. 232-234 (citando larga doutrina e jurisprudéncia).

594 GALGANO, Francesco. lratatto didiritto civile. Volume secondo. 3% ed. atual. (atualizadora Nadia
Zorzi Galgano). Padua: CEDAM: Wolters Kluwer, 2015, p. 414; TRIMARCHI, Pietro. Istituzioni di
diritto privato. 9* ed. Mildo: Giuffré, 1991, p. 213-214; TRABUCCHI, Alberto. Istituzioni di diritto
civile. 44* ed. Pidua: CEDAM, 2009, p. 126-127.

595 GALGANO, Francesco. Iratatto didiritto civile. Volume secondo. 32 ed. atual. (atualizadora Nadia
Zorzi Galgano). Pddua: CEDAM: Wolters Kluwer, 2015, p. 418; TRIMARCHI, Pietro. Istituzioni di
diritto privato. 92 ed. Mildo: Giuffre, 1991, p. 212-213; TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di
partecipazioni societarie. Mildo: Giuffre, 2007, p. 236.

596 Nota o autor que nem toda informagéo precisa ser divulgada de uma parte a outra, como o
uso que o adquirente fard do bem apés a aquisigéo. Se j tiverum comprador disposto a pagar
o triplo do prego, ndo seré dolo ocultar tal informacdo do alienante. Veja-se: GALGANO,
Francesco. Iratatto di diritto civile. Volume secondo. 3? ed. atual. (atualizadora Nadia Zorzi
Galgano). Padua: CEDAM: Wolters Kluwer, 2015, p. 418-420. No mesmo sentido, TINA, Andrea.
! contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Mildo: Giuffré, 2007, p. 241. )4 Giorgio de
Nova entende que ¢ dificil precisar uma obrigagdo de informar sobre a situagao patrimonial
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No direito italiano, porém, o ardil do deceptor nido justifica a falta de dili-
géncia do deceptus em descobrir a falsidade da informagio que lhe é fornecida,
pois “a confianga ndo pode receber tutela juridica se estd fundada na negligéncia”
(tradugdo livre).>”” Embora haja discusses sobre se a diligéncia do deceprus é
mesmo requisito da anulagio por dolo,”® a corte de cassagio italiana afirmou
este entendimento especificamente para o caso de alienagio de participagio
societdria.® QOu seja, mesmo diante de ato de desonestidade praticado pelo
deceptor, a parte enganada tem de ser diligente para garantir que terd a prote-
¢do da anulagdo por dolo. Dai se segue que ndo se anula o negécio por afir-
magdes falsas feitas na fase pré-contratual, se tais afirmag6es podiam ser vistas
como falsas ou as quais a parte nio deveria ter atribuido peso significativo.®®

O dolo de terceiro s6 leva  anulabilidade no direito italiano se a par-
te que dele tira vantagem no negécio conhecia o dolo do terceiro, ndo sendo
necessario conluio entre ambos. Porém, diferentemente dos direitos alemio e
francés, aquele que conduz, na Itilia, tratativas negociais em nome de uma das
partes é considerado terceiro para os fins do dolo, exigindo, portanto, a ciéncia
do dolo pelo contratante beneficiado para anular o negécio.®!

Em se tratando de alienagio de participagio societdria, a maior vantagem
no recurso ao regime do dolo consiste em escapar 4 limitagdo do rol de hipé-
teses de erro substancial do art. 1429 do codice civile.*> Mesmo erros sobre os
simples motivos (como a situagdo patrimonial da sociedade) podem chamar
a aplicagdo a disciplina do dolo. A maior dificuldade para o deceptus em uma

dasociedade, In: /{ sale and purchase agreement: un contratto commentato. 22 ed atual. Turim:
Giappichelli, 2016, p. 220-221.

597 TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Mildo: Giuffré, 2007, p.
243, citando a decisdo da Corte di Cassazione de 28 de outubro de 1993: “/‘affidamento non
puo ricevere tutela giuridica se & fondato sulla negligenza”. )4 Ezio Tartaglia entende ser muito
dificil existir dolo em uma aquisigdo feita por empresario baseado em anilise de copiosa
documentagdo e assessorado por profissionais especializados, In: Acquisto di quote societarie
e pacchetti azionari. Clausole di tutela dell'acquirente nel processo di M&A. Santarcangelo di
Romagna: Maggioli, 2014, p. 69.

598 DENOVA, Giorgio./Isale andpurchase agreement: un contratto commentato. 22 ed atual. Turim:
Giappichelli, 2016, p. 220 se posiciona pela desnecessidade do requisito.

599 Assim, asentenca Cass. sez. lil, 19 luglio 2007, n. 16031.

600

TINA, Andrea. / contratto di acquisizione di partecipazionisocietarie. Milo: Giuffré, 2007, p. 244.
601

GALGANO, Francesco. lratatto di diritto civile. Volume secondo. 32 ed. atual. (atualizadora
Nadia Zorzi Galgano). Padua: CEDAM: Wolters Kluwer, 2015, p. 416.

Sobre a ndo incidéncia do rol do art. 1429 ao regime do dolo, veja-se TRIMARCHI, Pietro.
Istituzioni di diritto privato. 9 ed. Mildo: Giuffrg, 1991, p- 214; TRABUCCHI, Alberto. Istituzioni
didiritto civile. 44* ed. Padua: CEDAM, 2009, p. 126; TINA, Andrea. /{ contratto di acquisizione
dipartecipazioni societarie. Mildo: Giuffre, 2007, p. 234; DE NOVA, Giorgio. //sale and purchase
agreement: un contratto commentato. 2* ed atual. Turim: Giappichelli, 2016, p. 220. Contra:
GALGANO, Francesco. Iratatto di diritto civile. Volume secondo. 32 ed. atual. (atualizadora
Nadia Zorzi Galgano). Padua: CEDAM: Wolters Kluwer, 2015, p. 416.

602
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alienagio de participagio societdria, porém, serd comprovar a intengio do de-
ceptor de induzi-lo em engano. Na decisio proferida pelo tribunal de apelagio
de Mildo em 17 de abril de 1989, se considerou que uma simples falsidade do
balango apresentado ao adquirente nio implica automaticamente uma san-
¢do de dolo.*®

Em vista das dificuldades de prova do intento fraudulento e da exigéncia
de diligéncia do deceptus para detectar o préprio engano, apenas em rarissi-
mas ocasides a jurisprudéncia italiana chegou a deferir a anulagéio do negécio
por dolo, embora a aplicabilidade do dolo 4 alienagio de participagio societi-
ria seja pacifica.5%

3. BRASIL - EXPOSIGCAO DA TESE DEFENDIDA

No Brasil, o mais comum ¢ adotar-se uma tradugio literal da expressao em
inglés “representations and warranties”, dai o nome “declaragbes e garantias”.5%
Na prixis nacional, fortemente influenciada pelos modelos americanos, ressal-
ta na cldusula de declaragbes e garantias o cariter de enunciagiio de qualida-
des da sociedade-alvo. Talvez por isso nio se tenha cunhado um termo préprio
para designar tal tipo de cldusula, como ocorre na Alemanha, Franga e Itilia.

A natureza juridica da cliusula de declaragbes e garantias nio foi obje-
to de grande atengdo da doutrina nacional até o momento. A literatura sobre
transferéncia de participagdo societiria normalmente limita-se aos aspectos
societirios da matéria, como direito de preferéncia, concordincia dos demais
sécios, forma de registro efc., sem abordar o regime juridico do negécio obri-
gacional que estd 4 base da transferéncia da participagdo. Nos poucos traba-
lhos dedicados ao assunto, sio diversas as opinides sobre a natureza juridica da
cldusula de declarages e garantias.

Em nossa opiniéo, a natureza juridica da cldusula de declaragdes e garantias
varia conforme a fungo concretamente exercida pela cldusula em cada caso. A
fungio é que vai determinar a natureza juridica e esta, por sua vez, acarretard a
submissio da cliusula de declaragGes e garantias 2 um regime juridico ou outro.

603  TINA, Andrea. /l contratto diacquisizione dipartecipazioni societarie. Mildo: Giuffré, 2007, p-238.

604 Cass. 29 agosto 1991 n. 9227; App. Ron:na, 21 luglio 1933 in riv. dir. comm. 19335, I, p-121. Veja-se
também TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Milao: Giuffre,
2007, p. 245; RENNA, Luca. Compravendita di partecipazioni sociali. Dalla lettera di intenti al
closing. Bologna: Zanichelli, 2015, p. 146.

605 Alémde corriqueiranapratica, essanomenclatura é adotada também por MENDES-MEDEIROS,
Mariana. Cldusulas de declaragbes e garantias nos contratos internacionais de aquisicio de empresas
ou ativos. Dissertagao (Mestrado em Direito) - Faculdade de Direito, Universidade de Sio Paulo,
Sdo Paulo, 2006, p. 148 e 170-171.
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Tudo dependeri da vontade das partes. As partes podem formatar as de-
claragdes e garantias para que exercam fungfo assecuratéria, socialmente tipi-
ca, assumindo a natureza juridica de obrigagdo de garantia. Mas nada impede
que as partes desloquem a cldusula objeto deste estudo para sua funcio con-
formativa, situagdo em que atuam fazendo com que do contrato nas¢a uma
obrigagio de entregar a participagio societdria dotada de determinadas quali-
dades especificadas no contrato. Neste tltimo caso, a falsidade das declaragées
atrai o regime do inadimplemento contratual.

Para fora das duas fungtes supramencionadas, que imputam i cldusula a
natureza de negécio juridico, as declaragées e garantias podem também atuar
acopladas a outros institutos juridicos regulados em lei, conformando-os nos
limites em que o ordenamento admite a liberdade das partes. Assim, nas fun-
¢bes informativa e probatdria, as declaragdes e garantias assumem a natureza
juridica de elemento nio volitivo do negécio, atraindo a aplicagio dos regimes
de do erro e do dolo. Ainda dentro deste espectro de fungdes, podem assu-
mir a natureza de simples informagio pré-negocial, que nio chega a adentrar
o contetido do negécio, mas influencia a decisdo de conclui-lo — caso em que
se submete 2o regime da responsabilidade pré-contratual.

Questido interessante surge quanto a saber se a existéncia de declaracées
e garantias no contrato afasta a aplicagio de outros institutos juridicos, ou se
ha concorréncia entre o regime de responsabilidade criado em contrato e os
demais regimes previstos em lei. Viu-se que a soluggo no direito estrangeiro é
pela aceitagio da concorréncia de regimes (Parte II supra, n. 2). Andrea Tina
defende vivamente na Itélia a possibilidade de concorréncia ou de alternativi-
dade entre os regimes legais e contratuais. O autor comenta a decisio da Corze
di Appello de Mildo de 11 de julho de 2003, na qual a corte néo excluiu a pos-
sibilidade de concorréncia entre os regimes, mas apenas definiu que a cldusula
de garantia in casu tinha por escopo excluir outros remédios.® J4 na decisio
do Tribunal de Roma de 17 de maio de 1999, o autor comenta que ali se ad-
mitiu a concorréncia entre o regime contratual e a agio prevista no art. 2395
do codice civile para agdo individual de responsabilidade do terceiro contra o
administrador da sociedade.*” Na Franga, a Cour de Cassation ji concedeu ao
adquirente de participagio societiria a anulagdo do contrato por dolo mesmo

606 TINA, Andrea. /{ contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Mildo: Giuffre, 2007, p.
279-280.

607 TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di partecipazionisocietarie. Mildo: Giuffre, 2007, p. 281.
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na presenga de cldusula de declaragdes e garantias, na ji citada decisio de 3 de
fevereiro de 2015.5* Na Alemanha, a hipétese ¢ aceita também em doutrina.®

Pensamos que a conclusio nio deve ser diferente no direito brasileiro. O
fato de as partes atribuirem as declaragdes e garantias uma fungio que lhe im-
pute natureza de negdcio juridico nio deve, por si s6, agir em prejuizo da inci-
déncia dos demais institutos predispostos em lei. E claro que as partes podem
excluir a incidéncia de outros regimes, se assim quiserem, o que normalmente
fazem por meio de uma sole remedy clause.'® Mas essa conclusio nio se pode
extrair da simples presenga de uma cldusula de declaragdes e garantias. Deve
haver vontade expressa das partes de excluir os demais remédios cabiveis. Seria
dificil negar 4 parte um determinado direito apenas porque a ordem juridica
ou o contrato lhe concede um outro.

4. A QUALIFICACAO DAS DECLARAGCOES E GARANTIAS COMO
OBRIGAGAO DE GARANTIA NO DIREITO BRASILEIRO

4.1. PROPOSICAO

No exercicio da autonomia privada que lhes compete, podem as partes
atribuir a cldusula de declaragbes e garantias fungdo assecuratéria, de modo a
criar uma obrigagio de garantia para aquele que presta as declaragdes. Quem
presta as declaragdes obriga-se a eliminar para a contraparte os riscos relacio-
nados 2 eventual desconformidade das declaragées € garantias com a realida-
de. Em sua formatagio socialmente tipica, a cldusula vem definida pelas partes
como uma garantia que admite um tnico remédio que é o pagamento de uma
soma em dinheiro em caso de realizagio do risco coberto. Mas a obrigagdo de
garantia comporta também outros remédios juridicos, que podem ser livre-
mente estipulados pelas partes.

A obrigagio de garantia se perfaz com a assungio do risco pelo garante.
O pagamento da soma garantida, assim como qualquer outro remédio previs-

608 Cass. com. 3 février 2015, pourvoi n. 13-12483.

609 HUBER, Ulrich. “Die Praxis des Unternehmenskaufs im System des Kaufrechts”. Archiv fiir die
civilistische Proxis, v. 202, 2002, p. 222 gpud BUSCHINELLI, Gabriel Saad Kik. Compra e venda
de participagdes societdrias de controle. Tese (Doutorado em Direito) - Faculdade de Direito,
Universidade de S3o Paulo, S3o Paulo, 2017, p-332.

610 Embora tal cldusula tenho eficicia limitada, pois as partes obviamente nao podem excluir

sponsabi”dade uma da outra por atos dolosos ou da anulagio do negécio por dolo
( reHlFFER Jack; MAYER, Carolin. Sorgfaltspflichten des Verkaufers und des Kaufers beim
(S;i:terﬂeh"” enskauf: die neue Rechtsprechung. Betriebs-Berater, 2016, p. 2628).
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to em contrato, constitui apenas um pressuposto de fato para o surgimento de
uma obrigagio ulterior, de que a concretizagio do risco é condigio.

A intengio de tratar as declaragdes e garantias como obrigagio de garan-
tia pode ser facilmente identificada se estiverem presentes algumas cldusulas no
contrato, como a previsio de um prazo de garantia dentro do qual o garanti-
dor responde pelos riscos, a prestagdo das declaragSes e garantias por terceiros
que nio o alienante da participagio, ou ainda a outorga de legitimidade a so-
ciedade-alvo para titular em nome préprio os remédios previstos em contrato.

4.2. A QUALIFICAGCAO DAS DECLARAGOES E GARANTIAS COMO
OBRIGACAO DE GARANTIA

O direito brasileiro tem admitido a obrigagio de garantia como um fertium
genus ao lado das obrigagGes de meio e de resultado, sobretudo com o estudo
publicado pelo Prof. Fibio Comparato em 1967.%'! Para Comparato, enquanto
que na obrigagio de meios o conteido da obrigagio ¢ a atividade diligente do
devedor em vista do resultado almejado e, na obrigagio de resultado, o contetddo
¢ o préprio atingimento de um resultado determinado, a obrigagio de garantia
se exaure na “eliminagdo de um risco que pesa sobre o credor”. O simples fato de
assumir a garantia contra o risco ji perfaz a obrigagio do garante.®’> Exemplo
classico deste tipo de obrigagio € o contrato de seguro.®’® O garante nio as-

611 De forma interessante e, a nosso ver, com igual razdo, parte da doutrina italiana coloca a
obrigacio de garantia ndo como um tertium genus em relagio a obrigagdo de meios e de
resultado, mas como uma via alternativa as obrigagdes de dar, fazer e nio fazer. Veja-se
BUTTARO, Luca. L’interesse nell‘assicurazione. Mildo: Giuffre, 1954, p. 154 e ss.; GALGANO,
Francesco. Diritto civile e commerciale. Vol. 2, tomo 1. Padua: CEDAM, 1990, p.16.

612 COMPARATO, Fibio Konder. Obrigacdes de meios, de resultado e de garantia. Revista dos
Iribunais, ano 56, dez. 1967, vol. 386, p. 34. No mesmo sentido: ROSENVALD, Nelson; FARIAS,
Cristiano Chaves de. Curso dedireito civil. Vol. 2: obrigacées. 92 ed, rev. atual eampl. Sdo Paulo:
Atlas, 2015, p. 299 ess.; PIZA, Paulo Luiz de Toledo. Contrato de resseguro: tipologia, formagdo e
direito internacional. Sido Paulo: 1BDS, 2002, p. 150-153; FRANCO, Vera Helena de Mello. Li¢ges
dedireito securitdrio: seguros terrestres privados. Sdo Paulo: Maltese, 1993, p. 56-57; MARTINS,
)Jodo Marcos de Brito. O contrato de seguro. Rio de Janeiro: Forense Universitaria, 2003, p. 10
Luis Augusto Roux de Azevedo inclusive define a garantia como uma prestacio do segurador
e, seguindo ateoria do negdcio juridico de Anténio Junqueira de Azevedo, qualifica-a como
elemento categorial inderrogavel do contrato de seguro (AZEVEDO, Luis Augusto Roux. A
comutatividade do contrato desequro. Dissertagao (Mestrado em Direito) - Faculdade de Direito,
Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2010, p. 55-61).

613  Nestepontotemosdediscordardo exemplo dado pelo Prof. Comparato de que a contratagio de
seguranga privadoseriauma obrigacdo de garantia (COMPARATO, Fibio Konder. Obrigagdes de
meios, deresultado e de garantia. Revista dos fribunais, ano 56, dez. 1967, vol. 386, p. 34), embora
o exemplo seja dado também por Luca Buttaro (BUTTARO, Luca. L’interesse nell ‘assicurazione.
Mildo: Giuffre, 1954, p. 151). A nosso ver, o seguranca privado presta uma obrigagdo de meios
e nao de garantia. Ele deve providenciar a seguranga do credor com toda sua diligéncia no
intuito de prevenira ocorréncia delesao dintegridade fisica do protegido. Deve andararmado,
checar o trajeto por onde andara o protegido a fim de encontrar possiveis focos de perigo
etc. O seguranqa privado nio pode simplesmente ficar em casa e esperar que o sinistro ndo
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sume a obrigaco de evitar a ocorréncia dos eventos cobertos pela garantia. A
tinica obrigagio do garante é colocar-se em posicdo de responder pelas conse-
quéncias do evento e isto ocorre ji com a simples declaragdo de que o garante
assume tal obrigagdo. Nenhuma outra agio ¢ exigida de s1.6M

Em vista disso, nio se pode considerar inadimplemento o fato de o even-
to coberto pela obrigagdo de garantia vira concretizar-se, pois ndo é obrigagio
do garante impedir o evento coberto pela garantia.®’ A ocorréncia do evento
garantido € apenas pressuposto para o surgimento de novas obrigagdes para o
garante, que estejam disciplinadas no contrato. Neste sentido, pode-se dizer que
a obrigagio ulterior do garante é condicionada suspensivamente a ocorréncia
do fato coberto pela garantia,®' mas isso em nada afeta a obrigagdo principal
do garantidor, que ¢ a de colocar-se na posigio de assumir o risco.

