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Na verdade. a Convenciio de New
York de 1958 ndo significa uma revolucio-
ndria novidade quanto 4 determinacfio dos
_Lipos de arbitragens existentes. Antes bem,
tncorpora uma pratica aditiva no contexio
da arbitragem comercial internacional.

No que concerne &s condicdes do re-

conhecimento ¢ de cxecuciio de sentencas
realiza dois progressos maiores em relaciio
aquela de Genebra de 1927. De uma pa;'te.
cla inverte a carga da prova: desde que o
beneficidrio da sentenca traga original ou
cdpia devidamente certificada da sentenca
arbitral, bem assim da convencio de art:i-
Eragem (art. IV), e a outra parte, que se opiie
a execucao, para comprove cxistdncia das
razbes que invoca a este fim (art. V). De
outro modo, as razes recebidas sio meno-
res ¢ definidas de maneira mais restritiva:
um 6 exen_lploz ndo € mais pressuposto para
a executoriedade da sentenca que seja tor-
nar-se definitiva (final) no seu pais de ori-
gem, mas somente obrigatdria (binding).

Conclusées

Enfim, a Convengiio de Arbitragem,
como dispde seu art. IL, tem o grande r;éri-'
to de editar um principio geral de reconhe-
cimento da cldusula compromisséria e de
fixar igualmente dnica regra material as
condigdes de forma e os efeitos de toda con-
vengdo de arbitragem,

Concluimos que se impGe a Convenciio
de New York de 1958 o aditamento da lei-
modelo da Comissio das Nagdes Unidas pa-
ra 0 Desenvolvimento do Comércio Inter-
nacional (UNCITRAL) sobre arbitragem co-
mercial internacional, adotada em 21 de ju-
nhode 1985, em Viena, sem o que a Conven-
¢ao de 1958 poderd perder sua eficdcia em
alguns pontos importantes ¢ também sua ver-
dadeira projecio no campo da arbitragem.

Esperamos que a andlise e sugesties
sobre a interpretacio judicial referentes aos
45 anos de vigéneia da Convencio de 1958
sejam recebidas como modesta contribui-
¢do para o esclarecimento desta matéria.

‘ %u_aﬁédades

ACORDO DE ACIONISTAS )
— ARQUIVAMENTO NA SEDE 5OCIAL — VINCULACAQ
DOS ADMINISTRADORES DE SOCIEDADE CONTROLADA

NEeLsoN Bizirix

A — A naiureza juridica e as finalidades dos acordos de acionistas. B -
Os efeitos do arguivamento dos acordos de acionisias, C — Os acordos
de voro em bloco { “pooling agreements™). D — A vinculagdo dos admi-
nistradores aos termos dos acordos de acionistas. E — A extensdo dos
efeiros dos acordos de acionistas as sociedades controladas.

A — A patureza juridica
e as finalidades
dos acordos de acionistas

O acordo de acionistas pode ser defi-
nido como um contrato celebrado entre
acionistas da companhia para compor seus
interesses individuais ¢ para estabelecer
normas sobre a sociedade da qual partici-
pam, de forma a harmonizar os seus inte-
resses societdrios e implementar o proprio
interesse social.

O acordo de acionistas possui nature-
za acessdria em relacfio ao contrato social,
visto que, apesar de celebrado individual-
mente enlre os acionistas, sua eficdcia de-
pende da existéncia da pessoa juridica, em
cuja esfera dar-se-4 a sua execugdo.

Note-se que. apesar de regulados pela
lei societdria, os acordos de acionistas ca-
racterizam-sc como contratos submetidos
as normas comuns de validade de todos os
negécios juridicos de direito privado.

— A regulaciio dos acordos de acionis-
tas pela lei societdriande desnatura o card-
ter preponderantemente civil das relagdes
juridicas dele advindas. conforme esclare-

cem Egberto Lacerda Teixeira e José Ale-
xandre Tavares Guerreiro:' “Importa assi-
nalar que os acordos de acionistas geram
direitos e obrigaches reguladas substan-
cialmente pelo direito comum e ndo pelo
direito das sociedades, muito embora seus
efeitos juridicos digam respeito & partici-
pagio aciondria em determinada compa-
nhia, em seus vdrios possiveis desdobra-
mentos” (grifamos).

De faro, a disciplina pela Lei das S/A
tem por finalidade apenas estabelecer os
pressupostos necessarios  que tals contra-
tos sejam observados pela companhiae pro-
duzam cleitos perante terceiros.

