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A ARBITRAGEM NAS SOCIEDADES ANONIMAS

Josi VIrGiLio Lores ENEI

I — Introdugao. 11 — Perspectiva histérica: A) Precedentes histéricos: B)
A arbitragem no Brasil. Il — Natureza juridica da arbitragem. 1V —
Natureza juridica das sociedades e da assembléia de acionistas. V — A
arbitragem nas sociedades anénimas: A) Vinculagao dos novos acionis-
tas: A.1) Introdugéo; A.2) Direitos essenciais do acionista; A.3) Pacto
parassocial; A.4) Manifestagao de vontade; A.5) Contrato de adesdo; A.6)
Tratamento do tema no Direito estrangeiro; A.7) Efetividade da Conven-
gdo Arbitral; B) Vinculagdo dos acionistas ausentes e dissidentes: B.1)
Introdugao; B.2) Manifestagdo de vontade; B.3) Controle judicial de im-
parcialidade e equidade; C) Vincula¢do dos administradores; D)
Arbitrabilidade das controvérsias societdrias; D.1) Conflitos envolvendo
deliberagies da assembléia; D.2) Fatos ou conflitos anteriores a adogdo
da clausula compromisséria. VI — Propostas. VIl — Conclusées. VIl —

Bibliografia bdsica.

I — Introdugdo

“Art. 109. (...) § 32. O estatuto da so-
ciedade pode estabelecer que as divergén-
cias entre acionistas e a companhia, ou en-
tre os acionistas controladores e os acio-
nistas minoritarios, poderdo ser soluciona-
dos mediante arbitragem, nos termos em
que especificar.”

O texto acima € reproducio literal do
art. 109, § 34 da Lei das Sociedades And-
nimas — Lei 6.404, de 15.12.1976 — com
a redagao que recentemente lhe foi dada
pela Lei 10.303, de 31.12.2001, a qual en-
trou em vigor em 12.3.2002.

Seguindo modelos extraidos da legis-
lagdo e praticas internacionais, sobretudo
dos paises desenvolvidos, bem como ten-
déncia que vem se formando hd algum tem-
po no direito brasileiro, principalmente
ap6s o advento da Lei 9.307, de 23.9.1996

(Lei da Arbitragem), no sentido de difun-
dir cada vez mais o uso da arbitragem como
meio de solugdo de conflitos relativos adi-
reitos disponiveis, a recente reforma daLei
de Sociedades Andnimas previu, expressa-
mente, a possibilidade de acionistas contro-
ladores, minoritérios e a prépria companhia
recorrerem 2 arbitragem, como alternativa
ao Poder Judicidrio, mediante convengao
de arbitragem constante do eslatuto social.

A relevincia do tema é evidente e dis-
pensa maiores consideragdes. Frente a um
sistema Judicidrio sobrecarrcgado de de-
mandas e lento como o nosso, movido por
juizes que, por forga da pratica generalista,
pouco entendem a realidade societéria e as
complexas questdes legais que lhe estao
associadas, muitas das protegdes legais con-
feridas aos acionistas e A sociedade tornam-
se in6cuas, pois incapazes de receber uma
tutela jurisdicional célere e efetiva. Corre-
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se o risco de que a justiga no seio das rela-
9§es societdrias se torne um ideal inalcan-
¢avel, com prejuizos claros ao desenvolvi-
mento de nosso mercado de capitais, tdo
Importante para a economia de um pais.
Nesse contexto, a arbitragem pode ser, de-
pendendo obviamente da celebracio de
uma convengao arbitral apropriada as cir-
cunstincias, uma alternativa extremamen-
te vantajosa a sociedade e aos seus acio-
nistas, os quais poderdo resolver suas con-
trovérsias de forma muito mais célere e jus-
1a, contando com &rbitros bastante familia-
rizados com controvérsias dessa natureza.

Como veremos adiante, a necessida-
de da expressa previsio legal disposta no
art. 109, § 32 é discutivel, porquanto se pos-
sa defender que, aluz da Lei 9.307/1996, a
faculdade dos acionistas e da companhia
de se socorrerem a convengio arbitral, no
caso a cldusula compromissdria, ja existia
independentemente da expressa autorizagio
legal mencionada.' Nio nos parece toda-
via que o intuito da norma legal em comen-
to tenha sido meramente diddtico. Pelo con-
trdrio, o objetivo da norma, conforme re-
vela o intenso debate ocorrido durante o
longo processo legislativo a que ela foi sub-
metida bem como os comentdrios que a ela
se seguiram, foi muito mais nobre: de um
lado reduzir a inseguranga quanto a legiti-
midade do instituto no Ambito das relagdes
societdrias, e de outro, difundir e fomentar
seu uso neste mesmo dmbito em razdo das
inimeras vantagens que ele pode apresen-
tar em comparagdo com o Poder Judicid-
rio, seja para a sociedade propriamente dita,
ou para os acionistas controladores e mino-

1. Apenas para antecipar alguns pontos perti-
nentes 2 discussdo, pode-se argumentar em favor da
arbitragem, mesmo antenormente a Lei 10.303/2001,
o fato de a Lei 9.307/1996 ser uma lei geral que ndo
violaria a garantia prevista no art. 109, § 2% da Lei
das Sociedades Andnimas, da mesma forma como, A
luz do entendimento do Supremo Tribunal Federal,
tal lei ndo viola o ant. 5%, XXXV, da Constitui¢io
Federal. Além disso, note-sc que a prépria Lei das
Sociedades An6nimas j4 aludia 2 arbitragem previs-
1a no estatuto social, conforme se depreende do an.
129, § 22

ritrios. Como nio poderia deixar dF S‘?r’aa
norma nio é impositiva mas autorizativa,

cabendo em ultima instincia aos acionis-

tas? a faculdade de fazer uso ou nio desse
novo instrumento, conforme recomendare_m
as circunstincias especificas da relagdo
societdria considerada.

O pensamento dominante € realmente
no sentido de apoiar o objetivo pretendido
pela norma legal em exame, muito embora
haja quem tema o seu uso abusivo, ou even-
tual intuito escuso, como teremos a opor-
tunidade de discorrer a frente. Igualmente
importante € saber se a norma terd o con-
ddo de alcangar o seu objetivo ¢ em que
medida o far4, ou scja, se a cldusula com-
promisséria inserida no estatuto social serd
respeitada pelo nosso Judicidrio, e se serd
considerada vinculante para a sociedade e
todos os seus acionistas, inclusive para
aqueles que tenham divergido quanto a sua
adogdo, ou ndo tenham tomado parte na
deliberagao que a tenha aprovado, seja por-
que ausentes ou porque tenham adquirido
o status de acionista em momento poslerior.

Visando responder a estas questoes, 0
presente estudo tratard inicialmente da na-
tureza e caracteritticas fundamentais da ar-
bitragem (Parte III), tema esse que serd con-
siderado a partir de uma andlise histérica e
comparativa do instituto (Parte II), embora
sem a pretensdo de originalidade nesse as-
pecto. Posteriormente, examinaremos a na-
tureza juridica da sociedade e das relagoes
societdnias (Parte IV), para, em seguida, apli-
cando os conceitos fundamentais da arbitra-
gem as relagdes socieldrias, concluir acerca
da eficdcia da cldusula compromisséria
inscrida no estatuto social. Seguir-se-ao en-
tdo comentdrios gerais, inclusive de lege
ferenda, em favor da maior difusdo da arbi-
tragem no Ambito das sociedades por agdes
(Parte V). Por fim, apresentaremos uma sin-

tese das conclusdes alcangadas.

2. Com efeito, a adogdo da cldusula compro-
misséria dependeria de reforma do estatuto social
que, a teor do art. 122, I, da Lei 6.404/1976, € ato
privativo dos acionistas via assembléia geral.



138

REVISTA DE DIREITO MERCANTIL-129

 § i
I'— Perspectiva histérica

A) Precedentes histéricos

As origens da arbitragem perdem-se
N0 tempo, permitindo-nos supor que sdo
€ontemporaneas 2s préprias origens da ci-
vilizagdo humana. Sabe-se, contudo, sem
margem de divida, que a arbitragem sur-
g1U antes mesmo de qualquer Poder Judici4-
ro organizado, pois ja se recorria a esse
meio de solugio de conflitos anteriormen-
le a0 nascimento e organizagao dos Esta-
dos. Os processualistas sdo uninimes e¢m
reconhecer o surgimento da arbitragem co-
mo a primeira forma de composi¢io de con-
flitos vinculante e fora do dmbito exclusi-
vo das partes envolvidas, isto €, reconhe-
cem que a arbitragem surgiu como evolu-
¢do natural do regime da autotutela, em que
o individuo que se julgava lesado chamava
asi aresponsabilidade de fazer justiga com
as préprias maos, normalmente através da
vinganga privada contra a pessoa do infra-
tor e de sua familia, e ao regime da auto-
composigdo, em que uma ou ambas as par-
tes renunciavam a parte de seus direitos em
prol de uma composic¢ao (desisténcia, sub-
missao ou transagio, conforme o caso).?

No que diz respeito 2 arbitragem in-
ternacional, historiadores registram seu em-
prego para solugdo de controvérsias entre
cidades-estado da Babildnia cerca de 3.000
anos antes de Cristo.

Na Grécia antiga a arbitragem era em-
pregada internamente como alternativa as
cortes populares criadas por Péricles, pois
estas se subdividiam em tribunais com pelo
menos 30 juizes escolhidos dentre os cida-
dios, nas questoes mais simples, ou cenle-
nas deles, nas questdes de maior complexi-
dade, tamanho esse quec certamente com-
prometia a celeridade das decisGes, incen-
tivando o recurso 2 arbitragem.”

3. V. Antonio Carlos de Aratijo Cintra, Ada
Pellcgrini Grinover ¢ Cindido Rangel Dinamarco,
Teoria Geral do Processo, 9° ed., 2° tir, p. 25.

4. Sobre a arbilragem na antigtiidade ¢ na Gré-
cia, v. Guido Fernando Silva Soares, “Arbitragem

Foi no direito romano que 0 emprego
da arbitragem se fortaleceu, oferecendo
maiores subsidios ao estudo histérico do
instituto. Nas palavras de Carlos Alberto
Carmona, “é com o direito romano que o
instituto da arbitragem passa a receber rou-
pagem juridica relevante™.’

O processo civil no direito romano,®
desde a repiiblica, era conduzido em duas
ctapas bastante distintas, prevendo como
regra a arbitragem obrigatéria, quando,
diante de um litigio, as partes se dirigiam a
um magistrado, pretor, para que este as en-
caminhasse 2 arbitragem, investindo oficial-
mente um 4rbitro por elas escolhido para
dirimir o conflito (fase in iure). O processo
entio se desenrolava perante o 4rbitro in-
vestido, o chamado iudex ou arbiter (fase
apud iudicem). Ao cabo do processo deci-
sério, o Estado assegurava a exeqiiibilidade
da decisao proferida pelo 4rbitro.

Esse processo conduzido em duas fa-
ses e bascado na arbitragem compulséria
perdurou durante os sistemas do legis actio-
nes ¢ per formulas, tendo evoluido, segun-
do o sistema da cognition extraordinaria,
para uma justiga exclusivamente publica,
em que o0 préprio pretor passou a dizer 0
direito. Entretanto, em qualquer dos siste-
mas reservava-se as partes a faculdade de
recorrer a uma arbitragem voluntdria, pois,
segundo as palavras de Moreira Alves, du-
rante toda a cvolugdo do direito romano,
“sempre se admitiu que os conflitos indivi-
duais fossem resolvidos por 4rbitros esco-
lhidos, sem a interferéncia do Estado, pe-
los litigantes™.” No periodo pés-cldssico,
Justiniano introduziu mudangas na arbitra-
gem voluntdria, tendo dedicado ao assunto
um titulo inteiro de seu Digesto e outro de
seu Codex.

Internacional. Introdugio histérica”, Enciclopédid
Suraiva 7/374-402.

5. In A Arbitrugem no Processo Civil Brasi-
leiro, p. 40. '

6. Para maiores detalhes, v. José Carlos Moreird
Alves, Direito Romano, v. |, 6% ed., pp. 219 ¢ ss.

7. Ob. cit., p. 222.



139

ESPACO DISCENTE

Durante as invasdes barbaras que re-
sul_laram na queda do império romano do
ocidente, a arbitragem continuou a ser lar-
gamenle aplicada pelos povos invadidos,
como forma de nio se submeterem ao sis-
!emajuridico imposto pelos invasores. Na
idade média as circunstancias contribuiram
para o desenvolvimento e emprego conti-
nuo da arbitragem, desta vez em razio da
auséncia de um Estado forte e centraliza-
dg, ou de uma lei conhecida. O desenvol-
vimento da arbitragem também foi forte-
mente influenciado pela igreja, a qual pre-
conizava seu uso visando manter-se 3 mar-
gem do poder estatal com o qual compclia.
O direito canénico do periodo regulava
detalhadamente a arbitragem.

Com o renascimento do comércio, as
corporagdes de oficio instituiram tribunais
desvinculados do poder estatal, os quais di-
rimiam os conflitos a eles submetidos (num
primeiro momento, conflitos entre comer-
ciantes matriculadose, postcriormente, con-
flitos entre um comerciante, matriculado ou
néo, ¢ um individuo qualquer) com base nas
priticas e costumes do comércio. Em que
pese o fato de tais tribunais guardarem al-
gumas caracteristicas dos tribunais arbitrais,
J4 que em geral a submissdo aos mesmos
nao se devia a uma imposi¢io soberana,
mas a um ato de vontade da parte, qual seja,
amatricula no caso dos comerciantes, e uma
submissdo voluntdria no caso dos particu-
lares ndio comerciantes, as corporagdes de
oficio em geral também admitiam a arbi-
lragem na sua acepgdo mais tradicional,
com drbitros livremente escolhidos pelas
partes.

