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|. INTRODUCAO

Dentre as modificacbes sofridas pela Lei das Sadesl por Agdes, com o
advento da Lei n.° 10.303/2001, destaca-se a éneldss paragrafos 8° e 9° no artigo 118.
Estes novos dispositivos legais cuidaram do institda autotutela ou auto-execucao

especifica do acordo de acionistas.

Assim, no presente estudo, pretendemos analisar nestanismo criado
pelo legislador reformista de 2001, pelo qual sebeteceu uma nova forma para se assegurar

o cumprimento do acordo de acionistas.

! Artigo publicado na Revista de Direito Mercaritiidustrial, Econémico e Financeiro n. 135 (julhtésebro
de 2004), p. 194/205.



O paragrafo 8° resultou na positivagdo de umagaratsualmente adotada
pelas companhias, quando da realizacdo dos cosctadesde que os acordos ja tivessem
sido, em sua sede, arquivados. E que, mesmo aatesicéio da Lei n.° 10.303/2001, em
razao do estabelecido mwaputdo artigo 118, ja se verificava a resisténcia dsipente da
mesa em computar os votos que fossem feitos emomfesmidade com o que fora
anteriormente ajustado no acordo. Esta circunstgnoi entanto, segundo a opinido de alguns
juristas, nao seria legal, pois o presidente daarees interpretar o acordo e decidir se o voto
poderia ou ndo ser computado, acabava exercendofunmgao jurisdicional quegx vi do
contido no artigo 1° do CPC, seria uma atividadeafiva dos 6rgaos do Judiciario. Com a
inclusé@o do referido paragrafo 8° ndo ha mais demta discussao quanto a legalidade deste

procedimento.

Ademais, através deste novo instituto [autotuteladpnvenente do acordo
que se sentir prejudicado em razdo do inadimplemndat obrigacdo assumida pelo outro
podera, sem que seja necessario recorrer ao Jum{ca mesmo ao juizo arbitral], promover
a autotutela especifica da convencéao, pelo proadorprevisto no novo 89° do artigo 118.
Esta modalidade de autotutela podera ser implem@ntdio s6 nos casos em que O
convenente, presente em assembléia, exerca ooddeitvoto de forma contraria aquela
ajustada, mas também, nos casos em que o acismigthstenha de participar do conclave.
Pela redacdo do paragrafo 9°, o absenteismo daisteicndo obstaculiza a utilizacdo da

autotutela.

Como a seguir sera melhor examinado, o novo pdca§facuida de uma
espécie de voto por mandato, nas hipoteses emequerificar a inobservancia do ajuste de

voto anteriormente ajustado.

Outro aspecto também concernente a autotutelaatdaceside no fato de
que, pela redacédo dada pela Lei n.° 10.303/20@l sé&s acionistas convenentes estariam
vinculados a convencédo, mas também os membros nkelbo de administracdo ou, na
hipétese de inexisténcia deste 6rgdo, os direteleisos por este grupo acionistas. Esta
circunstancia trouxe grande perplexidade para algstudiosos, na medida em que, em tese,
a nova norma néo seria conciliavel com o devendegendéncia de que cuida o paragrafo 1°
do artigo 154 da Lei n.° 6.404/76.



Por se tratar de um novo instituto, divergéncidsvemtes tém surgido na
doutrina pétria. Para alguns, cuidou o legisladdormista de um importante avanco em
busca da efetividade dos acordos de voto. Parasyutrelhor teria sido que os paragrafos 8° e
9° tivessem sido vetados. Assim, longe de pretemmeresgotar a discussédo, desejamos
provocar 0 debate acerca da sisteméatica da adtointeoduzida pela Lei n.° 10.303/2001.
Vejamos.

[I. AUTOTUTELA — Consideracdes gerais

Como sabemos, visando assegurar a paz socialaddeavocou para si a
competéncia exclusiva para a solucdo dos confkimsais, sendo, inclusive, vedado o

exercicio arbitrario das proprias razdes.

N&o é por outra razdo que o Cédigo Repressivo derssitipica a conduta
pela qual o particular pretenda “fazer justica pgledoprias maos, para satisfazer pretenséo,
embora legitima, salvo quando a lei o permite”idar345). Semelhante tratamento legal,
dirigido as autoridades, também foi previsto nagar850 do mesmo Caodigo Penal, que
dispde que praticara o crime de exercicio arbdréan abuso de poder quem “ordenar ou
executar medida privativa de liberdade individsaln as formalidades legais ou com abuso

de poder”.

Note-se, por outro lado, que em ambos os dispositiva previsao expressa
guanto a possibilidade da autotutela desde quéspaeam lei. Neste ponto ousamos refutar o
argumento que era defendido pelo professarsG BARBI FILHO, 0 qual sustentava a
impossibilidade da autotutela do acordo de aciagis©O saudoso mestre, a0 comentar o
projeto que resultou na edicdo da Lei n.° 10.3Q3&itmou que “esse mecanismo, de
auténtica execucdo especifica privada, subvertéeggsamente a tutela jurisdicional
necessaria a se aferir o efetivo direito das palbeacordo, devendo-se avaliar com cautela

sua adoc&o irrestrita, tal como proposta no prijeto

2 BARBI FILHO, Celso. “Acordo de acionistas: panogatual do instituto no direito brasileiro e prajpogsara
a reforma de sua disciplina legdRevista de Direito Mercantil 121/3%&0 Paulo.



Sobre o temadyloDESTOCARVALHOSA® leciona o seguinte:

“O regime de autotutela insere-se no universo dosites pessoais
relativos, que permitem ao sujeito de direito exagcumprimento do dever
legal ou o adimplemento do contrato.