Portanto, o acordo de acionistas pos-
sul natureza juridica de contrato e, COMO
{al, estd sujeito s normas comuns do Di-
reito Civil, quanto aos requisitos de vali-
dade ¢ eficicia do negdeio juridico.

A regulacio dos acordos de acionis-
tas foi introduzida, em nosso dircito so-

1. Egberto Lacerda Teixeirn ¢ José Alexundre
Tavares Guerreiro, Das Sociedudes Andnimas ne
Direito Brasileiro, v. 1, Sio Paulo, Jos¢ Bushatsky,
1979, p. 305.
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cietario, pelo art. 118 da Lei 6.404, de
15.12.19786, o qual, em sua redaciio origi-
nal, estabelecia que tais contratos poderiam
ter por objeto (i) acompra ¢ venda das acdes
dos signatdrios do acordo, (ii) a preferén-
cia para adquiri-las, e (iii) o exercicio do
direito de voto.

A Lei 10303, de 31.10.2001, alierou
a redagdo do caput do art, 118 da lei so-
cietdria, para introduzir expressamente o
exercicio do poder de controle como ma-
téria que pode ser disciplinada em acordos
de acionistas.

Assim, apds a entrada em vigor da Lei
10.303/2001, o art. 118 daLei das S/A pas-
$0U a vigorar com a scguinte redagfio: “Art.
118. Os acordos de acionistas, sobre a com-
pra e venda de suas agdes, preferéncia para
adquiri-las, exercicio do direito de voto, ou
do poder de controle deverfio ser observa-
dos pela companhia quando arquivados na
sua sede”.

De acordo com o disposilivo franscri-
to, os acordos de acionistas podem ser clas-
sificados em duas modalidades bdsicas, a
saber:

a) os acordos de voto, que &m por
objetivo a regulacio do exercicio do direi-
to de voto oudo pader de controle por seus
signatdrios; ¢

b) os acordos de blogueio, que visam
a regular a compra ¢ venda das agdes e a
preferéneia para adquiri-las. )

Os acordos de voto prestam-se, pri-
mordialmente, & constituicio de uma maio-
ria aciondria estdvel. através da aglutinaciio
dos votos de acionistas isoladamente mi-
noritdrios, mediante a subordinacio de suas
vontades a um sentido nico ¢ /;re\«'mmen-
te determinado.

Os acordos de blogueio, por sua vez,
séo, em regra, celebrados em con“apiemcn-'
lagdo aos acordos de voto, com o ohjc,tivo
de assegurar sua eficdcia. Com efeito. ac
s¢ resiringir a livre transferéneia das dgubb
vinculadas ao acordo. impede-se que algu-
ma das partes possa, pela simples aliena-
¢ao a terceiros das agdes de sua proprieda-

de, sem conferir o direito de preferéneia as
demais, esvaziar a convengdo de voto fir-
mada entre 0s contratantes.

Vale ainda mencionar que a relacio
das matérias tipicas de acordos de acionis-
tas, prevista pela lei societdria, ndo impede
que outras questdes de interesse das partes
sejam reguladas em tais contratoes.

— No entanto, em tais casos, a socieda-
de ndo estard obrigada a observar as dispo-
sicbes pactuadas no acordo de acionistas,
ainda que sejam cumpridos os requisitos
previstos na Lei das S/A para que o acorde
produza efeitos perante a companhia,?

Ou seja, a Lei das S/A exclui a obri-
gatoriedade da observincia pela companhia
de acordos de acionistas que regulem ma-
térias diversas daquelas expressamente
mencionadas em seu artl. 118.

Portanto, as disposicdes de acordos de
acionistas que podem produzir efeitos pe-
rante a sociedade sdo apenas aquelas rela-
cionas aos acordos de voto (exercicio do
dircito de voto ou do poder de controle) ou
de blogueio (compra e venda das agdes ou
preferéncia para adquiri-las). )

B — Os efeitos do arquivamenito
dos acordos de acionistas

Tendo em vista a sua natureza contra-
tual, os acordos de acionistas, em princi-
pio, somente produzem efeitos entre as par-
tes convenentes.

Com efeito, em funcio do principio da
relarividade dos contratos, a forga obriga-
toria do acordo ndo pode ser estendida a
terceiros, que ndo manifestaram sua vonta-
de no sentido de vincular-se a0 pactuado
entre 0s signatldrios.

No entanto, apesar de ndo produzir efei-
tos diretos perante terceiros, a celebragio de
acordos de acionistas, como qualquer outro
negdcio juridico, constitui um fato que, evi-

2. Fran Martns. Comentdrios & Lei das Socte-
dades . ‘%/)(7;11'/)1(:.&'4 v. 2.t L Rio de Taneiro. Forense,
1984, p. 120,
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dentemente, pode produzir efeitos reflexos
sobre a esfera juridica alheia.’