Na idade moderna, com a consolida-
¢ao dos Estados soberanos, verificou-se,
sobretudo no século XI1X sob influéncia das
leis processuais napolednicas, um retroces-
SO no instituto da arbitragem. Embora esta
ndo tenha sido banida, houve uma tendén-
cia geral de processualizagio da arbitragem
e estatizagdo absoluta da justiga, isto €, su-
jei¢do da arbitragem a um controle mais ri-
gido do Estado, com a conseqiiente redu-
¢do da autonomia das partes.

Desde meados do século XX, a arbi-
tragem vem ganhando for'ga e desta forrpa
recuperando o seu prestigio e importancia.
Isto se deve a diversos fatores, entre 0s
quais vale a pena citar a incapacidat;le de o
Poder Judicidrio resolver satisfatoriamen-
te todos os conflitos surgidos no meio so-
cial, a proliferagdo de entes ¢ blocos eco-
ndémicos supranacionais e a intensificagado
do comércio internacional.

B) A arbitragem no Brasil

Em Portugal, a arbitragem j4 era re-
gulada pelas Ordenagdes Afonsinas, Ma-
nuelinas e Filipinas, tendo as Ordenagdes
Filipinas continuado a vigorar no Brasil
mesmo apds a Independéncia.

As Leis de 1831 e 1837 instituiram a
arbitragem obrigatéria em matéria de se-
guro e locagdo, tendo o Cédigo Comercial,
em 1850, ampliado as hipéteses de arbitra-
gem obrigatéria também para as controvér-
sias de natureza mercantil, inclusive oriun-
das das relagGes cntre sGcios e destes com
a sociedade.® Apés severas criticas, a arbi-
tragem obrigatdria foi, em 1866, abolida,
permanecendo em nosso ordenamento (30-
somenlc a arbitragem voluntdria.

Apdés o advento da Repiblica, os Es-
tados passaram a legislar em matéria pro-
cessual, tendo sido criados diversos Cédi-
gos de Processo Civil estaduais, cada qual
trazendo uma regulamentagao distinta em
matéria de arbitragem.

O Cédigo Civil de 1916 regulou ex-
pressamentc o compromisso no Livro das
Obrigagdes, no titulo correspondente aos
seus efeitos,” muito embora parte da dou-
trina, atribuindo natureza contratual ao
compromisso, propugnasse sua inclusio no
titulo préprio dos contratos (Titulo V e ndo
IT). Com poucas altcragdes impostas pelo
Cédigo de Processo Civil de 1973, as dis-

8. Conforme relatado ¢m Joel Dias Figueira
Yanior, Arbitragem, Jurisdigdo e Execugdo, pp. 32 ¢

33.
9. Arts. 1.037 a 1.048.
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Commpromissdria, 10

tratm?dcé(_)ig:‘gg ::bi}::Olcesso Civi! de 1939
do silenciado novamznf:‘ e

_ I sobre a cldusula
compromisséria. O Cédj go de Processo Ci-
vil de 1973 reéservou, no Livro de Procedi-
mentos Especiais, Titlo da Jurisdigdo Con-
tenciosa, 31 artigos para tratar do assunto,
todos eles revogados Cxpressamente pela
Le19.307/1996. O Cédigo de Processo Ci-
vil dividiu a matéria em quatro se¢des, "
“IDo Compromisso”, “Dos Arbitros”, “Do
Procedimento”, ¢ “Da Homologagdo do
Laudo”, tendo novamente silenciado acer-
ca dacldusula compromisséria. Fez, de todo
modo, prevalecer o entendimento até en-
130 vigente no Brasil e contririo ao trata-
mento legal existente em quase todo o mun-
do desenvolvido, no sentido de que apenas
0 compromisso seria verdadeiramente vin-
culante, sendo a cldusula compromissdria
mera promessa, cuja inobservincia ndo
cornporla execugdo especifica, mas, quan-
do muito, perdase danos, estes normalmen-
te de diffcil comprovagio.

Trés anteprojetos, datados de 1981,
1987 e 1988, respectivamente, foram pro-
duzidos com o objetivo de modernizar o
tratamento patrio dispensado 2 arbitragem,
buscando compatibilizd-lo aos ordenamen-
los estrangeiros mais modernos.'? Enquanto
os dois primeiros propunham um diploma
especifico sobre a matéria, o lerceiro pro-
pds nova disciplina por meio da reforma
do Cdédigo de Processo Civil. Todos eles,
no entanto, cairam no esquecimento.

10. A conceituagio de cldusula compromis-
séria em contraposi¢io ao compromisso, muito cla-
ra na Lei 9.307/1996, arts. 4% ¢ 9%, ser4d adiante ex-
plorada.

11. Ants. 1.072 a 1.102. .

12. V. Carlos Alberto Carmona, ob. cit., pp.

124 em diante.

A comunidade juridica, contudo, con-
tinuava a reclamar uma nova disciplina que
dotasse o instituto da arbitragem de maior
efetividade.

Coube  comissio composta por Sel-
ma M. Ferreira Lemes, Pedro Antonio Ba-
tista Martins e Carlos Alberto Camu_)na,
conslituida por iniciativa do Instituto Lll?c‘
ral de Pernambuco, a elaboragdo do prOJf‘
o que, sob a lideranga polftica do entao
vice-presidente da Repiiblica, Marco Ma-
ciel, originou a Lei 9.307, de 23.9.1996,
finalmente colocando o Brasil, no que
concerne ao seu direito positivo, na van-
guarda mundial em matéria de arbitragem.
Faltavam ainda, todavia, alguns importan-
les passos em diregdo a consolidagdo e d’e-
senvolvimento pleno da arbitragem no pais,
sobretudo por parte do Poder Judicidrio, a0
qual competia dar efetividade aquele c!ipIO-
ma legal, reconhecendo sua constituciona-
lidade e legalidade, e aplicando seus co-
mandos sem os preconceitos de outrora.

O primeiro passo, embora lento, foi
dado, com a decisdo de Ministros represen-
tando a maioria da composigio do Plena-
rio do Supremo Tribunal Federal no senti-
do de se reconhecer a constitucionalidade
dos artigos da Lei 9.307/1996 que outor-
gam efeito vinculante 2 cldusula compro-
missdria, tal qual ao compromisso, e que
dispensam o laudo arbitral proferido no
exterior de homologagio judicial no pais
de origem."

Um segundo passo, desta vez por par-
te do Poder Legislativo, foi dado por meio
da Lei 10.303/2001, a qual previu expres-
samente a arbitragem no contexto da socie-
dade anénima, tema esse que é o objeto
deste estudo.

Um terceiro e ndo menos importante
passo em dire¢do ao desenvolvimento da
arbitragem em nosso pais foi dado mais

13. Agravo regimental em sentenga estrangei-
ra 5.206, Reino da Espanha, Rel. Ministro Sepilveda
Pertence: Agte.: MBV Commercial and Export Ma-
nagement Establishment; Agdo.: Resil Indisira e
Comércio Lida.
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recentemente, em 26.4.2002, com a publi-
cagdo do Decreto Legislativo 52, de
25.4.2002, o qual ratificou a adesdo do Bra-
sil a chamada Convencgio de Nova Iorque,
para assim, segundo parte das opinides, dis-
pensar os laudos arbitrais estrangeiros de
homologag¢do no Supremo Tribunal Fede-
ral," bem como assegurar reciprocidade de
tratamento aos laudos arbitrais produzidos
no Brasil que precisem ser executados em
paises signatdrios da referida Convencio.
Nesse sentido, foi muito inteligente a Lei
9.307/1996 pois, ja prevendo a necessida-
de de adesdo do Brasil 4 convengdo de Nova
Iorque, dispds expressamente que a execu-
¢do de laudos estrangeiros no Brasil segui-
ria primordialmente as convengdes e trata-
dos internacionais em vigor, submetendo-
se ao procedimento estabelecido na referi-
da lei, inclusive ao chamado exequatur,
apenas na auséncia ou no siléncio de lais
tratados e convengdes.'’

Resta agora formar-se uma jurisprudén-
cia firme sobre a matéria que traga a ncces-
sdria seguranga as partes quanto a correta e
efetiva aplicagao dos diversos comandos que
compdem a Lei 9.307/1996 e legislagdo
superveniente. S6 assim o instituto da arbi-
tragem poder4 verdadeiramente prosperar e
propiciar todos os beneficios sociais que lhe
sao préprios. Obviamente, a formagdo de
uma jurisprudéncia firme sobre a matéria ndo
se dard sem o auxilio da doutrina, a qual tem
muito ainda por amadurecer. Dai a impor-
tincia do presente estudo: contribuir para o
debate acerca da arbitragem nas sociedadcs
andnimas e do recém introduzido § 3° do
art. 109 da Lei 6.404/1976.

14. Aparentemente, ainda ndo hd um consen-
S0 a esse respeito. Alguns respeitdveis autores ainda
sustentam a necessidade do procedimento homologa-
tério, argumentando que o texto da convengiio, ao
exigir tratamento equipardvel entre laudos locais e
laudos estrangeiros, estaria tratando tio-somente das
hip6teses de invalidagio do laudo, nio do procedi-
mento de homologagio ou execugdo direta, Qutros
autores, invocando a interpretagio que € dada a con-
vengio em outros paises, defendem a desnecessidade
do procedimento homologatério.

15. Lei 9.307/1996, art. 34.

IIT — Natureza juridica da arbitragemn

Duas grandes teorias prestam-se a €x-
plicar a natureza juridica da arbitragem: a
privatista e a publicista.

De acordo com a teoria privatista, a
natureza juridica da arbitragem € meramen-
te contratual. O acordo das partes no senti-
do de submeler uma controvérsia a decisdo
arbitral é um contrato, derivando a compe-
téncia dos arbitros da vontade das partes.
A teoria contratualista pura, no entanto,
conduz A necessidade de homologagao ju-
dicial do laudo arbitral como condigdo pré-
via 2 sua exeqiiibilidade, da mesma forma
como a execugdo for¢gada de um contrato
de compra-e-venda dependeria de uma pré-
via acdo de conhecimento da qual se ex-
trairia o titulo executivo propriamente dito.
Em outras palavras, segundo a teoria con-
tratualista, nio se pode reconhecer exeqiii-
bilidade ao laudo arbitral propriamente dito,
mas sim a sentenga judicial que o homologa.

De certa forma a teoria contratualista
mostrava-se mais consistente com o regi-
me legal da arbitragem que vigorava anles
daLei 9.307/1996, embora ja criticada pela
comunidade juridica.'® Com efeito, 2 luz
do regime imposto pelo Cédigo de Proces-
so Civil atual, e pelo Cédigo Civil de 1916,
a arbitragem ndo era muito mais do que um
contrato. Se acordada antes do surgimento
do litigio propriamente dito, a convenc¢io
arbitral, ou cldusula compromisséria numa
acep¢do mais técnica, era tida como um
contrato com obrigagio de fazer cuja ine-
xecugdo se resolvia tdo-somente em perdas
e danos, ndo comportando a chamada exe-
cugdo especifica. Tratando-se de acordo
posterior ao litigio, a convengdo arbitral,
ai chamada d¢ compromisso, comportaria
execugao especifica, mas a execugdo do

16. A época jd dizia Carmona: “A jurisdiciona-
lizagdo da arbitragem — e nio sua simples processua-
lizagdo — ¢ tendéncia incgdvel, que cedo ou tarde
influenciard as leis dos paises sul-americanos, que
ainda nio estio suficientemente adequadas a nova
realidade social ¢ econdmica deste final de século”
(v. Carlos Alberto Carmona, ob. cit., p. 46).
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laudo arbitral sempre dependeria de prévia
sentenca judicial homologatéria.

Essa leoria, todavia, j4 nio mais se
presta a explicar o real significado da arbi-
lragem 2 luz dos regimes mais modernos,
Inclusive do regime que passou a vigorar
no Brasil a partir da Lei 9.307/1996. Isto
porque se passou a reconhecer a verdadei-
ra natureza jurisdicional da arbitragem, atri-
buindo-se ao laudo arbitral os efeitos proé-
prios de uma sentenga. Eis af a esséncia da
teoria publicista, a qual vé no procedimen-
to arbitral o exercicio de um poder juris-
dicional.

~ Respeitados autores, como Chiovenda
e Carnelutti, entre outros, negam jurisdicio-
nalidade 2 arbitragem sob o argumento de
que o poder jurisdicional sé pode ser con-
fferido pelo Estado — como ocorre com
aqueles investidos oficialmente na carreira
de juiz — e jamais pelas partes. Alegam
ainda que aos drbitros falta o poder coerci-
tivo préprio do Poder Judicidrio.

Consideradas sob a 6tica dos regimes
arbitrais mais modernos, entretanto, tais cri-
ticas perderam forga, passando-se a inter-
pretar a jurisdigdo como um fendmeno mais
amplo, de forma a incluir nesse conccito a
atividade dos 4rbitros no procedimento
arbitral. Com efeito, tal qual o juiz, o arbi-
tro exerce uma fungio pacificadora ao to-
mar conhecimento da lide e declarar o di-
reito aplicavel ao caso. O fato de o arbitro
ndo dispor de poder coercitivo ndo retira a
jurisdicionalidade de seus atos, jid que a
coercibilidade é apenas uma das espécies
de jurisdicao, espécies essas que ndo pre-
cisam estar reunidas em um sé ente ou uma
s6 pessoa.

A teoria publicista ou jurisdicional foi
endossada pela Lei 9.307/1996, cujo art.
18 ¢ bastante ilustrativo a respeito, ao dis-
por que “‘o 4rbitro € juiz de fato e de direi-
to, ¢ a sentenga que proferir nio fica sujei-
ta a recurso ou a homologagao pelo Poder
Judicidrio”. Igualmente elucidativo é o art.
31, segundo o qual “‘a sentenga arbitral pro-
duz, entre as partes € seus sucessores, oS

mesmos efeitos da sentenga proferida pelo
6rgio do Poder Judicidrio e, sendo conde-
natdria, constitui titulo executivo™.