Uma das principais caracteristicas da obrigagao de garantia é que o ga-
rante responde mesmo por casos fortuitos ou eventos de for¢a maior, pois o
risco que o garante se compromete a eliminar os engloba. Por isso, o devedor
deve prestar, em caso de ocorréncia do fato coberto pela garantia, mesmo sem
culpa.®”” Como diz Emilio Betti, a obrigagdo de garantia se esgota na garantia
de ocorréncia de um fato objetivo, pura e simplesmente.®®

Embora a comparagio entre a cldusula de declaragGes e garantias € o con-
trato de seguro nio seja perfeita, convém recorrer a este ltimo tipo contratual
para bem delimitar a dogmitica da obrigagio de garantia. Optamos pelo con-
trato de seguro por ser um tipo contratual cujo estudo dogmatico € jd bastante
avangado e que pode oferecer melhores subsidios para a identificagdo dos ele-
mentos de uma obriga¢io de garantia. Sendo o contrato de seguro espécie da
qual a obrigaggo de garantia é género, podemos elencar os elementos do con-

aconteca. Neste caso, estard inadimplente perante o credor, que podera resolver o contrato

e buscar outro seguranga para executar o servigo.
614  RENNA, Luca. Compravendita di partecipazioni sociali. Dalla lettera di intenti al closing. Bologna:

Zanichelli, 2015, p. 221-222; IORIO, Giovanni. Struttura e funzioni delle clausole di garanzia nella
vendita di partecipazioni sociali. Mildo: Giuffré, 2006, p. 134-138.
COMPARATO, Fabio Konder. Obrigagdes de meios, de resultado e de garantia. Revista dos
rrjbunais, ano 56, dez. 1967, vol. 386, p. 34-35. De formasemelhante, TINA, Andrea. // contratto
diacquisizione di partecipazioni societarie. Mildo: Giuffré, 2007, p. 486.
?egupdo Fernanda Mynarski Martins-Costa, objeto de condicdes sdo os efeitos de negécios
juridicos (MARTINS-COSTA, Fernanda Mynarski. Condicdo suspensiva: fungéo, estrutura e
reBln:lejurl'dico. Sdo Paulo: Almedina, 2017, p. 44-45). Logo, o que se esta submetendo a
§0n§llcao suspensivanio é a obrigagio de garantia emsi, que se cumpre comasimples assuncio

0 risco no momento de assinatura do contrato, mas a obrigacio ulterior do garante de ressarcir
gerdas, reduzir o prego do negécio efc., esta sim submetida a verificacdo de um fato que age
COmo condigio suspensiva de tal efeito ulterior do negocio.
,r%:‘;‘n':;\.RATO, Fabio Konder. Obrigagdes de meios, de resultado e de garantia. Revista dos
618 Bery 15, flflo 56, dez. 1967, vol. 386, p. 35.
|, Emilio, Teoria generale delle obbligazioni. Vol. ll. Mildo: Giuffre, 1953, p. 82-83.
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trato de seguro para dele depurar os elementos especificos ao seguro, de modo
a restar apenas os elementos gerais a obrigagio de garantia.

Os elementos essenciais do contrato de seguro sdo a garantia, o interes-
se, risco, prémio e a empresarialidade.®’’ O prémio é a contraprestagio tipica
apenas no contrato de seguro, ndo havendo necessidade de pagamento de pré-
mio em outras obrigagbes de garantia, que podem ser prestadas até mesmo a
titulo gratuito. A empresarialidade é outra caracteristica especifica do contra-
to de seguro, pois o parigrafo tnico do art. 757 do Cédigo Civil exige que a
seguradora seja entidade autorizada para tal fim.*” Podemos divisar na obri-
gagio de garantia em geral, portanto apenas os trés primeiros elementos: ga-
rantia, risco e interesse.

4.2.1. ELEMENTOS DA OBRIGAGAO DE GARANTIA: A GARANTIA

A garantia é a propria prestagdo do garante, constituindo objeto imedia-
to do contrato. Garantir € eliminar o risco que pesa sobre o credor, reparando
as consequéncias da realizagio do fato coberto pela garantia.t?!

A garantia como contetido da obrigagdo permite explicar que a simples
assungio do risco ji configure adimplemento da obrigagio. Mesmo que o ris-
co coberto ndo venha a se concretizar, a simples eliminagio do risco representa
por si s6 um bem da vida com valor econdmico®® e ¢é isso que o devedor ofer-
ta ao credor para cumprir sua obrigagio. O garante cumpre sua promessa co-
locando seu patriménio em situagio de responder pela ocorréncia do evento
garantido. Estabelece-se assim a relagdo de comutatividade do contrato, pois
ainda que o evento coberto nio venha a ocorrer, o interesse do credor j4 terd
sido satisfeito com a assungio da garantia.62

619  TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCANTI, Fldvio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato de
seguro. 2* ed. rev. atual e ampl. Sio Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 29. Embora
commenor clareza, os mesmos elementos podem ser colhidos nas obras de PIZA, Paulo Luizde
Toledo. Contrato deresseguro: tipologia, formagio e direito internacional. Sio Paulo: IBDS, 2002;
MARTINS, Jodo Marcos de Brito. O contrato de seguro. Rio de Janeiro: Forense Universitaria,
2003, p. 24-36.

620 TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCANTI, Flivio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato de
seguro. 2* ed. rev. atual e ampl. Sio Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 39.

621  COMPARATO, Fibio Konder. Obrigagdes de meios, de resultado e de garantia. Revista dos
Iribunais, ano 56, dez.1967, vol. 386, p. 34.

622 COMPARATO, Fibio Konder. Obrigacées de meios, de resultado e de garantia. Revista dos
Iribunais, ano 56, dez. 1967, vol. 386, p. 35.

623 TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCANTI, Flivio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato de
seguro. 2 ed. rev. atual e ampl. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 30-31. Na
contramdo desse entendimento atualmente majoritario da doutrina, Jodo Marcos de Brito
Martins cai em franca contradigio ao defender que a prépria garantia é a contraprestacio do
segurador, mas considera que o contrato é aleaté6rio por depender da realizagao do risco (O
contrato de sequro. Rio de Janeiro: Forense Universitdria, 2003, p. 20).
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Muito ja se discutiu se o contrato de seguro seria aleatério, pois a segu-
radora apenas teria obrigagdo de pagar a indenizagio securitiria em caso de
ocorréncia do sinistro, ficando sem contraprestagio caso este nao venha a ocor-
rer. A opinido majoritaria, porém, é de que o contrato € comutativo. O garante
oferece uma contraprestagio determinada que equilibra e satisfaz a equagdo de
interesses das partes, que é a assungdo da garantia. O sinistro, embora aleaté-
rio, ndo caracteriza a prestagdo do garante, mas apenas um pressuposto fatico
para surgimento de uma obrigacio ulterior de ressarcir os prejuizos sofridos
pelo credor.? Na equagio de interesses entre as partes ja estd computada a
possibilidade de o sinistro vir a ocorrer ou nio. Assim, a ocorréncia do evento
garantido ndo configura inadimplemento contratual do garante, mas apenas dis-
para consequéncias juridicas previstas no contrato e que incumbem ao garante.

A obrigagio de garantia ndo precisa ser assumida necessariamente pelo
devedor principal, podendo ser assumida por terceiros ou pelo préprio deve-
dor e o terceiro. A falsidade das declaragdes e garantias pode ser coberta pelo
patriménio do préprio vendedor ou pelo seu controlador, como s6i acontecer
em operagdes deste tipo.

Neste ponto, é preciso diferenciar a obrigagdo de garantia das garantias
de cumprimento (ou garantia patrimonial). Fulvio Mastropaolo diferencia-as
dizendo que a obrigagio de garantia traz consigo uma verdadeira assungio de
risco ligada a determinadas consequéncias juridicas, normalmente o pagamen-
to de uma indenizagio,*” operando uma verdadeira transferéncia de um risco
que sai da esfera do credor e entra para a do devedor. J4 as garantias de cum-
primento sio garantias patrimoniais que tém por finalidade dar efetividade a0
crédito, assegurando que serd adimplido, mas ndo promovem a transferéncia
de um risco do credor a0 devedor. A garantia de cumprimento nio confere ao
credor um direito de crédito distinto daquele por ele detido originalmente, mas
apenas oferece uma satisfagio substitutiva do mesmo crédito, por meios exe-
cutérios alternativos.®® Exemplo de obrigagio de garantia é o contrato de se-
guro; exemplo de garantia de cumprimento é o penhor, a hipoteca, a fianga ec.

624 ?;::T[?:{GA;\:?&FI?IS::EOO Lz tute'{la 781 compratore per i vizi della cosa. Napoles: Editore Jovene
, P - r ,eraeenad P 1) i ’
privados. Sdo Paulo: Maltese, 1993, p. 5; Mello. Ligdes dedireito securitdrio: seguros terrestres

625 MASTROPAOLO, Fulvso. 1 contratti autonomi di garanzia. Turim: Giappichelli, 1989, p. 60.

626 MASTROP/’;%LO\,( (F)LS:% ! contratti autonomi di garanzia. Turim: Giappichelli, 1989, p. 62. No
fngsmo E;tgn ido, NC BI.OIODJR., D. Hull; FLOCOS, Peter N. Drafting and enforcing complex
in emm‘uc;tlon provisions. The practical lawyer, ago./2010, p. 25, alertam que a indemnity se
d!ff:‘renaa aguar f’"’}’ porquenaquela, ao contrario desta, a parte ndo se torna responsavel pela
divida ou obriga¢do de outrem, mas assume o risco de uma perda que pende sobre a outra.
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Em sentido lato, € possivel dizer que a garantia de cumprimento também
protege o credor contra um risco — o risco de inadimpléncia do devedor. Todo
crédito possui a0 menos uma garantia de cumprimento no patriménio do de-
vedor, como dispde o art. 391 do Cédigo Civil. Mas o patriménio do devedor
nio é sendo uma garantia geral de cumprimento, pois todos os credores po-
dem a ele recorrer para satisfazer seus créditos.®”” Em oposigio a garantia ge-
ral de cumprimento, hd as garantias especiais de cumprimento, que reforgam
o vinculo juridico-econémico entre crédito e bens capazes de satisfazer o cré-
dito, de que sdo exemplo a flanga, a hipoteca e o os privilégios creditérios. Em
curtas palavras, a garantia especial consiste no reforgo ou no privilégio conce-
dido ao credor frente aos demais para quitar seu crédito.®?

Mas a forma como operam a obrigagio de garantia e as garantias de cum-
primento ¢é diversa. Nas palavras de Mastropaolo, a garantia de cuamprimento
d4 ao credor a seguranga de atingir o resultado deduzido na obrigagdo, aco-
plando ao ndo cumprimento espontineo da obrigagio determinados poderes
de gestdo e controle, conservatdrios e executérios sobre o bem,*” mas ndo se
confunde com a obrigagio devida. J4 a obrigagdo de garantia € ela prépria uma
obrigagio do devedor, consistente na assungio de um risco que pesa sobre o
credor. A obrigagio de garantia ndo reforga uma divida previamente existen-
te, mas é a prépria divida, razdo pela qual Mastropaolo chama-a “garantia em
sentido impréprio”.630

Assim definida e delimitada em relagio a garantias de cumprimento, po-
demos tomar a garantia que € elemento constitutivo da obrigagio de garantia

no sentido de eliminagio de um risco que pesa sobre o credor como elemento
principal e objeto imediato da sua obrigagio.

4.2.2. ELEMENTOS DA OBRIGAGAO DE GARANTIA: O INTERESSE PROTEGIDO

O objeto do contrato de seguro é o interesse que o garantido possui em
relagdo a coisa. Se o segurado nido tivesse interesse legitimo sobre a coisa, o
contrato seria nulo por falta de objeto ou teria de ser qualificado como jogo ou
aposta.®! Objeto do seguro nio é a coisa em si, mas sim o interesse do segu-
rado sobre a coisa. Isso explica que possa existir mais de um seguro de mesma
natureza sobre a mesma coisa com titulares diferentes, como o seguro de in-

627 VASCONCELOS, Miguel Pestana de. Direito das garantias. 2* ed. Coimbra: Almedina, 2013, p. 47.
628 VASCONCELOS, Miguel Pestana de. Direito das garantias. 2* ed. Coimbra: Aimedina, 2013, p. 48.
629 MASTROPAOLO, Fuivio. / contratti autonomi di garanzia. Turim: Giappichelli, 1989, p. 62-65.
630 MASTROPAOLO, Fulvio. / contratti autonomi di garanzia. Turim: Giappichelli, 1989, p. 70.

631 COMPARATO, Fabio Konder. O seguro de crédito: estudo juridico. Sdo Paulo: Max Limonad,
1968, p. 26.
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o Py 2t 3 A 632
céndio que é contratado pelo proprietirio pelo locatirio do mesmo 1movel,633
Ppois sdo virios os interesses passiveis de seguro, embora a coisa seja uma so.

Em digressio sobre o assunto Marcia Cicarelli Barbosa de Oliveira apon-
ta quatro correntes doutrindrias distintas sobre a nogio de interesse segux:avel.
Para a teoria do interesse como valor, o interesse estabelece um valor pa.i:r{mo—
nial positivo que ¢ garantido pelo segurador em caso de ocorréncia do s.lmftr.o,
identificando-se, portanto, com o préprio bem que € subtraido do patl:lmomo
do credor com a ocorréncia do sinistro. Para uma segunda teoria, o 1nteres-
se segurdvel seria a expectativa de perda patrimonial, pois mesmo quem x:lz'io
é titular do bem objeto do seguro pode contratar a garantia, desde que haja a
possibilidade de sofrer um prejuizo em decorréncia do sinistro. Uma terceira
teoria, baseando-se no seguro de vida, entende que o interesse seguréVfil nio
precisa necessariamente ter cunho econémico, mas pode abranger tam.bel:ﬂ‘rt?-
lagGes afetivas e ter cunho puramente moral.?* Por fim, a quarta e maj.Ofl.tarla
corrente no direito brasileiro, segundo Marcia Cicarelli Barbosa de Oliveira, é
a teoria do interesse como relagio.

Nesta dltima corrente, o interesse se caracteriza pela relagdo em razio da
qual uma pessoa sofre um dano patrimonial em vista de um evento definido.
Os pontos centrais da ideia de interesse, portanto, sdo (i) a relagdo, (ii) a pes-
soa, (iii) a coisa e (iv) o dano patrimonial.®** Esta concepgdo tem O mérito de
dissociar a ideia de interesse da ideia de risco, o qual ndo integra o interesse,
mas é apenas premissa para que o interesse seja segurdvel ¢ Na mesma linha,

632 COMPARATO, Fibio Konder. O seguro de crédito: estudo juridico. Sdo Paulo: Max Limonad,
1968, p. 27.

633 Essaduplafungio exercida pelointeresse seguravel (diferenciar o seguro do jogo € daaposta;
permitir mais de um seguro sobre 0 mesmo bem) é referida também em OLIVEIRA, Marcia
Cicarelli Barbosa de. O interesse segurdvel. Dissertacio (Mestrado em Direito) - Faculdade de
Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2011, p. 42; PIZA, Paulo Luiz de Toledo. Contrato
de resseguro: tipologia, formagio e direito internacional. Sio Paulo: 1BDS, 2002, p. 202.

634 Veja-se a resenha das teorias feita pela autora em OLIVEIRA, Marcia Cicarelli Barbosa de. O
interesse segurdvel. Dissertagio (Mestrado em Direito) - Faculdade de Direito, Universidade
de Sao Paulo, Sdo Paulo, 2011, p. 44-49.

635 OLIVEIRA, MarciaCicarelliBarbosade. 0 interessesequrdvel. Dissertacio (Mestrado em Direito)
- Faculdade de Direito, Universidade de Sio Paulo, Sio Paulo, 2011, p. 41-42, citando Victor
Ehrenberg. De forma semelhante, conceituando o interesse como a “posigéo juridicamente
relevante do credor para com um bem da vida”, veja-se TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCANTI,
Flavio de QueirozB.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato deseguro. 2° ed. rev. atual e ampl. Sdo Paulo:
Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 32. Seguem também esta teoria: COMPARATO, Fibio
Konder. Qseguro de crédito: estudo juridico. Sao Paulo: Max Limonad, 1968, p. 25-26; PIZA,
Paulo Luiz de Toledo. Contrato de resseguro: tipologia, formacao e direito internacional. Sio
Paulo: IBDS, 2002, p. 201-203; AZEVEDO, Luis Augusto Roux. A comutatividade do contrato de
seguro. Dissertacdo (Mestrado em Direito) - Faculdade de Direito, Universidade de Sio Paulo,
Sdo Paulo, 2010, p. 64.

636 OLIVEIRA, Marcia Cicarelli Barbosa de. O interesse sequrdvel. Dissertagao (Mestrado em
Direito) - Faculdade de Direito, Universidade de Sio Paulo, Sdo Paulo, 201, p. 42, citando
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segundo Vera Helena de Mello Franco, o interesse segurivel ¢ a relagio exis-
tente entre o segurado e a coisa sujeita a risco, sendo certo que a garantia é
prestada sobre o contetido econémico dessa relagio.*” Passemos a analisar, por-
tanto, os quatro elementos componentes do interesse segurével supra referidos.

A relagdo é sempre uma relagio entre uma pessoa € a coisa, como acima
ja se explicou. Trata-se de uma situagio de vantagem ou desvantagem do se-
gurado quanto 2 coisa.®® A doutrina controverte se esta relagio deve ser juri-
dica ou se bastaria uma relagdo puramente fitica para caracterizar o interesse
seguravel.®*® Marcia Cicarelli Barbosa de Oliveira entende que a relagio pode
ser tanto juridica quanto fitica, bastando que seja socialmente relevante e pro-
tegida pela ordem juridica.*® Desta forma, mesmo relagées puramente fiti-
cas, como a adequada contabilizagdo das contas de uma sociedade-alvo podem
constituir interesse protegido por uma obrigagio de garantia, como s6i acon-
tecer em declaragdes e garantias.®”

A coisa é o objeto do interesse. Pode ser um bem material ou imaterial
ou mesmo uma pessoa. O patriménio do segurado pode também ser objeto
do interesse, apreendido nio como o conjunto de direitos e obrigag6es do se-

Sergio Ferrarini.

637 FRANCO, Vera Helena de Mello. Ligées de direito securitdrio: seguros terrestres privados. Sdo
Paulo: Maltese, 1993, p. 40.

638 FRANCO, Vera Helena de Mello. LigGes de direito securitdrio: seguros terrestres privados. Sdo
Paulo: Maltese, 1993, p. 39.

639 Entendem que apenas relagdes juridicas reais ou obrigacionais podem constituir interesse
segurado: FRANCO, Vera Helena de Mello. Contratos no direito privado: direito civil e
empresarial. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2009, p. 290; TZIRULNIK, Ernesto;
CAVALCANTI, Flavio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato de seguro. 2* ed. rev. atual
e ampl. Sio Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 35; RIBEIRO, Amadeu Carvalhaes.
Direito de seguros: resseguro, seguro direto e distribui¢io de servicos. Sdo Paulo: Atlas, 2006,
p. 60-61. Em sentido contrério, AZEVEDO, Luis Augusto Roux. A comutatividade do contrato de
seguro. Dissertacdo (Mestrado em Direito) - Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo,
Sdo Paulo, 2010, p. 64.

640 OLIVEIRA, MarciaCicarelliBarbosa de. Ointeresse sequrdvel. Dissertagio (Mestrado em Direito)
- Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2011, p. 57.