Diante desses efeitos reflexos, o orde-
namento juridico, cm algumas situagdes,
pcrmltu gue 0 contrato possa scr oponivel
a0s nfo convenentes. Nestas situagdes, deve
ser conferida publicidade ao negdcio, afim
de permitiy que 0§ IErCeiTos POsSsarm omar
conhecimento da sua existéncia ¢ do seu
conteddo.

Em vista disso, a Lei das S/A instituiu
procedimento especifico com o objetivo de
atribuir publicidade aos acordos de acio-
nistas perante a companhia e terceiros, obri-
gando-os, assim, a obscrvar © pactuado
entre as partes.

Tal procedimento consiste no arqui-
vamento do acordo de acionistas na sede
social € no averbamento de suas disposi-
coes nos livros de registros ¢ nos certifica-
dos das acdes. conforme se depr cende do
disposto no caput ¢ no § 1% do art. 118 da
Lei 6.404/1976, com a redagio dada pela
Lei 10.303/2001:

“Art. 118. Os acordos de acionistas,
sobre a compra e venda de suas agdes, pre-
feréncia para adquiri-las, exercicio do di-
reito de voto, ou do poder de controle, de-
verdo ser observados pela companhia
quando arquivados na sua sede.

“8 1% Asg obrigacdes ou 6nus decor-
rentes desses acordos somenle serdo opo-
nivels a terceiros, depois de averbudos nos
livios de registros ¢ nos certificados de
acBes. se emitidos” (grifamos).

Como se verifica, a lei socictdria csta-
beleceu dots procedimentos independentes
para conferir publicidade aos acordos de
acionistas. sendo cada um deles aplicdvel
em funciio da pessoa a guem se preiende
estender os cfeitos do convencionado en-
tre as partes.

De fato, para que 0 acordo seja eficaz
perante a companhia, basta que ele esteja

3. Luiz CGastio Paes de Barros Ledes, Estdos
¢ Pareceres sobre Suciedades Andninas, S@o Paulo,
Ed. RT, 1989, p. 214,

I
~F

arquivado na sede social (art. 118, capui).
enquanio quc para que ele possa ser opo-
nivel perante terceiros faz-se necessdrio a
sua averbac@io no Livro de Registro das
Acdes Nominativas ou no certificado das
acdes, se estes tiverem sido emitidos (art.
118, § 9.

A raziio desse duplo regime de publi-
cidade estd vinculada s duas modalidades
de acordos de acionistas disciplinadas pela
lei socictdria, quais sejam, os acordos de
voto e os de bloqueio.

Os efeitos decorrentes dos acordos de
voto produzem-se essencialmente perante
a companhia, na medida cm que € no &mbi-
to dos Grgflos socials que 0s convencnies €
os administradores por eles indicados de-
vem proferir o voto de acordo com as dis-
posiches pactuadas.

Note-se que ao sc afirmar que o ar-
quivamento na sede social vincula a com-
panhia aos termos do acordo de acionistas,
esti-se referindo nito apenas & pessoa juri-
dica. mas também aos seus administrado-
res, visto que € somente através deles que a
sociedade atua.’t

Assim, o arquivamento do acordo de
acionistas na sede social destina-se a im-
por 2 companhia a observincia das cldusu-
las referentes ao exercicio do direito de voto
ou do poder de controle, impedindo-a de
computar 0 voto manifestado em sentido
contrdrio daquele previamenie ajustado.

Em relaciio aos acordos de blogueio,
¢ fundamental assegurar sua oponibilidade

perante lerceiros, uma Ve que Ssomente corm
a presunciio do conhecimento por parte
destes ¢ que lhes poderdo ser opostas as
restrigdes & livre circulagiio das agbes.
Em outras palavras, a averbagdo nos
livros sociais visa a garantir a eficdcia dos
acordos de blogueio, pummndo que scjam

4. Arnoldo Wald, “Evolugio do regime legal
do conselho de administragio, os acordos de acio-
nistas ¢ os impedimentos dos umsplimms decorren-
tes de conflitos de interesses™, in Revista de Direito
Bancdrio. do Mercado de Capliais e da Arbitragem
11416,
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consideradas invalidas as transferéncias de
acbes a terceiros, sem observincia dos pro-
cedimentos estabelecidos entre os conira-
tantes.