Embora a teoria jurisdicional seja mais
moderna e condizente com 0 NOVO regime
legal, seu acolhimento nido permite negar a
natureza contratual que prepondera na ce-
lebracio da convencgio arbitral, nem tam-
pouco o cardter contratual que impregna
todo o procedimento arbitral. Ao contrério
de alguns autores que identificam ai uma
teoria eclética,'” pensamos que o reconhe-
cimento da natureza contratual que também
fundamenta e limita o alcance da arbitra-
gem nao contraria a teoria jurisdicional, a
qual apenas vai mais além da teoria con-
tratual pura para reconhecer na arbitragem
fungdes e efeitos piblicos que extrapolam
as fungdes e os efeitos de um simples con-
trato, estes normalmente restritos as partes
contratantes.

Assim, embora o instituto da arbitra-
gem tenha efeitos que interessam a socie-.
"dade como um todo, sendo capaz de exer-
cer um papel muito semelhante ao do Po-
der Judicidrio no que concerne a pacifica-
¢io dos conflitos sociais, o fato é que a ar-
bitragem, na perspectiva do regime legal
brasileiro bem como das legislagSes mais
modernas, s6 tem lugar a partir do acordo
entre as parles cnvolvidas no sentido de
submeter o conflito (esteja ele ja instaura-
do, ou seja ele apenas potencial) a um Lgi-
bunal arbitral. A arbitragem pressupoe,
porianto, uma aceitagio prévia, a qual deye
ser revelada por meio de uma vontade ma-
nifestada expressamente e por escrito, po-
dendo, a teor do art. 3%da Lei 9.307/1996,
tomar a forma de uma cldusula compromis-

17. Conforme citado por José Carlos de Ma-
gathies (“Do Estado na arbitragem privada”, RDP
71/164), a chamada teoria eclética ¢ defendida so-
bretudo por Picrre Lalive e Philippe Fouchard, con-
tando com o prestigio do Instituto de Direito Inter-
nacional. representado pelo Professor Sauser-Hall.
Joel Dias Figueira Janior (ob. cit., p. 152) também
defende o cardter sui generis da arbitragem, pois
“nasce da vontade das partes (cardter obrigacional =
privado) e concomitantemente regula determinada re-
lagdo de direito processual (cardter piblico).
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“Penso ainda que a Lei 9.307/1996

séria ou de um compromisso (cste entendi-
guarda completa harmonia com as garan-

do como a convengio através da qual as

partes submetem um litigio ja existente 2
arbitragem; aquela entendida como a con-
vengdo através da qual as partes compro-
melem-se a submeter A arbitragem deter-
minados litigios que possam vir a surgir
relativamente a um determinado contra-
o'"). Mais do que isso, os drbitros encon-
tram na vontade das partes o limite de sua
compcténcia, pois ndo podem decidir ma-
téria que nio tenha sido a eles voluntaria-
mente submetida.

E Justamente a submissio voluntdria
das parles que asscgura a constituciona-
lidade da arbitragem. Fosse a arbnragcm
‘obrigatéria as partes por imposigio de lei,
como aquela que vigorou no pais em maté-
ria comercial em meados do século passa-
do, estaria ela claramente eivada de incons-
titucionalidade, pois tal arbitragem obriga-
téria, assim como a lei que a teria imposto,
violariam o art. 52, XXXV, da Constitui¢io
Federal, segundo o qual “a lei ndo excluird
da apreciagdo do Poder Judicidrio lesdo ou
ameaga a direito”. '

Conforme acima antecipado, tal enten-
dimento foi corroborado pelo Supremo Tri-
bunal Federal em julgamento bastante re-
cente (acérdao ainda niio publicado), por
meio do qual a maioria dos Ministros, além
de entender dispensdvel a homologagio do
laudo arbitral internacional no seu pais de
origem, concluiu que a parte pode legiti-
mamente renunciar ao direito de recorrer
ao Poder Judicidrio com o propésito de al-
lernativamente se socorrer a arbitragem,
desde que o faga voluntariamente por meio
de manifestagio incquivoca nesse sentido,
e desde que 1al rentncia em favor da arbi-
{ragem se limite a questdes que envolvam
direitos disponiveis. Do parecer do il. Sub-
procurador-Geral Miguel Frauzino Pereira
e do em. Procurador-Geral da Repiiblica
Geraldo Brindeiro, que sustentou a posi¢ao
vencedora, extrai-se a scguinte passagem:

18. Arts. 4% ¢ 97 da Lei 9.307/1996, respecti-
vamente.

tias e direitos assegurados pela Constitui-
¢do Federal, especialmente com o principio
da inafastabilidade do controle jurisdicio-
nal, inscrito no art. 52, inc. XXXV. Essa nor-
ma constitucional assegura a todos o acesso
a justiga nas hipéleses de lesdo ou amcacga
de direito, que pode se concretizar através
do ajuizamento de agdo judicial. Isto ndo
significa, contudo, que as pessoas fisicas
ou juridicas estdo obrigadas a ingressar em
juizo toda a vez que seus direitos subjeti-
vos sd@o afrontados por outrem, pois o prin-
cipio garante o direito de agdo, ndio o im-
poe. O direito de agdo, a luz do principio
da autonomia das vontades, representa uma
‘faculdade inerente a prépria personalida-
de’, e ndo um dever” (v. Ciandido Rangel
Dinamarco, Execugédo Civil, 4* ed., Malhei-
ros Editores, p. 364).

Dentre os diversos argumentos que
formaram a convicgio do Excelso Pretério,
revelou-se especialmente convincente a
comparagao entre a rentincia voluntdria ao
Poder Judicidrio que se faz em favor da ar-
bitragem, e aquela que resulta de uma tran-
sac¢do entre as partes conflitantes, confor-
me ilustra a scguinte passagem do parecer_
acima mencionado: “O que o principio da
inafastabilidade do controle jurisdicional
estabclece € que *alet ndo excluirdda apre-
ciagao do Poder Judiciario lesdo ou amea-
¢a a Direito’. Nao estabelece que as partes>
intercssadas nido excluirdo da apreciagio
judicial suas questdes ou conflitos. Nao de-
termina que os interessados devem sempre
levar ao Judicidrio suas demandas. Se se
admite como licita a transacgio relativamen-
te a direitos substanciais objeto da lide, nao
se pode considerar violéncia a Constitui-
¢do abdicar do direito instrumental de agao
através de cldusula compromisséria. E, em
sc tratando de direitos patrimoniais dispo-
niveis, nio somente € licito e constitucio-
nal, mas é também recomendavel aos inte-
ressados — diante do acimulo de proces-
sos e do formalismo excessivo que t€ém ge-
rado a lentidio das demandas judiciais —
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abdicarem do direito ou do poderdec agiaoe
bugcarem a composigao do conflito por
me1o de sentenga arbitral cujos efeitos se-
Jam idénticos aqueles das decisges prola-
tadas pelo Poder Judicisrio”.

. Outras comparages igualmente eluci-
dativas poderiam ser aqui propostas. Por
exemplo, a Constituigio Federal também
assegura o direito de propriedade (art. 59,
XXII), mas ninguém questiona o direito de
o individuo voluntariamente se desfazer de
sua propriedade, mesmo daquela ainda ndo
incorporada ao seu patriménio (por exem-
plo, nos ditos contratos aleatérios, em que
uma parte pode alienar uma saflra ainda nao
colhida). A Constitui¢io garante o direito
ao contraditério e a ampla defesa, com os
récursos a ela inerentes (art. 52, LV), estan-
do alégislagao processual repleta de exem-
plos de reniincias plenamente legitimas a
defesas ou recursos, como alids ocorre na
hipétese de revelia em que se presume o
reconhecimento dos fatos alegados pela
outra parte. - :

Do que se expds até 0 momento con-
clui-se que a arbitragem € um meio de so-
lugao de conflitos perfeitamente licito e que
nio conflita com a garantia constitucional
de inafastabilidade do Poder Judicidrio.
Pressuposto desta conclusao, no entanto, é

o de que haja uma submiss3o voluntaria da

parte 2 arbitragem, ainda que previamente
ao surgimento do conflito.

Feita essa caracteriza¢ido, passemos ao
exame da sociedade and6nima e da assem-
bléia de acionistas justamente para averi-
guar se a convengdo arbitral inserida no
bojo ‘do €statuto social satisfaz o pressu-

posto voliiv aclfa referido.

IV — Natureza juridica das sociedades
e da assembléia de acionistas

Diversas sao as teorias que buscam
explicar a natureza juridica das sociedades,
inclusive e sobretudo a da sociedade ané-
nima. Embora a descri¢ao pormenorizada
destas teorias ndo constitua o objeto do pre-
sente estudo, fagamos uma breve remissdo

as mesmas visando compreender melhor a
arbitragem na sociedade andnima.

No dmbito das teorias que negam a
natureza contratual da sociedade, podem ser
citadas, entre outras, a teoria do ato coleti-
vo, a teoria do ato complexo e a teoria da
fundagio. Tais tcorias, no entanto, nio man-
tém muitos partiddrios entre os comercia-
listas, sendo estudadas mais pclo seu valor
histérico do que por outra razao. Dentre as
teorias anticontratualistas e no campo par-
ticular das sociedades andnimas, destaca-
se ainda a teoria da instituigao, segundo a
qual a sociedade anGnima seria ‘‘uma orga-
nizagdo social, estdvel em relagdo a ordem
geral das coisas, cuja permanéncia € asse-
gurada por um equilibrio de forgas ou por
uma separagdo de poderes, e que constitui,

por sim mesma, um estado de direito”."”

A teoria da instituigdo distingue-se da
teoria contratualista ao atribuir menor im-
portincia ao consentimento das partes, 0O
qual teria um papel mais acentuado apenas
no ato de adesdo e conseqiientc aceitagdo
da disciplina, e ndo nos efeitos gerados du-
rante a existéncia da socicdade. Deste mo-
do, os efeitos irradiados pela sociedade and-
nima resultariam em maior grau do regime
préprio da instituigdo, tal qual reconhcci-
do socialmente ¢ regulado por lei, do que
da vontade propriamente dita das paries.
Além disso, a tcoria da instituigdo explica-
ria melhor a capacidade de adaplagéo e
evolugdo constante da sociedade anénima,
capacidade essa que seria tipica das insti-
tuigdes e geralmente ausente nos contratos.

A nossa Lei 6.404/1976 parcce ter se
inspirado em grande medida na teoria da
instituigio, conforme demonstra a seguin-
te passagem bastante representativa da in-
fluéncia mencionada: “atento ao fato bdsi-
co de que as instituicées mercantis — so-
bretudo na escala que a economia moderna

19. Conforme defini¢ao de Hauriou, tido como
o criador da teoria da instituigdo, 1al como citado em
Rubens Requidio, Curso de Direito Comercial, v. 1%,
21® ¢d., p. 275.
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lhes impde — revestem-se de crescente im-
porténcia social, com maiores deveres para
a comunidade em que vivem e da qual vi-
vem, o Projeto mlroduzm_ofz_a_lo_an
dever de lealdade dessas instituigdes, im-
posto como norma de comportamento a
controladores e adminisiradores, para com
O Pars; (.Y (grifos nossos).

->* A leoria mais aceita no meio acadé-
mico, contudo, continua a ser a teoria_do
contrato plurilateral, defendida magistral-
mente ‘pelas cléssicas ligdes de Tullio Asca-
relli. ‘Para Ascarelli, a sociedade é um con-
trato plurilateral segundo o qual todas as
partes sdo titulares de direitos e obrlgagocs
para com todas. Quanto 2 origem da distin-
¢ao entre contrato plurilateral e contrato
bilateral, ensina o autor: “Com efeito, po-
dem, as normas juridicas, visar quer a uma
‘reparti¢do’ de bens, quer, porém, ao con-
trdrio, a uma ‘cooperagiio’ na utilizagio
deles. Na primeira hipétese o aproveitamen-
to, sucessivo, do bem por parte do sujeito
fica, em principio, no 4mbito geral do lici-
to juridico; na segunda hipétese, ao con-
tririo, é, ele, objeto de disciplina juridica,
e, portanto, o contrato assume um cunho
‘instrumental’ quanto 2 disciplina das su-
cessivas relagdes juridicas das partes. Da-
da a importincia da idéia de propriedade
considera-se, lalvez, prcvalentemente, a pri-
meira hipdtese: o direito foi, por isso, pre-

valentemente consnderado sob um aspccto

que poder-se-ia_chamar ‘distributivo’. O
segundo aspecto, que, de modo geral, po-
der-se-ia chamar ‘cooperativo’, nio €, no
entanto, de escassa importancia™.?

Pensamos ser essa a teoria que melhor
captura a esséncia da sociedade_andnima,
até porque o reconhecimento de sua natu-
reza contratual nio nega a importante fun-
¢do social que a sociedade angnima desem-
penha na atualidade, nem ‘tampouco os cfei-
tos que exlrapo]am oregime tradicional dos
contratos. Alids. a fungio social do contra-
to € tendéncia que vem sendo reconhecida

20. Tullio Ascarelli, Problemas das Socieda-
des Anonimas e Direito Comparado, p. 3175.

em relagdo aos contratos em geral, - cor;z-
forme demonstra o art. 421 do novo CC.
Note-se, de qualquer forma, que mes-
mo a teoria da instituigdo ndo nega o cara-
ter contratual de que se reveste a formagdo
da sociedade anénima, buscando apenas dar
uma énfase maior ao cariter institucional
da sociedade an6nima no que diz respeito
2 sua existéncia e funcionamento. Dai a cri-
tica A teoria da institui¢do: ela se baseia num
conceito vago e pouco revelador, quando
poderia empregar a teoria contratual sem
com isso desmerecer o caréter piblico e a
fungdo social da sociedade anénima.