641 Nio se desconhece que existam normas juridicas sobre contabilidade, como o IFRS e os
pronunciamentos do CPC. No entanto, a correta elaboragio das demonstragdes financeiras
costuma entrar para a cldusula de declaragdes e garantias ndo na perspectiva de conferir
reembolso por eventuaissan¢oes aplicadas por 6rgios de classe ou porautoridades reguladoras
do mercado (como CVM, ANEEL etc.) pelainadequada contabilizagdo - onde ai sim haveriauma
relagdo juridica entre 6rgdo publico e sociedade-alvo capaz de constituir interesse protegido -,
mas sim narelacdo entre o adquirente da participacio societdria e aadequada contabilizagdo.
Nao haaqui qualquerrelagio juridica, real ou obrigacional, mas umarelagio puramente fitica
entre o futuro sécio de uma sociedade e o correto conhecimento da situagdo patrimonial da
sociedade. Esteinteresse tampouco se confunde com o direito essencial do s6cio de fiscalizar
0s negdcios sociais, pois o adquirente recebe ainformagao antes de tornar-se s6¢io, e 0 sécio
apenasteria pretensdo aretificacdo das demonstragdes financeiras, ao passo que aquia tutela
é conforme o disciplinado em contrato. Isso, no entanto, deixa clara a aproximagado entre a
obrigagdo de garantia e a obrigacido do devedor de fornecer informagdes verdadeiras, que
pode constituir interesse protegido pela cldusula de declaracdes e garantias.
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gurado, mas como “q situagdo econémica criada pelas necessidades de uma pessoa e
os meios disponiveis para sua satisfagdo”, bastando que o evento impacte negati-
vamente a situagio econdmica de alguém e ndo necessariamente um bem, de
que é exemplo o seguro de responsabilidade civil.*> Entendido nestes termos,
nada obsta a que o interesse protegido nas declaragoes e garantias, enquanto
obrigagio de garantia, refira-se ao patriménio ou as atividades da sociedade-
_alvo. Quando as declaragdes e garantias se referem aos bens da sociedade-al-
vo, como maquinas, estoques, iméveis e dividas ou créditos, resta claro que o
interesse protegido paira sobre um bem material ou imaterial. Quando se re-
fere as atividades sociais, como a detengdo de licengas, cumprimento de nor-
mas ambientais, trabalhistas, fiscais ou ainda aos contratos mais relevantes com
clientes e fornecedores, o bem que constitui objeto do interesse nio € o patri-
monio em si, mas a situagdo econémica da sociedade-alvo, hipétese que tam-
bém pode constituir objeto de interesse do garantido.

Para viabilizar o pagamento da indenizagdo securitdria, o interesse ga-
rantido deve ser suscetivel de valoragio econémica que guarde relagdo com o
montante do prejuizo sofrido com a ocorréncia do sinistro. Do contrario, se a
ocorréncia de um fato aleatério pudesse justificar o pagamento pela segura-
dora de quantia mais elevada que o préprio prejuizo, ou quando prejuizo nio
houvesse, as partes estariam jogando ou apostando com a ocorréncia do sinis-
tro, o que refoge as obrigagoes de garantia.%® Corroborando esse entendimen-
to, Paulo Luiz de Toledo Piza acrescenta que o interesse do segurado que ¢é
protegido pelo contrato de seguro nio é ao recebimento da indenizagio, mas
é contririo 2 ocorréncia do sinistro, pois ai ndo se estaria propriamente segu-
rando um interesse, mas sim jogando ou apostando com o sinistro.**

Questio importante € a legitimidade do interesse protegido. Nio se exi-
ge que o credor seja o titular direto do bem ou do direito sobre o qual recai o
interesse, ou seja, ndo € preciso que o seu patriménio seja o préprio patrimé-
nio em que se devem produzir os efeitos negativos do fato coberto pela ga-
rantia.%® Mas ¢ imprescindivel que o interesse do segurado seja relevante e

642 OLIVEIRA, MarciaCicarelli Barbosa de. Ointeresse sequrdvel. Dissertaca irei
» . . o(M
- Faculdade de Direito, Universidade de Sio Paulo,gs'éo Paulo, 2011,cp. 5(1. estrado em Direito)
643 AZEVEDOQ, Luis Augusto Roux.Acomutatividade do contrato de sequro. Dissertaca
. A . . 1 . acao(Mestrad
Dlre]to)— Faculdade de Direito, Universidade de Sio Paulo, Sio I?aulo, 2010, p. %4-é6. Nor?ne(;s\rz
sentido, TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCANTI, Flévio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato
de seguro. 2 ed. rev. atual e ampl. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 35.
644 PIZA, Paulo Luiz de Toledo. Contrato de resseguro: tipologia, formacio e direito i i
S30 Paulo: IBDS, 2002, p. 205-206. polog G ireito internacional.
645 TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCAI!TI, Flivio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato de
seguro. 2* ed. rev. atual e ampl. S3o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 32.
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que este tenha razGes para nio querer que o risco se realize,*¢ do contririo
estar-se-ia jogando com a obriga¢io de garantia. Isto é bastante comum em
declaragbes e garantias, quando se prevé reembolso diretamente para a socie-
dade-alvo, embora a declaragio seja prestada perante o adquirente da partici-
pagio e nio para a sociedade.

Mutatis mutandis,entendemos que as consideragdes acima sobre o interes-
se no contrato de seguro merecem ser aplicadas também 2 obrigagio de garan-
tia de forma geral. O interesse é uma relagdo entre um sujeito € um bem com
vistas 2 satisfagdo de uma necessidade, ndo necessariamente juridica. Assim, é
possivel assumir uma obrigagio de garantia para evitar prejuizos advindos de
fatos naturais ou eventos juridicamente relevantes e irrelevantes, para os quais
o sujeito deseja maior protegio juridica.

4.2.3. ELEMENTOS DA OBRIGAGAO DE GARANTIA: O RISCO

O risco, em Direito, é a possibilidade de ocorréncia de um evento dano-
so para o interesse protegido do segurado.*’ O risco tanto pode ser um even-

to que afeta o bem, quanto um evento que extingue ou reduz a relagio entre o
bem e a pessoa, atacando o interesse garantido.8

O risco nio se confunde com a mera incerteza subjetiva. A parte pode
nio estar certa da ocorréncia de um determinado evento, mas isso nio significa
que exista uma possibilidade real e objetiva de sua ocorréncia. Dai a tradicio-
nal negativa na doutrina do contrato de seguro de que o risco seja entendi-
do como a mera incerteza subjetiva da parte, pois o contrato de seguro apenas
cobre riscos.*” A questio, porém, afigura-se mais complexa que isso. O risco,
enquanto incerteza, de fato, comporta uma manifestagio objetiva que é a pro-
babilidade de sua ocorréncia no mundo real. Mas a atividade humana nio se
consegue desprender de uma manifestagio subjetiva que é a interpretagdo pes-
soal do risco, medida néo por um juizo de probabilidade, mas por um grau de

646 AZEVEDO, Luis Augusto Roux. A comutatividade do contrato de seguro. Dissertagiao (Mestrado
em Direito) - Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sio Paulo, 2010, p. 67.

647 COMPARATO, Fabio Konder. O seguro de crédito: estudo juridico. Sdo Paulo: Max Limonad,
1968, p. 41; TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCANTI, Flavio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O
contrato de seguro. 2* ed. rev. atual e ampl. S3o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p.
37: FRANCO, Vera Helena de Mello. LigGes de direito securitdrio: seguros terrestres privados.
Sao Paulo: Maltese, 1993, p. 43.

648 OLIVEIRA, Marcia CicarelliBarbosade. Ointeressesegurdvel. Dissertacdo (Mestrado em Direito)
- Faculdade de Direito, Universidade de Sio Paulo, Sdo Paulo, 20n, p. 61.

649 TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCANTI, Flavio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato de
sequro. 22 ed. rev. atual e ampl. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 37.
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convicgdo na sua ocorréncia.® Nio nos parece que a solugio mais correta seja
a adogio pura e simples de um ou outro conceito, mas sim no justo meio en-
tre ambas. Com Maria Inés de Oliveira Martins, pode-se dizer que a incerteza
“ndo € quantificdvel com recurso a métodos rigorosamente objetivos de quantificacio,
exigindo sempre uma intervengdo corretiva da estimativa subjetiva”.*>' A ques-
tdo, portanto, é saber qual o ambito de aplicagio de cada um. Hi situagbes em
que o garante tem meios para quantificar a probabilidade de ocorréncia de um
evento, mas também hd outras situagdes em que o risco ndo pode ser proba-
bilisticamente quantificado, impondo-se entdo uma concepgio de risco como

. . A 652
convicgio na possibilidade de ocorréncia de uma perda.

O risco é um evento cuja ocorréncia é incerta por sua natureza.®** A ocor-
réncia do risco deve ser possivel, mas nio necessdria, pois ai o sinistro deixaria
de ser um risco e passaria a ser uma certeza. A incerteza pode ser absoluta, em
que nio se sabe se o evento vai ocorrer, nem como ou quando; ou incerteza re-
lativa, onde hé certeza de ocorréncia do evento coberto pela garantia, mas nio
se sabe quando (ex.: morte no seguro de vida).®** A ideia de que o risco deve
independer da vontade das partes decorre do requisito de incerteza quanto a
sua ocorréncia, para evitar que o segurado possa provocar o sinistro.

O risco, além disso, deve ser um acontecimento possivel. Isto ¢, o acon-
tecimento pode ocorrer concretamente, embora nio necessariamente venha a
ocorrer. Eventual impossibilidade de o evento ocorrer pode ser absoluta, quan-
do a prépria natureza das coisas o impede, ou relativa, quando as circunstancias
especificas do contrato nio permitem sua ocorréncia.®® Naturalmente, impos-
sibilidade e certeza de ocorréncia do evento garantido constituem extremos
de uma escala graduével e infinita dentro de si mesma, na qual se situa a pro-
babilidade especifica de vir a ocorrer o evento objeto da garantia no caso con-

650 MARTINS, Maria Inés de Oliveira. O seguro de vida enquanto tipo contratual legal. Coimbra:
Coimbra Editora, 2010, p. 128-132, especialmente a nota de rodapé n. 238.

651  MARTINS, Maria Inés de Oliveira. O seguro de vida enquanto tipo contratual legal. Coimbra:
Coimbra Editora, 2010, p. 138.

652 MARTINS, Maria Inés de Oliveira. O seguro de vida enquanto tipo contratual legal. Coimbra:
Coimbra Editora, 2010, p. 133-139.

653 COMPARATO, Fabio Konder. O seguro de crédito: estudo juridico. Sdo Paulo: Max Limonad,
1968, p. 41; PIZA, Paulo Luiz de Toledo. Contrato de resseguro: tipologia, formacio e direito
internacional. Sdo Paulo: IBDS, 2002, p. 180-181; MARTINS, Jodo Marcos de Brito. O contrato
de seguro. Rio de Janeiro: Forense Universitdria, 2003, p. 28.

654 ALVIM, Pedro. O contrato de sequro. 3* ed. Rio de Janeiro: Forense, 2001, p. 218; AZEVEDO,
Luis Augusto Roux. A comutatividade do contrato de sequro. Dissertagio (Mestrado em Direito)
- Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sio Paulo, 2010, p. 53.

655 FRANCO, Vera Helena de Mello. Licdes de direito securitdrio: seguros terrestres privados. Sio
Paulo: Maltese, 1993, p. 45.

656 ALVIM, Pedro. O contrato de seguro. Rio de Janeiro: Editora Forense, 2001, p. 216.
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creto.”” Cabe s partes projetar a probabilidade de ocorréncia do evento para
programar sua relagio contratual.

Alguns doutrinadores incluem no conceito de risco a caracteristica de o
evento ser futuro e independente da vontade das partes.®® Nesta senda, o art.
773 do Cédigo Civil impée ao segurador que garante risco passado a penali-
dade de devolugdo em dobro do prémio, pois, se ndo pesa qualquer risco sobre
o interesse garantido, o segurador estaria se locupletando as custas do segu-
rado.®® Mas nio necessariamente o risco precisa consistir em evento futuro.
Ernesto Tzirulnik ef a/. com razio criticam esta ideia, pois no risco putativo as
partes acreditam existir um risco que nio existe ou nio existe mais, e nio ha

vedagio 4 estipulagio de seguro sobre tal tipo de risco — hipétese permitida no
art. 677, n. 9, do Cédigo Comercial. 660

Em nossa opinifo, nem todas as obrigagdes de garantia pesam sobre ris-
co de evento futuro e alheio ao controle das partes. Assim, entendemos que
as declaragdes e garantias podem constituir obrigagio de garantia, apesar de
se referirem a risco de ocorréncia de eventos passados ou presentes e que es-
tejam sob o controle de uma das partes. E defendemos este posicionamento
com base em quatro argumentos.

Em primeiro lugar, no caso especifico das declaragdes e garantias, as par-
tes utilizam-nas para proteger o adquirente da participagio societiria contra
defeitos do patriménio social ou das atividades da sociedade-alvo que nio in-
tegram o objeto do contrato e que, de outra forma, ficariam sem tutela algu-
ma. Como diz Giorgio de Nova, em uma aquisigio de participagio societiria
o “prémio” pela assungio do risco est4 precificado no valor do negécio, embo- |
ra esteja “escondido” no prego, 20 passo que no seguro o prémio é expresso.%!
Mas o pagamento deste “prémio escondido”nio fica sem contraprestagio, mes-
mo quando o risco de violagio das garantias inexista ou jd tenha passado, pois

657 FRANCO, VeraHelenade Mello. Contratos: direito civil e empresarial. 5o Paulo: Editora Revista
dos Tribunais, 2009, p. 295; AZEVEDO, Luis Augusto Roux. A comutatividade do contrato de
seguro. Dissertacao (Mestrado em Direito) - Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo,
Séao Paulo, 2010, p. 52.

658 ALVIM, Pedro. O contrato deseguro. Rio de Janeiro: Editora Forense, 2001, p. 215. Com a mesma
definicdo, FRANCO, Vera Helena de Mello. Licées de direito securitdrio: seguros terrestres
privados. Sdo Paulo: Maltese, 1993, p. 44.

659 AZEVEDO, Luis Augusto Roux. A comutatividade do contrato de seguro. Dissertacdo (Mestrado
em Direito) - Faculdade de Direito, Universidade de Sdo Paulo, Sio Paulo, 2010, p. 52.

660 TZIRULNIK, Ernesto; CAVALCANT], Flavio de Queiroz B.; PIMENTEL, Ayrton. O contrato de
seguro. 2° ed. rev. atual e ampl. S3o Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2003, p. 37-38. No
mesmo sentido, COMPARATO, Fibio Konder. O seguro de crédito: estudo juridico. Sdo Paulo:
Max Limonad, 1968, p. 41.

661 DENOVA, Giorgio. llsale and purchase agreement: un contratto commentato. 22 ed atual. Turim:
Giappichelli, 2016, p. 182.
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o garantidor oferece uma garantia contra vicissitudes que ficariam sem tutela
alguma. Mesmo quando as declaragbes incidem sobre a prépria participagio
societdria e gozem de tutela por algum instituto previsto em lei, as partes po-
dem preferir substituir por completo tal regime para outorgar uma protegio
mais efetiva e failor-made para o negécio.

E que, no contrato de seguro, o prémio constitui uma pequena parcela do
prejuizo total que o segurado pode sofrer em caso de ocorréncia do sinistro,
constituindo a remuneragio do risco que a seguradora assume, mas nio a re-
munerag3o do prejuizo total do sinistro (que pode ser muito maior e fica dilu-
ido dentro da comunidade de segurados). Nas declaragdes e garantias, a légica
éoutra.O adquirente da participagio paga esse “prémio escondido” equivalente
a0 valor total do prejuizo que pode sofrer, pois aqui nao h4a uma comunidade
de segurados para diluir o risco. O adquirente paga, assim, nio s6 pelas agdes
ou quotas, mas também pela garantia de que a sociedade possui exatamente
as qualidades que o adquirente deseja. A relagao de comutatividade ¢ perfeita.
Nizo hi locupletamento indevido do garante, mesmo que o risco de falsidade
das declaragGes seja inexistente ou tenha passado. Nio € esse o caso das decla-
ragbes e garantias, pois o garantidor nio recebe menos que o eventual prejui-
zo decorrente da sua falsidade.

Em segundo lugar, a parte que presta as declaragdes e garantias tampouco
possui certeza absoluta da veracidade das declaragdes, pois a eventual falsidade
revela-se apenas apés a entrega das agbes ou quotas, ainda que o fato gerador
da falsidade seja anterior. No momento da prestagao das declaragbes e garan-
tias, portanto, o risco é putativo e comporta estipulagio da obrigagio de ga-
rantia. E claro que o alienante tem conhecimento dos procedimentos que sio
seguidos dentro da empresa e pode projetar a chance de alguma declaragio vir
a ser considerada falsa no futuro. Por exemplo, se o alienante seguia procedi-
mentos rigorosos de cumprimento da legislagao ambiental enquanto estava no
comando da empresa, ele pode razoavelmente imaginar que a declaragio de
cumprimento das normas ambientais jamais se revelard falsa. Mas ele jamais
poderi ter certeza absoluta disso, ja que a fiscalizagio ambiental pode encontrar
falhas que lhe passam despercebidas. Embora as declaragbes e garantias refi-
ram-se 2 fatos passados e presentes, o risco sempre serd pelo menos putativo.*®

662 SALATINO, Gregorio. ‘Representations and warranties’ in sale and purchase agreements: the
Italian perspective. Global Trade and Customs Law, 2016, vol. 11, n. 10, p. 445, defende o mesmo
argumento com base no risco putativo preconizado no art. 514 do Codigo de Navegagio
italiano, o qual, para o autor, configuraria um verdadeiro principio geral das obrigacdes de
garantia.
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Em verdade, o risco assumido desdobra-se em duas etapas, pois envolve
nio s6 a falsidade da declaragio e garantia, mas igualmente a revelagdo dessa
falsidade dentro do prazo de garantia. O descumprimento de uma norma fis-
cal pode ser conhecido de uma ou de todas as partes, mas o fisco pode nun-
ca vir a autuar a sociedade-alvo, mantendo assim a veracidade da declaragio.

Sempre hd um componente de futuridade na obrigagdo de garantia em cldu-
sula de declaragbes e garantias.

A excegio a este raciocinio é o risco que jd se sabe estar concretizado an-
tes do contrato de alienagdo da participagio, como por exemplo, uma autuagio
ambiental em curso que o alienante conhece e omite nas declarages e garan-
tias, ou que o adquirente ji tem conhecimento antes de adquirir a participagdo.
Mas também aqui nio vemos nenhum 6bice i qualificagio das declaragdes e
garantias como obrigagio de garantia. Se o alienante garantidor conhece o fato,
sabe que terd de reembolsd-lo, razao pela qual recebe o justo prego para eliminar
tal risco. J4 o adquirente estd garantido contra o risco que, para ele, é putativo.

Diferente é a questio se o adquirente é quem tem ciéncia da falsidade
da declaragio antes do negécio. Em regra, nio hé protegio para o adquirente
neste caso, mas, se for pactuada cliusula sandbagging, pode haver caracteriza-
¢io das declaragbes e garantias como obrigagio de garantia. O alienante esta-
ra recebendo o justo prego para assumir o risco objetivo de ocorréncia do fato
garantido, quando este se concretizar. A incerteza do risco aqui serd relativa,
pois se sabe que o risco vai se concretizar, mas nio se sabe como, quando ou
em qual extensdo. Se o risco jd tiver consumado por completo e suas conse-
quéncias j4 forem sabidas das partes no momento da contratagio, pode haver
desqualificagio como obrigagio de garantia em diregdo a uma cldusula solve ef
repete especificamente quanto ao fato de que se tem conhecimento, mas nio
quanto a outros fatos que possam acontecer no futuro e ser enquadrados den-
tro da mesma declaragio e garantia.