Neste sentido. Fabio Konder Compa-
rato entende que:”

“Tais formalidades 580 de dois tipos:
o arquivamento do instrumento do acordo
na sede da companhia e a averbaciio das
obrigacdes e Onus deles decorrentes nos li-
vros de registro e nos certificados das acdes,
se emitidos (art. 118, capure § 19). A inter-
pretag@o sistemdtica desses dispositivos
leva a conclusiio de que as formalidades
respectivas dizem respeito a objetivos dis-
tintos, exatamente aos dois objetivos assi-
nalados na cabeca do mesmo artigo. @ ar-
quivamento do instrumento do acordo na
sede da companhia procura estender & pro-
pria sociedade os efeitos da convengéio
naguilo gue ela entende, diretamente, com
o Seu funcionamento regular, isto é, o exer-
cicio do voro em assembléia, Jd a aver-
bagdo das estipulagdes dos acordos nos
livios de registros e nos certificados acio-
ndrios é apresentada como condigéio de sua
oponibilidade a “terceiros’, vale dizer, nio
mais internd corporis, na atuagio dos or-
gAos societdrios, mas perante ndo-acionis-
tas, interessados na aquisigdo de acdes
emitidas pela sociedade ¢ vinculadas a um
acordo. Ela se refere, portanto, as estipu-
lagdes sobre a compra e venda de agées ¢
a preferéncia para adguiri-las™ (grifamos),

Ademais, a Lei 10.303/2001 confir-
mou tal entendimento, ao incluir, no art. 118
da lei societdria, pardgrafo dispondo que
“o presidente da assembléia ou do érgdo
colegiado de deliberago da companhianfio
computard o voto proferide com infracio
de acordo de acionistas devidamenie ar-
guivade™ (grifamos).

Qu seja, o dispositivo transcrito con-
diciona a possibilidade de o presidente da
assembléia geral ou dos drghos de admi-

5. Fibio Konder Comparato, Novos Ensaios e
Pareceres de Direito Empresarial, Rio de Jangiro,
Forense. 1981, p. 60.

nistracio da companhia néio computarem o
voto proferido em desconformidade com o
acordo de acionistas apenas ao arquiva-
mento do contrato na sede social, ndo exi-
gindo o averbaglo de seus termos nos -
vros sociais ou nos certificados das ages.

Portanto, a eficdcia perante a socieda-
de dos acordos de voto estd vinculada tdo-
somente a0 arquivamento do acordo de
acionistas na sede social.

Assim, para que a companhia estgja
obrigada a fazer cumprir as convengdes para
exercicio do direito de voto ou do poder de
controle basta que o acordo seja arquivado
em sua sede, ndo havendo necessidade de
averbacfio das obrigagdes pactuadas nos li-
vros sociais e nos certificados das agdes.

C — Os acordos de voto em bloco
(“pooling agreements”)

Conforme referido, a Lei 10.303/2001
incluiu expressamente o exercicio do po-
der de controle como matéria tipica de acor-
dos de acionistas, reconhecendo. dessa for-
ma, a eficdcia perante a sociedade, dos cha-
mados acordos de voto em bloco (pooling
agreements).

O concceito de pooling agreement, co-
mo espécie de acorde de acionistas volta-
do para o exercicio comum do controle so-
cietdrio, foi desenvolvide no direito norte-
americano, onde tal acordo institui um man-
dato reciproco para as partes. Tal mandato
confere aos convenentes que logrem, em
reunifio prévia, alcangar o direcionamento
do voto do bloco de controle poderes para
votar com fodas as acdes incluidas nesse
bloco, ainda gue na reunifo prévia tenha
havido votos minoritdrios discordantes.”

Pode-se, dessa forma, conceituar o
acordo de voro em bloco como modalida-
de de acordo de acionistas visando, duran-
te 0 prazo de sua duraciio, 0 exercicio de
controle comum sobre sociedade andnima.

6. Henn ¢ Alexander, Law of Corporations, 3*
ed., West Group. 1983, pp. 518 ¢ ss.
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Nesse sentido, os convenentes formam
um bloco de agdes que deverd determinar
em reunifio prévia um sentido dnico para
os votos a serem dados pelos acionisias
contratantes nas assembléias da companhia
¢ pelos administradores eleitos em virtude
do acordo, nas reunides dos drgdos de ad-
minisiraciio de que participam,

Os acordos de acionistas serfo da es-
pécie acordo de voto em bloco quando, na
respectiva convencio, 0s Seus signatdrios
instituirem um 6rgdo deliberativo interno,
geralmente designado de “reunido prévia”.