A sociedade anénima deve ser entendi- -

da, portanto, como um fenémeno eminen-
temente contratual, cuja formagio e fun-
cionamento derivam fundamentalmente do |
conlronto e convergéncia entre a vontade
de todos os acionistas. Como em qualquer
contrato e mais acentuadamente em razdo
da |mporlanc1a da sociedade an6nima na

\

/

economia e sociedade modernas, a autono- -' &

mia da vontade encontra seus limites na fun
¢do social do contrato ¢ nos lmperalwos de/
ordem piblica.

Quanto a assembléia de acmmstas.
esta ¢ concebida, segundo a teoria mais
aceita entre nés brastleiros, a teoria organi-
cista, como um 6rgio da sociedade an6ni-
ma, pelo qual esta vive e se faz presente,
assim como o ser humano vive gragas a seus
6rgaos e se faz ouvir mediante a dicgido. A
assembléia de acionistas é, portanto, o Or-

“gdo que revela ao mundo a vontade da so-

ciedade, vontade essa que serd cumprida e
fiscalizada pelos demais érgios da socie-
dade, a saber, o conselho de administragao,
a diretoria e o conselho fiscal.

V — A arbitragem nas sociedades anonimas

Feitas todas essas consideragdes, co-
megamos a responder as questdes que cons-

21. Entre os civilistas, faz-se referéncia ao fe-
némeno da publicizagio do direito civil ou ainda ao
direito civil constitucional,

22. “Art. 421. A liberdade de contratar sera
exercida em razdo e nos limites da fungdo social do

contrato.”

oy
\-

1
T
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ituem o objeto propriamente dito do pre-
sente estudo.

‘D_en_uigs_diversg_sﬁguestﬁes que cer-
lamente ensejardo maior controvérsia, a se-
guir analisaremos as seguintes: (i) Os no-

VOs acionistas que tenham ingressado na so-
ciedade apés a aprovagio da convengao
arbitral, estariam a ela vinculados indepen-
dentemente de consentimento expresso, ou
dependeriam de concordancia por escrito e
em documento apartado como proposto por
Modesto Carvalhosa, Nelson Eizirik™ e
ainda Luiz Leonardo Cantidiano? (ii) A
convengdo arbitral inserida por meio de
reforma no estatuto social é vinculante ou
ni0 aos acionislas ausentes e dissidentes?
| (111) Poderia a convengido arbitral alcangar
os administradores (diretores e conselhei-
ros)? (iv) Quais os limites das matérias que
\ poderiam ser legitimamente submetidas a
L arbitragem?

A) Vinculagao dos novos acionistas

A.1) Introdugio

A primeira questao proposta é o efei-
to da cldusula arbitral, inserida no bojo do
estatuto social, sobre novos acionistas, ou
seja, acionistas que ndo liveram a oportu-
nidade de participar da deliberagao da as-
sembléia que elegeu a arbitragem como a
forma de resolugdo dos conflitos socie-
tdrios.

A releviancia do tema resulta do fato
de que, segundo o cinone fundamental da
arbitragem, sobre o qual alids jd discorre-
mos, s6 se vinculam 2 mesma, em oposi-
¢do ao juizo estatal, as partes que com ela
aquiesceram, seja por meio da cldusula arbi-
tral, ou por meio do compromisso.*!

23. Modesto Carvalhosa e Nelson Eizirik, A
Nova Lei das S/A. pp. 178 a 206.

24. Cabe aqui uma pequena explicagio: por
vinculagdo A arbitragem, quer-se dizer o efeilo se-
gundo o qual, dentro dos limites da convengdo arbi-
tral, a parte vinculada niio poder4 recorrer ao Judicid-
rio para fazer valer seus direitos, nem tampouco po-
der4 se esquivar de arbitragem contra ela intentada.

Como 0 novo acionista integra a socie-
dade em momento posterior a institui¢io
da cldusula arbitral, poder-se-ia sustentar a
inexisténcia da necessdria aquiescéncia por
parte desse novo acionista. Aliss, tratando-
se de aquisi¢do que muitas vezes € concre-
tizada por intermedidrios (corretores) em
bolsa de valores ou mercado de balcéo, sem
maiores formalidades ou investigagdes por
parte do adquirente, é possivel até que o
novo acionista tenha integrado a sociedade
sem sequer ter tomado conhecimento da
cldusula arbitral constante do estatuto so-
cial. Dai porque seria possivel cogitar acer-
ca da ndo vinculagiio desses novos acionis-
tas a referida cldusula arbitral.

Os mestres Modesto Carvalhosa e Nel-
son Eizirik, em sua obra conjunta A Nova
Lei das S/A, um marco na literatura pos-
reforma, vislumbram a necessidade de uma
adesdo especifica e a posteriori por parte
dos novos acionistas 2 cldusula arbitral, a
ser expressa em documento apartado que
Ihes seja encaminhado pela companhia apds
a respectiva aquisi¢io das agdes, sob pena
de, na auséncia de tal ades@o especifica, ndo
estarem os novos acionistas vinculados 2
arbitragem.

Os insignes autores, carregando o far-
do de serem praticamente os primeiros a
enfrentar o novo tema, fundamentam o seu
entendimento no fato de que o direito de
acesso ao Poder Judicidrio, diferentemente
dos demais direitos regulados no estatuto
social, seria um direito essencial e persona-
lissimo do acionista, de forma que a suare-
niincia dependeria de manifestagao expres-
sa e especifica, ndo comportando aceitagdo
tdcita ou por referéncia. Em reforgo a essa
tese, argumentam que a cldusula compro-
misséria seria um mero pacto parassocial,
isto €, um acordo independente e fora do
contexto normal do estatuto social. Nesse

sentido, afirmam:%

“0 pressuposto de validade e efic4cia
da decisdo arbitral depende da expressa

25. Ob. cit., pp. 183 ¢ 184.
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declaragio de vontade das partes envolvi-
das, seja na cldusula compromisséria, seja
no compromisso propriamente dito.

“H4, com efeito, um requisito neces-
sariamente de forma para a validade e efi-
cécia da cldusula compromisséria estatu-
tdria, que dependente de sua especifica e
formal adogéo por parte de todos os com-
promissados. Sem essa expressa aprovagio,
a cldusula compromisséria é nula, por ferir
o direito essencial do acionista de socor-
rer-se do Poder Judicidrio.

“E essa aprovagao vincula os funda-
dores na constituigdo e os acionistas que
nas alteragGes estatutdria posteriores tive-
rem expressamente renunciado ao direito
essencial prescrito no § 2° do art. 109 da
Lei 6.404/1976, para a inclusdo desse pac-
Lo parassocial no estatuto.

“A aplicagdo de cldusula compromis-
séria apenas aos que tenham subscrito aten-
de ao principio fundamental de que na so-
ciedade ndo pode ocorrer qualquer restri-
¢a0 ao direito de disponibilidade dos direi-
los essenciais dos sécios, no caso, o de so-
correr-se do Poder Judicidrio para a decla-
ragdo ou a imposigdo dos seus interesses.

“Assim, a cldusula compromissoria
ndo vincula nem os acionistas atuais que
ndo subscreveram o pacto nem os acionis-
las que posteriormente adentram a socie-
dade sem expressamente aderir a ele.

“Nao hd presungio de reniincia de di-
reito essencial de qualquer acionista, tanto
mais em se tratando de pacto parassocial,
cuja naturcza € a da cldusula compromis-
séria estatutdria” (grifos nossos).

Em que pese o respeitiavel entendimen-
to desses autores, somos da opiniao de que
novos acionistas, ao integrarem a socieda-
de, estardo automaticamente vinculados a
cldusula arbitral que porventura conste do
estatuto social da companhia, sendo des-
necesséria qualquer outra exigéncia, como
adesao especifica a termo em separado.
Ousamos discordar neste aspecto, portan-
to, dos mestres Modesto Carvalhosa ¢ Nel-
son Eizirik e de outros que, como eles, se

prendem a uma interpretagao extremamen-
te restritiva e formalista do instituto da arbi-
tragem, interpretagdo essa que, em ultima
instincia, estd calcada na concepgio, jd ul-
trapassada e ndo mais condizente com o
novo regime arbitral brasileiro, de que a ar-
bitragem € potencialmente injusta e lesiva
quando comparada ao foro tradicional de
resolugio de conflitos, o Poder Judicidrio.

A.2) Direitos essenciais do acionista

Em primeiro lugar, parece-nos um
pouco distorcido o argumento de que o di-
reito de acesso ao Poder Judicidrio, previs-
to no art. 109, § 22, da Lei 6.404/1976, se-
ria direito essencial do acionista e que, por-
tanto, sé poderia ser afastado mediante re-
nincia formal e especifica, no caso em do-
cumento apartado a ser firmado pelo novo
acionista. A luz da nova redagio do art. 109
da Lei 6.404/1976, sdo dircitos “essenciais”
do acionista “o0s meios, processos ou agdes
que a lei confere ao acionista™, os quais, a
teor da nova redagdo do préprio art. 109,
nao podem ser suprimidos, mas podem ser
assegurados e concretizados seja pelo Po-
der Judicidrio, seja pelo tribunal arbitral.
Ou seja, o direito essencial do acionista ndao
pode ser entendido como o direito irrenun-
cidvel e inafastdvel de acesso ao Judicii-
rio, mas sim o direito a uma dentre duas
alternativas, vale dizer, o direito de fazer
valer as suas proteg¢des através do Poder
Judicidrio ou, alternativamente, através de
um tribunal arbitral. Desde que o acionista
tenha assegurada uma dessas alternativas,
ndo hd que se falar em violagdo a direito
essencial, pois dessa forma ndo se estd su-
primindo qualquer das protegdes legais a
que o acionista faria jus, mas tdo-somente
permitindo que ele, acionista, escolha an-
tecipadamente o foro por meio do qual tais
prote¢des serdo concretizadas se neces-
sdrio.

Importante observar que a via arbitral
ndo exclui nem prejudica qualquer dos
meios, processos ou agdes conferidos aos
acionistas. Processos e a¢gdes ndo podem
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ser enteniildos restritivamente como proces-
SOS € a¢cOes meramente judiciais, mas de-
vem ser entendidos, na acepgio legal dos
termos, como o direito a deduzir uma pre-
tensao, Inclusive pela via arbitral. Recor-
de-se que, como ensinam Araijo Cintra,
Ac_ia Pellegrini e Dinamarco, agdo “é o di-
reilo ao exercicio da atividade jurisdicional
(ou o poder de exigir esse exercicio)”.?
Ainda segundo os eminentes processua-
listas, processo seria o “instrumento a ser-
vigo da paz social”; ou ainda a soma de ati-
vidades em cooperagiio e de poderes, fa-
culdades, deveres, dnus e sujeigdes que im-
pulsionam a atividade jurisdicional.”’ Nessa
acepgao técnica, tanto o processo como o
direito de agdo sdo plenamente preserva-
dos pela via arbitral, ja que ao acionista é
assegurado, também no procedimento arbi-
tral, o direito de deduzir suas pretensdes
(direito de agdo), seguindo um conjunto
coordenado de atos (direito ao processo),
com vistas a obtengdo de um provimento
jurisdicional (lembremos nesse sentido que
a arbitragem tem natureza jurisdicional,
possuindo o laudo arbitral os efeitos pré-
prios de uma sentenga judicial e sendo a

26. Antonio Carlos de Araidjo Cintra, Ada
Pcllegrini Grinover ¢ Cindido Rangel Dinamarco,
Teoria Geral do Processo, 9" ed., 2° tir, p. 245,
Adiante, os ilustres processualistas propdem defini-
¢iio mais detalhada, sem contudo alterar a esséncia
daquela acima proposta: “Trata-se de direito ao pro-
vimento jurisdicional, qualquer que seja a natureza
deste — favorivel ou desfavordvel, justo ou injusto
— e, portanto, dircito de natureza abstrata. E. ainda,
um direito auténomo (que independe da existéncia
do direito subjetivo material) ¢ instrumental, porque
sua finalidade ¢ dar solugio a uma pretensdo de di-
reito material. Nesse sentido, é conexo a uma situa-
¢io juridica concreta™ (p. 252). Lembrando-se que a
arbitragem tem natureza jurisdicional, é forgoso re-
conhecer que o direito de deduzir uma pretensido
qualquer no Ambito de uma arbitragem também aten-
de plenamente a todas essas caracteristicas do direi-
10 de agdo.

27. Ob. cit.. pp. 40 e 41, V. 1b. Cindido Rangel
Dinamarco, Institui¢ies de Direito Processual Ci-
vil, v. 11, p. 25: “processo € uma série de atos interli-
gados e coordenados ao objetivo de produzir a tutela
junsdicional justa, a serem realizados no exercicio
de poderes ou faculdades ou em cumprimento a de-
veres ou onus'™.

arbitragem, portanto, também um mcio de
pacificagdo social).

Observe-se que a via arbitral admite a
dedugdo das mesmas pretensdes que pode-
riam ser deduzidas pelo acionista na via
judicial, salvo no que disser respeito a di-
reitos indisponiveis, hiptese em que a ma-
téria ndo serd arbitrdavel, ndo obstante a cldu-
sula compromisséria estatutiria. E possi-
vel ainda que o acionista necessite de um
provimento jurisdicional urgente e cocrci-
tivo (como uma medida liminar), e que 0
tribunal arbitral ndo tenha poderes para
concedé-lo, j4 que sé o juiz estatal detém o
poder coercitivo e executério. Nesse caso,
também nzo haverd qualquer prejuizo ao
acionista, pois poderd cle ou o préprio ar-
bitro requerer tais medidas perante o Po-
der Judicidrio (art. 22, § 42, da Lei 9.307/
1996), sem prejuizo do regular prossegui-
mento do procedimento arbitral.