Trata-se de um direito subjetivo, que outorga igilade juridica para o
sujeito diretamente exigir acdo ou omissédo de pessertas e determinadas.

No ambito dos direitos subjetivos pessoais relatigncontram-se os de
protecdo, ou seja, os que permitem o efetivo e retmcexercicio dos
direitos do seu titular.”

Mais adiante, cita o0 mestre alguns exemplos detwtata previstos em
nosso ordenamento:

“E, ndo obstante a excepcionalidade de sua utlz@pmo modo corrente
de satisfacdo de pretensdes, ha previsao legdhdmas dessas excecoes,
como o direito de retengcdo (CC de 2002, art. 5784 @ 1.219,
correspondentes aos arts. 1.199, 1.279, 516 et€Qlde 1916); desforco
imediato nas possessoérias (CC de 2002, art. 1§1P0,correspondente ao
art. 502 do CC de 1916); o penhor legal (CC de 202 1.467,
correspondente ao art. 776 do CC de 1916); o dlicst cortar raizes e
ramos de arvores limitrofes que ultrapassem a@metrdo prédio (CC de
2002, art. 1.283, correspondente ao art. 558 dod€Cl916); a auto-
executoriedade das decisfes administrativas; ormefetuar prisbes em
flagrante (CPP, art. 301) e, como contrapontogdiiea defesa ou o estado
de necessidade (CP, arts. 24 e 25; CC de 2002, 188 929 e 930,
correspondentes aos arts. 160, 1.519 e 1.520 ddeCk®16); e o direito de
nao cumprir obrigacédo, assumida em contrato bdhtqguando a outra parte
nao cumpre a sua (CC de 2002, arts. 476 e 477espandentes ao art.
1.092 do CC de 1916)*¢°

¥ CARVALHOSA, Modesto Comentarios a Lei das Sociedades Andninvas. 11, 32 ed., Sao Paulo : Saraiva,
2003, p. 541/542.

* GOFFREDOTELLES JR., citado por BRVALHOSA, também enumera diversas hipéteses de autotutelistpe
em nossa legislagéo: “o direito de retengdo: apagamento, enquanto a quitagdo regular ndo for dada
devedor que paga (CC, art. 939); b) da coisa vandidista, enquanto o vendedor nédo receber o [fegtn
1.130 e 1.131); c) da coisa alugada, enquantoaglt’ando efetuar o pagamento das benfeitorias dpeatirio
tiver feito, tanto das necessarias como, quandeesspmente consentidas pelo locador, das Uteis &C,
1.199); d) das benfeitorias necessérias e Uteesspquossuidor de boa fé tiver feito, até que gl iselenizado
pelo seu valor (art. 516); e) da coisa gerida, antjuo gestor nao for reembolsado das despesassa€as ou
Uteis, por ele feitas (art. 1.339); f) do objeto mandato, até que o mandatario seja reembolsadgudo
despendeu, feitas com ela, e 0s prejuizos, quepldsio provieram, sejam pagos ao depositario {&7.9); h)
da coisa dada em garantia por anticrese, enquadiitada ndo for paga (art. 760); i) da coisa dauapenhor,
até que o credor seja indenizado das despesasaquemham sido ocasionadas por culpa sua, masocu® f
pagas por ele (art. 772).”



ARI PossIDONIOBELTRAN, em estudo dedicado a analise da autotutela nas
relacbes do trabalfip relata-nos a doutrina de dgTO ALCALA-ZAMORA Y CASTILLO
(“Processo, Autocomposicion & Autodefesa”, Méxicdnam, 1970), que ha muito ja havia
enfrentado o tema. Paraa€xiLLo, “produzido o litigio entre duas esferas contrégmsle
interesses, este devera ser solucionado por olsapdiprios litigantes ou por decisdo
imperativa de um terceiro. Argumenta que a soltgaccial’ (o termo é usado em oposicéo a
“imparcial” e ndo a “total”) do litigio oferece dsialternativas: ou um dos litigantes concorda
com o sacrificio de seu proéprio interesse, ou,aurério, impde o sacrificio do interesse do
outro. No primeiro caso, usando a terminologia den€lutti, menciona a “autocomposi¢cao”,

ao passo que, no segundo, a hipotese é a da “tagatle

Ainda segundo BLTRAN, para @sTILLO a “idéia de que o sacrificio
consentido (autocomposigéo), ou imposto (autodgfemale ser tanto unilateral, como na
rendncia ou na legitima defesa, quanto bilateralnac na transacdo ou no duelo,
respectivamente. A grande diferenca entre elasraeado impulso subjetivo que as
determina, 0 que permite caracterizar como “alialiis como “egoista”, respectivamente, o

dois subtipos em que se divide a solucéio parcilitigios.”

“A autodefesa, que combina a parcialidade e o egnigparece desde o
primeiro momento como uma solugdo deficiente egpsa em grau superlativo, em
consequéncia do que, de forma explicita, os ordents juridicos dos Estados merecedores
deste nome a proibam como regra, ainda que a tamsem situacdes excepcionais, e apesar
de ser necessario um processo posterior, precisarpara declarar a licitude da mesma no

caso concreto.

A seguinte classificagao da autodefesa foi elalzopad Q\STILLO:

® Por sua vez, o novo Cédigo Civil de 2002, em stigaa1.085 cuidou de mais uma hipétese de autaiute
prever a resolucdo da sociedade em relagdo a soearitario, sem interveniéncia do Judiciario: “Aft085.
Ressalvado o disposto no art. 1.030, quando a malos sécios, representativa de mais da metadegital
social, entender que um ou mais sécios estao pemddsco a continuidade da empresa, em virtuddatede
inegavel gravidade, podera exclui-los da sociedadgliante alteracdo do contrato social, desde cemspa
neste a excluséo por justa causa.”