Em terceiro lugar, a involuntariedade do evento incerto que constitui o
risco nio se aplica a todas as obrigagbes de garantia. No seguro, apenas os atos
do segurado praticados com dolo excluem a cobertura securitiria, mas nio
aqueles praticados com culpa.®® Ou seja, mesmo atos voluntirios do segurado
(como a mi-instalagdo de uma miquina no seguro de riscos de engenharia)
podem disparar a obrigagio de garantia, desde que nio sejam dolosos. O segu-
ro de responsabilidade civil é exemplo paradigmitico disso.®** As declaragbes e

663 FRANCO, Vera Helena de Mello. LigGes de direito securitdrio: seguros terrestres privados. Sdo
Paulo: Maltese, 1993, p. 46.

664 ALVIM, Pedro. O contrato de seguro. 3* ed. Rio de Janeiro: Forense, 2001, p. 215.
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garantias sdo mais que isso: garantem contra atos do préprio garantidor que ja
ocorreram no passado (e ndo do garantido!). O adquirente garantido nio tem
como provocar o sinistro para prejudicar o alienante garantidor, culposa nem
dolosamente, pois o ato de violagdo is declaragdes ¢ garantias, se existente, jd
se consumou no passado pelo préprio garantidor que € o maior interessado
€m nio tornar falsas as declaragées. No méximo, pode haver agravamento das
consequéncias danosas da falsidade das declaragdes e garantias se O adquiren-
te for negligente em controli-las apds assumir o comando da empresa (ex: o
adquirente deixa de se defender em agdo judicial). Mas ai a questdo é de cau-
salidade do prejuizo, e nio de qualificagio da natureza juridica das declaragdes
€ garantias, que continuam obrigagio de garantia.

Em quarto lugar, o alienante garantidor tem todo interesse em dar in-
formagges corretas para nio ter de reembolsar ao adquirente os prejuizos oca-
sionados pela falsidade das declaragses. Logo, nio hé qualquer prejuizo em os
fatos cobertos pelas declaragbes e garantias estarem sob controle do alienante
garantidor. E a contraface do dever de informar incidente na fase pré-contra-
tual. O adquirente paga o quanto vale a participagdo societaria considerand.o
a veracidade das informagdes. Apenas as partes resolvem outorgar tutela mais

forte objetiva para a prestagio de informagdo falsa.
*kk

Desta forma, entendemos cabivel a qualificagdo das declaragbes e garan-
tias como obrigagio de garantia no direito brasileiro,*** pois todos os seus ele-

mentos essenciais (garantia, interesse e risco) podem estar presentes no acordo
das partes.

A garantiaemsiéa colocagio do alienante garantidor na posigdo de res-
ponder pela ocorréncia do fato objetivo que ¢ a desconformidade das decla-
ragSes e garantias com a realidade.®¢ Nio se confunde com as garantias de
cumprimento da obrigagio, pois aqui se estd a transferir ao alienante o risco
de que as condigbes da sociedade-alvo nio sejam tal como declaradas, o que,
via de regra, deveria pesar sobre o adquirente.

665 StefanfFriedrichVoss, porexemplo, asseveraqueaswarranties docommonlawpodemtraduziruma
assungao derisco, 0 que é compativel com a ideia de obrigacio de garantia no direito brasileiro
(VOSS, Stefan Friedrich. Warranties in Unternehmenskaufvertrdgen: Struktur und Wirkungsweise
anglo-amerikanischer Gewihrleistungskataloge in Unternehmenskaufvertrigen, die
deutschem Recht unterliegen. Tiibingen: MVK Medien Verlag Kéhler, 2002, p. 169).
Sobre a falsidafle das cldusulas de garantia, veja-se Paillusseau, para quem o juizo de
conformidade € sempre um juizo comparativo entre os fatos declarados e os fatos reais
(PAILLUSSEAU, Jean; CAUSSAIN, Jean-Jacques; LAZARSKY, Henri; PEYRAMAURE, Philippe.
Cession d'entreprise. 4° ed. Paris: Dalloz, 1999, p. 308-309).
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O interesse é a relagio em que o adquirente se encontra de poder ser pre-
judicado pela presenga de vicios ou defeitos no patriménio ou nas atividades
da sociedade-alvo. Embora esse interesse ndo seja propriamente uma relagio
juridica, visto que o sécio entrante ndo possui qualquer direito sobre os bens
da sociedade, a relagdo de interesse é fitica e tornada relevante pela prépria
aposicdo de declarages e garantias no contrato. O interesse garantido do ad-
quirente ¢é a veracidade das declaragdes e garantias.

O risco ¢é a possibilidade incerta de aquilo que consta das declaragoes
e garantias revelar-se falso apés a celebragio do negécio. Em regra, o risco é
putativo, pois os fatos constantes das declaragGes e garantias sio passados ou
presentes, mas as partes nio podem ter certeza absoluta de sua veracidade ou
falsidade, pairando ai sempre certa dose de risco. Em determinadas ocasiGes, as
partes podem ter conhecimento da ocorréncia do fato que torna falsas as de-
claragdes e garantias, mas isso ndo impede a qualificagio, pois o garante conti-
nua assumindo responsabilidade pela ocorréncia de um fato objetivo, que pode
até mesmo ser incerto quanto a sua extensio, modo de ocorréncia ezc. De resto,
garantidor e garantido nio sofrem qualquer prejuizo, pois o prego pago com-
porta a assungio do risco de todas as qualidades afirmadas nas declaragoes e
garantias em perfeita comutatividade e respeito ao dever de informar.

Visto que as partes podem modelar as declaragbes e garantias para assu-
mir a natureza juridica de obrigagio de garantia no direito brasileiro, resta ago-
ra analisar o regime juridico aplicavel a obrigagdo de garantia.

4.3. ESTRUTURA DA CLAUSULA DE DECLARAGOES E GARANTIAS COMO
OBRIGACAO DE GARANTIA

E preciso frisar que, enquanto obrigagio de garantia, as declaragdes e ga-
rantias criam uma segunda obrigagio distinta e paralela 4 obrigagdo de trans-
ferir a participagdo societdria, isto é, em paralelo 4 obrigagdo de ceder a posigdo
contratual dentro do contrato de sociedade. Ambas as obrigagdes sio igualmen-
te relevantes. Deve-se assim rechagar a tese muitas vezes levantada na doutri-
na italiana de que a alienagdo da participagdo e a obrigagio de garantia seriam
contratos autdnomos coligados. De fato, nio se trata de dois negécios distintos,
pois para tanto seria necessirio que cada um tivesse uma causa prépria, ainda
que orientadas 3 mesma finalidade econdmica.%’” Na verdade, a causa da obri-

667 Vejam-seas criticas de IORIO, Giovanni. Struttura e funzioni delle clausole digaranzia nellavendita
di partecipazioni sociali. Mildo: Giuffre, 2006, p. 153-154, nota de rodapé n. 76; RENNA, Luca.
Compravendita di partecipazioni sociali. Dalla lettera di intenti al closing. Bologna: Zanichell,
2015, p. 220-221.




190 - A ClLAUsULA DE DECLARACOES E GARANTIAS EM ALIENAGAO DE PARTICIPACAO SOCIETARIA

gagio de garantia néo é diversa da causa de atribui¢io das agées ou quotas ao
adquirente, mas estas combinam-se para gerar uma causa nova que contempla
a transferéncia da participagdo contextualizada pelas garantias sobre o patri-
ménio e atividades sociais.®® Porém, parece-nos ir longe demais a teoria que
afirma que a presenga de uma nova causa tornaria atipico o negécio de aliena-
¢io de participagdo societiria dotado de declaragbes e garantias.

Sem adentrar a discussdo entre causa abstrata e causa concreta, que fugiria
a0 escopo deste trabalho, entendemos que o juizo de tipicidade deve ser feito
sempre em uma escala gradativa. O contrato de compra e venda puro previs-
to no Cédigo Civil se esgota na entrega da coisa em troca do recebimento do
prego €, neste sentido, a alienagdo de participagio societiria acompanhada de
declaragdes e garantias certamente se afasta um pouco do modelo legalmen-
te tipico. Mas a presenga das declaragGes e garantias nio ¢ suficiente para des-
qualificar o juizo de tipicidade legal nem social do contrato de compra e venda,
nem qualquer outro negécio tipico como a permuta, doagio, subscrigio de ca-
pital eze. Quando as declaragdes e garantias caracterizam uma obrigacio de
garantia, surgem duas obrigagdes distintas para o alienante dentro do mesmo
negécio, que se amalgamam, complementado-se reciprocamente, 0 que exclui
a possibilidade de serem tratadas como contratos autdnomos, mas tampouco
justifica por si s6 um juizo de atipicidade do negécio.

A obrigagio de garantia que se estrutura em torno das declaragées e ga-
rantias possui a particularidade de reportar-se sempre a fatos presentes ou pas-
sados. O garantidor nio assume o risco de fatos futuros, mas apenas o risco da
revelagiio, no futuro, de fatos presentes e passados que tornam falsas as decla-
ragdes e garantias. A obriga¢io sempre se desdobra, assim, em dois fatos que
ocorrem em momentos diferentes no tempo (vide Parte 1 supra, n. 1).

Mas ¢ preciso ainda investigar outras questoes, Como durante qual prazo
se opera a transferéncia do risco ao garantidor; quem presta a garantia; quem
se beneficia da garantia; qual o suporte fatico da violagdo as declaragdes e ga-
rantias; e quais sio os remédios juridicos postos a disposi¢do do beneficiirio
da garantia por ocasido da realizagio do risco.

4.3.1. PRAZO DE GARANTIA

E comum estipular um prazo fixo apés a celebragdo do contrato dentro
do qual o alienante da participagio societéria responde pela falsidade das de-
claragdes e garantias, exonerando-se de responsabilidade por quaisquer fal-

668 TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di partecipazioni socictarie. Milio: Giuffre, 2007, p.
314-316.
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sidades que venham a ser descobertas apés o seu decurso. A extensdo de tais
prazos varia conforme o poder de barganha das partes. Nio é raro fixar o pra-
zo da garantia nos mesmos limites temporais de prescrigdo das agbes contra
as quais se quer proteger (5 anos para a¢des tributdrias e 6 anos para previden-
cidrias, por exemplo).

Delimitar o 4mbito temporal em que deve ocorrer o “fato revelador” é a

fungdo precipua do prazo de garantia, ficando o garantidor liberado de respon-
sabilidade por “fatos reveladores” surgidos apés o fim do prazo.®’

n is nada, é iso ressaltar que razo nao € prescricion

Antes de mais nada, é preciso ressaltar que tal p P al
nem decadencial, mas de garantia.”® O prazo prescricional é matéria de or-
dem publica e ndo pode ser criado nem alterado por vontade das partes (CC,

art. 192),57 prevalecendo em qualquer caso o prazo legal de 10 anos para agdes
fundadas em contrato.®™

Ja prazos decadenciais até podem ser criados por vontade das partes (CC,
art. 211),”® mas ndo tém aplicabilidade a hipétese. O prazo decadencial é o

669 MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-
Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef'université, 1992, p. 304-306.

670 TINA, Andrea. /ll contratto diacquisizione dipartecipazionisocietarie. Mildo: Giuffre, 2007, p. 497,
afirmando que as partes ndo criam um prazo prescricional nem decadencial, mas delimitam
o periodo de tempo dentro do qual deve surgir o evento garantido para gerar a obrigagio de
pagar a soma garantida.

671 TEPEDINO, Gustavo; BARBOZA, Heloisa Helena; MORAES, Maria Celina Bodin de. Codigo Civil
Interpretado conforme a constitui¢do da reptiblica.Vol.1. 22 ed. rev. e atual. Rio de Janeiro: Renovar,
2007, p. 365, apontam que existia divergéncia no cédigo anterior sobre a possibilidade de as
partes por comum acordo reduzirem o prazo prescricional, questdo que foi definitivamente
solucionada com o art. 192 do novo c6digo, pois a prescricio é instituto que reflete interesses
de ordem publica.

672 MARTINS-COSTA, Judith; ZANETTI, Cristiano de Sousa. Responsabilidade contratual: prazo
prescricional de dezanos. Revista dos Tribunais, vol. 979, mai./2017, p. 215-241. Najurisprudéncia
majoritaria do STJ, veja-se: 5TJ, REsp 1.033.241/RS, Rel. Min. Aldir Passarinho Junior, j.
22.10.2008; STJ, REsp 616.069/MA, Rel. Min. Jodo Otévio de Noronha, j. 26.02.2008; STJ,
REsp 1.121.243/PR, Rel. Min. Aldir Passarinho junior, j. 25.08.2009; ST), REsp 1.222.423/SP, Rel.
Min. Luis Felipe Salomdo, j. 15.09.201; 5T}, REsp 1.276.311/RS, Rel. Min. Luis Felipe Salomdo, j.
20.09.2011; $TJ, REsp 1.150.711/MG, Rel. Min. Luis Felipe Salomio, j. 06.12.2011; ST), Ag no REsp
1.057.248/PR, Rel. Min. Sidnei Beneti, j. 26.04.2011; ST), Ag no AREsp 14.637/RS, Rel. Min. Maria
Isabel Gallotti, j. 27.09.2011; ST}, AgRg no Ag 1.401.863/PR, Rel. Min. Antonio Carlos Ferreira,
j. 12.11.2013; ST), AgRg no AREsp 426.951/PR, Rel. Min. Luis Felipe Salomio, j. 03.12.2013; ST),
REsp 1.326.445/PR, Rel. Min. Nancy Andrighi, j. 04.02.2014; STJ, REsp 1.159.317/SP, Rel. Min.
Ricardo Villas B6as Cueva, j.11.03.2014; ST), AgRg no AREsp 477.387/DF, Rel. Min. Raul Araiijo,
j. 21.10.2014; ST), EDcl no AgRg no REsp 1.436.833/RS, Rel. Min. Sidnei Beneti, rel. p/ acordio
Min. Paulo de Tarso Sanseverino, j. 02.12.2014; STJ, AgRg no REsp 1.485.344/SP, Rel. Min. Marco
Aurelio Bellizze, j. 05.02.15; STJ, AgRg no REsp 1.516.891/RS, Rel. Min. Humberto Martins, j.
28.04.2015; ST), AgRg no Ag 1.327.784/ES, Rel. Min. Maria Isabel Gallotti, j. 27.08.2013; ST),
AgRg no REsp 1.317.745/SP, Rel. Min. Paulo de Tarso Sanseverino, j. 06.05.2014; STJ, AgRg no
REsp 1.411.828/R}, Rel. Min. Nancy Andrighi, j. 07.08.2014.

673 De fato, recai no dmbito de autonomia das partes decidir se determinados direitos criados
por contrato devem ter prazo de existéncia ou ndo, razio pela qual é pacificamente admitida
a possibilidade de constituirem-se prazos decadenciais por contrato. Neste caso, ndo se
considera imperativo de ordem piblica o prazo decadencial, vez que permanece inteiramente
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prazo definido para exercicio de um direito, sob pena de extingdo do mesmo; o
prazo de garantia é aquele em que permanece em vigor a obrigagio do garan-
te de assumir para si o risco que pesa sobre o garantido. A natureza dos dois
prazos, portanto, é bem diferente. Ademais, se se tratasse de prazo decaden-
cial, haveria sobreposi¢io com o prazo para notificar a outra parte a respeito
da descoberta da falsidade da declaragio e garantia, como séi acontecer nes-
se tipo de operagio. Uma falsidade descoberta no tltimo dia do prazo dificil-
mente lograria ser notificada no mesmo dia.

Na verdade, a estipulagio é de um prazo de garantia contratual. O prazo
de garantia contratual é muito utilizado em direito do consumidor, mas tem
aplicagdo também no ambito civil e empresarial. Por meio da garantia contra-
tual, o fabricante ou alienante responde por determinado vicio do bem segun-
do as estipulagdes especificas de tal garantia. Mas esta garantia vem sempre
delimitada temporalmente no préprio contrato, que é o prazo dentro do qual
deve surgir o vicio para o adquirente fazer valer os remédios previstos na ga-
rantia.’’* A figura ndo é desconhecida da nossa legislagio: estd presente no pa-
ragrafo dnico do art. 6187 e no art. 446 do CC: uma vez surgido o vicio ou
defeito dentro do prazo de garantia, ai comega a correr o prazo decadencial
para o adquirente denunciar os vicios ou o prescricional para ajuizar a agdo de

no dmbito da autonomia privada das partes, razdo pela qual o juizndo pode dele conhecerde
oficio, conforme SILVA PEREIRA, Caio Mario da. /nstitui¢ées de Direitos Civil. Vol. I' introdugdo
ao direito civil, teoria geral do direito civil. 302 ed. rev. e atual. Rio de Janeiro: Forense e Gen,
2017, p.550-551; TEPEDINO, Gustavo; BARBOZA, Heloisa Helena; MORAES, Maria Celina Bodin
de. Cédigo Civil Interpretado conforme a constitui¢o da repiblica. Vol. 1. 22 ed. rev. e atual. Rio
de Janeiro: Renovar, 2007, p. 427.
674 Especificamente naseara consumerista, onde o prazo da garantia contratual tem sido discutido
com maior profundidade, explica Cliudia Lima Marques que esta concentra-se “na obrigagdo
demanter a adequagdo do produto por certo lapso de tempo” (LIMA MARQUIES, Claudia. Contratos
no cddigo de defesa do consumidor: o novo regime das relacdes contratuais. 8* ed. rev. atual.
e ampl. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2016, p. 1404). Arnoldo Wald entende que se trata,
no caso especifico de fusdes e aquisicbes de empresas, de “uma garantia de qualidade, que
abrangetanto as qualidades prometidas como até as esperadas” (WALD, Arnoldo. Dolo acidental
do vendedor e violagdo das garantias prestadas. Revista dos [ribunais, 2014, n. 949, p. 98). H3,
porém, uma certa diferenca entre as espécies, pois as declaracdes e garantias nio garantem
aadequacdo do bem para o futuro (como ocorre com a garantia de qualidade do produto no
direito do consumidor), mas contraa revelagio de fatos geradores presentes ou passados que
tornem falsasas declaragdes. A natureza do prazo de garantia, contudo, ¢ amesma - até porque
a .gagrantia de qualidade do produto, assim como as garantias dos arts. 441 e 618 do Cédigo
Civil, reportam-se arevelagio, no futuro, de um vicio que é pré-existente a entrega do produto
ao consumidor, 2 tradigdo da coisa eivada de vicio redibitério, ou a entrega da construgdo,
respectivamente. Todos esses casos demonstram uma mesma estrutura da obrigacio de
garantia que se aplica também i clusula de declaracdes e garantias: revelacio futura de um
fato gerador anterior que disparaa garantia.
Assim o entendimento jd pacificado do ST) de que o prazo de cinco anos pelo qual o construtor
responde pelasolidez e seguranga da obra é de garantia e ndo de decadéncia. Veja-se STJ, REsp

1.296.849/MG, Rel. Mina. Maria Isabel Gallotti, j. 14.2.2017; ST}, AgRg no AREsp 507.061/PE,
Rel. Min. Sidnei Beneti, . 5.8.2014.

675
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cobranga cabivel. A garantia de que se trata aqui é a de que, dentro do prazo
definido em contrato, o garantidor assume o risco de ocorréncia de qualquer
fato revelador de da falsidade das declaragbes e garantias.

Como regra geral, constatada a falsidade das declaragdes e garantias den-
tro do prazo de garantia, comega a contar o prazo prescricional para o adqui-
rente da participagio societdria ajuizar agio de cobranga. Isso significa que, no
limite, uma contingéncia surgida no tltimo dia de um prazo de garantia de

cinco anos ainda contaria com mais dez anos para ser cobrada em juizo, tota-
lizando quinze anos.