Em suma, a escolha do foro arbitral
em substituigio ao Poder Judicidrio em
nada prejudica o direito essencial do acio-
nista as protegdes que a lei lhe confere, in-
clusive quanto aos meios, processos e agoes
necessarios para concretizar e dar efetivi-
dade a tais prote¢des. Muito pelo contrdrio,
como veremos adiante, a arbitragem pode
se mostrar ainda mais apta e eficiente como
instrumento assccuratério das protegoes
legais conferidas aos acionistas.

Se o acesso ao Poder Judicidrio fosse
um direito essencial em si mesmo, seriaele
irrenuncidvel, ainda que os acionistas qui-
sessem exclui-lo expressamente no estatu-
to social ou em documento apartado, assim
como é irrenuncidvel, independentemente
da forma com que o ato de renincia se re-
vista, o direito a participagao nos lucros
sociais (art. 109, I), ou no acervo da com-
panhia em caso dc liquidagao (art. 109, II).
Se esse entendimento fosse correto, portan-
to, niio estariamos aqui discutindo a forma
pela qual o ato de aceitagio a cldusula arbi-
tral se daria, mas simplesmente reconhecen-
do ainviabilidade de adogdo da arbitragem
na sociedade andnima em virtude de afron-
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ta insandvel a direito essencial e irrenun-
cidvel dos acionistas.

Direitos essenciais do acionista sio
aqueles apontados como tal pela lei. Se é a
prépria Lei 6.404/1976 que prevé a possi-
bilidade de o estatuto social estabelecer uma
cldusula compromisséria como alternativa
ao direito de acesso ao Poder Judiciirio, é
porque esta lei ndo considera irrenuncidvel
esse referido direito. Configurando o aces-
so ao Judicidrio direito renuncidvel e, por-
tanto, ndo essencial a teor do préprio art.
109 da Lei 6.404/1976 e do entendimento
ja sufragado pelo Supremo Tribunal Fede-
ral quanto A constitucionalidade da Lei
9.307/1996, ndo h4 porque se lhe negar tra-
tamento equivalente aos demais direitos tra-
tados no estatuto social, cuja disciplina deve
ser observada automatica e obrigatoriamen-
te pelo acionista que ingressa na sociedade.

A.3) Pacto parassocial

Também ndo nos parece convincente
0 argumento de que a cldusula compro-
misséria seria um pacto parassocial, e mes-
mo que assim o fosse, ndo conseguiriamos
daf extrair quaisquer conclusdes desfavo-
rdveis a vinculagdo da cldusula arbitral aos
novos acionistas. Para os ilustres aulores
acima mencionados, a cldusula compro-
missdria seria um pacto parassocial porque
nao haveria “uma unidade juridica entre a
cldusula compromissdéria e as normas orga-
nizativas constantes do estatuto social”,?
sendo tal conclusdo supostamente corrobo-
rada pclo art. 8% da Lei 9.307/1996, segun-
do o qual “a cldusula compromisséria é
autdnoma em relagiio ao contrato cm que
estiverinserta(...)". Acreditamos que acld-
usula compromisséria conslante do estatu-
to social esteja intimamente ligada as de-
mais normas organizativas da sociedade,
podendo a cldusula compromissdria servir
de instrumento muito itil A rdpida solugao
dos conflitos organizacionais, sendo alids

28. Ob. cit., pp. 195 a 197.

reconhecida como um importante instru-
mento as boas préticas de governanga cor-
porativa.? Quanto ao art. 82 da Lei 9.307/
1997, trata ele do principio j4 consagrado
internacionalmente da autonomia ou sepa-
rabilidade da cldusula arbitral, principio
esse que foi concebido tdo-somente para
resguardar a cldusula arbitral de eventual
nulidade do contrato no qual ela foi inse-
rida.* Permite-se assim ao tribunal arbitral
decretar a nulidade do contrato como um
todo, sem contudo ter que reconhecer a
invalidade da cldusula compromisséria que
justamente lhe outorga competéncia deci-
séria. Caso contrario, o reconhecimento da
nulidade do contrato pelo tribunal arbitral
conduziria a nulidade da cldusula arbitral,
a qual, por sua vez, acarretaria a nulidade
da prépria decisédo arbitral por falta de uma
cldusula compromisséria valida que lhe des-
se suporte, criando assim um circulo vicio-
so que s6 poderia ser resolvido no Judicid-
rio, isso se o Judicidrio concordasse com a
invalidade do contrato, pois caso contririo
seria obrigado a devolver a lide ao tribunal
arbitral, dando ensejo a um insolivel con-
flito negativo de compelténcia.

Como se vé, o principio da autonomia
ou separabilidade da cldusula arbitral nao
pretende negar o vinculo e a unidade entre
a cldusula arbitral e o contrato do qual ela
faz parte, propondo uma independéncia li-
mitada a um dnico e especifico objetivo,
qual scja, preservar a validade da cidusula
arbitral na hip6tese de nulidade do contra-

29_E esse o entendimento da Bolsa de Valores
de Sido Paulo, a qual impds como requisito para o
ingresso das companhias abertas no chamado Novo
Mercado e Nivel 2 de governanga corporativa, a ins-
titui¢do de cliusula compromisséria no dmbito do
estatuto social. Tal entendimento foi recentemente
corroborado pela prépria CVM, conforme texto as
“Recomendagdes da CVM sobre Governanga Cor-
porativa” (jun 2002), disponivel no endere¢o ele-
tronico <www.cvm.gov.br>, clicar em Informativo
CVM, Cantilhas.

30. Sobre o principio da autonomia da cldusu-
la arbitral (separability), v. Gary B. Born, Interna-
nonal Commercial Arbitration in the United States
— Commentary & Maierials, pp. 192-204,
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to. Trata-se de principio “pré-arbitragem!
que ndo pode ser invocado para os efeitos

Justamente contrarios propostos pelos au-
tores em exame.

. A alusdo aos direitos essenciais do
acionista ¢ areferéncia 2 natureza suposta-
mente parassocial da cldusula compromis-
séria, portanto, nio servem de respaldo ao
entendimento de que o novo acionista nio
se vincularia automaticamente 2 cldusula
arbitral j4 constante do estatuto social.

A.4) Manifestagdo de vontade

A luzdo entendimento jd firmado pelo
STF quando do reconhecimento da consti-
tucionalidade da cldusula compromisséria
tal qual prevista na Lei 9.307/1997, tudo
que se exige para a validade da mesma e
consegqiiente rentincia ao Poder Judicidrio
¢ a manifestagdo livre da vontade da parte
no sentido de se submeter a arbitragem. Ti-
vesse a lei instituido uma arbitragem obri-
gatéria, a exemplo daquela que vigorou
entre nés em matéria societdria nos idos de
1850, seria tal lei inconstitucional, por au-
séncia do necessdrio pressuposto volitivo.

No caso em exame, contudo, est4 cla-
ramente presente a manifestagiio de vonta-
de, pois 0 novo acionista que voluntaria-
mente integra a sociedade estd necessaria-
mente aceitando se submeter as regras so-
cietdrias entdao vigentes, incluindo a cldu-
sula compromisséria constante do estatuto
social. Imaginar que o novo acionista po-
deria nao pretender se vincular ou por qual-
quer razao nao se julgar vinculado as re-
gras societdrias vigentes a data de seu in-
gresso na sociedade seria caminhar na con-
tramao da evolugio da sociedade andnima.

Como jd vimos acima, a sociedade
andnima tem natureza de contrato plurilate-

31. Com efeito, um dos primeiros regimes le-
gais a propor o principio da autonomia ou separabi-
lidade foi o norte-americano (separability), tendo tal
principio se originado no contexto do Federal Arbi-
tration Act de 1925 ¢ do entio j& consagrado princf-
pio do favorecimento da arbitragem em caso de du-
vida (pro-arbitration bias).

ral, trazendo o estatuto social as cldusulas
fundamentais desse contrato. Assim, quan-
do um novo acionista integra a sociedade,
est4 ele assumindo voluntariamente um pa-
cote de direitos e obrigagdes atribuiveis a
todos os acionistas por meio do estatuto so-
cial, podendo haver diferengas nesse con-
junto de direitos e obrigacdes tio-somente
em fungao da espécie ou classe das agOes
adquiridas. Niio se pode conceber que o no-
vo acionista tenha o direito de escolher os
direitos e as obrigagdes a que eslard sujeito
sob pena de se inviabilizar por completo a
condugao dos negdcios sociais.

O novo acionista ndo € obrigado a in-
gressar na sociedade. Se o faz, € porque
aceita voluntariamente as regras do jogo. E
esse alids o principio que permitiu o desen-
volvimento da socicdade anénima até os
dias de hoje, ¢ a capitalizagdo das grandes
corporagdes que hoje conhecemos.

E de todo irrelevante ainda o fato de o
novo acionista eventualmente ingressar na
sociedade sem ter tomado conhecimento
prévio das cldusulas estatutarias, inclusive
da convencao arbitral. Se optou por tomar
uma decisdo desinformada, deve o novo
acionista assumir as conseqtiéncias de sua
desidia. Esse novo acionista deve se sujei-
tar s regras constantes do estatuto social,
assim como quem deliberadamente assina
um contrato sem lé-lo nem por isso deixa
de se sujeitar a0 mesmo.

Concluir que o novo acionista nao s
vincula a cldusula compromisséria constan-
te do estatuto social s6 porque ele talvez
ndo tenha tido conhecimento expresso de
tal convencio seria 0 mesmo que conside-
rar nio oponivel a cldusula compromissdria
constante de termo especifica e expressa-
mente firmado pelo acionista porque tal
acionista talvez nao tenha lido o documen-
to que assinou. Ou pior ainda, seria equi-
valente a dizer que uma eventual limitagao
do direito de voto ou a circulagdo das agoes
adquiridas nio seria oponivel a0 novo sécio
que ingressou na sociedade sem tomar co-
nhecimento das referidas limitagGes cons-
tantes do estatuto social.
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A exigéncia de aceitagio expressa e
especifica para a cldusula compromisséria
nio encontra respaldo no recém introduzi-
do art. 109, § 3% da Lei 6.404/1976, nem
se justifica pela exegese da Lei 9.307/1996.

A.S) Contrato de adesdo

Como regra geral, dada a natureza
contratual que prepondera na formagdo da
cldusula compromissdéria (ainda que, como
acima exposto, no mais prepondere a natu-
reza jurisdicional do instituto), a Lei 9.307/
1996 sujeita a celebragio de tal cldusula aos
mesmos requisitos aplicdveis aos contratos
em geral, inclusive no que concerne 2 ca-
pacidade e consentimento,* exigindo, co-
mo requisito adicional, (3o-somente a for-
ma escrita.

A tnica exceg@o aos requisitos gerais
de celebragdo dos contratos diz respeito aos
contratos de adesao. Nesses casos, a Lei
9.307/1996, a teor do seu art. 4%, § 22, exige,
para que o aderente se vincule a cldusula
compromisséria, que ele concorde “‘expres-
samente, com a sua institui¢do, desde que
por escrito em documento anexo ou em ne-
grito, com a assinatura ou visto especial-
mente para essa cldusula™.

Embora em tom de diivida e portanto
sem muita convicgao, o ilustre advogado e
ex-presidente da nossa Comissao de Valo-
res Mobilidrios, Luiz Leonardo Cantidiano,
na esteira dos ja mencionados Carvalhosa
e Eizirik, também aponta, desta vez com
base na norma em comento — art. 42, § 29,
da Lei 9.307/1996 — para a necessidade
de aceitagdo especifica e em documento
apartado por parte do novo acionista. Ve-
Jjamos, nesse sentido, trecho de sua obra Re-
forma da Lei das S/A — Comentada, outro

32.Lei 9.307/1997, “Ar. 1. As pessoas capa-
zes de contratar poderdo valer-se da arbitragem para
dirimir litfgios relativos a direitos patrimoniais dis-
poniveis™.

33. Lei 9.307/1997, art. 4° § 1% “A cldusula
compromissdria deve ser estipulada por escrito, po-
dendo estar inserta no préprio contrato ou em docu-
mento apariado que a ele se refira”,

marco na literatura posterior 2 reforma de

2001:* .
“Cabe indagar se, 2 vista de disposi-
¢do expressa que consta do § 2°, do art. 49,
da Lei 9.307/1996, deve ser observadq o
procedimento ali previsto para que 0 act0-
nista da companhia fique obrigado a sub-
meter-sc ao procedimento arbitral.

*“Considerando que o estatuto tem um
conteido contratual, cujas provisdes sao
estabelecidas pela vontade da maioria do
capital, e que o adquirente da agdo adere
ao que nele (estatuto) estd regulado, penso
ser prudente fazer com que scja cumprido
o ritual estabelecido no referido dispositi-
vo, a fim de evitar discussdes paralelas que
possam colocar em risco a solugao da con-
trovérsia pela adogdo do procedimento
arbitral.”

Em que pese mais essa abalizada opi-
nido, acreditamos que o art. 4%, § 2° da Lei
9.307/1996 nido se aplica a cldusula com-
promissdéria no contexto de sociedade and-
nima.

Em primeiro lugar, porque a socieda-
de anénima nio pode ser juridicamente qua-
lificada como um contrato de adesao, mui-
to embora guarde certas semelhangas com
tal modalidade de contrato, na medida em
gue aos novos acionistas, via de regra, ndo
é permitido renegociar os termos da rela-
¢do contratual j4 estabelecidos no estatuto
social.

Neste ponto recorde-se a cldssica li-
¢ao de Tullio Ascarcelli, afirmando que a
natureza juridica da sociedade anGnima é a
de um contrato plurilateral, do que também
decorrc a sua natureza de contrato “aber-
to”, ou seja, contrato que via de regra ad-
mite o consltante ingresso de novas partes,
bem como a possibilidade de desisténcia
daqueles que dele participem, sem que se
faga neccessdria a reforma do contrato. A
natureza aberta da sociedade an6nima, que
guarda certa semclhang¢a com a natureza do

34. Luiz Leonardo Cantidiano. Reforma da Lei
das S/A — Comentada, pp. 118 ¢ 119.
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contrato de adesdo, € na verdade decorrén-
cia da natureza plurilateral insita 3 socie-
dade andnima, a qual exige uma uniformi-
dade de direitos e obrigagGes por parte de
cada acionista sob pena de inviabilidade da
sociedade.