® BELTRAN, Ari PossidonioA autotutela nas relacdes do traball®fio Paulo : LTr, 1996, p. 26.
"BELTRAN, Ari Possidonio. Op. cit., p. 27.

8 BELTRAN, Ari Possidonio. Op. cit., p. 27.



a) a autodefesa em sentido estrito: como réplica ataoue;

b) o exercicio pessoal ou direto de um direito swapesem que seu titular
haja sofrido prévio ataque: o exercicio de um fitire0 estado de
necessidade, e figuras de menor relevo, como agecsio de abelhas

ou o corte de raizes;

c) o exercicio de faculdades atribuidas ao mando femwer frente a
situacdes de excecdo: € o0 caso da manutencdo ciplidés pelos

militares superiores, por exemplo;

d) o exercicio de uma “potestade” por um dos sujegtaslitigio: o pétrio
poder, autoridade marital etc.;

e) 0 combate entre partes que confiam na forca e macaréo para a
decisdo de suas pendéncias: o duelo no nivel thdilie a guerra no

nivel internacional;

f) acoacdo sobre a outra parte para lograr impog\af@ncia dos proprios
interesses: tal grupo entrelagca-se com os referidestens “b” e “e” e
ao qual pertencem numerosos expedientes da luta sotre capital e

trabalho®

Quanto ao reconhecimento pelo legislador, a autsdepode ser licita ou
autorizada (legitima defesa), tolerada (o duelaakyuns paises) e proibida (com dispositivos

explicitos ou implicitos, proibicées especificas e

® CASTILLO, Niceto. Processo, Autocomposicién & AutodefesMéxico : Unam, 1970, p. 59/60, apud
BELTRAN, Ari Possidonio. Op. cit., p. 28/29.
10 CASTILLO, Niceto. Op. cit., p. 60, apud BELTRANfiAossidonio. Op. cit., p. 29.



Percebe-se, portanto, que a autotutela esta peesentdiversos ramos do

direito. Contudo, no presente estudo, pretendemadisar o instituto da forma que foi

introduzido na Lei de Sociedades Anbnimas, atraj@sreforma operada pela Lei n.°
10.303/2001. Vejamos.

ll. ARTIGO 118, PARAGRAFO 8°

O artigo 8°, ora em estudo, possui a seguinte &dac

“§ 8°. O presidente da assembléia ou do 6rgéo ienlegle deliberacéo da
companhia ndo computara o voto proferido com idmade acordo de
acionistas devidamente arquivado.”

Pois bem, antes do advento da Lei n.° 10.303/2B8tia, na doutrina,

posicionamentos contrarios a possibilidade de eigeate da mesa resistir ao cobmputo do

voto proferido de forma contraria a ajustada navengao de voto arquivada na sede da

companhia. Dentre estes doutrinadores, destacaydsda de ELSO BARBI FILHO, nas

seguintes palavras, lembrado pas® ULHOA COELHOM™:

seguinte:

“... havendo durante a assembléia divergéncia terpietacdo sobre o
sentido do voto pactuado na convencdo, surge unpassibilidade de
aplicacao do ajuste naquela votacdo. Isso porquesidente da mesa néo
tem jurisdicdo, sendo, portanto, incompetente, damir o conflito sobre
a interpretacdo do contrato. Assim, ndo podera saroemputar ou deixar
de computar votos, se as partes ndo estdo acates ¢ sentido que a
convencao lhes predeterminou. A propria controgéebre a existéncia ou
nao de conflito entre o acordo e o interesse sqcialfaz com que surja
uma impossibilidade de aplicacdo do ajuste porteéa mesa poderes para
resolver o impasse. Essas hip6teses geram a iciafidd acordo para a
deliberacdo controvertida. E tal ineficacia, em hawendo consenso entre
as partes, so ficara sanada com a deciséo juttaritada em julgado, que
decida o conflito de interpretacéo surgido.”

Ao comentar o novo dispositivo, dESTO CARVALHOSA' ensina o

* COELHO, Fébio Ulhoa, i€ddigo Comercial e Legislacdo Complementar Anotaffos Saraiva, 4° Edicao,
2000, p. 688, apud Celso Barbi Filho.
12 CARVALHOSA, Modesto. Op. cit., p. 521.



“Por sua vez, o novo 8 8° do art. 118 expressameetermina que o
presidente da assembléia ou do Conselho de Admaigdst ndo podera
computar o voto proferido em desconformidade coromvencionado no
acordo de acionistas. Trata-se de norma imposgtiyaortanto, inexcusavel
0 seu cumprimento pelo presidente da assemblé@ gerespecial e pelo
presidente do Conselho de Administracdo ou, erpéfm presidente da
reuniao da diretoria.

Lembre-se, a propédsito, que anteriormente a Leil®.303, de 2001, tal
prerrogativa era reconhecida pela doutrina.”