Em outras palavras, contendo ¢ acor-
do de acionistas o procedimento de reunido
prévia para que os contratantes decidam
antecipadamente sobre a maneira como irao
votar as agdes componentes do controle nas
assembléias e como serfio dados os votos
dos representantes desse mesmo acordo nas
reunides do conselho de administragdo ou
da diretoria, estard caracterizada a existén-
cia do acordo de voto em bloco.

D — A vinculacdo dos administradores
aos termos dos acordos de acionisias

Desde a promulgagio da Lei 6.404/
1976 discutia-sc a possibilidade de os acor-
dos de acionistas vincularem a atuacio dos
administradores indicados pelos signatirios
do acordo.

A propésilo, alguns doutrinadores en-
tendiam que a regra prevista no art. 154, §

¢ da lei societdria, segundo a qual os ad-
ministraderes sdo independentes em rela-
¢cAio aos acionistas que 05 elegeram, impe-
dia que aqueles estivessem vinculados as
obrigacBes cstabelecidas nos acordos de
acionistas.

No entanto. o cntendimento dominan-
t¢ era que niio havia impedimento legal a
que as partes ecm acordo de acionistas con-
vencionassem sobre a orientagdc do voto a
ser proferido pelos seus representantes no
conselho de administrago.

7. Modesto Carvathosa e Nelson Eizirik, A
Nove Lei das /4, Sio Paulo, Saraiva, 2002, p. 218

A tdnica diferenca era que tais cldusu-
las, embora perfeitamente eficazes entre as
partes, nfio tinham eficdcia perante a socic-
dade, uma vez gue a redagfio original da lei
societiria apenas previa a obrigatoriedade
de a companhia assegurar 0 cumprimento
dos acordos sobre o exercicio do direito de
voto nas assembléiag gerais.

Assim, no regime original da Lei
6.404/1976, a vinculagio das deliberaghes
do conselho de administragio ou da direto-
ria ao acordo de acionisias era considerada
clausula acessoria de tal contrato, visto que,
embora dele integrante, nfio era oponivel &
sociedade.

Nessas condicOes, as sanghes para o
descumprimento da aludida clausula aces-
séria davam-se apenas inter partes, fora do
dmbito da sociedade objeto do acordo.”

Com a entrada em vigor da Lei 10.303/
2001, a lct societdria passou a dispor ex-
pressamente que o acordo de acionistas ar-
quivado na sociedade vincula nd0 apenas
o exercicio do direito de voto pelos acio-
nistas em assembléia geral, mas também o5
administradores indicados por tais acionis-
tas, no que respeita s deliberagdes do or-
gito de que participem.

E 0 que dispdem os §§ 8 ¢ 9% do art.
118 da Lei das S/A, in verbis:

“Art 118 (L)

“§ 82 O presidente da assembléia ou
do drgdo colegiado de deliberacdo da com-
panhia ndo computard o voto proferido com
infraciio de acordo de acionistas devida-
mente arquivado,

“§ 9% O nip comparecimento & assem-
bléia ou as reunides dos drgdos de admi-
nistracéo da companhia, bem como as abs-
tengBes de voto de gualquer parte de acor-
do de acionistas ou de membros do coise-
tho de administracdo eleitos nos termos de
acordo de acionistas. assegura i parte pre-
judicada o direito de votar com as ag0es
periencentes ao acionista ausente ou OIS~

8. Modesto Carvalhosa ¢ Nelson Eizirik, ob.
cit., p. 227.
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so e, no caso de membro do conseltho de
administracdo, pelo conselheiro eleito com
os votos da parte prejudicada™ (grifamos).

Como se verifica, o dispositivo legal
wranscrito:

a) obriga o presidente do conselho de
administragfio ou o diretor-presidente a nfo
computar 0 voto proferido pelo conselhei-
ro ou diretor em desacordo com o direcio-
namento de voto dado pelo bloco de con-
trole; e

b) faculta que conselheiro ou diretor
eleito em virtude do acordo vote pelo ad-
ministrador ausente ou que se¢ absteve de
votar.

Assim, a cldusula que vincula os ad-
ministradores aos termos dos acordos de
acionistas deixou de ter cardter meramente
acessoOrio, passando a ser ela vinculativa
para a sociedade, que deverd observi-la nas
reunides do conselho de administracio ou
da diretoria. )

Note-se que a obrigaloriedade de ob-
servincia das disposigdes do acordo de
acionistas pelos administradores constitui
conseqiiéncia direta do reconhecimento do
poder de controle, e nao apenas do exerci-
cio do direito de voto, como matéria que
pode vincular a sociedade.