Nao h4, contudo, como nos contratos
de adesao propriamente ditos, 0 uso pela
parte detentora de uma posigdo negocial
privilegiada de seu poder para impor con-
digdes contratuais previamente definidas a
uma parte inferiorizada, a qual nédo é dada
a possibilidade de propor modificagdes de
qualquer natureza.’

A expressdo “contratos de adesio” nio
faz parte do vocabuldrio préprio da legis-
lagao societdria, sendo ignorada, por exem-
plo, pela Lei 6.404/1976. Trata-se de ter-
mo consagrado em outras dreas do direito,
sobretudo no direito do consumidor, onde,
alids, encontramos a tnica definigio legal
da expressao, conforme art. 54, caput, do
Cédigo de Defesa do Consumidor, a seguir
reproduzido: “contrato de adesio € aquele
cujas cldusulas tenham sido aprovadas pela
autoridade competente ou estabelecidas
unilateralmente pelo fornecedor de produ-
10s Ou servigos, sem que o consumidor pos-
sa discutir ou modificar substancialmente
o seu contetdo™.

Como se vé, o conceito legal pressu-
poe umarelagdo de fornecimento, inexistente
no Ambito das relagSes societdrias. O art. 42,
§ 29 da Lei 9.307/1996 teve o louvavel ob-
jetivo de proteger o consumidor, reconhe-
cido como hipossuficiente, ao mesmo tem-
po em que buscou revogar a vedagao a arbi-
tragem que vinha disposta no art. 51, VI],
do Cédigo de Defesa ao Consumidor, sob a
pecha de cldusula abusiva. Em momento al-

35. Como veremos adiante, a doutrina ¢ a ju-
risprudéncia majoritdrias italianas também entendem
que a cliusula compromisséria inserida no estatuto
social ndo se sujeita a0 mesmo regime dispensado
cldusula compromisséria constante de contrato de
adesdo. Para Giorgio Bianchi, adante citado, as re-
gras do contrato de adesdo aplicam-se tdo-somente
aos contratos de cardter permutativo (sinalagmé-
ticos), ¢ ndo aos contratos associativos.
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gum o art. 42, § 2° da Lei 9.307/1996 teve a
pretensao de alcangar as sociedades anéni-
mas, até porque é anterior a Lei 10.303/2001
e, portanto, ao presente debate.*

Se € verdade que o acionista minori-
tario € muitas vezes hipossuficiente, exigin-
do protegdo legal, a legislagao societdria,
ai incluidas a Lei 6.404/1976 e as diversas
regulamentagdes emanadas do 6rgio regu-
lador, a Comissdo de Valores Mobilidrios,
ja se incumbiu da tarefa de protegé-lo, em-
pregando para tanto um conjunto coorde-
nado e sistemdtico de principios e normas
concebidos para atender as especificidades
da sociedade an6nima, incluindo exempli-
ficativamente o principio da transparéncia,
as normas que determinam a divulgagao de
informagdes relevantes e o registro de ofer-
tas piblicas, as normas que proibem o uso
de informagdes privilegiadas (insider tra-
ding), as normas que regulam a publicida-
de e convocagio para os alos socictdrios
etc. Até por uma questio de politica legisla-
tiva e competéncia regulatdria, deve-se re-
conhecer a autonomia e especificidade do
regime legal a que estdo sujcitas as socie-
dades andnimas, niio se podendo pretender
tomar por empréstimo principios pertencen-
tes a outras 4dreas do direito, como aqueles
que disciplinam os contratos de adesao,
sobretudo no dmbito do direito do consu-
midor que, como é cedigo, jamais se apli-
cou as relagdes societarias.

Por iltimo, hi de se assinalar ainda
que, mesmo que por absurdo atribuissemos
a sociedade an6nima a natureza de contra-
to de adesido, ainda assim ndo a sujeitaria-.
mos A previsio do § 2° do art. 4° da Lei
9.307/1996. Isto porque a Lei 6.404/1976,
sem seu art. 109, § 32, com a redagao que
Ihe foi dada pela Lei 10.303/2001, [oi cla-

36. Sob a interpretagdo do art. 4%, § 2°. da Lei
9.307/1996. v. 0 excclente artigo de uma das co-au-
toras do projeto de lei que culminou na presente u;n
de Arbitragem, Selma M. Ferreira Lemes, “A arbi-
tragem nas relagdes de consumo no Direito brasilei-
ro ¢ comparado”, in Aspectos Fundamentais da Lei
de Arbitragem, pp. 113 a 141. V. 1b., Joel Dias Fi-
gueira Jinior, ob. cit., pp. 185 a 190.
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ra em dispor que a arbitragem poderia ser-
vir de meio de resolugio de controvérsias
entre os acionistas e entre estes e a compa-
nhia, bastando para isso a previsio estatu-
tdria. Assim, ainda que a sociedade anéni-
ma pudesse ser qualificada como contrato
de adesdo, o art. 42, § 22, da Lei 9.307/1996
ndo scria aplicdvel as sociedades an6nimas,
por ser incompativel e conflitante com o
disposto no art. 109, § 3% da Lei 6.404/
1976, prevalecendo este tltimo diploma por
se tratar a norma em comenlo de norma
mais recente e mais especifica, a despeito
de possuir a mesma hierarquia legal.

Nio se aplicando o art. 42, § 2%, da Lei
9.307/1996 a sociedade an6nima, nio ve-
mos como estender as exigéncias de cunho
excepcional 14 contidas (documento anexo
ou cldusula em negrito, com visto especifi-
co) a hip6tese em ecxame.

A.6) Tratamento do tema
no Direilo estrangeiro

Poucos sdo os autores nacionais que
jd tiveram a oportunidade de se manifestar
sobre o tema. Assim, em reforgo a opinido
aqui sustentada, faz-se necessdrio buscar
respaldo na doutrina estrangeira, 0 que se
faz a seguir.

(1) A arbitragem societdria na lidlia

Cremos que a doutrina e jurisprudén-
cia italianas mais recentes, a0 menos ma-
joritariamente, confirmam toda a posigdo
ora sustentada.

Com efeito, Giorgio Bianchi, em mo-
nografia bastante atual sobre o tema,* com
amplo apoio da jurisprudéncia italiana mais
recente, comunga da conclusdo de que o
novo acionista se vincula automaticamente
a cldusula compromisséria conslante do
estatuto social, sendo descabida a exigén-
cia de qualquer outra condigdo para tanto.

Nesse sentido, € bastante representa-
tivo o trecho abaixo, em que o ilustre autor

37. Giorgio Bianchi, L'Arbitrato nelle Contro-
versie Socieiarie.

italiano reconhece a necessidade de se €s-
tender os efeitos da cldusula compromis-
séria a terceiros que passem a integrar a re-
lagdo contratual original em virtude de um
evento sucessorio qualquer, sob pena de se
impor prejuizo injustificado 2 parte origi-
nal nio sucedida:®

“1l principio generale, secondo il quale
la clausola compromissoria non pué vin-
colare soggetti diversi da quelli che I'hanno
originariamente sottoscritta, a meno che essi
non manifestino la prépria accettazione,
subisce un temperamento nell’ipotesi della
cessione di determinati contratti.

“In caso di cessione del credito, ad
esempio, la giurisprudenza ha ritenuto che
il trasferimento della clausola debba pres-
cindire dall’accettazione specifica del suc-
cessorc per la prevalente necessitd di tute-
lare la parte contrapposta a quella che da
origine alla successione, la quale potrebbe
venire privata del beneficio del giudizio
arbitrale, qualora il successore non inten-
desse accettarlo. 1l trasferimento della clau-
sola compromisoria € stato ammesso indis-
tintamcnte ad ogni successione a titolo par-
ticolare, ritnendosi che il consenso prestato
alla successione nel rapporto principale
compori anche I’accettazione del relativo
rapporto compromisorio (Cass. Civ., Sez.
11, 16 febbraio 1993, n. 1.930, in Cod. e
leggi d'It., cd-rom, I Parte).”

Mais pertinente ainda € o trecho abai-
xo em que Giorgio Bianchi trata especifi-
camente da hip6tese de vinculagdo da cldu-
sula compromissdria estatutdria a novo acio-
nista, lembrando que a exigéncia dc ade-
sdo em separado ndo sé violaria o princi-
pio segundo o qual o novo acionista nao
pode alegar ignorincia das normas estatuta-
rias, como também criaria o risco de se ter
no estatuto social uma cldusula que é vili-
da para alguns sécios e invdlida para ou-
tros, situagdo essa insustentdvel:*

“Si discute in dottrina se la clausola
compromissoria inserita nella statuto sia

38. Giorgio Bianchi, ob. cit., p. 15.
39. Giorgio Bianchi, ob. cit., pp. 18-19.
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vincolante per il socio subentrante in base
alla sua adesione alla socict4 o se sia nece-

saria la specifica approvazione per iscritto,
richiesta dall’art. 1.341 c.c.

“L’opinione prevalente, condivisible,

¢ comunque che non sia necesaria la spe-
cifica approvazione da parte dei nuovi soci.
La clausola compromisoria societaria si
riferisce ad un unico contratto, ache se cons-
tituita per una pluralita di parti e non & des-
linata ad essere inserita in una pluralita di
contratti uniformi. E pertanto vincolante nei
confronti di qualunque soggetto che asuma
la qualita di socio, senza necessila de un’ex-
pressa approvazione scritta (Cass. Civ., Sez.
I, 7 ottobre 1991, n. 10.444, Cod. e leggi
d’It, cd-rom, Parte I; Coll. Arb., Milano,
28 aprile 1999, in Riv. Arb, 1999, p. 159).

“S1 impone I'inapplicabilitd dell’art.
1341 c.c., perche, diversamente, ne derive-
rebbe la nullita della clausola non solo per
i nuovi soci ma anche per i soci originari,
non potendo una clausola statutaria essere
valida per alcuni e nulla per altri. La norma
citata sarebbe inoltre operante solo nell’am-
bito dei contratti di scambio e non anche
die quelli associative, nei confronti dei quail
sarebe totalmente estranea, nel senso che
chientra a far parte di una societa non pud
eccepire di averne ignorato le regole che la
governano.”

Também a jurisprudéncia italiana vem,
majoritariamente, reconhecendo a oponi-
bilidade da cldusula compromisséria a ter-
ceiros no caso de sucessdo, como aquela que
se daria na hipétese de venda de agoes de
um acionista a outro, e aos novos sécios, no
caso de cldusula inserida no estatuto social.
Além das duas decisoes citadas nos trechos
de Giorgio Bianchi acima reproduzidos,*

40. De uma das quais extraimos o seguinte tre-
cho: “La clausola compromissoria pud essere valida-
mente contenuta nell’atto constitutivo o nello statuto
di una socicid [e] (. .) & vincolante nci confronti di
qualunque soggetto che assuma la qualitd di socio
successivamente al’acquisto della personalita giuri-
dica da parte della socictd, senza necessita di un'es-
pressa approvacione scritta ex art. 1.341 c.c.” (Cor-
te de Cassagdo Civil italiana, 7.10.1991, n. 10.444).
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podemos citar ainda a decisdo judicial da
Corte de Cassagao Civil, de 9.4.1993, n.
4.351, confirmando a desnecessidade de
aprovagdo por escrito especifica por parte
de cada novo sécio, bastando a previsdo
estatutaria para que a cldusula compromis-
séria seja reconhecida como vinculante a
todos os acionistas.*'

(ii) A arbitragem societdria nos Esta-
dos Unidos

O regime da arbitragem nos Estados
Unidos é um 6timo exemplo dos caminhos
que a arbitragem no Brasil provavelmente
seguird em seu processo evolutivo.

Embora seja conhecido como um pais
integrante do regime de common law, 0s
Estados Unidos adotam na verdade um re-
gime misto, intensamente influenciado e
regulado por leis escritas (statutes) a seme-
lhanga do regime romano-germanico, e em
algumas matérias ainda sujeito a leis ema-
nadas basicamente das decisdes judiciais (0
chamado case law).”” A arbitragem é ma-
téria originariamente reservada a lei escri-
ta, embora o Poder Judicidrio daquele pais
tenha exercido um importantissimo papel
no sentido de interpretar lais leis.

41. A referida decisdo € por vezes citada como
exemplo de exigéncia de aprovagao escrita ¢ especi-
fica no caso de cldusula compromisséria contida em
contrato de adesio. De fato. a refenda decisdo reco-
nhece tal exigéncia quando a cldusuia compromis-
séria € inserida nio no corpo de um instrumento
contratual tnico, mas em cldusulas gerais que, nd
auséncia de tal exigéncia, poderiam ndo scr sequer
exibidas ao aderente, j4 que um instrumento conten-
do condi¢des especificas, submetido & assinat‘ura do
aderente, as incorporaria por mera referéncia. Tal
conclusio alids decorre do préprio teor do an. 1.341
do Cédigo Civil italiano, o qual exige aprovagio cs-
crita e especifica nessas hipéteses. A prépria deci-
sdo da Corte de Cassagio Civil italiana, todavia, na
esteira de oulras decisdes ¢ do entendimento doutn-
ndrio sobre a matéria, vai mais além para rcco_nhccgr
que o comando previsto no art. 1.341 do Cédigo Ci-
vil italiano e que, portanto, a exigéncia de aprova-
¢do especifica, ndo se aplicam As clfusulas compro-
missénias inseridas em estatuto social ou regulamento
de sociedade ou associagdo das quais as partes se-
jam ou venham a ser sécios ou associados.