Note-se, portanto, que a autonomia que foi delegadaresidente da mesa
limita-se & negativa de computo do voto realizadadesconformidade com o convencionado
no acordo de acionistas devidamente arquivado dhe d& companhia. Assim, nas hipéteses
em que o acionista abster-se de votar ou hem sequerarecer a assembléia, ndo podera o
presidente fazer computar o respectivo voto em aungia com o estabelecido na
convencdo de voto.ABLO CEzAR ARAGAO™ bem diferencia as conseqiiéncias que estas

diversas situacdes podem gerar:

“As distingbes s6 avolumam a complexidade da netépdis ha uma
evidente diferenca entre simplesmente ndo considereto contrario ao
acordo (ainda que, em certos casos, esta descatsidepossa ter efeitos
no tocante ao quorum exigido por lei ou pelo ekigtara a adocao de certa
deliberacédo) e, na terminologia processual, sapvontade do acionista que
estd — ao menos supostamente — descumprindo ooaderdacionistas,
registrando o seu voto de modo diverso daquelefestado.

A situacao se torna ainda mais complexa quandmssidera que, numa
traducéo literal de uma interessante expressae-aarericana, o acionista
pode, malgrado o acordo, votar com 0s pés e simplete ndo comparecer
a assembléia geral onde deveria lancar o seu wotdeta retirar-se, até
mesmo para, uma vez mais, evitar compor o quorgai i estatutario.”

O disposto no referido § 8° devera ser observad@apénas pelo presidente
das assembléias de acionistas, mas, também, pekidgntes dos demais orgaos colegiados.
Assim, o presidente do conselho de administracamnéera computar o voto proferido pelo
conselheiro eleito por grupo de acionistas reunidwavés de convengdo de voto, nas

13 ARAGAO, Paulo Cezar. “A disciplina do acordo déoaistas na reforma da lei das sociedades por 4tées
n.° 10.303, de 200’1 Reforma da lei das sociedades anénimas: inoeagd questdes controvertidas da Lei n.°
10.303, de 31.10.2001coordenador, Jorge Lobo. Rio de Janeiro : Fexe2302, p. 371



hipéteses em que o referido voto destoar das idiestprevistas no acordo. E o que estabelece
0 novo dispositivo legal. A regrarima facie ndo seria conciliavel com o que dispbe o 154
da Lei Societaria, na parte em que cuida do degeindependéncia do administrador. No
entanto, como mais adiante sera demonstrado, naogued se falar em qualquer

incompatibilidade.

Ademais, nas hipéteses em que a diretoria agirod®maf colegiadd’ a

norma contida no 88° também devera ser observada.

A norma ora em analise demonstra uma importané®rpara que o acordo
seja arquivado na sede da companhia. Afinal, casm seja tomada esta medida, os
presidentes dos Orgaos colegiados néo estaradt@siv disposto nas convencoes,vido

contido nocaputdo artigo 118 e na parte final do §88°.

Note-se, portanto, tratar-se de relevante avangisld¢ivo em busca da
efetividade das convencbes de voto, na medida emagsegura o cumprimento do acordo

sem que seja necessario recorrer a morosa macuihadeiario®
IV. ARTIGO 118, PARAGRAFO 9°
O novo 89° criou a possibilidade de o acionistaivefe o estabelecido na

convencdo de voto, ainda que o0 outro convenente audiopareca a assembléia, ou,

comparecendo, se abstenha de votar. A redacéo nitianado dispositivo € a seguinte:

14 Art. 143, § 2°. O estatuto pode estabelecer qtermimadas decisdes, de competéncia dos diretegsn
tomadas em reunido da diretoria.

> Em artigo publicado na Revista de Direito Merdarielipe de Freitas Ramos comenta que, inobstnte
relevancia do dispositivo da lei societdria quev@ra execucdo especifica do acordo de acionistis, e
instrumento se demonstrou insuficiente para asaeguefetividades destas convengdes, verbis: “Médiga
relevancia de tal previsdo legal, que veio a remtas importante instrumento para o cumprimento das
obrigacBes assumidas, em algumas situagdes a éxeespecifica mostrou-se insuficiente par o ateslion
oportuno dos interesses da companhia e de seussé@f A morosidade da Justica faz a via judicialimensa
maioria dos casos, a mais lenta forma de satisf@gsiinteresses.

Sob a dtica da empresa, as frequentes guerrasni®@iles travadas entre seus acionistas s6 vémtar @ss
atividades da companhia, contribuindo, de formatwuente, para a ocorréncia de consideraveis posjui
aquela.” (RAMOS, Felipe de Freitas. “Responsahil@dos signatarios de acordo de voto no regimeeda.L
10.303/2001"Revista de Direito Mercantil 125/118&0o Paulo.)



“8 9° O n&o comparecimento a assembléia ou asde=umlos orgaos de
administracdo da companhia, bem como as abstededesto de qualquer

parte de acordo de acionistas ou de membros delbonde administracéo
eleitos nos termos de acordo de acionistas, assegparte prejudicada o
direito de votar com as acdes pertencentes aoisiEicausente ou omisso e,
no caso de membro do conselho de administracéo,qogiselheiro eleito

com os votos da parte prejudicada.”

Primeiramente, é bom ressaltar que, assim comoiptdaeke prevista no
paragrafo anterior, o § 9° também possibilita or@g® da autotutela ndo s6 nos casos em
que o0 acionista convenente crie obstaculos ao c¢omapto do acordo [seja pelo néo
comparecimento a assembléia, seja pela abstencéotalp mas, também, nas hipoteses em
que o conselheiro ndo exerca o direito de voto enfocmidade com o estabelecido no

acordo firmado pelo grupo dos acionistas que ceeden.

CARVALHOSA™ fala em “legitimidade substitutiva” ao analisar a

mencionada norma:

“Cria assim, 0 novo 89° do art. 118, uma legitidelgubstitutiva da parte
dos acionistas majoritarios da comunhao e de spuesentantes nos 6rgaos
administrativos da sociedade. Essa autotutelaacpath lei (8 9°) constitui
meio legitimo visando o cumprimento do acordo dega algum signatario
recalcitrante ou administrador representante dadacmo Conselho de
Administracdo ou na diretoria que procurem obstrair respectiva
deliberac&o ou sua eficacia majoritaria.