E comum as partes estipularem prazos curtos para notificar o surgimen-
to de contingéncias em adigdo ao prazo de garantia. Assim, podem estipular
que, uma vez surgida uma contingéncia dentro da garantia, deve o adquiren-
te da participagio societdria notificar o alienante dentro de ‘x’ dias sob pena
de perda do direito 4 garantia. Trata-se aqui de verdadeiro prazo decadencial

criado pelas partes,5’¢ pois o seu ndo cumprimento faz desaparecer o direito de
exigir os remédios contratuais.

Nesse tipo de contrato, portanto, podemos ter trés tipos de prazo inci-
dindo sobre as declaragbes e garantias: um prazo de garantia dentro do qual o
alienante se responsabiliza pela falsidade das mesmas; um prazo decadencial
para o adquirente noticiar o surgimento de uma contingéncia ao alienante; e
um prazo prescricional para cobrar do alienante em juizo os remédios con-
tratuais cabiveis. O prazo de garantia inicia a contagem com a celebragio do

contrato, a0 passo que o prazo decadencial e o prescricional fluem a partir da
tomada de conhecimento da contingéncia pelo adquirente.

Na auséncia de prazo decadencial especificado pelas partes em contrato
para noticiar a descoberta de uma falsidade das declaragGes e garantias, poderia
ser aplicado o prazo de 30 dias do art. 446 CC? Em principio a resposta deve
ser negativa. O art. 446 disciplina a extensio do prazo de garantia dos vicios
redibitérios. A obrigagdo de garantia atrelada as declaragdes e garantias pos-
sui base no contrato e ndo na lei, nio se identificando nem de longe com o re-
gime de vicios redibitérios. Se as partes nio dispdem em contrato sobre uma
obrigagdo de notificar a falsidade das declaragdes e garantias para resguardar
o direito 4 protegio prevista contratualmente, deve-se entender que as partes
nio quiseram submeter o direito do adquirente a qualquer prazo decadencial.

676 TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Mildo: Giuffré, 2007, p.
499. Afirmando também que os prazos de denincia de contingéncias caracterizam prazos
decadenciais: EREDE, Sergio. Durata delle garanzie e conseguenze della loro violazione. In:
Acquisizionidisocieta e dipacchetti azionaridiriferimento, a cura di BONELLL, Franco e DEANDRE,
Mauro (orgs.) Mildo: Giuffre, 1990, p. 206.
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Por outro lado, se foi prevista a obrigagio de notificar o surgimento de uma
contingéncia, sem, porém, especificar dentro de qual prazo, pode o art. 446 ser
chamado 1 integragio do regime contratual, mas apenas quando a vontade das
partes de criar uma hipétese de decadéncia estiver clara.

Visto que o prazo é de garantia e pode vir combinado a prazos decaden-

Ciais e prescricionais, deve-se reconhecer que a presenca de tal prazo configura
indice de tipo no sentido da obrigagio de garantia. Isso pelo fato de que, se as
declaragées e garantias agem como especificagio da obrigagio de dar as acoes
Ou quotas dotadas de determinadas qualidades, nio seria compativel submeter
a falta de tais qualidades a um prazo de garantia. O descumprimento contra-
tual nio comporta limitagio temporal; se a sociedade-alvo nio possui as qua-
lidades prometidas, o alienante est4 inadimplente e pode ser acionado dentro
de dez anos. Nio hd como conceber logicamente que deixar de cumprir o con-
trato s6 possa considerado descumprimento contratual até o quinto ano (con-
siderando-se uma cliusula de garantia de cinco anos). Quando nos movemos

nos quadros de uma obrigagio de dar, a promessa do alienante é de entrega

de agdes ou quotas dotadas de certas qualidades; se estas qualidades nio es-

fﬁo Presentes j4 no momento da transferéncia da participagio, o alienante esti

inadimplente desde o dia da entrega da participagdo e nio pode se exonerar

de responsabilidade apenas porque o adquirente nio logrou descobrir a viola-

§30 as declaragdes e garantias dentro de certo prazo. O tnico limite aqui deve

Ser a prescrigdo, que restaria burlada se o alienante nio respondesse mais pela
falta das qualidades prometidas apés o quinto ano.

, A previsio de um prazo de garantia, portanto, indica por si sé que as de-
©'aragGes e garantias foram formatadas pelas partes como obrigagio de garan-
tia. Ta] estipulagiio & bastante comum e obrigatdria em contrato de seguro (CC,

art. 760), onde cada apdlice tem uma vigéncia determinada, apés a qual cessa
2 transferéncia de riscos para a seguradora.

Questio diversa — e muito discutida na pritica contenciosa — é o momen-
to em-que 2 garantia pode ser cobrada. Muitos contratos de alienagio de parti-
Clp:‘u;ao societdria determinam que o beneficidrio da garantia s6 pode cobri-la
ZPOS. ° efetivo desembolso da perda, ou apds o trinsito em julgado de deman-
r;ajlflzafla por terceiro, Na verdade, essa corriqueira .disposi(;io contratual.diz

Pelito a exigibilidade da garantia, e nio 4 existéncia da obrigagio (ulterior)
d.o garantidor de reembolsar a perda (ou prestar qualquer outro remédio pre-
Visto em contrato). Uma vez surgido o fato revelador dentro do prazo de ga-
rantia (que pode ser o simples ajuizamento de uma demanda por terceiro ou a
descoberta internamente 3 empresa de obrigagdes ambientais que nio vinham
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sendo cumpridas, por exemplo), a obrigagio ulterior do garantidor nasce des-
de j4, mas sua exigibilidade fica suspensa até que haja o efetivo desembolso de
caixa ou trinsito em julgado da demanda de terceiro. O mais correto ¢ notifi-
car o garantidor acerca do fato revelador dentro do prazo contratualmente as-
sinalado, resguardando a pretensio a exigir o reembolso futuramente.

4.3.2. PRESTADOR DA GARANTIA

Apenas o titular das agdes ou quotas pode cumprir a obrigagéo de trans-
feri-las, porque ele é quem detém o poder de disposi¢do sobre as mesmas.
Quando terceiros figuram no contrato ao lado do alienante, néo estio pro-
priamente na posigdo de alienantes, mas normalmente como intervenientes
anuentes ou garantes. Ora, os terceiros que prestam as declaragdes e garantias
juntamente com o alienante no contrato de alienagio da participagio societd-
ria nio podem violar a obrigagio de dar a participagio que nio lhes incumbe,
razio pela qual a obrigagio do terceiro aqui normalmente se configura como
obrigagio de garantia.®”’

O garante nio precisa ser necessariamente o alienante, podendo ser qual-
quer terceiro, assim como no contrato de seguro, em que a seguradora garante
o segurado contra sinistros que ndo derivam propriamente de uma obrigagio
sua. Nido h4 necessidade, portanto, de um casamento entre o prestador da ga-
rantia e o titular do bem ou direito sobre o qual recai o interesse do garantido.

Na pritica, isso significa que, quando as declaragdes e garantias sdo prestadas
pelo alienante em conjunto com terceiros, tem-se ai um indice de tipo a indi-
car que a cldusula de declaragGes e garantias provavelmente exerce fungfo as-
securatéria. Naturalmente, € possivel que apenas um ou alguns dentre virios
alienantes prestem as declaragdes e garantias, ou que apenas o terceiro as pres-
te. A existéncia de um tinico garantidor simplifica a identificagio da natureza
juridica das declaragdes e garantias, mas esta nio é uma solugio necessaria.’’

Pode-se imaginar uma solugio “mosaico”, em que o alienante assume nas
declaragbes e garantias uma obrigagio de dar a participagdo dotada de certas

677 Emboraaformatagdo maisrecorrente na pratica sejaa de uma obrigacdo de garantia prestada
pelo alienante e por terceiros integrantes do mesmo grupo, podem as partes formatar as
declaragdes e garantias como uma obrigagio de dar (Parte Il infra, n. 3). Nesse caso, é possivel,
através de exercicio de interpretagao contratual, chegar-se & conclusio de que o terceiro presta
as declaragées e garantias apenas para assumir de forma cumulativa a divida que porventura
vier a surgir da violagdo das mesmas. O terceiro, assim, ndo se obriga a transferir as agdes ou
quotas com certas qualidades prometidas (obrigagdo que s6 é possivel de ser cumprida pelo
alienante), mas assume junto com o alienante a responsabilidade por indenizagao, redugio
de prego, cumprimento especifico etc.

678 MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-
Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef'université, 1992, P. 243-244.
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qualidades prometidas, enquanto o terceiro que presta as declaragdes e garan-
tias conjuntamente assume, por sua vez, uma obrigac¢io de garantia. Embora o
arranjo seja teoricamente possivel, sua implementagio pratica seria conturba-
da,ji que, diante da diversidade de natureza juridica das obrigacées assumidas
por um e outro, o contrato teria de prever consequéncias juridicas distintas para
a falsidade das declaragbes e garantias. Ao invés, a vontade das partes no mais
das vezes é de submeter o alienante e os terceiros prestadores das declaragées
e garantias a0 mesmo regime juridico de responsabilidade. De qualquer modo,
o 6nus de demonstragio de que a vontade das partes foi criar dois regimes de
responsabilidade paralelos e distintos seria altissimo e virtualmente impossivel.

A posigio de garante pode ser transmitida a outros sujeitos, por ato infer
vivos ou causa mortis. Quando transmitida inter vivos, é necessiria a anuén-
cia do beneficiirio da garantia (CC, art. 299). Se hid mais de um beneficiirio
e apenas um deles dd anuéncia, apenas quanto a este a transmissio é eficaz.
Por vezes, os contratos da operagio preveem cldusula que permite a cessio do
contrato para outras sociedades do mesmo grupo econémico, caso em que a
transmissdo da obrigagio de garantia opera independentemente de anuéncia
do beneficidrio, mas ai o garantidor original apenas se exonera se o novo ga-
rantidor for solvente (CC, art. 299, in fine). Mesmo se o novo garantidor nio
for insolvente, mas seu patriménio tiver menor liquidez, pode o beneficiirio
questionar a transmissdo, com base no exercicio abusivo do direito de ceder
o contrato. O mais comum na pritica é que haja assunc¢do cumulativa e soli-

diria da divida pelo devedor primitivo. A operagio nio deixa de ser perigosa
para o beneficidrio.®”

Um pouco diversa é a situagio no caso de transmissio causa mortis da obri-
gacio. No caso de garantidor pessoa fisica, seus herdeiros respondem pela obri-
gagdo de garantia apenas até o limite das forgas da heranca (CC, art. 1.792).
No caso de pessoa juridica, o sucessor a titulo universal, seja por fusio ou in-
corporagdo automaticamente se sub-roga em tal obrigagio. No caso de cisio, a
sociedade que absorver a parcela do patriménio responde solidariamente pelas
declaragGes e garantias (LSA, art. 233); no caso de cisio parcial em que a so-
ciedade absorve apenas as obrigacées relacionadas no ato da cisdo, o benefici-

drio da garantia pode impugnar a cisio dentro do prazo legal (LSA, art. 233,
parégrafo unico).

679 MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-
Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef'université, 1992, p. 245-246.

[
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4.3.3. BENEFICIARIO DA GARANTIA

A determinagio do beneficidrio da garantia é ficil em se tratando de uma
cldusula de redugio de prego. O beneficidrio serd sempre o adquirente, pois €
ele quem paga o prego de aquisigio e, por conseguinte, ¢ o Ginico que pode ser
tutelado via redugio do preco.®® A Corte de Cassagio francesa ji teve opor-
tunidade de se pronunciar neste sentido no caso TLR, onde declarou que a
violagdo das garantias de passivo autorizavam apenas a redugio do prego em
favor do adquirente.®®

Diferente é quando o remédio juridico é o pagamento de uma soma em
dinheiro ou reposi¢io da sociedade-alvo in natura no estado em que estaria an-
tes de concretizar-se o risco. Aqui as partes podem determinar que o beneficia-
rio da garantia seja o préprio adquirente, a sociedade-alvo ou mesmo terceiros
credores (figure-se a hipétese em que o garantidor paga uma divida trabalhista
diretamente ao ex-empregado).®®? No direito norte-americano, exige-se que o
contrato contenha cliusula expressa outorgando ao terceiro beneficidrio a pos-
sibilidade de reclamar os remédios previstos em contrato, sob pena de, nio o
fazendo, entender-se que os signatirios quiseram atribuir remédios contratu-
ais apenas a si préprios,*® o mesmo ocorrendo no direito alemo.%* No direito
brasileiro, quando a garantia prevé a titulagio do remédio juridico diretamente

680 PAILLUSSEAU, Jean; CAUSSAIN, Jean-Jacques; LAZA!{SKY, Henri; PEYRAMAURE, Philippe.
Cession d’entreprise. 4° ed. Paris: Dalloz, 1999, p. 311; EDITIONS FRANCIS LEFEBVRE. Memento
cession de parts et actions 2013-2014. Levallois: Editions Francis Lefebvre, 2012, p. 822 e 846;
TREBULLE, Francois Guy. Cession de droits sociaux: mise en oeuvre d’une convention de
garantie de passif environnemental. La semaine juridige entreprise et affaires, n. 9, 3 de margo
de 2005, p. 360 e ss.; GALIA-BEAUCHESNE, Anne. Les clauses de garantie du passif dans les
cessions d'actions et des parts sociales. Revue des Sociétés, 1980, p. 43-44; PAILLUSSEAU, Jean.
Le bénéficiaire de lagarantie de passif dans la cession de controle. La Semaine Juridique - Edition
Générale, n. 6,2002, item 2.6; HAUSMANN, Christian; TORRE, Philippe. Cessions d entreprises:
les garanties de passif. Négociations et rédaction des conventions de garantie. Cahors: Edtions
EFE, 1996, p. 42, 45 € 84; MOUSSERON, Piferre. Les conventions de garantie dans les cessions de
droits sociaux. Levallois-Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef’université, 1992, p. 255.

681 Cass. com. 21 oct. 1997, pourvoi n. 95-18077.

682 EDITIONS FRANCIS LEFEBVRE. Memento cession departs etactions 2013-2014. Levallois: Editions Francis
Lefebvre, 2012, p. 846. Contra: HAUSMANN, Christian; TORRE, Philippe. Cessions d'entreprises:
les garanties de passif. Négociations et rédaction des conventions de garantie. Cahors: tdtions
EFE, 1996, p. 55 € 59, para os quais as garantias de ativo e passivo sé podem ter por beneficidrio
a sociedade-alvo, o que ndo nos parece correto, pois o risco garantido pode ser o impacto do
sinistro para o adquirente das agdes ou quotas. Ja Paillusseau, a nosso ver, comrazdo, aduzque nio
s6 a estipulacio em favor de terceiro, mas outras figuras juridicas podem justificar o pagamento
da garantia em beneficio da sociedade ou de terceiros, como a cessdo da posicio contratual na
garantia ousuainclusdono polo ativo da garantia(PAILLUSSEAU, Jean. Le bénéficiaire de lagarantie
de passif dans la cession de controle. La Semaine Juridigue - Edition Générale, n. 6, 2002, item 3.10).

683 YOUNGBLOODJR., D.Hull; FLOCOS, Peter N. Drafting and enforcing complex indemnification
provisions. fhe practical lawyer, ago./2010, p. 28.

684 WACHTER, Gerhard H. Schadensrechtliche Probleme beim Unternehmenskauf:
Naturalherstellung und Bilanzgarantien. Neue juristische Wochenschrift, 2013, p. 1274.
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pela sociedade-alvo ou pelo terceiro, configura-se uma estipulagio em favor de
terceiro.®-%* Tanto a sociedade quanto o terceiro credor podem exigir os re-
médios contratuais diretamente do garantidor em nome préprio, assim como
pode fazé-lo o préprio estipulante da garantia (CC, art. 436).87

Questio um pouco mais complexa ocorre quando o contrato indica como

beneficidrios da garantia tanto o adquirente, quanto a sociedade-alvo e terceiros.
Pensamos que a interpretagio correta nesse caso deve levar a conclusio de que
cada um dos beneficidrios pode reclamar a garantia em nome préprio apenas
quanto a0s prejuizos sofridos por si em virtude da falsidade das declaragées e

685

686

687

EDITIONS FRANCIS LEFEBVRE. Memento cession de parts et actions 2013-2014. Levallois: Editions
Francis Lefebvre, 2012, p. 846; PAILLUSSEAU, Jean; CAUSSAIN, Jean-Jacques; LAZARSKY, Henri;
PEYRAMAURE, Philippe. Cession d'entreprise. 4° ed. Paris: Dalloz, 1999, p. 312; NOTTE, Gérard.
Les clauses dites “de garantie de passif” dans les cessions de droits sociaux. /e semaine Juridique
(éditiongénerale), n. 22,1985, n. 3193, item 13; ANGELI, Guillaume. La garantie du passifdansles
cessions de sites industriels. Revue juridigue de 'environnement, n. 3,1996, p. 311. Neste mesmo
sentido ja decidiu a corte de cassacio francesa na decisao Cass. Com. 7 oct. 1997, pourvoin.
95-18119, no qual ovendedor de participacio societaria se comprometeraa pagar diretamente
a sociedade-alvo quaisquer passivos nio escriturados, autorizando a sociedade-alvo a agir
diretamente contra o alienante da participagio.

Mariana Mendes-Medeiros, por exemplo, aceita a hipétese de estipulagido em favor de
terceiro tratando a falsidade das declaragées e garantias como inadimplemento contratual
(MENDES-MEDEIROS, Mariana. Cldusulas de declaragdes e garantias nos contratos internacionais
de aquisi¢do de empresas ou ativos. Dissertacio (Mestrado em Direito) - Faculdade de Direito,
Universidade de Sdo Paulo, Sdo Paulo, 2006, p. 603). A autora parece-nos equivocada. No
admbito de uma obrigagdo de dar coisa certa que resta inadimplida por conta da violacio as
declaragbes e garantias, asociedade-alvo poderia pedirno médximo o cumprimento especifico
das declara¢des e garantias, pois o cumprimento especifico exigido pelasociedade-alvo e pelo
proprio adquirente confundem-se. Mas ja nio poderia pedir prestacio pelo equivalente em
dinheiro, pois a prestacdo primaria de entrega das agdes ou quotas é devida ao socio entrante,
devendo sé-lo também o seu equivalente. Também nio poderia pedir indenizagao, pois o
Gnico a sofrer dano é o adquirente que paga para receber agbes com qualidades a menor do
que o prometido. Isso fica ainda mais evidente quando a aquisicio se da apenas sobre uma
parte das acdes ou quotas de emissio da sociedade-alvo. Nesse caso, todo prejuizo sofrido
pelasociedade-alvo reflete-se sobre o adquirente apenas proporcionalmente a participagio
por ele detida, deixando evidente a disparidade de relacdes entre alienante garantidor e
adquirente garantido no confronto com a sociedade-alvo.
Aquestdo ébastante discutida e pacificada nesse sentido no direito francés. Veja-se: TREBULLE,
Francois Guy. Cession de droits sociaux: mise en oeuvre d’une convention de garantie de
passif environnemental. La semaine juridige (entreprise et affaires), n. 9, 3 de margo de 2005, p
360ess.; ANGELL, Guillaume. La garantie du passif dans les cessions de sites industriels. Revue
Jjuridique de l'environnement, n. 3,1996, p. 312; CAFFIN-MOI, Marie; BECKER, Bernard-Olivier;
BUCHBERGER, Matthieu. Cessions de droits sociaux. La Semaine Juridique Entreprise et Affaires,
n. 39, 2013, item 4; FREYRIA, Charles. Réflexions sur la garantie conventionnelle dans les
actes de cession de droits sociaux. La Semaine Juridique Entreprise et Affaires, n. 20, 1992, item
I, § 5; HAUSMANN, Christian; TORRE, Philippe. Cessions d ‘entreprises: les garanties de passif.
Négociations et rédaction des conventions de garantie. Cahors: Edtions EFE, 1996, p. 42-44;
MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-
Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef’université, 1992, p. 242. De fato, tais cldusulas nio
s6 preveem uma obrigagdo do alienante de pagar pessoalmente o débito, mas igualmente
fazem nascer para o adquirente um direito proprio a exigir o pagamento em favor do terceiro
(GALIA-BEAUCHESNE, Anne. Les clauses de garantie du passif dans les cessions d'actions et
des parts sociales. Revue des Sociétés, 1980, p. 39-41),
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garantias.®®® O mesmo raciocinio deve se aplicar também 4 remota hipétese em
que o contrato nio indica nenhum beneficidrio: por via de interpretagéo con-
tratual, é possivel atingir-se o resultado de uma estipulagio em favor de tercei-
ro implicita, cabendo a titularidade da garantia diretamente a sociedade-alvo,
ao terceiro ou a0 préprio adquirente, de acordo com quem sofre as consequ-
éncias danosas da violagio das declaragdes e garantias.58%-4%

De qualquer forma, se hé mais de um sujeito beneficiado pela garantia em
questio (por exemplo, se ha mais de um adquirente e a garantia age em benefi-
cio de todos; ou se o crédito titulado por terceiros contra a sociedade-alvo, que
é objeto da garantia, é solidirio), nio se pode presumir solidariedade em favor
dos beneficidrios da garantia, salvo se o contrato dispuser o contrério. A soma
garantida, portanto, deve ser paga proporcionalmente a cada beneficiario.*”!