Isto porque. na maijoria dos casos, o
poder de controle é exercido primeiro nos
drgdos da administrag@io da companhia,
para, depols, exprimir-se na assembléia
geral.”

Com efeito, nas instdncias administra-
tivas da sociedade se tomam deliberactes
fundamentais para a companhia, seja para
sua implementagiio direta, scja para propor
a assembléia geral a aprovagio de determi-
nadas matérias relevantes previstas no acor-
do de acionistas.

Dessa forma, seria indcuo o acordo de
acionistas que versasse sobre o exercicio
do poder de controle, mas que nio vincu-

9. Modesto Carvalhosa ¢ Nelson Eizirik, ob.
cit., p. 212,

lasse a atuac@o dos administradores nomea-
dos pelos integrantes do bloco de controle.

Vale salientar que ndo hd incompati-
bilidade entre o dever de independéncia do
administrador, previsto no art. 154, § 1%,
da Lei das S/A, e o acatamento das deci-
sOes que os signatdrios do acordo de aclo-
nistas adotaram em reunido prévia,

Isto porque o proprio acordo deve con-
formar-se com o interesse social, consoan-
te 0 § 2° do art. 118 da lei societdria, que
prescreve que os “acordos ndo poderdo ser
invocados para eximir o acionista de res-
ponsabilidade no exercicio do direito de
voto ou do poder de controle™.

Em conseqliéncia, o interesse social
deve ser absolutamente preservado pelos
termos do acordo de voto em bloco, bem
como na sua exccuciio e implementacio.

O acordo de voto em bloco constitui
meio eficiente para o exercicio do poder-
dever de controle, que € imprescindivel para
a consecuciio do interesse social, da reali-
zagdo do seu objeto e de seus fins.

De fato, é do intercsse da sociedade
que o poder de controle seja exercido de
forma coerente e harmdnica, no se deven-
do permitir que o grupo que detém o con-
irole possa adotar uma orientaglo nas as-
sembléias da companhia e outra diversa nas
manifestagBes dos seus orgfos de adminis-
tracio.

Neste sentido, Waldirio Bulgarelli en-
tende gue:'”

“(...) Nio se hd de esquecer que, ao
tomarem o poder de controle, certamente o
fizeram para tragar uma politica para a com-
panhia obter o interesse social, nos scus trés
niveis, o que demanda wina orientagdo
uniforme na conduta dos convenentes, quer
como acionistas quer como administrado-
res, pois, como ¢ curial, adquiriram a qua-
lidade de controladores. Portanto, sua qua-
lificaciio em relagio ao papel desempenba-

10, Waldirio Bulgarelli, Quesides Antals de
Direito Svcierdrio, Sio Paulo. Malheiros Editores,
1993, p. 193,
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do junto & companbia passa por esses rés
planos: controladores, acionistas ¢ adminis-
tradores, ndo sendo congruo que a atua-
cdio em uma dessas posicoes possa conira-
riar a da outra ou das outras. Em termos
hierdrquicos pode-se constatar que eii pri-
meiro plano estd a posi¢do de controlador,
pois € o que exerce de fato o poder e ditaa
politica da companhia, sendo assim a obe-
diéncia a essa politica efeito natural do
acordo ajustado que acompanha o acio-
nista quando administrador.

)

“Certamente que ndo hd nada de es-
rranho nessa colocagio, que apenas ressal-
@ a coeréncia que deve existir na busca
dos interesses da companhia, que s20 tam-
bém, como € evidente, os dos acionistas”
{grifamos).

Vale dizer, o controle comum deve ser
exercido em bloco nas diferentes instlncias
deliberativas da companhia, visto que a
eventual existéncia de dissidéncia no gru-
po de controle levaria a uma conturbag@o
na vida societdria, com grave ¢ irreversivel
prejuizo para o interesse social.

Assim, o volo em bloco obtido na reu-
nido prévia alende ao intercsse dos acio-
nistas participantes do controle ¢ a0 mes-
mo tempo, ao interesse social, visto que este
identifica-se com o interesse comum dos
socios."”

Acrescente-se que a ndo observincia
do pactuado no acordo de voto em bloco
pode prejudicar ndo apenas a companhia,
mas também os investidores que nela apli-
caram seus recursos, conforme enfatiza
Paulo Cezar Aragio:"

“Seria, enfim, absurdo — como acon-
tece hoje -— que 0s acionistas assinem os
acordos, em aparente boa-I¢, os consclhel-

1 1. Modesto Carvalhosz e Nelson Eizirik. ob.
cit., pp. 221-222.