Pode-se arglir que ndo poderia haver, na hipétesg9€, legitimidade
substitutiva para implementar a vontade de umae ggre nem sequer foi
manifestada, como seria 0 caso da auséncia do amtercdu de seu
representante, respectivamente, na assembléiacgeesipecial e na reuniao
do Conselho de Administragdo ou da diretoria. Tgligdo n&o prevalece,
na medida em que a vontade do acionista ja foifestada quando firmou
o acordo de acionistas, pelo qual se comprometawtar em bloco,
diretamente na assembléia geral ou especial ourggesentantes seus
indicados nos oOrgdos de administracdo da compaBh&ssa vontade do
convenente manifestou-se no sentido de prevalexzreunides prévias a
orientacao de voto na maioria dos integrantes daunb&o de controle.”

1 CARVALHOSA, Modesto. Op. cit., p. 538.

10



Para ELIPE DE FREITAS RAMOS' 0 novo § 9° instituiu um verdadeiro
mandato legal ao acionista [ou membros do conselhda diretoria] prejudicado pela

recalcitrancia do outro convenente no acovaobis

“O recém criado § 9° do art. 118 da Lei Societdada mais fez do que
conferir ao acionista prejudicado uma espécie dedata legal, de forma
gue os proprios acionistas possam funcionar conad@es do acordo.
Deste modo, agindo o acionista prejudicado com kasererrogativas e
direitos oriundos de um mandato legal, ndo calmréresponsabilizacao
por prejuizos advindos do exercicio daqueles votade lembrar que o
mandante é responsavel por todas as obrigacdasidasuypelo mandatario,
se contraidas dentro dos poderes a este conféfftios.

Pois bem, o dispositivo em analise alberga duasages: a) o nédo
comparecimento do acionista a assembléia, bem con&m comparecimento do conselheiro
ou do diretor as reunides do conselho de admig&ra da diretoria, respectivamente; b) a
abstencao de voto do acionista convenente ou deeltw@iro eleito por grupo de acionistas
vinculado ao acordo.

A primeira situagdo prevista na norma refere-seill@que a doutrina
americana, em uma traducao literal, denomina “votan o0s pés”, jA que o0 acionista,
pretendendo descumprir o acordado simplesmente audoparece aos conclaves da
companhia. Nestes casos, vigente 0 antigo regiraesgunente admitia a execugao especifica
judicial, somente restava ao acionista prejudicadbreito de pleitear perdas e danos, pois
ndo ha como obrigar o convenente a comparecersambteias. A execucao especifica, no
que se refere as convencdes de voto, somente paagrutilizada, nas hipéteses em que o
convenente, presente a assembléia se recusast® awo fizesse de forma diversa daquela

convencionada.

" RAMOS, Felipe de Freitas. “Responsabilidade dgmatérios de acordo de voto no regime da lei n.°
10.303/2001", irRevista de Direito Mercantil 125/114.

8 Em seu artigo, Ramos menciona ser este tambénsioigramento adotado por Paulo Cezar Arag&o: “(...)
admite o novo § 9° do art. 118 um caminho altevnatie execucdo direta, por assim dizer, das oliiem¢
assumidas, mediante o exercicio pela parte pregjddie a qual se conferiu um mandato legal por adizien —

do voto préprio as acdes de acionista ausente assorpara proferir voto contra ou a favor de detibées
determinadas (...)".
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A outra situacdo contemplada pelo legislador refstanrefere-se ao caso
em que convenente, mesmo presente ao conclaviestemlaa de votar em conformidade com
0 que fora ajustado no acordo de voto. A hipétegalltambém alberga os casos em que o
conselheiro eleito por acionistas reunidos em hlatavés de acordo de voto, se abstenha de

votar em conformidade com as diretrizes estabedsaid convencag.

Pois bem, na hipotese de o acionista, presentsemattia, se abster de
votar, ndo obstante a circunstancia de ter se awignteriormente através da convencao de
voto, podera qualquer outro convenente votar ermsewe. Se 0 acionista A ndo exercer o
voto da forma que se comprometeu a exercer, o iataoB podera votar em nome de A,
desde que em conformidade com o estabelecido mdade voto. O mesmo ocorrera nos
casos em que um membro do conselho de administralgitm por um bloco de acionistas
reunidos através de um acordo de voto, deixar ter wn conformidade com as diretrizes
estabelecidas na convencdo. Neste caso, prevé qudeio conselheiro eleito pela parte
prejudicada podera votar em nome do conselheirosguabsteve de exercer o voto em

conformidade com o acordo de voto.

Nos parece que, ao contrario do que concluwL® F. C. SALLES DE
TOLEDO, a norma em questdo nao veio a permitir que pegaeando seja membro do
conselho vote com as a¢des do conselheiro reeaitgtr Ao analisar a questdo, o eminente

jurista posicionou-se da seguinte forma:

“(...) segundo o disposto no 89° do art. 118 da ,L&Aembro do conselho
de administracdo — quando “eleito nos termos dedacde acionistas” —

ausente a reunido do 6rgdo ou que, mesmo presenthstiver de votar,

ensejara que a “a parte prejudicada” vote em sgar.luA situacdo é

estranha, uma vez que possibilita que alguém, ndgtrao conselho de
administracao, participe das reunides com o poderethsurar os atos dos
conselheiros, chegando ao extremo de afasta-looram@mente de suas
funcdes, exercendo-as no lugar défe.”