Em regra, a garantia nio se transmite ao adquirente posterior da partici-
pagio societdria.®”> A garantia é dada no instrumento contratual de alienagio

688 Contra este posicionamento, o Memento Lefebvre defende que qualquer dos beneficiarios
pode executar a garantia contra o garantidor, cabendo o regresso internamente entre eles
(EDITIONS FRANCIS LEFEBVRE. Memento cession de parts et actions 2013-2014. Levallois: Editions
Francis Lefebvre, 2012, p. 847). Em nossa opinido, isso nio reflete a correta interpretagio da
vontade das partes, que dificilmente vio querer que umterceiro alheio asociedade, comoum
credor comercial ou fiscal, por exemplo, execute a garantia por dividas que ndo the cabem.
Seria uma intromissao excessiva na vida social.

689 Nestesentidojulgouacorte de cassagio francesanadecisio Cass. Com. 19 déc. 1989, pourvoi
n. 88-15335. Matthieu Buchberger et al. apontam a existéncia de uma jurisprudéncia estivel
da Corte de Cassacao francesa que presume a estipulacio em favor de terceiro em beneficio
dasociedade quando se trata de uma garantia de passivo, afinal a cliusula de garantia protege
prioritariamente o sujeito que sofre o passivo, isto é, a propria sociedade-alvo (CAFFIN-MOI,
Marie; BECKER, Bernard-Olivier; BUCHBERGER, Matthieu. Cessions de droits sociaux. La
Semaine Juridique Entreprise et Affaires, n. 39, 2013, item 4). No mesmo sentido, Anne Galia-
Beauchesne igualmente defende que o fato de inexistir uma estipulagio expressa de garantia
em beneficio dasociedade nio obsta a que essa possa reclamar o remédio em nome préprio,
pois pode haver uma estipulagdo em favor de terceiro implicita. As cldusulas de garantia de
passivo do direito francés contém uma promessa de pagar asoma equivalente as dividas sociais
e, por consequéncia, estipulam implicitamente que asociedade estara livre de certas dividas.
Paraaautora, avontade de estipular em favor de terceiro estaria manifesta no desejo de pagar
asdividas dasociedade-alvo (GALIA-BEAUCHESNE, Anne. Les clauses de garantie du passifdans
les cessions d’actions et des parts sociales. Revue des Sociétés, 1980, p. 41-42, citando julgados
da corte de cassagdo francesa), Vide também EDITIONS FRANCIS LEFEBVRE. Memento cession
de parts et actions 2013-2014. Levallois: Editions Francis Lefebvre, 2012, p. 847-848.

690 A falta de indicagdo expressa do terceiro estranho 2 sociedade-alvo como beneficidrio da
garantia, apesar de criar certas dificuldades de aplicagdo pratica, ndo obstaculiza o recurso
a estipulagdo em favor de terceiro. Sua indicagdo no ato de constituicio da obrigagdo de
garantiando éabsolutamente necessiria, bastando que o terceiro seja determinavel (mas ndo
determinado), cf. MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits
sociaux. Levallois-Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef'université, 1992, p. 256-259.

691  HAUSMANN, Christian; TORRE, Philippe. Cessions d’entreprises: les garanties de passif.
Négociations et rédaction des conventions de garantie. Cahors: Edtions EFE, 1996, p. 84.

692 PAILLUSSEAU, Jean; CAUSSAIN, Jean-Jacques; LAZARSKY, Henri; PEYRAMAURE, Philippe.
Cession d’entreprise. 4* ed. Paris: Dalloz, 1999, p. 312; ANGEL, Guillaume. La garantie du passif
dans les cessions de sites industriels. Revue juridique de l'environnement, n. 3, 1996, p. 313;
PQUSTIS, Jean; MONNOT, Jean-Louis. La garantie dansles cessions de droits sociaux (panorama
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da participagdo societdria as pessoas ali especificadas. O adquirente posterior
celebra um outro contrato de alienagio com o adquirente anterior, podendo
haver garantias ou nio neste novo contrato, mas em qualquer caso o adqui-
rente posterior permanece alheio ao contrato onde foi estipulada a garantia e,
portanto, nio deve dela se aproveitar. Para tanto, o préprio contrato de aliena-
¢do deveria ser objeto de cessdo ao adquirente posterior. Situagio diversa ¢ a
sucessdo universal no polo do garantido, como ocorre na fusio, cisdo ou incor-
poragio. Aqui o préprio contrato € transmitido ao sucessor, que se sub-roga
em todos os direitos e deveres do garantido original, o que inclui o contrato
de alienagdo da participagio e a estipulagio de garantia, havendo transmissio
da garantia ao sucessor.*” Se o adquirente da participacio é o beneficidrio ex-
clusivo da garantia, é possivel ceder o direito ou a pretensio que da garantia
deriva, desde que observadas as normas da cessdo de crédito (CC, art. 286 e
ss.).%* Em qualquer caso, para evitar dividas, é recomendivel incluir no pro-
prio contrato de alienagdo uma cldusula disciplinando a cessio da posigio con-
tratual e da garantia.*”

Se a garantia é dada em beneficio da sociedade, a garantia permanece
mesmo ap6s 2 saida do adquirente da sociedade (por revenda das agoes, por
exemplo); mas o terceiro ndo pode mais exigir as garantias, pois dela ndo ¢ par-
te.6% Caberiam 2 sociedade os remédios previstos para a cldusula de declara-
¢bes e garantias.®’

4.3-4. AS CONSEQUENCIAS DA FALSIDADE DAS DECLARACOES E GARANTIAS

A materializagdo do evento coberto pela garantia dispara as consequéncias
juridicas previstas no contrato — que podem nfo se resumir a uma obrigagio
ressarcitéria. Nem mesmo no contrato de seguro ha um casamento obrigaté-
rio entre ocorréncia do sinistro e consequéncia indenizatéria, como salienta o
texto do art. 776, que permite a estipulagio de reposigdo da coisa em vez de

dejurisprudence). LaSemaineuridique Entreprise et Affaires, n. 17,1985, item 11.B.4; MOUSSERON,
Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-Perret: Nouvelles
Editions Fiduciaires - nef'université, 1992, p. 267-269.

693 MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-
Iferret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef'université, 1992, p. 263-265.

694  EDITIONS FRANCIS LEFEBVRE, Memento cession de parts et actions 2013-2014. Levallois: Editions
Francis Lefebvre, 2012, p. 847.

695 PAILLUSSEAU, jean; CAUSSAIN, Jean-Jacques; LAZARSKY, Henri; PEYRAMAURE, Philippe.
Cession d'entreprise. 4* ed. Paris: Dalloz, 1999, p. 312.

696 LE CANNU, Paul; DONDERO, Bruno. Droit des sociétés. 4 ed. Montchrestien, 2011, p. 348.
Com a ressalva de que na Franga as clausulas de garantia sdo tratadas como inadimplemento
contratual e ndo obrigacdo de garantia.

697 MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-
Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef’université, 1992, p. 270.
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indenizagido. Nessa esteira, sdo frequentes as apdlices de seguro que preveem
como consequéncia da garantia a reparagio ou reposigio in natura da coisa si-
nistrada, como o fornecimento de veiculo reserva no seguro de automével, ou
servicos de chaveiro, eletricista ou encanador em seguros residenciais. Ja sob a
vigéncia do cédigo anterior, que previa apenas a indenizagio em dinheiro pelo
segurador, a doutrina ji aceitava que as partes pactuassemn a reposi¢ao da coi-
sa ou sua reconstrugio para melhor atender 1 natureza do risco segurado € ao
interesse das partes.*”® Se nem mesmo no contrato de seguro a indenizagio é
consequéncia necessiria da ocorréncia do evento coberto pela garantia, com
maior razdo nio deve sé-lo na obrigagdo de garantia em geral.

Isso significa que as partes tém liberdade para pactuar as consequéncias
juridicas que bem entenderem para o caso de concretizagio do risco de falsi-
dade das declaragbes e garantias. Podem prever o pagamento de uma soma em
dinheiro pré-fixada para reconstituir o estado em que a declaragio seria ver-
dadeira (soma garantida); podem prever cumprimento especifico, obrigando
o alienante da participagio a tomar diretamente as medidas necessérias para
reconstituir o estado de veracidade das declaragdes e garantias; podem prever
o reajustamento do prego segundo os critérios declinados no contrato; podem
prever até mesmo o desfazimento do negécio e restituigio das partes ao esta-
do anterior.?”

A realizagio do risco, portanto, deve dar azo apenas aos remédios juridi-
cos previstos no contrato nos estritos limites ali definidos, pois a cldusula em
questdo interpreta-se restritivamente.” Na completa auséncia de regulagio
contratual sobre as consequéncias da falsidade, cabe ao julgador integrar a re-

gulagio objetiva do negécio com os usos do meio em que foram celebrados.”™

698 ALVIM, Pedro. O contrato de sequro. Rio de )Janeiro: Editora Forense, 2001, p. 438-439;
BEVILAQUA, Clévis. Cédigo Civil. Vol. 5,1952, p. 216.

699 Admitea possibilidade de desfazimento do contrato porviolacio de declaracdes e garantias,
enquanto obrigacio de garantia, TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di partecipazioni
societarie. Mildo: Giuffre, 2007, p. 482-483. Nesse sentido, é percuciente a classificacdo das
declaracdes e garantias por Stefan Friedrich Voss segundo a consequéncia juridica prevista
no contrato, embora o autor ndo se refira propriamente a uma obrigacio de garantia (VOSS,
Stefan Friedrich. Warranties in Unternehmenskaufvertrigen: Struktur und Wirkungsweise anglo-
amerikanischer Gewdhrleistungskataloge in Unternehmenskaufvertrigen, die deutschem
Recht unterliegen. Tlibingen: MVK Medien Verlag Kéhler, 2002, p. 154 e ss.).

700 Neste sentido, falando do contrato de seguro: ALVIM, Pedro. O contrato de seguro. Rio de
Janeiro: Editora Forense, 2001, p. 175.

701  Sobre a diferenca entre interpretagio integrativa e integracdo do negécio, veja-se MARINO,
Francisco Paulo de Crescenzo. Interpretagdo do Negdcio Juridico. Sio Paulo: Saraiva, 2011, p. 216-
224. Se for possivel ao julgador identificar um conteido implicito, embora nao declarado, do
negdécio, deve o julgador preencher as consequéncias juridicas da falsidade das declaragées
e garantias com o que foi implicitamente pactuado entre as partes. Na auséncia completa de
regulagdo, que é o caso tratado no texto, o julgador deve recorrer a boa-fé e aos usos negociais
para, ai sim, integrar o negdcio.
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Em se tratando de cldusula de declarages e garantias em alienagio de partici-
pagio societdria, o mais usual, a0 menos em operagdes de médio e grande por-
te, ¢ a concessdo de um inico remédio ao credor da garantia, consistente em
pretensio ressarcitéria (que nio se confunde com indenizagio) para recolocar
a sociedade-alvo na situagio em que estaria se a realidade fosse tal como de-
clarada nas declarages e garantias, que se assemelha ao interesse positivo do
credor ao cumprimento do contrato.”®

Enquanto obrigagio de garantia, as declarages e garantias interpretam-
-se estritamente, pois o prego cobrado é correlagio direta da assuncio do risco.
Se nio tiver a seguranga de que o risco estd bem delimitado, desequilibra-se o
contrato.”® A garantia cobre apenas os fatos ali especificamente descritos, dai
advindo a utilidade de cldusulas analiticas extensas e o mais completas possi-
vel, a fim de certificar que apenas os eventos queridos pelas partes dentro do
ambito da obrigagio de garantia sejam por ela abarcados.

Questio interessante € saber se o credor pode pedir a resolucio do con-
trato caso o devedor ndo cumpra essa obrigagio ulterior que ¢ suscitada pela
concretizagdo do risco garantido. A hipétese nio é abordada na doutrina de
seguros, provavelmente porque o segurado nio teria interesse em desfazer o
contrato, ji que a indenizagio securitiria é maior que o prémio a ser restitui-
do. Mas em declaragbes e garantias a questdo se pde de forma contundente. O
adquirente pode ndo ter interesse em manter a participagio societéria no caso
de nio ver efetivada a tutela das declaragSes e garantias.

A principio, parece-nos que o descumprimento da obrigagio ulterior pode
seguir o regime geral do inadimplemento contratual (CC, art. 389 e ss.). No
mais das vezes, as partes pactuam que os tGnicos remédios cabiveis por viola-
¢4o das declaragbes e garantias sdo aqueles previstos no contrato, com exclusio
de quaisquer outros (normalmente o remédio exclusivo é o pagamento de uma

702 Nosentido de queaindenizacdo no regime das garantias contratuais em operacdes envolvendo
empresas e sociedades segue o paradigma do interesse positivo: MOTA PINTO, Paulo. Interesse
contratual negativo e interesse contratual positivo. Vol. 1. Coimbra: Coimbra Editora, 2008, p.
1451-1452; WACHTER, Gerhard H. Schadensrechtliche Probleme beim Unternehmenskauf:
Naturalherstellung und Bilanzgarantien. Neue juristische Wochenschrift, 2013, p. 1274; JAKOBS,
Michael; THIEL, Sven-Markus. Managementerklirungen bei Unternehmenskéufen - Risiken und
Absicherungaus Sicht der Geschiftsfithru ng. Betriebs-Berater, 2016, p.1987; KOSTER, Christian.
Die Haftung des Unternehmensverkdufers fiir falsche Abschlussangaben nach neuem Schuldrecht.
Frankfurtam Main: Peter Lang, 2005, p. 122-123.

703 Neste sentido, falando do contrato de seguro: ALVIM, Pedro. O contrato de sequro. Rio de
Janeiro: Editora Forense, 2001, p. 175. Na Franga, as clausulas de garantia em alienagio de
participagdo societdriatambém sdo interpretadas estritamente, como apontado em POUSTIS,
Jean; MONNOT, Jean-Louis. La garantie dans les cessions de droits sociaux (étude d’actualité).
La Semaine Juridique Entreprise et Affaires, n. 17, 1989, item Il.c; e em MOUSSERON, Pierre. Les
conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-Perret: Nouvelles Editions
Fiduciaires - nef'université, 1992, p. 183-18s5.
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soma em dinheiro), mas essa estipulagio nio pode ser estendida automatica-
mente ao descumprimento da obrigagdo ulterior. Do contririo, em um contrato
que prevé apenas o ressarcimento em dinheiro para o caso de falsidade das de-
claragées e garantias, o devedor inadimplente com a obrigagio ulterior poderia
se beneficiar do fato de nio sofrer nenhuma outra consequéncia mais gravosa,
deixando o credor eternamente 4 espera de uma indenizagdo que pode néo vir.

A clausula de declaragées e garantias ndo é um contrato auténomo e sepa-
rado da alienagdo de participagio societdria, mas integra-o substancialmente.”®
Nio é possivel separar as vicissitudes da obrigagio ulterior desencadeada pela
falsidade declaragbes e garantias da prépria alienagio da participagio societd-
ria. Assim, descumprida a obrigagio ulterior, entendemos que o seu inadim-
plemento pode repercutir sobre a prépria alienagio da participagio, vez que é
obrigacio essencial do mesmo contrato. O descumprimento da obrigagio ul-
terior pode assim ser sancionado com cumprimento especifico, conversio em
prestagio pelo equivalente, indenizagio e até mesmo resolugio contratual, se
a prestagio perder utilidade para o credor. Apenas ressaltamos que o stan-
dard da perda de utilidade ¢ altissimo’® em operagdes envolvendo alienagio
de participagdo societdria, pela necessidade de seguranga juridica e pela virtu-
al impossibilidade de restituir as partes exatamente ao mesmo sfatus quo ante

(sobre a resolugdo contratual no tipo de operagio aqui estudado, veja-se Parte
11 infra,n.5.3.3).

4.3.5. CONSEQUENCIAS EM ESPECIE DA FALSIDADE DE DECLARACOES E
GARANTIAS: PAGAMENTO DA SOMA GARANTIDA

O remédio mais comumente previsto em contrato para o caso de falsida-
de das declaragbes e garantias € o pagamento de uma soma em dinheiro que
cubra todos os prejuizos sofridos pela sociedade-alvo em decorréncia da di-
vergéncia entre a realidade e o quanto afirmado pelo declarante. Normalmente
essa obrigagio vem descrita no formato de um reembolso de todos os custos
incorridos pela sociedade-alvo para solucionar o estado de falsidade das decla-
ragdes ¢ garantias. Dessa forma, a sociedade-alvo é recolocada no estado em
que se encontraria se nio existisse a falsidade, ou seja, se as declaragdes fossem

704 Embora com a divergéncia de que lorio apenas considere as declaragdes e garantias uma
clausula acesséria do contrato (IORIO, Giovanni. Struttura e funzioni delle clausole di garanzia
nella vendita di partecipazioni sociali. Milao: Giuffré, 2006, p. 153), ao passo que Tina trata
o contrato como uma nova espécie atipica (TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di
partecipazioni societarie. Mildo: Giuffre, 2007, p. 314-322).

705 TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Milao: Giuffre, 2007, p.
483, asseverando que apenas em casos extremos com gravissimos prejuizos ao interesse do
adquirente da participagdo deve-se aceitar o remédio resolutorio.
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verdadeiras. Tem-se assim uma forma de reparagio do interesse positivo,”
embora a colocagio nio seja de todo feliz, pois o interesse positivo pressupde
0 cumprimento do contrato, mas a concretizagio de um risco nio é propria-
mente descumprimento contratual.