12. Paulo Cezar Aragio. A disciplina do acor-
do de acionistas na reforma da Lei das Sociedades
por Acdes: Lei 10.303, de 20017, in A Reformu du
Lei das Sociedades Andnimas, coord. jorge Lobo,
Rio de Janeiro, Forense, 2002, p. 377,

A

ros sejam nomeados cienies desses acor-
dos e, mais adiante. por forga de tal ou qual
divergéncia, se invoque a suposta ‘liberda-
de de consciéncia’ para descumprir o pac-
tuado.

“Enfim, cumprir o contratado é, por
definicdo, a melhor maneira de adminis-
trar qualguer companhia. Os acordos de
acionistas sdo publicos, deles tomam co-
nhecimento os investidores em geral, e cer-
tamente, ao escolherem tal ou qual compa-
nhia para aplicar recursos, fazem-no na
expectativa de que sejam seguidos os com-
promissos ptblicos dos acionistas constan-
tes do acordo e do estatuto” (grifamos).

Diante disso, conclui-se que 08 mem-
bros do conselho de administragio e da di-
retoria estdo vinculados ao disposto no
acordo de acionistas no que respeita aos
seus votos proferidos nas reunides de tais
Srgidos, nde sendo tal vinculagio incompa-
tfvel com seus deveres de adminisirador,

Dessa forma, nfio poderd o administra-
dor, representante do acordo de acionistas,
ohstruir o exercicio do poder de controle
estabelecido na convengfo de voto em blo-
0, visto que, ao desobedecer adiretriz dada
pelo bloco de controle, estard ele atuando
com abuso de poder.

De fato, o0 voto contrdrio A orientagio
tomada pelos acionistas convenentes cons-
titui ndo apenas obstrucdo ao cumprimento
do acordo, mas também forma de lesdo ao
interesse soctal, pois poderd impedir o exer-
cicio do poder-dever de controle nas deli-
beragdes a serem tomadas nos drgios ad-
ministrativos da sociedade.

Essa eventual obstrucfio ao exercicio
do poder-dever de controle comum acaire-
ta responsabilidade para o administrador,
caracterizando violag@o aos principios de
lealdade, boa-{é e diligéncia gue devem
marcar a conduta dos participantes do con-
trole comurm.

Assim, a infringéncia do acordo, por
acdo ou omissdo, por parte de gualquer
administrador eleito em virtude do mesmo,
constitui conduta ilicita, contrdria ao inte-
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resse social, ndo podendo, em conseqlién-
cla, prevalecer.”

Diante disso, caso um administrador
pretenda desrespeitar a orientacio de voto
dada pelos acionistas convenenles, o presi-
dente do drgdo (consetho de administragio
ou diretoria) terd a obrigac@o de suspender
a cficdcia desse voto contrdrio, bem como
os demais representanies do acordo nos ér-
gdos de administracdo poderfio exercer o
direito de voto em nome do administrador
que descumprir o pactuado, conforme dis-
pdem os §§ 8% e 9%doart. 118 daLei das S/A.

E — A extensdo dos efeitos
dos acordoes de acionistas
as sociedades controladas

Questdo também relevante refere-se &
possibilidade de os efeitos dos acordos de
acionistas abrangerem no apenas a com-
panhia na qual os contratantes deiém agdes,
mas também as sociedades por elas con-
troladas.

Trata-se dos denominados “acordos
em cascala”, isto €, aqueles celebrados em
holdings para produzirem efeitos nas subsi-
didrtas, direta ou indiretamente controladas.

A respeito, mesmo no regime original
da lel societdria, a jurisprudéncia havia se
manifestado no sentido de que os “acordos
em cascata” vinculam todas as sociedades
integrantes do “grupo” empresarial, confor-
me se verifica da decisfio do Tribunal de
Justiga do Estado de Sfo Paulo, nos seguin-
tes termos

“Num ponto, todavia, houve-sc com
desacerto o julgado, ora revisto. Indevida-
mente, limitou a expansio da eficdcia dos
acordos de acionistas, que, anteriormente
ao presente pleito, eram aceilos, sem res-
tricio, por todas as unidades componentes
do grupo empresarial. Ora, assim deve pros-

13, Modesto Carvathosa ¢ Nelson Eizirik, ob.
cit., p. 230.
-~ 14 Apelagio civel 101.344-1/9, TISPE 4% CC,
Rel. Exmo. St Ney Almada, 1992,

segulr o estado de coisas, conforme o de-
fendem a inicial ¢ o recurso dos autores,
Vinculam-se & Celisa algumas firmas, como
a Usina Costa Pinto, a Santa Bdrbara e que-
T0 mais, ao passo que & Primavera também
estdo vinculadas empresas como a Usina
da Barra, a Cia. Agricola Pedro Ometto e
demais. aludidas nos autos. negavelmen-
te, ficam Sujeiias aos pactos, senm os cer-
ceios Injustificadamente estipulados no
decisdrio de primeiro grau.