19 A questdo relativa a conciliacdo desta norma codever de independéncia do conselheiro sera tratada
item seguinte deste trabalho.
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Ora, a lei é clara em delegar a outro conselh&imbém eleito pelo mesmo
grupo de acionistas, o direito de votar em nomeuelagque tenha se abstido de votar em
conformidade com o ajustado no acordo de acioniblas havera, portanto, a possibilidade
de um terceiro, que ndo componha o conselho cgpnista convenente do acordo], utilizar-
se do voto do conselheiro que tenha resistidognmean conformidade com a convencgao de
voto. Diante desta conclusédo, indaga-se: caso pogde acionistas reunidos em bloco,
através de um acordo de acionistas, somente tenhtido éxito em eleger um membro do
conselho, o que podera ser feito na hipétese adendo conselheiro se abster de votar em
conformidade com o acordo? Afinal, ndo havera octreselheiro, eleito pelo mesmo grupo,
o qual poderia exercer em nome do recalcitranteto. Wos parece que a lei ndo contemplou
esta situacdo. Neste caso, ndo sera aplicavelotutald, sob pena de ocorrer aquilo que o

jurista Paulo Toledo chamou de “situacao estranha”.
NELSONEIzIRIK * bem comenta a questéo:

“Dessa forma, ndo podera o administrador, repragemtdo acordo de
acionistas, obstruir o exercicio do poder de cdmtrestabelecido na
convencao de voto em bloco, visto que, ao desobedediretriz dada pelo
bloco de controle, estara ele atuando com abupodier.

De fato, 0 voto contrario a orientacdo tomada patisnistas convenentes
constitui ndo apenas obstrucdo ao cumprimento dadac mas também
forma de lesdo ao interesse social, pois poderddmp exercicio do poder-
dever de controle na deliberacbes a serem tomadmss argaos
administrativos da sociedade.

Essa eventual obstrucdo ao exercicio do poder-d#erontrole comum
acarreta responsabilidade para o administradaactaizando violagdo aos
principios de lealdade, boa-fé e diligéncia queaedewnarcar a conduta dos
participantes do controle comum.”

2 TOLEDO, Paulo. F. C. “Modificacdes introduzidas lradas sociedades por acées, quanto a discigbna
administracdo das companhiaReforma da lei das sociedades andnimas: inovageuestdes controvertidas
da Lei n.° 10.303, de 31.10.200dabrdenador, Jorge Lobo. Rio de Janeiro : For&tg, p. 427.

2L EIZIRIK, Nelson. “Acordo de acionistas — arquivartena sede social — vinculacdo dos administradiees
sociedade controlada.” Revista de Direito Mercantil29/51.
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Ha uma outra questao que merece ser examinadal Adique podera fazer
0 acionista, conselheiro ou diretor que se recasaxercer o voto em conformidade com o
convencionado, nas hipéteses em que se verificazamflito com o interesse social? Afinal,
mesmo diante de sua resisténcia o outro converfenteseu representante nos 06rgaos
colegiados] podera se utilizar do mecanismo previst§ 9°. Ao que parece, ndo restara outra
alternativa que néo seja recorrer ao Judiciaricimsa eventual contrariedade ao interesse
social podera ser invocada como razdo para o pleitanulacdo da deliberacdo societaria,
tudo em conformidade com o estabelecido nos artigds 116, 117, 118, 82° e 154, 81° da
Lei n.° 6.404/76.

V. VINCULACAO DOSCONSELHEIROS E DIRETORES AO ACORDO

Como sabemos, o artigo 154, § 1° da Lei de SocesdAdonimas cuida do
dever de independéncia a que se sujeitam os adiraduoses. Este dispositivo estabelece que
“o administrador eleito por grupo ou classe de rastas tem, para com a companhia, os
mesmos deveres que 0s demais, ndo podendo, airdaacu defesa do interesse dos que o

elegeram, faltar a esses deveres.”

Diante do estabelecido no referido dispositivoagatse: como conciliar o
disposto na referida norma com o estabelecido 8°8e 9° do artigo 118? Afinal, o
administrador e o diretor [este na hipdtese deist@xcia de conselho de administragéo] estéo
ou nao vinculados ao estabelecido no acordo deearatbloco celebrado pelos acionistas que

os elegeram?

PauLo CEzAR ARAGAO inicia o0 debate asseverando que, no Brasil, os
administradores das companhias brasileiras saa cegna, simples prepostos dos acionistas

gue os elegeram:

“Aqui, na maioria dos casos, 0s conselheiros temmirsendo 0s proprios
diretores, gerentes e empregados dos acionistas eas vinculados de
outras formas similares, que reduzem ou eliminamreapectiva
independéncia. Sua indicacéo, desde o inicio, mads representa do que a
nomeagdo de um preposto para representar o aeiongstreunido do
conselho de administracdo, e ndo a indicagdo de tengeiro
verdadeiramente independente, que ira represelgdorma nao particular,
o interesse de todos 0s acionistas.
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Por isto, € completamente impertinente a lembralgz@xemplos de boa
governanca de outros paises, onde ninguém adndtiidgia de que todos
conselheiros tivessem essa ligacdo proxima (mekia dizer, esse vinculo
de subzg)zrdinagéo) com 0s acionistas que os indicatamo € a regra no
Brasil.”