42. V. Guido Fernando Silva Soares, Common
Law — Introdugdo ao Direito dos EUA.
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A lei de arbitragem norte-americana
(o Federal Arbitration Act) em vi gor data
de 1925, tendo a sua redagio praticamente
inalterada desde entdo. Embora os Estados
norte-americanos também possam legislar
em matéria de arbitragem, como de fato [i-
zeram, nao podem eles impor restrigoes a
arbitragem maiores do que aquelas conti-
das na lei federal, pois isso € interpretado
como uma restrigdo inaceitdvel ao comér-
cio interestadual. A lei de arbitragem nor-
te-americana estd para aquele pais assim
como a nossa Lei 9.307/1996 est4 para o
Brasil. Ambas as leis sdo parecidas em sua
esséncia, exigindo cldusula escrita e afas-
tando a competéncia judicidria. A exemplo
do regime que vigorava no Brasil anterior-
mente a Let 9.307/1996, nos Estados Uni-
dos, anteriormente 2 lei de arbitragem de
1925, as cldusulas arbitrais insertas num
contrato ndo eram vinculantes, ou seja, ndo
comportavam execuc¢ao especifica. A gran-
de diferenca, portanto, entre as duas leis é
que a lei norte-americana jd tem quase 80
anos de existéncia, enquanto a lei brasilei-
ra tem pouco mais de cinco anos.

Nesses quase 80 anos de existéncia, a
lei de arbitragem norte-americana pode
evoluir consideravelmente, sobretudo gra-
¢as 2 intensa atividade interpretativa judi-
cial, j4 que ndo houve grandes alteragdes
legislativas. Em termos gerais, reconhecen-
do-se a importincia para a sociedade dos
meios alternativos de resolugdo de dispu-
las (os alternative dispute resolutions —
ADRs), dentre os quais se inclui a arbitra-
gem, como forma de se alcancar uma maior
efetividade na prestagdo jurisdicional, ain-
terpretagio da lei de arbitragem evoluiu no
sentido de se incentivar cada vez mais o
seu uso, removendo-se na medida do pos-
sivel os dbices a sua disseminagao.

A arbitragem no ambito das socieda-
des anGnimas fechadas j4 se encontra bas-
tante disseminada nos Estados Unidos, sen-
do uma pritica adotada sem maiores difi-
culdades j4 hi algumas décadas. Como pro-
vavelmente ocorrera no Brasil, houve uma
resisténcia inicial que aos poucos foi sen-

do superada. Em Nova lorque, por exem-
plo, apds algumas decisdes judiciais na pri-
meira metade do século passado que res-
tringiram as matérias societdrias conside-
radas arbitrdveis, foi necessdria interven-
cdo legislativa para esclarecer que, de um
modo geral, questdes como avaliagdo de
preco, exercicio do controle e administra-
¢do da sociedade poderiam ser decididas
no foro arbitral. Aos poucos, a prépria ju-

risprudéncia foi se liberalizando parareco-

nhecer a arbitrabilidade de quase todas as

questoes surgidas da relagao entre 0s s6¢cios

e destes com a sociedade, inclusive ques-

toes atinentes a dissolugdo, questdes envol-

vendo toda uma classe de sécios etc.

Um precioso artigo escrito em 1989
por Richard Shell, entio Professor da Uni-
versidade da Pensilvdnia, exatamente so-
bre a matéria em exame (Arbitragem e Go-
vernanga Corporativa),® nos d4 conta por
exemplo de que apenas uma instituigio ar-
bitral, a Associagao Americana de Arbitra-
gem (AAA), patrocinou mais de mil arbi-
tragens entre os anos de 1984 e 1988 para
resolver disputas no dmbito de sociedades
andnimas fechadas, envolvendo no total um
valor superior a U$118,000,000.

Embora as sociedades an6nimas aber-
tas também recorram a clausula arbitral, tal
prética ainda nao foi tdo disseminada como
no caso das sociedades anonimas fechadas.
Richard Shell atribui essa menor dissemi-
nagdo no ambito das sociedades anGnimas
abertas ndo a dificuldades de adesdo ou ma-
nifestagdo de vontade em favor da cldusula
compromissdria estatutdria, mas a caracte-
risticas proprias das protegdes legais atri-
buidas aos acionistas destas sociedades na-
quele pais.

Com efeito, uma das principais prote-
¢Oes legais conferida aos acionistas em cor-
poracgdes abertas norte-americanas € a cha-
mada “agdo derivada” (derivative suit). Tal
modalidade de agdo difere de uma medida

43. G. Richard Shell, “Arbitration and Corpo-
rate Governance”, North Carolina Law Review 67/
517 e ss.
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]l{dlC!al mais tradicional por que nela o acio-
nistando demanda a empresa ou outros acio-
nlst:?s paradefender seus préprios e imedia-
los interesses. Por meio da acdo derivada,
qpalquer acionista é autorizado a acionar
diretamente administradores e terceiros,
fazendo-o no préprio nome mas para defe-
sa dos inleresses originariamente detidos
pela_ sociedade. Geralmente, exige-se que
0 acionista insurgente notifique a sociedade
para que ela tome uma providéncia contra
aquilo que o acionista julga ser uma lesio
aos interesses da sociedade. Na omissdo da
sociedade, 0 acionista é entdo autorizado a
agir, sendo que na hipétese de sucesso da
demanda, o administrador ou terceiro de-
mandado indenizard a sociedade e ndo o
acionista. Esse aproveitard a indenizagio
apenas indiretamente, ou seja, da mesma
forma como qualquer outro acionista se
beneficiaria de uma’ valorizagao da socie-
dade. Embora a indenizagdo resultante de
uma agdo derivada julgada procedente cai-
ba a sociedade, o acionista litigante, na ver-
dade o seu advogado, faz jus a honorarios
advocalicios muitas vezes proporcionais ao
valor envolvido, alcangando assim cifras
miliondrias e tornando a medida bastante
popular como forma de controle da admi-
nistragdo pelos acionistas minoritdrios.

Embora Richard Shell ndo veja ne-
nhum impedimento 2 arbitrabilidade de uma
ac¢do derivada, reconhece ele que, dadas as
peculiaridades do instituto e até mesmo por
uma questao cultural, a via judicial se mos-
tra ainda mais atrativa ao acionista no que
diz respeito ao exercicio da agdo derivada.
Essa é, para ele, a razao pela qual a arbitra-
gem nao é mais difundida no ambito das
sociedades andnimas abertas.

Acredita o referido autor, todavia, que
essa maior atratividade da via judicial ten-
de a ser superada, pois os direitos que hoje
sdo discutidos nas chamadas ag¢Ges deriva-
das podem ser igualmente disculidos no
foro arbitral, ndo havendo razdes para crer
que as decisdes arbitrais sejam substancial-
mente diversas daquelas que vém sendo
proferidas no Judicidrio. Além disso, basca-

do em estudos de politica econdmica e
legislativa que apontam a necessidade de
maiores restri¢Ges ao exercicio da agéo de-
rivada, acredita o autor que a agao deriva-
da perder4, num futuro préximo, importan-
cia dentre as protegdes legais asseguradas
aos acionistas.

Depois de tratar dessa peculiaridade
do sistema norte-americano, o autor trata
de questSes que bastante se assemelham
aquelas que ora enfrentamos.

Inicialmente, Richard Shell enfrentaa
questdo de se saber se os documentos de
constitui¢do da empresa, incluindo o esta-
tuto social,* seriam contratos para fins de
se aceitar como vinculante uma clusula ar-
bitral neles incluida. Invocando a jurispru-
déncia norte-americana, o autor conclui que
0 estatuto social e demais documentos
constitutivos sdo instrumentos de natureza
contratual e portanto meios idoéneos para
conter uma cldusula arbitral vinculante a
todos os sécios, independente de termo de
adesdo ou qualquer outro documento fir-
mado individualmente por cada sécio. Nas
suas palavras:** “Charters operate as orga-
nizational constitutions that bind their mem-
bers to general sets of rights and duties, and
the common law recognizes such constitu-
tions as contracts. Therefore, courts have
frequently upheld arbitration provisions
contained in bylaws or constitutions of pri-
vate associations, even when the member
has not signed a separate agreement Lo be
bound by the rules of the association”.

O autor entdo enfrenta a exata ques-
tdo que ora se coloca, qual seja, a de se sa-
ber se um novo acionista se vincularia 3
cldusula arbitral estatutdria mediante a mera
aquisi¢do de agdes da corporagdo. Embora

44 No sistema norte-americano, as cOrpora-
¢bes sio constitufdas por meio do registro de um
certificado (charter ou certificate of incorporation)
no registro de comércio, o qual, grosso modo, pode
ser entendido como um resumo do que seria o nosso
estatuto social. Posteriormente, a companhia dehibe-
rars o seu estatuto social propriamente dito (by-laws).
ou seja, normas organizacionais mais detalhadas,

45. Richard Shell, ob. cit., p. 546.
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reconhecendo a dificuldade da questio e a
auséncia de uma jurisprudéncia j4 pacifi-
cadq sobre o tema, o autor responde afir-
malivamente a questdo, entendendo que a
cldusula arbitral estatutdria tem o poder de
vincular automaticamente novos acionistas,
desde que, no entanto, a companhia tome
providéncias no sentido de levar ao conhe-
cimento dos novos acionistas a existéncia
da cldusula arbitral. O autor propdc inicial-
mente que se faga referéncia a cldusula ar-
bitral no préprio certificado da agdo, ou na
cautela que a represente. Reconhecendo,
todavia, que na maior parte das sociedades
tal medida ndo surtird efeito, tendo em vis-
ta que ndo hd entrega fisica de certificados
ao acionista, mas mero registro escritural,
propGe o autor ainda que a corporagao lome
o cuidado de divulgar a cxisténcia da cldu-
sula arbitral nos documentos registrados
periodicamente no 6rgao regulador (no caso
a Security Exchange Comission — SEC),
becm como manter investidores institu-
cionais, intermedidrios e outros agentes que
tenham um papel importante na distribui-
¢do de valores mobilidrios (por exemplo, a
prépria bolsa de valores) constantemente
informados acerca da existéncia de clausu-
la arbitral estatutdria que exclui a compe-
té€ncia judicidria. Acredita o autor que, em
sendo tomados esses cuidados, as cortes
tenderdo a consolidar o entendimento de
que a clausula arbitral inserida no estatuto
social vincula o novo acionista, indepen-
dentemente de adesio especifica. Nesse sen-
tido:*¢

“There remains the question whether
public shareholders have ‘accepted’ a char-
ter arbitration clause by purchasing shares
in the corporation. In most membership
organizations, members sharc important
professional, personal, or religious inter-
ests. Consent to arbitration can therefore be
implied from the member's general willing-
ness to be subject to the prevailing profes-
sional or organizational norms. In the pub-
lic corporation, literally millions of share-

46. Richard Shell, ob. cit., pp. 547 e 548.

holders share no common ground other than
their investment preferences.

%ore)

“Even if stock certificates are em-
bossed with the words ‘subject to arbitra-
tion’, therc may still be a problem of actual
notice to sharcholders. Shareholders do not
sign any document signaling their accep-
tance of the charter, and most investors hold
their shares through nominees and thus
would never see the stock certificates that
might explicitly discuss the arbitration pro-
vision. Finally, whatever information the
stockholder does receive is reccived after
the purchase of the stock is complete.

“The notice problem makes it difficult
to predict whether the courts would find that
public shareholders ‘accepted’ arbitration
when they purchased shares in the corpo-
ration. Corporation could allay this concern
by taking affirmative steps to bring the ar-
bitration provision to the attention of share-
holders in meaningful ways. At a minimum,
the arbitration clause could appear promi-
nently on the share certificates. In addition,
the corporation should inform sharehold-
ers of the provision in annual reports, SEC
filings and like communications, and by
periodically notifying the professional in-
vestment community of this feature of the
charter. Because sharcholders are free to
sell their shares and invest in other ventures
if they strongly disagree with the arbitra-
tion provision, such notification would go
a long way toward addressing the policy
concerns implicit in Section 2 (...)."

Em reforgo a sua conclusio, o autor
vai ainda mais além para analisar a questao
sob o prisma do contrato de adesdo e de
uma possivel aceitagido “inconsciente” da
cldusula arbitral, concluindo que tais con-
sideragGes nao devem afetar a oponibilida-
de da cldusula arbitral a novos acionistas,
seja porque, diferentemente de consumido-
res propriamente ditos, acionistas geralmen-
te gozam de uma maior sofisticagdo e um
maior entendimento das circunstincias ne-
gociais, seja porque a invalidade de uma
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cldusula arbitral estatutdria sob 1tal funda-
mento constituiria um perigoso precedente
em relagio as demais normas organizacio-
nais contidas no estatuto. Mais uma vez
recorremos as oportunas ligdes do autor:*?

_ "(...) The corporation has vastly supe-
rior bargaining power with respect to char-
ter amendments as compared to most indi-
vidual shareholders. Such a great disparity
in bargaining strength, combined with the
adhesive nature of the agreement and its
surprising consequences, add up to refus-
ing to enforce an arbitration clause under
the ‘revocation’ exception contained in Sec-
tion 2. As strong as this argument is, the
unconscionability issue is not likely to block
enforcement of the public corporation arbi-
tration. The courts have been singularly un-
receptive toclaims by investors that arbitra-
tion clauses in standard form adhesive con-
tracts are unconscionable. (...) The unstated
premise behind such claims, after all, is that
there is something unfair or inferior about
arbitration as a means of resolving commer-
cial disputes. The Supreme Court has stated
in the strongest possible terms that it believes
this premise to be false (...).

“(...) Unconscionability is most often
found in the consumer context and oper-
ates to relieve unwary, disadvantaged con-
sumers from onerous contract terms im-
posed by more powerful business parties.
People who have sufficient funds and so-
phistication to invest in the equity securi-
ties of individual corporations do not fit this
mold comfortably and may, in many cases,
be quite wealthy. Thus, although such in-
vestors may not have bargaining power
equal to their corporations’, they are proba-
bly sophisticated enough to bear the risk of
being bound by otherwise legal provisions
in a corporate charter.