E preciso sublinhar que esse reembolso nio traduz uma indenizagio por
um dano em sentido juridico, mas apenas o pagamento de uma soma pré-de-
terminada em dinheiro para proteger o garantido contra as consequéncias nega-
tivas atreladas ao risco sobre seu interesse.””” Em artigo escrito sobre o assunto,
Sergio Erede aponta que o pPagamento desse reembolso abstrai de certos requi-
sitos préprios do dano, especialmente o nexo de causalidade, pois a declaragio
é prestada ao adquirente, mas o reembolso é normalmente pago 2 sociedade-
-alvo.”® J3 seria dificil, portanto, enxergar um dano propriamente dito decor-
rente da violagdo das declaragées e garantias, por falta de nexo de causalidade.
Mas parece-nos que hi outras razées mais fortes para rechagar a concretiza-
¢do do risco como dano em sentido juridico.

Como diz Judith Martins-Costa, dano & violagio a interesse juridica-
mente protegido.”” Mas a sociedade-alvo nio possui interesse protegido pela
ordem juridica a girar suas atividades sem despender recursos para cumprir
normas ambientais ou pagar em dia suas obrigacdes trabalhistas, por exem-
plo. Embora estes sejam riscos normais da atividade empresarial, ndo sio dano
em sentido juridico. A ocorréncia de tais eventos nio constitui dano sofrido
pela sociedade-alvo,”® mas pode concretizar um risco do negécio, a que o ad-
quirente da participagdo (ou a prépria sociedade-alvo) logrou se proteger por

706  MOTAPINTO, Paulo. Interesse contratuyal negativo einteresse contratual positivo.Vol. 1. Coimbfa:
Coimbra€Editora, 2008, p.1451-1452; KOSTER, Christian. Die Haftung des Unternehmensverkdufers
Jiir falsche Abschlussangaben nach neuem Schuldrecht. Frankfurt am Main: Peter Lang, 2005, p.
122-123.

707 TINBA, A;d rea.ll contratto di acquisizione dipartecipazioni societarie. Milao: Giuffré, 2007, p. 479
€481-484.

708  EREDE, Sergio.l contenutitipici dei contratti di compravendita internazionale di partecipazioni
societarie: representations, indemnities, legal opinions. In: DRAETTA, Ugo (org.), Compravendite
internazionalidi partecipazioni societarie. Milio: EGEA, 1990, p. 59-60. Também TINA, Andrea.
Il contratto di acquisizione dipartecipazionisocietarie. Milido: Giuffre, 2007, p. 492-493; FREYRIA,
Charles. Réflexions surla garantie conventionnelle dansles actes de cession de droits sociaux.
La Semaine Juridique Entreprise et Affaires, n, 20, 1992, item I, §18.

709 MARTINS-COSTA, Judith. Comentdrios ao novo cédigo civil. Vol. V, tomo II: do inadimplemento
das obrigagdes (arts. 389 a 420). 22 ed. Rio de Janeiro: Forense, 2009, p. 169-171. De forma
um pouco mais ampliativa, Paulo de Tarso Sanseverino entende que o interesse nao deve ser
apenasaquilo que étutelado pelaordemjuridica, mas igualmente o interesse ndo proibido pela
ordem juridica, de forma a englobar também interesses nio protegidos por direito subjetivo

(SANSEVERINO, Paulo de Tarso Vieira. Principio da reparacdo integral: indenizagao no cédigo
civil. Sdo Paulo: Saraiva, 2011, p. 144-145).
710 TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione dipartecipazionisocietarie. Milio: Giuffré, 2007, p-493;
MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux. Levallois-
Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef'université, 1992, p. 320.
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meio da cldusula de declaragGes e garantias. Portanto nio € correto dizer que
a ocorréncia do risco dispara uma obrigagio ulterior de indenizar a sociedade-
-alvo, mas sim de reembolsar uma quantia incorrida por ela e que estava co-
berta pela garantia.”"!

Dai porque esse tipo de reembolso é equiparado a indemnity do common
law,*? a qual vale a pena aqui recapitular. Na indemnity, uma das partes pro-
mete proteger a outra de quaisquer perdas oriundas de um conjunto de eventos
especificados no contrato, abstraindo da ideia de dano e promovendo o paga-
mento de uma soma “pound-for-pound”igual a0 montante da perda sofrida.”
A obrigagio de reembolsar é decorréncia tinica e exclusiva de um dado obje-
tivo, que é a ocorréncia do fato coberto pela indemnity. A esséncia da cliusu-
la de indemnity, portanto, € a “protegio exata” (exact protection) contra a perda,
desde que limitada ao escopo restrito de perdas ressarciveis decorrentes dos

eventos garantidos pela indemnity (scope of indemnity).”™ Ou seja, deve haver
nexo de causalidade entre a perda sofrida e o evento coberto pela indemnity.

A indemnity do common law, que vem quase sempre atrelada 4 cliusula
de declaragdes e garantias, pode ser traduzida para o direito brasileiro como
uma obrigagio ulterior gerada pelo evento coberto na obrigagio de garantia
de pagar uma soma em dinheiro igual a0 montante da perda (ndo de um dano,
pois dano em sentido juridico nio hé) sofrida pela sociedade-alvo. Em outras
palavras, € como se o garante dissesse: “assumo o risco de ocorréncia de qual-
quer evento que torne falsas as declaragGes e garantias e, caso tal risco venha a
ocorrer, comprometo-me a pagar-te uma soma igual 4 soma que tiveres de de-

711 Porsinal, qualquer dano em sentido juridico ilicitamente causado a sociedade-alvo pode ser
cobrado pelasociedade-alvo diretamente do autor do dano, o que tornariaindcuaa prestagio
de uma garantia pelo alienante.

712 Nestesentido, EREDE, Sergio. | contenutitipici dei contratti di compravenditainternazionale di
partecipazionisocietarie: representations, indemnities, legal opinions. In: DRAETTA, Ugo({org.),
Compravendite internazionali di partecipazioni societarie. Mildo: EGEA, 1990, p. 58-60; VOSS,
Stefan Friedrich. Warranties in Unternehmenskaufvertrigen: Struktur und Wirkungsweise anglo-
amerikanischer Gewibhrleistungskataloge in Unternehmenskaufvertrigen, die deutschem
Rechtunterliegen. Tibingen: MVK Medien Verlag K6hler, 2002, p. 173-174. Opinido diferente
eisolada é ade Kerstin Hanke e Oliver Socher, para quem as indemnities cobrem apenas riscos
previamente conhecidos pelo adquirente, ao passo que as declaragdes e garantias cobririam
riscos desconhecidos (HANKE, Kerstin; SOCHER, Oliver. Fachbegriffe aus M&A und Corporate
Finance: dis Gestaltung des Unternehmenskaufvertrags. Neue juristische Wochenschrift, 2010,
p.1576). A opinido dos autores, porém, ndo encontraamparo na experiéncia pratica, visto que
para riscos conhecidos normalmente se estipula uma sandbagging provision.

713 COURTNEY, Wayne. Contractual indemnities. Oxford: Hart Publishing, 2014, p. 3; MCMEEL,
Gerard. The construction of contracts: interpretation, implication and rectification. 2 ed. Oxford:
Oxford University Press, 2011, p. 563; VON BISMARCK, Nilufer. Corporate acquisitions and merger
in the United Kingdom. Zuidpoolsingel: Wolters Kluwer, 2013, p. 40.

714  COURTNEY, Wayne. Contractual indemnities. Oxford: Hart Publishing, 2014, p. 7-8.
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sembolsar para colocar a sociedade-alvo na situagdo em que estaria se as de-
claracées e garantias fossem verdadeiras desde o inicio”.715-716

Isso nio significa necessariamente que a sociedade-alvo tenha de desem-
bolsar os valores para sé entio poder cobrar do garante. A obrigacio ulterior
pode desdobrar-se em virios niveis, obrigando a uma prestacio diversa em
cada nivel. Por exemplo: surgida uma agio trabalhista com fato gerador ante-
rior 4 aquisigdo da participagio societdria, podem as partes prever que o alie-
nante terd a obrigacdo de assumir os custos da defesa do processo;”'” condenada
a sociedade-alvo na agiio trabalhista, o contrato pode determinar que o alie-
nante adiante os valores para fazer frente 4 condenacio;”® se a sociedade-alvo
pagar o valor da condenagio, estard o garante obrigado a reembolsar o valor
despendido. Ou seja, a obrigacio ulterior tanto pode ser de reembolso de cus-
tos quanto de adiantamento de despesas. Mas todos esses niveis da obrigagio
ulterior guardam entre si o traco comum de que o garante apenas reembolsa
perdas sofridas ou a sofrer pela sociedade-alvo.

Neste sentido, deve-se mencionar a distingdio no direito norte-americano
entre o duty to indemnify e o duty to defend. O dever de defender nio se restrin-
ge a pagar uma determinada soma em dinheiro, mas pode impor a obrigagio de
providenciar a defesa do garantido contra uma demanda. A defesa independe

715  Anne Galia-Beauchesne explica quetal solugdo é preferivel ao pagamento da soma pro-rata a
parcela da participacio societdria adquirida, pois efetivamente recoloca as partes os valores
que estas teriam no momento da alienacao das acoes ou quotas (GALIA-BEAUCHESNE, Anne.
Les clauses de garantie du passif dans les cessions d‘actions et des parts sociales. Revue des
Sociétés, 1980, p. 39-40).

716 HausmanneTorre referem que o pagamento embasado em uma garantie de passifndo precisa
estar necessariamente atrelada a cifras contabeis da perda e pode ser aplicada mesmo sem
ter por abse uma situacdo contabil de referéncia (HAUSMANN, Christian; TORRE, Philippe.
Cessions d entreprises: les garanties de passif. Négociations et rédaction des conventions de
garantie. Cahors: Edtions EFE, 1996, p-33).

717 TREBULLE, Francois Guy. Cession de droits sociaux: mise en oeuvre d'une convention de

garantie de passifenvironnemental./q semaine juridige (entreprise et affaires), n. 9, 3de marco de

2005, p. 360 e ss. avalia que, caso o cessionario da participacio deixe de informar ao cedente

o ajuizamento de acdo contra a sociedade-alvo superveniente a celebracdo do negocio fica

privado da protecdo contratual por ter impedido o cedente de fazer valer seus argumentos

em tal acdo. No mesmo sentido se posicionam: NOTTE, Gérard. Les clauses dites “de garantie

de passif” dans les cessions de droits sociaux. 1o semaine juridique (édition génerale), n. 22,

1985, n. 3193, item 23; ANGELI, Guillaume. L3 garantie du passif dans les cessions de sites

industriels. Revue juridique de l'environnement, n, 3, 1996, p. 312-313; HAUSMANN, Christian;

TORRE, Philippe. Cessions d'entreprises: les garanties de passif. Négociations et rédaction des

conventions de garantie. Cahors: Edtions EFE, 1996, p.123-124 (sem, porém, precisarqual seriaa

consequéncia de tal descumprimento ao dever de agir conforme a boa-fé na fase de execucio
do contrato). Contra: MOUSSERON, Pierre. L'obligation de renseignement dans les cessions
de contrdle. La Semaine Juridique Entreprise et Affaires, n. 22,1994, item 11.B.1e 11.B.2, paraquem

a falha informacdo sobre o ajuizamento de uma acio posterior a aquisicao da participacao

apens autoriza o alienante a exigir reparagdo dos prejuizos sofridos.

GALIA-BEAUCHESNE, Anne. Les clauses de garantie du passif dans les cessions d‘actions et des

718
parts sociales. Revue des Sociétés, 1980, p. 38.
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de a parte garantida ser perdedora na demanda ou efetivamente ter de pagar
alguma soma ao terceiro. Por isso, a obrigagio de defesa pode ser até mais am-
Pla que a obrigagdo de pagar a soma garantida.”” Em nossa opinido, a obriga-
30 de defesa parece assemelhar-se mais 2 sanagio especifica do risco, ou seja,
impedir que este ocorra, do que propriamente ao pagamento de uma soma ga-
rantida — o que também ¢é possivel ser pactuado pelas partes.

Por isso, ¢ imprescindivel que as partes definam em contrato quais conse-
quéncias negativas merecem reembolso pelo garante. Sdo inimeras as conse-
quéncias passiveis de serem desencadeadas por um evento determinado. Desde
despesas com reparagio do evento negativo, honoririos de advogados, conta-
dores, peritos, perdas de faturamento, taxas e emolumentos, custo de oportuni-
dade, custos indiretos e por ricochete ez. Na tarefa de definir o que deve estar
englobado na obrigagdo de pagar a soma garantida ndo socorre o recurso ao
conceito de dano, nem mesmo por analogia, pois a sociedade-alvo ndo sofre
dano algum com a concretizagio do risco. Cabe as partes delimitar com pre-
cisdo em contrato qual o espectro de perdas abarcadas na obrigagio ulterior
de reembolso. Na auséncia de definigio contratual, cabera ao julgador recorrer
aos usos do meio para integrar a regulagio contratual.

No caso Posto Alto da Serra,”® o Tribunal de Justiga de Sdo Paulo viu-se
confrontado com uma cldusula em que os alienantes da participagio societdria
genericamente assumiram responsabilidade por todos os passivos trabalhistas
anteriores 2 data da cessdo da participagio societiria. O tribunal corretamente
assentou que “a disposigdo langada no instrumento contratual tdo somente consubs-
tancia uma convengdo privada e tem o escopo de ressarcir a diminuigdo patrimonial
entdo experimentada pela pessoa juridica”, deixando claro o alcance da obrigagio
dos alienantes, que interpretamos como de garantia. O remédio encontrado foi
o ressarcimento do valor dos débitos trabalhistas a sociedade objeto da venda.

Questio que com frequéncia surge em litigios é a divisdo de responsabili-
dade entre as partes quando o fato violador das declaragdes e garantias é ante-
rior a celebragdo do contrato € persiste apés o negécio. Normalmente a solugio
serd atribuir responsabilidade ao alienante por todas as consequéncias negativas
surgidas proporcionalmente ao periodo anterior ao negécio, €, 20 adquirente, o
periodo posterior.”! Mas ha alguns fatos geradores que sdo anteriores ao neg6-
cio e precisam de tempo para serem regularizados apés a aquisigio das agoes

719  YOUNGBLOOD]JR,, D. Hull; FLOCOS, Peter N. Drafting and enforcing complex indemnification
provisions. The practical lawyer, ago./2010, p. 28-29.

720 TJSP, apelagao civel n.0000111-94.2009.8.26.0025, Rel. Des. Helio Faria, j. 30.1.2013.

721 Emboraasolucdo nio seja totalmente satisfatéria, pois algumas obrigagdes duradouras ou de
execucao continuada podem ser inadimplidas em momentos bastante pontuais no tempo,
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ou quotas. Tome-se por exemplo o alienante que declara que a sociedade-al-
VO néo possui parcerias ou participagdo em outras sociedades, vindo-se depois
a descobrir que participava em uma sociedade em conta de participagio que
absorvia parte de seus lucros em determinado ramo de atividade. A sociedade
em conta de participagio provavelmente nio serd descoberta logo no primei-
ro dia em que o adquirente estiver no comando da sociedade e tampouco sera
desfeita j4 no primeiro dia. Nesses casos parece-nos que o mais correto é alo-
car a responsabilidade entre as partes nio a partir do dia em que a transferén-
cia da participagdo societdria se consuma, mas a partir de um prazo razodvel
para sanar essa violagdo as declaragdes e garantias. O mesmo vale para fatos
que nio se prolongam para além do dia da transferéncia da participagio, mas
cujas consequéncias se prolongam no tempo.

4.3.6. CONSEQUENCIAS EM ESPECIE DA FALSIDADE DE DECLARAGOES E
GARANTIAS: REDUCAO DO PRECO

Outra obrigagdo ulterior passivel de ser pactuada pelas partes é a redu-
¢40 do prego por violagdo de declaragées e garantias, uma espécie de adapta-
¢4o do contrato que tenha impacto sobre o preco. Normalmente a redugio de
prego ocorre através da dedugio de um percentual do valor em que foi avalia-
do o negécio, ou entio & levantado um balanco de verificagdo da situagio pa-
trimonial da sociedade-alvo para embasar o recilculo de valor da participagio
societdria.”?”? Na redugio de preco, o defeito identificado na sociedade-alvo nio
se reflete por inteiro sobre o valor da empresa, mas apenas proporcionalmente
a participagio adquirida.”” E apenas aqueles elementos que ndo tenham sido
considerados no balango que serve de base 4 formagio do prego original po-
dem justificar uma redugio do prego.”*

como lembra MOUSSERON, Pierre. Les conventions de garantie dans les cessions de droits sociaux.
Levallois-Perret: Nouvelles Editions Fiduciaires - nef'université, 1992, p. 306.

722 VOSS, Stefan Friedrich. Warranties in Unternehmenskaufvertrdgen: Strukturund Wirkungsweise
anglo-amerikanischer Gewihrleistungskataloge in Unternehmenskaufvertrigen, die
deutschem Recht unterliegen. Tiibingen: MVK Medien Verlag Kéhler, 2002, p. 165 (embora o
autor aceite mais adiante as pgs. 166-168 que a indenizagdo por descumprimento possa ser
consideradaumareducdo do prego, tendo em vista produzir o mesmo efeito econémico, com
o que ndo se deve concordar, pois os regimes juridicos sdo diversos).

723 HAUSMANN, Christian; TORRE, Philippe. Cessions d’entreprises: les garanties de passif.
Négociations et rédaction des conventions de garantie. Cahors: Edtions EFE, 1996, p. 56.

724  BEISEL, Wilhelm; KLUMPP, Hans-Hermann; Der Unternehmenskauf. 73 ed. Munique: C.H.
Beck, 2015, p. 572; TREBULLE, Francgois Guy. Cession de droits sociaux: mise en oeuvre d’'une
convention de garantie de passif environnemental. La semainejuridige entreprise et affaires, n. 9,
3demarcode 2005, p. 360 ess. (afirmando que a efetiva consideragio de passivos ambientais
no prego de aquisicdo obsta o recurso a clausula de redugao de prego).



Giacomo GRrezzana - 209

Para viabilizar esta obrigagio ulterior, é recomendével que as préprias par-
tes disciplinem em contrato a férmula de cilculo da redugdo de prego,”” que
pode nio ser necessariamente a mesma férmula usada para calcular o prego
original. Se as partes nada dispuserem, deve-se interpretar a vontade das par-
tes como querendo seguir os mesmos critérios de cdlculo do prego original. Se
as partes nio definem em contrato nenhum critério de cilculo ou de redugio
do prego, deve o julgador integrar o contrato com a férmula de célculo e crité-
rios usualmente tomados em conta em operagdes congéneres.’

Quid juris se as partes abdicam por completo de utilizar uma férmula para
calcular o prego ou sequer chegam a fazer uma avaliago técnica do valor da
participagdo societdria? Este tipo de situagdo costuma ocorrer em negécio de
pequena monta, como compra de bares, cafés, lojas de informatica e alienagdo
feitas por meio de classificados de jornal.”” Em situagdes tais, em que o valor
do negdcio ¢é atribuido de forma altamente subjetiva e atécnica, é dificil recor-
rer 4 vontade das partes ou 20s usos do meio para definir-se uma férmula de
recdlculo do prego. A falta de solugso melhor, e de forma subsididria, pensamos
que o reajuste do prego deva ser feito segundo o critério do patriménio liqui-
do da sociedade-alvo e de forma proporcional 2 redugio do patriménio liqui-
do ocasionada pela falsidade das declarages e garantias. Tal opgio se justifica
pela obrigatoriedade de levantamento anual do patriménio liquido da sociedade
em balango patrimonial (CC, art. 1.020; LSA, art. 178, § 1°), cuja aprovagio ¢
vinculativa para os sécios. A férmula aqui proposta pode ser assim descrita:™*

725 HILGARD, Mark. Berechnung des Schadens bei Verletzung von Garantien eines
Unternehmenskaufvertrages. Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht, n. 41, 2005, p. 1820-1821.