Mais adiante, Aragao conclui que o administradeit@lpor um grupo de
acionistas podera, obviamente, deixar de votar@moomidade com as diretrizes constantes

do acordo, desde que o faca com fundamento nonpéody do artigo 118;erbis

“(...) no particular, e bastante relevante, é quacmnista ndo podera —
mesmo se 0 acordo o prever — votar contra o irgerda companhia ou de
forma que caracterize abuso do poder de contras,aasa excecdo devera
ser expressamente invocada, ja que o descumprintmtdisposto no
acordo estara sempre sujeito a revisao judicigarwia de arbitragem. Nao
existe, assim, a suposta possibilidade de o cagisellescumprir 0 acordo
com base na sua “liberdade de consciéncia’. Se zer,fidevera
necessariamente basear-se naquelas hipéteses lezsthse numerus
claususno referido § 2° do art. 118"

Assim, para Aragao, o administrador esta vinculaio disposto na
convencao celebrada pelos acionistas que o elegpmiando, no entanto, resistir a lhe dar
cumprimento nas hipoteses em que o disposto nd@e@nha a contrariar o interesse social.

Nesta hipétese, a resisténcia do administradoregitima.

JoAo L. DE CAMARGO E MARIA ISABEL DO P. BOCATER asseveram que a
redacdo dada aos 88 8° e 9° do artigo 118 resuoitaure esvaziamento das funcdes

deliberativas do conselho de administrag@&obis:

“Com efeito, através desse expediente retira-ssuttmomia de vontade do
conselho de administracéo a deliberacdo sobre st sua competéncia
exclusiva. O esvaziamento do 6rgéo o transfornamaalgo sem conteudo,
deixando de ser um colegiado de debates e delimsagara ser um “0rgao
laranja”, integrado por homens de palha, apenasncemor de
manifestacdes de vontade alheias, vindas de focamaanhia, sem que se
possa saber, de forma transparente, como as deéiséae tomadas’®

22 ARAGAO, Paulo Cezar. “A disciplina do acordo afgonistas na reforma da lei das sociedades pasacd
(Lei n.° 10.303, de 2001)Reforma da lei das sociedades anénimas: inovac@gestdes controvertidas da Lei
n.° 10.303, de 31.10.200toordenador, Jorge Lobo. Rio de Janeiro : Fe;e2302, p. 376.

% ARAGAO, Paulo Cezar. Op. cit., p. 378.

24 CAMARGO, Jodo L. de; BOCATER, Maria Isabel do Eohselho de administracdo: seu funcionamento e
participacdo de membros indicados por acionistasortarios e preferencialistas.Reforma da lei das
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seria restringir

conselho:

Para os referidos autores a unica forma de sel@orus dispositivos legais

a vinculacdo as matérias que rEsein de competéncia exclusiva do

“Em raz&o do comando contido na Lei de Introdug@céadigo Civil (art.
2°, 8 19), impde-se a compatibilizagdo das divensmmas antes aludidas,
nao se podendo obter outra conclusao sendo aathrser a vinculacdo do
voto dos conselheiros apenas nas hipoteses em §oeadentre a
competéncia exclusiva cometida ao 6rgdo, bem como retire do
conselheiro o0 juizo de conveniéncia e oportunidasferido ao
administrador, sob pena de, se assim ndo se ietarpm 0S noveéis
comandos legais, obter-se uma situacdo monstrooske, melhor seria a
honesta eliminacao do préprio conselho de adméatat.

Assim, afasta-se de imediato qualquer subordinagidooto com relagcéo
aguelas matérias privativas do conselho de admag@b, por expressa
reserva de lei, sendo, de resto, pelo menos paémipossibilidade de um
acordo de acionistas regular a eleicdo dos diretéte

Por sua vezPauLo F. C. SALLES TOLEDO ndo poupa criticas aos novos

dispositivos legais:

“Nao pode, pois, o conselho de administracdo, emende um acordo de
acionistas, votar contra os interesses da compaNkia poderia invocar
esse acordo para eximir-se de responsabilidade,(B8A118, § 2°). Seu
patrimdnio pessoal, portanto, responderia pelgsiizas decorrentes de sua
conduta. O preco a ser pago, como se V€, € mudgala quem acendeu
em particular do conselho de administragdo com Issnpreposto do
acionista ou grupo de acionistas que o elegeugpfnacao.

(...) E, finalmente, ndo sera demais lembrar quelodidos paragrafos
padecem, ainda, de um outro mal. Cito, mais uma wedicdo de
MODESTO CARVALHOSA, na parte em gue observa quacxdos de
acionistas devem respeitar as matérias que sejatniblaicdo exclusiva dos
conselhos de administracdo, que sao indelegav&4\,(lart. 139), nao
podendo, por isso, “impor diretrizes aos membrasel@rgao”. Prossegue o
mesmo Autor dizendo que, “em consequéncia, naonpdedess poderes ser
avocados para o ambito da assembléia geral, guesfei@m de exercicio do
voto dos convenentes”.

De tudo se conclui que o Sr. Presidente da Remldida prestado um
grande servico ao Direito, ao mercado de capitaisas atividades
econdmicas, se tivesse vetado o Projeto de Le8.h15/97, no ponto em
que acrescentou, ao art. 118 da Lei das S.A., 88 §9°.%

sociedades andnimas: inovacdes e questdes contidageda Lei n.° 10.303, de 31.10.20@bbrdenador, Jorge
Lobo. Rio de Janeiro : Forense, 2002, p. 396.
% CAMARGO, Jodo L. de; BOCATER, Maria Isabel do . Git., p. 400.