“A execucfo dos pactos parassociais,

portanto, hé de ser feita de modo indivisivel.
pois a indivisibilidade lhes ¢ inerente. Ocor-
re, necessariamente, o chamado ‘efeito
cascata’” (grifamos).
-2» Vale dizer, a decis@o supratranscrita
reconheceu que os acordos de acionistas po-
dem, vdlida e eficazmente, estabelecer obri-
gacOes para 0s representantes dos seus subs-
critores nos orglos socictdrios das compa-
nhias controladas.

A Lei 10.303/2001, a propésilo dissi-
pou qualquer divida porventura existente
em relacio & validade dos acordos de acio-
nistas destinados a produzir efeitos em re-
lagio as sociedades controladas.

Isto porque, em primeiro lugar, a Lei
10.303/2001 passou a reconhecer a eficd-
cia perante a companhia dos acordos para
disciplinar o exercicio do poder de controle.

A lei societdria, ao regular o poder de
controle, admite a existéncia ndo s6 do con-
trole direto, como também do contiole in-
direto, isto é. aquela modalidade de poder
prépria de um grupo de sociedades, em que
poder de controle deriva de relagBes so-
cietdrias entre as companhias ¢ é exercido
através dos Orgidos sociais de outra com-
panhia. "’

De fato, o art, 116 da Lei das S/A es-
tabelece que o poder de controle pode ser
exercido pelo “grupo de pessous sob con-
trole comum’, enquanto que o art, 243, §

15, Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhdes
Pedreira, 4 Lei day S/A, Rio de Janeiro, Renovar,
1996, p. 625.
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2¢ menciona que a sociedade controladora
pode conirolar sua controlada “diretamen-
te ou através de outras controladas”.

H4 ainda referéncia expressa ao con-
trole indireto no art. 254-A da let societdria,
segundo o qual deve ser realizada oferta
piiblica de aquisiciio das acbes dos minori-
tdrios nfo somente no caso da venda dire-
ta, mas também quando houver alieaagdo
indireta do controle aciondrio.

Portanto, a Lei das S/A, ao regular o
exercicio do poder de controle, estd sem-
pre abrangendo também o controle indireto.

Em vista disso, como o art. 118 da lei
societdria passou a mencionar 0s acordos
de acionistas para o exercicio do poder de
controle, fica claro que a eficdcia do acor-
do estende-se a todas as modalidades nas
guais o poder de controle pode se manifes-
tar, inclusive, o controle indireto.

Assim, uma das consegiiéncias de a
Lei 10.303/2001 ter incluido o exercicio do
poder de controle como matéria tipica dos
acordos de acionistas fol o reconhecimen-
to expresso da possibilidade de tais contra-
tos produzirem efeitos em relacfo a todas
as sociedades controladas, direta ou indi-
retamente, por seus signatdrios.

Além disso, conforme referido, a Lei
10.303/2001 também vinculou os adminis-
tradores eleitos pelas partes as disposigdes
dos acordos de acionistas, o que reafirma o

d
(VS

entendimento de que estes estao aptos a
produzir efeilos perante as sociedades con-
troladas.

De fato, o poder de controle sobre as
sociedades controladas é exercido através
dos integrantes dos 6rghos de administra-
¢io da controladora, gue possuem legitimi-
dade para manifestar a vontade desia no
dmbito de suas subsididrias.

Logo, por estarem cbrigados a obser-

-ar as disposicBes do acordo de acionistas,
os administradores da companhia contro-
ladora, ao atuarem como representantes
desta perante os 6rgios sociais das contro-
ladas, também ndo podem contrariar o pac-
tuado entre as partes do acordo.

Ou seja, ao manifestar a vontade da
controladora nos drgios sociais da contro-
lada, estd o administrador obrigado a se-
guir o sentido do voto determinado pelos
meinbros do bloco de controle.

Nessas condi¢Bes, ndo ha ddvida de
que os efeitos do acordo de acionistas se-
rdo diretamente estendidos para as socie-
dades controladas.

Portanto, a Lei 10.303/2001 veio a
consagrar o entendimento, jd manifestado
pela jurisprudéncia, de que sfo legitimos
0s acordos de acionisias que se destinam a
produzir efeitos em relagfo a todas as com-
panhias integrantes de um “grupo” de em-
presas.