726 O recurso aos usos do meio para identificar o critério de avaliagdo do prego é defendido por
Judith Martins-Costaem MARTINS-COSTA, Judith. Os regimes do dolo no direito civil brasileiro:
dolo antecedente, vicio informativo por omissio e por comissdo, dolo acidental e dever de
indenizar. Revista dos tribunais, vol. 923, set./2012, p-137.

727  Os exemplos foram retirados da jurisprudéncia nacional, que serd abordada com maiores
detalhes nos capitulos de erro e dolo.

728 A férmula é sugerida na doutrina estrangeira por VOSS, Stefan Friedrich. Warranties
in Unternehmenskaufvertrigen: Struktur und Wirkungsweise anglo-amerikanischer
Gewaihrleistungskataloge in Unternehmenskaufvertrigen, die deutschem Recht unterliegen.
Tibingen: MVK Medien Verlag Kéhler, 2002, p. 165. Na doutrina brasileira, essa férmula
é sugerida por Pontes de Miranda para calcular a redugdo do preco no regime de vicios
redibitérios e eviccdo (PONTES DE MIRANDA, Pontes de. Tratado de direito privado. Tomo

XXXVIIl. Atualizado por Claudia Lima Marques e Bruno Miragem Sdo Paulo: Revista dos
Tribunais, 2012, p. 419-420).
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Patriménio liquido considcrando'a
Valor reduzido falsidade das declaragbes e garantias

Valor original Patriménio liquido sem a falsidzde
das declaracdes e garantias

Em qualquer caso, nio se deve confundir a redugio do prego com o pa-
gamento da soma garantida. A soma garantida é uma soma devida para elimi-
nar o risco em uma relagio “pound-for-pound”: para cada centavo gasto com
a eliminagdo do risco, o garante restitui 0 mesmo centavo ao beneficidrio da
garantia. A soma garantida nio est4 necessariamente limitada ao preco do ne-
gécio.”” Se uma contingéncia ambiental demandar muito mais para ser trata-
da do que o préprio valor do negécio, a obrigagio de pagar a soma garantida
ndo € afetada e o garante segue obrigado ao pagamento integral do quanto for
gasto para eliminar o risco, reproduzindo o estado em que estaria a socieda-
de-alvo se as declaragdes e garantias fossem verdadeiras. Na obrigagio de rea-
justar o prego, o préprio prego funciona como teto.’® As partes devem avaliar
quanto realmente vale a participagio societiria transacionada, considerando
as violagGes as declaracdes e garantias. Mas a participagdo nunca pode valer
menos de zero, o que equivaleria ao vendedor pagar para o comprador levar a
participagdo societéria, desvirtuando a prépria compra e venda. Com um me-
canismo de reajuste de prego, o alienante jamais podera ser obrigado a devol-
ver mais do que recebeu pela participagio societiria.

Outra diferenga importante entre a reducio de prego e o pagamento da
soma garantida € que este Gltimo nio guarda relacio alguma com o prego de
aquisi¢do. A soma garantida visa recuperar o que precisa ser gasto para recriar
o estado em que as declaragdes e garantias sejam verdadeiras, independente-
mente de uma avaliagio de valor das agdes ou quotas. J4 na redugdo do pre-
¢0, 2 inconsisténcia do patriménio ou da atividade da sociedade-alvo deve “ser
passada” pela férmula de cilculo do prego € por uma anélise técnica de valor da

729  PAILLUSSEAU, Jean. Le bénéficiaire de la garantie de passif dans la cession de controle. La
Semaine Juridique - Edition Générale, n. 6, 2002, item 1.3

730 PAILLUSSEAU, Jean. Le bénéficiaire de la garantie de passif dans la cession de controle. La
Semaine Juridique - Edition Générale, n. 6, 2002, item 2.6; FREYRIA, Charles. Réflexions sur la
garantie conventionnelle dans les actes de cession de droits sociaux. La Semaine Juridique
Entreprise et Affaires, n. 20,1992, item |1, § 17; HAUSMANN, Christian; TORRE, Philippe. Cessions
d‘entreprises: les garanties de passif. Négociations et rédaction des conventions de garantie.
Cahors: Edtions EFE, 1996, P. 46 e 48. Contra: BEISEL, Wilhelm; KLUMPP, Hans-Hermann; Der
Unternehmenskauf. 72 ed. Munique: C.H. Beck, 2015, p. 572,
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participagdo societdria. Gronstedt e Jorgens referem que existe uma diferen-
¢a substancial entre redugio do prego e reposig¢io do bem da sociedade ou sa-
nagio da inconsisténcia patrimonial. A sanagio da inconsisténcia patrimonial
independe da lucratividade da sociedade ou do seu valor; o que deve ser pres-
tado é o bem em si, como a substitui¢io do bem defeituoso. Situagdo diver-
sa é o impacto que tal bem pode ter no prego de aquisigio. Quando é possivel
identificar o impacto do defeito no valor do contrato, de regra a inconsistén-
cia patrimonial se reflete apenas parcialmente no valor da empresa e sempre
proporcionalmente 2 participagao adquirida,” mas normalmente nio reflete
o valor integral do bem ou do vicio da atividade da sociedade. Os mesmos au-
tores arrematam que “esta dependéncia da responsabilidade por elementos indivi-
duais da empresa a sua relevincia para a lucratividade da empresa éa comequéncia
correta da circunsténcia de que a compra de uma empresa ndo € sendo a compra de
um conjunto de bens patrimoniais” (tradugio livre).”2 Portanto, a reducio de pre-
¢o dificilmente resultard em ressarcimento completo ao adquirente da parti-
cipagdo societdria, diferente do que ocorre no pagamento da soma garantida.

4.3.7. CONSEQUENCIAS EM ESPECIE DA FALSIDADE DE DECLARAGOES E
GARANTIAS: DESFAZIMENTO DO NEGGCIO

Nada obsta a que as partes pactuem o desfazimento do negécio como
consequéncia da concretizagio do risco garantido. Ao adquirente surge o di-
reito potestativo de desfazer o negécio ou manter o contrato e exigir outros
remédios nele previstos. Tal estipulagio € aplicada aos casos em que a concre-
tizagdo de um risco especifico é tio grave a ponto de nio poder ser adequada-
mente tutelada por outros meios,” ou a ponto de retirar todo o interesse do

731 GRONSTEDT, Sebastian; JORGENS, Stefan. Die Gewihrleistungshaftung bei
Unternehmensverkiufen nach dem neuen Schuldrecht. Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht 2002,
61; KOSTER, Christian. Die Haftung des Unternehmensverkiufers s fiir falsche Abschlussangaben nach
neuem Schuldrecht. Frankfurt am Main: Peter Lang, 2005, p. 247. De forma semelhante, falando
embora de indenizacio por descumprimento de declaracdes e garantias e ndo de redugio
do prego, WACHTER, Gerhard H. Schadensrechtliche Probleme beim Unternehmenskauf:
Naturalherstellung und Bilanzgarantien. Neue juristische Wochenschrift, 2013, p. 1275.
732 GRONSTEDT, Sebastian; JORGENS, Stefan. Die Gewihrleistungshaftung bei
Unternehmensverkidufen nach dem neuen Schuldrecht. Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht 2002,
61: “Diese Abhdngigkeit der Haftung fiir einzelne Bestandteile des Unternefimens von deren Bedeutung
Jfiir den Ertragswert des Unternehimens war die zutreffende Konsequenz aus dem Umstand, dass es
sich beim Unternehmenskauf um den Kauf einer Gesamtheit unterschiedlcihster Vermdagenswerte
handelt”.
733 VOSS, Stefan Friedrich. Warrantiesin Unternehmenskaufvertrigen: Strukturund Wirkungsweise
anglo-amerikanischer Gewihrleistungskataloge in Unternehmenskaufvertrigen, die
deutschem Recht unterliegen. Tibingen: MVK Medien Verlag Kéhler, 2002, p. 159-160.
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adquirente na participa¢io societiria.”** Imagine-se o caso em que se adquire a
totalidade das ag6es de uma sociedade para explorar uma patente por ela deti-
da, advindo apés a operagdo uma agio de nulidade de patente que retira todo o
interesse do adquirente na sociedade, sendo impossivel recomprar a patente.’

Note-se que nio falamos em resolugio contratual por concretizagio do
risco coberto nas declaragdes e garantias, mas sim em desfazimento do ne-
gocio. A resolugio ¢ direito potestativo que nasce para o credor em caso de
inadimplemento do contrato pelo devedor.”** Como a concretizagio do risco
garantido ndo € tecnicamente inadimplemento contratual, ndo se pode falar
de resolu¢do, mas apenas em desfazimento do negécio determinado pela von-
tade das partes. A principal diferenga entre as hipéteses é que no desfazimen-
to as partes sio restituidas ao estado anterior, enquanto na resolugio, além da
restitui¢do ao stafu quo ante, a parte inadimplente ainda se responsabiliza por

perdas e danos (CC, art. 389).

A questio mais tormentosa em sede de desfazimento do negécio € a vir-
tual impossibilidade de restituir o alienante ao estado em que anteriormente
se encontrava, pois, no lapso de tempo entre a transferéncia das agées ou quo-
tas e a sua restitui¢do, pode o adquirente implementar modificagdes na estru-
tura societdria, novas medidas de gestio, planos de negécios ezc. No momento
da restituigio da participagdo societdria, a sociedade-alvo ja nio terd mais as
mesmas caracteristicas, de modo que a restitui¢do sempre serd imperfeita —ra-
zdo pela qual a doutrina alem3 chega mesmo a negar a possibilidade de des-
fazimento do negdécio envolvendo participagdes societdrias (vide com maiores
detalhes Parte I1 infra,n.5.3.3).7” Mas nio cremos que isso deva afastara pos-
sibilidade de desfazimento do negécio.

Se as partes pactuam em contrato a possibilidade de desfazer o negécio, é
porque tém consciéncia dos riscos envolvidos, o que, em principio, inclui o ris-
co de suportar modificag3es introduzidas na empresa pelo adquirente enquanto
esteve na condugdo da mesma. Mas ¢ preciso identificar até que ponto o risco

734 TINA, Andrea. /l contratto di acquisizione di partecipazioni societarie. Milao: Giuffré, 2007, p.
482-483; BEISEL, Wilhelm; KLUMPP, Hans-Hermann; Der Unternehmenskauf. 72 ed. Munique:
C.H. Beck, 2015, p. 569.

735 Oexemploédado porAMBROSINI, Stefano. Trasferimento di partecipazioni azionarie, clausole
de indemnity e contratto per persona da nominare. In: Contratto eimpresa, ano 12, n. 3,1996, p.
911.

736 MARTINS-COSTA, Judith. A boa-fé no direito privado: critérios para a sua aplicacio. Sio Paulo:
Marcial Pons, 2015, p. 323, nota de rodapé n. 250.

737  Veja-se, porexemplo, GRONSTEDT, Sebastian; JORGENS, Stefan. Die Gewihrleistungshaftung
bei Unternehmensverkiufen nach dem neuen Schuldrecht. Zeitschrift fiir Wirtschaftsrecht 2002,
62, para quem a devolugdo da empresa seria inadmissivel em tal situacio, cabendo apenas
compensacao financeira entre as partes.
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foi assumido pelo alienante. O ideal seria as partes disciplinarem em contra-
to as condigbes minimas em que deve se encontrar a sociedade-alvo para que
o alienante seja obrigado a recebé-la de volta. Podem disciplinar, por exemplo,
que o desfazimento do negdcio estard disponivel desde que ndo sejam extintos
determinados contratos com clientes ou fornecedores relevantes, ou que alguns
funcionarios-chave nido tenham deixado a empresa ezc. ou podem ainda disci-
plinar um mecanismo de compensagio financeira por conta de tais mudangas.

Na auséncia de tal estipulagdo, parece-nos que o adquirente s6 pode exer-
cer o direito potestativo de desfazer o negécio dentro dos limites do art. 187
do Cédigo Civil.”®® A introdugio de mudangas na estrutura societiria é com-
pativel com o desfazimento do negécio, desde que sua imposigio ao alienante
garante ndo atente contra a fungio econémica, a boa-fé ou os bons costumes.
Esta parece-nos ser uma solugio capaz de preservar a0 miximo a vontade das
partes sem impor sacrificios inauditos ao alienante da participagio societiria.

4.3.8. CONSEQUENCIAS EM ESPECIE DA FALSIDADE DE DECLARAGOES E
GARANTIAS: SANACAO IN NATURA DO RISCO

Uma quarta forma, embora nfio muito corriqueira,” de o garantidor
eliminar o risco que pesa sobre o adquirente das agdes ou quotas é assumir a
obrigagio de sanar o risco in natura, reparando ou desfazendo o fato que o
concretizou.”® O garante pode assumir a obrigagio ulterior de substituir uma

miquina defeituosa, por exemplo, ou de recomprar uma marca adjudicada a
terceiro em processo judicial.

A hipétese ndo traz maiores problemas do ponto de vista dogmitico, e vem
sendo acolhida em sede de alienagdo de participagio societiria na Alemanha
posteriormente 4 reforma de 2002, a qual introduziu no regime dos vicios redi-

738 Com formulagio diversa, mas préxima da defendida no texto, Beisel e Kiumpp entendem
que medidas ordindrias de gestdo ndo alteram a identidade da sociedade-alvo, permitindoa
restituicao (BEISEL, Wilhelm; KLUMPP, Hans-Hermann; Der Unternehmenskauf. 7* ed. Munique:
C.H. Beck, 2015, p. 570).

739 Wichteralega que tal remédio é normalmente estipulado pelas partes como preferencial em
relagdo aindenizagdo nas declaragGes e garantiastipicas dos contratos de aquisicio de empresas
e participacio, embora nio caiba falar-se em cumprimento especifico (Naturatherstellung)
quando as proprias aprtes preveem a indenizagio como tnico remédio (WACHTER,
Gerhard H. Schadensrechtliche Probleme beim Unternehmenskauf: Naturalherstellung und
Bilanzgarantien. Neue juristische Wochenschrift, 2013, p.1273-1274). Embora a afirmagdo possa
ser verdadeira na praxis alemi, o mesmo nio se verifica nas operagdes realizadas no Brasil.

740 Nesse sentido, embora nio fale propriamente de uma obrigacio de garantia, WACHTER,
Gerhard H. Schadensrechtliche Probleme beim Unternehmenskauf: Naturalherstellung und
Bilanzgarantien. Neue juristische Wochenschrift, 2013, p. 1273. Para o autor, o vendedor deve

garantir ao comprador a situagdo retratada no balanago, recriando-a de forma especifica
(Naturatherstellung).
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bitérios os remédios comuns do inadimplemento contratual, entre eles o cum-
Primento especifico da obrigagso.”

4.3.9. DESNECESSIDADE DA CLASSIFICACAO LEGAL WARRANTIES E BUSINESS
WARRANTIES

Vimos que uma parte da doutrina italiana diferencia a natureza juridi-
ca das declaragdes e garantias segundo estas recaiam sobre as proprias agdes
Ou quotas (legal warranties) ou sobre o patriménio e atividade da sociedade-
-alvo (business warranties). Neste tltimo caso, a doutrina tem se posicionado
pela qualificagdo como obrigacio de garantia; j4 no primeiro caso, entende-se
que as declarages e garantias seriam, em esséncia, uma repeti¢io do regime
de vicios redibitérios e de direito.”*? Embora a distingio tenha logrado razoa-

vel sucesso na doutrina italiana, nfio nos parece que deva gozar da mesma for-
tuna no direito brasileiro.

E verdade que as /legal warranties outorgam garantia contra riscos que,
via de regra, ja sio cobertos ordinariamente no regime de vicios do objeto e
do direito, regulado no art. 441 e ss. do Cédigo Civil, e que estes poderiam ser
facilmente aplicados quando incidem sobre o objeto imediato do negdcio (a
Participagio societiria). Nio ¢ este o momento adequado para discorrer so-
bre a natureza juridica dos vicios redibitérios e evicgdo (vicios de direito), mas
convém salientar que, independentemente de sua natureza, o regime criado pe-

las declaragdes e garantias diverge sensivelmente do regime de vicios, do ob-
jeto ou do direito.

Por meio de declaragses e garantias as partes em uma alienagio de par-
ticipagio societdria costumam estipular beneficidrios que vio muito além do
adquirente, podendo incluir a prépria sociedade-alvo ou mesmo terceiros. O
garantidor tampouco seri Sémpre o alienante das agdes ou quotas, muitas ve-
zes figurando terceiros do mesmo grupo econémico do alienante para prestar
a garantia. Os prazos dentro dos quais o garantidor responde pela veracidade
das declaragées e garantias muito divergem do prazo do regime de vicios redi-
bitdrios, que é de decadéncia, e, na evicgdo, o prazo € prescricional (como in-
dica o CC, art. 199, inc. III). Muitas vezes as declaragbes e garantias, embora
recaiam sobre a prépria participacio societdria, ndo se identificam com o con-

ceito de vicio redibitério, para o que seria necessério afetar a finalidade a que
se destina a coisa ou diminuir seu valor,

741 BEISEL, Wilhelm; KLUMPP, Hans-Hermann; Der Unternehmenskauf. 7% ed. Munique: C.H. Beck,
2015, p. 568.
742 Partelllsupra,n.1.4.
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Além disso, na obrigagio de garantia criada pelo contrato, as partes de-
finem com precisdo quais os tipos de prejuizo pelos quais o garantidor se res-
ponsabiliza, inclusive por itens que podem nio configurar dano em sentido
juridico, limitando (ou ampliando) o espectro de responsabilidade do garan-
tidor. A rigor, os remédios juridicos atribuidos ao credor da garantia ndo ne-
cessitam coincidir com os remédios previstos no capitulo de vicios e evicgio,

podendo até mesmo excluir a resolugio do contrato ou incluir a sanago es-
pecifica do risco.

Por todas essas razdes, entendemos que nio faria sentido obrigar as par-
tes a se movimentar apenas dentro da regulagio de vicios redibitérios e vicios
de direito para disciplinar a garantia por violagio a declaragbes e garantias pe-
sante sobre as préprias agdes ou quotas. Seria até mesmo mais dificil adaptar o
regime legal as necessidades do caso concreto, do que simplesmente cria{ um
regime inteiramente novo, sobre o qual as partes possuem total controle. E in-
clusive comum estipular que os tinicos remédios cabiveis sdo aqueles discipli-
nados em contrato, o que ji exclui os vicios do objeto e do direito.

Por todas estas razoes, embora nio seja vedado s partes deixar suas re-
lagdes regularem-se pelo regime da lei, entendemos que as /ega/ warranties
configuram um regime juridico inteiramente diverso, com pressupostos e con-

sequéncias préprias, passivel de ser enquadrado na obrigagio de garantia, e nio
nos regimes de vicios do objeto e do direito.

5. A QUALIFICACAO DAS DECLARACOES E GARANTIAS COMO
OBRIGACAO DE DAR

5.1. PROPOSICAO

As partes podem utilizar a cliusula de declaragdes e garantias em sua fun-
¢io conformativa como forma de especificar as qualidades da participagdo socie-
taria que sio devidas pelo alienante. A presenga de tais qualidades prometidas
deixa, assim, de ser uma obrigagio distinta da obrigagio de dar a participagio
societdria, mas nela se funde, qualificando-a. O alienante da participagio passa
a ser devedor de entregar a participago societiria dotada de certas qualidades,
as quais podiam até ser irrelevantes a0 objeto do contrato antes da pactuagio
das declaragdes e garantias, mas, com elas, passam a ser, na relagdo entre as par-
tes, qualidades da prépria participagdo societaria.

A entrega da participagio societdria desprovida das qualidades prometidas
nas declaragdes e garantias configura inadimplemento contratual. A principio,

L