% TOLEDO, Paulo F. C. Salles. “Modificacdes introitias na lei das sociedades por acdes, quantoialitiac
da administracdo das companhiafkeforma da lei das sociedades anbdnimas: inovacdequestbes
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J&4 MoDESTO CARVALHOSA entende serem perfeitamente conciliaveis os

novos 88 8° e 9° do artigo 118 com o disposto Aal@krtigo 154 da Lei Societaria:

“N&o ha incompatibilidade entre o dever de indepeanth do administrador
eleito em virtude do acordo de voto e 0 acatametds decisdes
majoritarias que a comunhdo adotou em reunido prwiacordo de voto
em bloco.

(...) o voto contrario a diretriz tomada pela maodos acionistas
convenentes em reunido prévia da comunhdo consfituapenas obstrucao
ao cumprimento do acordo como também forma de lasdoteresse social
(8 29), ao criar o administrador conturbagédo ndbelacdes tomadas no
exercicio do poder-dever de controle. Havera, rsm,cabuso de poder do
administrador vinculado ao acordo se o seu votoctortrario a diretriz
previamente tomada na forma prevista no respe@oardo. Havera, ai,
infringéncia do acordo, 0 que requer a interverg@gresidente do 6rgéo
(Conselno de Administracdo ou diretoria), para, igatboriamente,
suspender a eficacia deste voto contrario a dir@bajoritariamente dada
pelos acionistas convenentes em reunido préviamarthao, ex vi do novo
§8° desde art. 118"

Nos parece que, para 0 eminente jurista, o dispus$o88 8° e 9° serviu
como uma forma de se assegurar, em especial, oricnempo do estabelecido nos acordos
que tenham por objeto o exercicio do poder de antE que, ao comentar a vincula¢do dos
administradores indicados pelo acordo de voto emabho estabelecido na convencéo, afirma
0 mestre que a norma trata “de mais um efeito dg&udopooling agreemenpelo novo
capute pelos novos §§ 6° e 11 deste art. 118 trazielesei n.° 10.303/2001®

Registra Carvalhosa que, antes do advento da Reih303/2001, nao
havia qualquer impedimento quanto a possibilidagl®g acionistas convencionarem acerca
de orientagBes vinculativas de voto no Conselhddministracdo. A diferenca é que no
regime anterior estas estipulagcbes somente pode@raduzir efeitosnter partes ndo sendo
oponiveis contra a sociedade. Menciona, ainda, aqwalidade deste tipo de estipulacéo
jamais fora contestadd.Com a edicdo da Lei n.° 10.303/2001, a compardsaqu a ter o
dever de observar e implementar o disposto nasecgdes, inclusive no que se refere a

vinculacdo dos administradores. E o que determimavo § 8°.

controvertidas da Lei n.° 10.303, de 31.10.20@bordenador, Jorge Lobo. Rio de Janeiro : FereP802, p.
429.

2 CARVALHOSA, Modesto, Op. cit., p. 540/541.

%8 CARVALHOSA, Modesto. Op. cit., p. 538.

29 CARVALHOSA, Modesto. Op. cit., vol Il, p. 539.
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Ao comentar o artigo 154, Carvalhosa, enfaticamept¢siciona-se pela
hegemonia dos controladores sobre os administraédedos através de acordos de voto em
bloco. Afirma o comentarista que “nenhuma autonot@ido os administradores doravante,
em se tratando de matérias objeto do acordo do emidloco, submetidos que estdo as
diretrizes estabelecidas na reunido prévia da cb&wdos controladores por forca do que
dispdem os §§ 7°, 8° e 9° do referido art. ££8".

FELIPE DE FREITAS RAMOS entende que a autotutela e a vinculagdo dos
administradores ao estabelecido nas convencdestdecglebradas pelos acionistas que 0s
tenham elegido resultou em uma boa contribuicda gae sejam alcancados os objetivos da

governanga corporativa:

“‘Relevante ressaltar, ainda que sucintamente, quaavacoes insurgidas

pelo art. 118, 88 8° e 9°, da Lei n.° 10.303/0d, s&esgotam no ambito da
maior coercibilidade das obrigacdes contratuai®bratas. A expressa
vinculacao legal dos demais 6érgdos colegiados,sgreceal do conselho de

administracéo, as disposi¢des dos acordos de stEent eterna discussao
gue atormenta e divida a doutrina — representanesso entendimento,

fundamental avanco para o exercicio da boa goveaneorporativa®

Filiamo-nos ao posicionamento que considera a w@elat exercida nos
orgaos colegiados da companhia, plenamente corepatm o artigo 154, maxime em se

tratando de acordos para o exercicio do poder woteate.

VI. CONCLUSAO

Os novos 88 8° e 9° do artigo 118 cuidaram dotunstida autotutela ou
auto-execucdo especifica dos acordos de voto. édraleste mecanismo, o legislador
estabeleceu o dever de os presidentes dos érgitmeral®vos da companhia fazerem cumprir
o estipulado nos acordos de acionistas, abstende-semputar os votos que venham a ser

proferidos em desconformidade com o convencionado.

39 CARVALHOSA, Modesto. Op. cit., vol llI, p. 278.
%1 RAMOS, Felipe de Freitas. Op. cit., p. 116.
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Por sua vez, foi assegurado aos convenentes todieivotar em nome do
acionista que tenha deixado de comparecer ao e@nolaque tenha se abstido de votar em

conformidade com o convencionado.

De acordo com a redacdo dada aos referidos disssit 0s
administradores eleitos pelos acionistas convesgaiebém estdo vinculados ao estabelecido
na convencao. Esta circunstancia na contraria posiis no artigo 154, 81°, desde que o
cumprimento do convencionado nao venha a contrariateresse social ou o estabelecido
nos artigos 115, 116 e 117 da Lei n.° 6.404/76.
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