“Finally, a ruling that a corporate char-
ter arbitration clausc is unenforceable as an
adhesive provision would set an alarming
precedent in the area of corporate gover-

47. Richard Shell, ob. cit., pp. 550 ¢ 551.

nance. An arbitration provision will not be
in place unless it was contained in the origi-
nal charter or adopted as a charter amend-
ment by a vote of the shareholders. The
clause will thus have the same status as ev-
ery other arbitration provision in the char-
ter. Although shareholders may not see or
inquire about an arbitration provision in the
corporation’s charter prior or subsequentto
purchasing their shares, they are likely to
be equally ignorant of every other provi-
sion in the charter. Unless a court is willing
to strike down an arbitration clause on the
broad ground that all charter provisions are
‘adhesive’ and subject to claims by share-
holders for special exemptions, no part of
the charter should be subject to challenge
on this basis.”

[ Também John Coffee, Professor da
Universidade de Columbia, teve a oportu-
nidade de escrever artigo sobre a arbitra-
gem estatutéria.*® Embora reconhecendo as
dificuldades que o seu emprego apresenta
\no contexto da sociedade andnima aberta
\(ou methor, do seu equivalente no direito
\norte-americano, as public held corpora-
rions),” Coffee conclui pela admissibili-
dade da cldusula compromisséria estatutdria
bem como pela sua vinculagdo tanto aos
novos acionistas como aos acionistas omis-
sos e dissidentes, independentemente de
adesdo especifica. Coffee propde apenas

48. John C, Coffee Jr., “No exig?: opting out,
the contractual theory of the corporation, and the
special case of remedies™, Brooklyn Law Review 53/
919.

49 Dentre as dificuldades citadas por Coffec
encontram-se: (i) possfvel inviabilizagdo do exercl-
cio independente da administragdo (sterilization t_)]
the board), (it) possivel incompatibilidade da arbi-
tragem com certas politicas legais, (ii1) direito ad-
quirido dos acionistas que integraram a companhia
antes da reforma estatutdria (vested rights), (iv) ade-
quagio procedimental, e (v) efeitos de acordo enire
as partes, sem revisdo judicial. Alguns desses pro-
blemas dizem respeito especificamente a caracterfs-
ticas préprias do direito societdrio norte-amerncano.
Nio obstante, John Coffee acredita que as diﬁculd:}-
des podem ser superadas, satisfeitas algumas condi-
¢oes que garantam a imparcialidade da cldusula com-
promisséria.
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que a sociedade se incumba do 6nus de

comprovar a imparcialidade da cldusula |

compromisséria acordada, o que, segundo
ele, poderia ser cumprido mediante a ado-
¢do de uma cldusula compromisséria basea-
da em um modelo previamente referenda-
do por um érgdo ou associagido de classe
reconhecidamente imparcial.

“Thus, the compromise I would pro-
pose requires neither that we swallow shole
the rhetoric of private ordering nor insist
upon the unrealistic constraint of unanimous
consent as a precondition to contracting out;

e

(...) Put simply, where major deviations

from the traditional norms of corporate

governance are to be adopted — such as!

either a ceiling on due care liability, or an
arbitration provision that would foreclose
access to the courts — the corporation
should be required to sustain the burden off
proving that the amendment was not against
public policy. Elusive as this public policyi
standard is, it would mean showing that the]
provision was not vulnerable to opportu-!
nistic manipulation. Generally, the corpo-
ration could meet this standard by adopt--
ing a model provision draft by a represen-
tative group, such as the ABA or ALL"

Como se vé, embora ndo livre de con-
trovérsias, a doutrina e jurisprudéncia nor-
te-americanas se posicionaram, majoritaria-
mente, a favor da arbitragem estatutaria,
seja em relagdo A corporagio fechada, onde
a questdo ndo desperta matores dificulda-
des, seja em relagdo a corporagdo aberta.
Mesmo em relagio a esta Gltima, os auto-
res demonstram que muitos dos temas que
ora enfrentamos no Brasil, jd foram 14 dis-
cutidos, prevalecendo o entendimento por
exemplo de que o novo acionista deve se
vincular automaticamente 2 cldusula arbitral
estatutiria, independentemente de adesao!
especifica, e de que os principios aplicaveis
aos contratos de adesdo ndo devem ser apli-j
cados no contexto da sociedade andnima. |

50. Coffee, ob. cit., p. 972. As abreviaturas
ABA e ALI se referem d American Bar Association
e a0 American Legal Institute.
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A.7) Efetividade da Convengdo Arbitral

A discussdo acerca da oponibilidade
da cldusula compromisséria estatutdria a
novos acionistas estd longe de ser uma ques-
tdo meramente académica. Estamos con-
vencidos que a cldusula compromisséria es-
tatutdria sé serd efetivamente empregada e
disseminada, assim como sé ser4 capaz de
atingir o seu objetivo, se a quando for con-
solidado o entendimento no sentido de que
0 novo acionista se vincula automaticamen-
te a ela.

Qualquer entendimento contrério su-
primiria da cldusula arbitral toda a efetivi-
dade e todos os beneficios que ela seria ca-
paz de proporcionar. Isto porque a cldusu-
la compromisséria sé trard beneficios 2 so-
ciedade e de um modo geral aos acionistas
se todos os acionistas estiverem vinculados
aela. Caso contrério, se apenas alguns acio-
nistas estiverem vinculados a arbitragem,
qualquer demanda de interesse geral de uma
certa categoria de acionistas podera susci-
tar a propositura de demandas paralelas,
tanto na via arbitral, como na via judicia-
ria, com sério risco de decisées conflitantes
e com um inegdvel desperdicio de recursos.

As grandes vantagens que a arbitragem
pode oferecer no contexto das sociedades
andnimas, tanto para a sociedade, como pa-
ra os acionistas controladores e minorita-
rios, seriam (i) a celeridade na solugao das
disputas societdrias; (ii) a probabilidade de
uma decisio mais técnica e justa, tendo em
vista a notéria expertise dos arbitros em
contraposi¢do aos juizes estatais; e (iii) a
redugio de custos associados ao litigio.
Neste iltimo caso nem tanto pelas custas
processuais propriamente ditas (que via de
regra sio bem mais elevadas no procedi-
mento arbitral do que no judicial), mas pela
economia de recursos e diminuigdo de des-
perdicios que uma decisao mais célere cer-
tamente proporcionaria.

Pois bem. Todos esses objetivos po-
dem ser potencialmente alcangados na me-
dida em que a cldusula arbitral seja vincu-
lante e oponivel a todos os acionistas. Bas-
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ta, todavia, que um acionista nio esteja vin-
culado 2 cldusula arbitral para que todas

€ssas vantagens sejam seriamente compro-
metidas,

Imaginemos que uma determinada

controvérsia de interesse geral de uma cer-
la categoria de acionistas, envolvendo,
exemplificalivamente, a anulagio de uma
deliberagio da assembléia, seja submeltida
com éxito a arbitragem e que dela resulte
uma decisio arbitral proferida com grande
celeridade e com alto rigor técnico. Em que
pese tudo isso, bastard um tnico acionista
nao vinculado a cldusula arbitral para, ajui-
zando uma medida judicial, colocar por ter-
ra todos os beneficios propiciados pela ar-
bitragem. Isto porque, nessa hipétese, a
assembléia ndo poder4 ser considerada de-
finitivamente anulada enquanto nio profe-
rida a decisdo judicial a respeito. Ainda que
a decisdo judicial confirme o entendimen-
to manifestado pela decisdo arbitral, a ar-
bitragem nio terd sido capaz de alcangar
uma tutela jurisdicional mais célere e me-
nos custosa, ja que a sociedade e os acio-
nistas nao s6 terdo esperado o desfecho da
medida judicial, como também terdo se su-
jeitado a custas e gastos processuais em du-
plicidade, com evidente desperdicio de re-
cursos e de tempo que, ao afetar a socieda-
de, atinge indiretamente a todos os acionis-
tas. Alids, é provdvel que o gasto de tempo
fosse até mesmo superior ao de uma agao
judicial isoladamente considerada (isto &,
na auséncia de uma cldusula arbitral), tendo
em vista que o acionista ndo vinculado 2
arbitragem provavelmente se valeria do be-
neficio de poder aguardar estrategicamen-
te o desfecho da decisdo arbitral para s6
entdo, dependendo do resultado desta, ajui-
zar uma medida judicial (ao invés de ajui-
za-la imediatamente apés a deliberagio).

Mas isso nem € o pior. O que aconte-
ceria se a decis@o judicial fosse oposta 2
conclusdo alcangada pelo laudo arbitral? E
dificil conceber uma deliberagao da assem-
bléia sendo anulada para alguns acionistas
e confirmada para outros, ja quc a assem-
bléia é 6rgdo uno e indivisivel, a ndo ser

que para ambos os grupos de acionistas a
disputa pudesse se converter em perdas e
danos. Assim, é provavel que o conflito ge-
rado pelas duas decisdes suscitasse novos
litigios para se discutir qual decisao deve-
ria prevalecer na hipétese, sendo provével
que, ao final, prevalecesse a decisao judi-
cidria em detrimento da arbitral. As partes
vinculadas a arbitragem poderiam ainda
pleitear perdas e danos da sociedade em
razio da frustragdo da arbitragem. Em
suma, o caos se instalaria nas rclagdes en-
tre sécios e sociedade, e o resultado final
seria pior do que a mera aniquilagdo das
vantagens associadas 2 arbitragem, pois a
arbitragem estatutdria nao vinculante a to-
dos os acionistas acabaria por acarrelar
imensos prejuizos de tempo e recursos a
socicdade, abalando gravemente a sua vida
organizacional.

Também por essas razdes, ndo nos
parece razodvel convidar o novo acionista
para aderir especificamente a clausula com-
promissdéria, pois a sua recusa conduziria
ao caos acima narrado.

Nio bastasse isso, hd de se ter em con-
ta que a exigéncia de ades3o especifica por
parte do novo acionista represenla entrave
burocratico que caminha na contramdo da
evolugdo da sociedade an6énima no Brasil
e no mundo. Fosse o direito de agdo ainda
negociado por meio de certificados de agoes
que circulassem fisicamente entre os acio-
nistas, a insergdo de referéncia 2 cldusula
compromissdria, ou do scu lexto integral,
em lal certificado nio traria maiores difi-
culdades, sendo alids itil para assegurar a
ciéncia efetiva do novo acionista, até mes-
mo daquele menos diligente. Ocorre que,
ja ha bastante tempo, reconhecendo o di-
namismo das opera¢des de compra ¢ ven-
da de agdes, e considerando ainda a vedagao
dos chamados instrumentos ao portador, a
quase totalidade das sociedades anGnimas
evoluiram para um sistema de controle de
acionistas meramente escritural, na maior
parte das vezes computadorizado e delega-
do a instituigSes financeiras ou sociedades
de liquidagio e custédia. Exigir uma apro-
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vagdo especifica por parte de cada novo
acionista significaria abrir mio dessas im-
portantes conquistas, retornando-se ao sis-
tema arcaico de operagdes dependentes da
troca de papéis.

Nio se trata aqui de mero capricho
tecnolégico. O controle eficiente e desbu-
rocratizado das operag¢6es com valores mo-
bilidrios e outros titulos ou valores & ques-
tdo de alta relevancia para a politica cco-
ndmica nacional e mundial. E disso que tra-
ta, por exemplo, 0 novo sistema de paga-
mentos brasileiros, tema atualmente bastan-
te em voga na midia brasileira.”' A capaci-
dade de desenvolvimento de uma econo-
mia cstd muito ligada as suas estruturas e
institui¢Ges. Um sistema arcaico e burocra-
tico que exige troca de papéis entre socie-
dade e novos acionistas, ainda que para o
objetivo especifico de adesdo a cldusula
compromissoria estatutdria, constitui um fa-
tor de limitagdo ao desenvolvimento do sis-
tema, estando, portanto, fadado ao insu-
cesso.

Além disso, sob um ponto de vista ne-
gocial e mesmo l6gico, parece 6bvio que a
sociedade ou uma determinada categoria de
acionistas niio terdo interesse algum em
propor e adotar a cldusula compromisséria
estatutdria se esta nao vincular a todos os
acionistas. A cldusula compromisséria sé
faz sentido 16gico quando fundada na reci-
procidade. Como os acionistas ndo vincu-
lados poderiam a qualquer momento aderir
a cldusula compromisséria, mesmo apds o
surgimento do litigio (a tcor do préprio art.
4%, § 22 da Lei 9.307/1996), a insergdo de
uma cldusula compromisséria no estatuto
social que vincula apenas a sociedade e a

51. Sobre o Sistema Brasileiro de Pagamen-
tos, v. a Lei 10.214, de 27.3.2001. Sobre o sistema
de liquidagio, custédia ¢ transferéncia de agdes no
Brasil em comparagio com os padrdes internacio-
nais, v. CVM's Responses to the COSRA [Comissia
dos Reguladores de Valores das Américas] Clearance
and Settlement Work Program Questionnaire, dis-
ponivel no enderego eletrénico <swww.cvin.gav.br>,
clicar em Informativo CVM; PublicagGes e Artigos;
¢ Estudos Apresentados ¢m Féruns Intemacionais.

alguns acionistas equivaleria auma doacgdo,
destes, para os acionistas ndo vinculados,
de uma opgdo valiosissima de posterior-
mente se submeter ou nio a arbitragem, se
os acionistas ndo vinculados assim julgas-
sem conveniente dependendo das circuns-
tancias especificas da disputa em concreto.

De fato, o procedimento arbitral pro-
priamente dito, em geral, serd mais favora-
vel a uma das partes e menos favorivel a
outra, ji que, quando comparada com a via
judicial, a arbitragem tende a favorecer a
parte mais préxima da raz3o, pois a deci-
sdo arbitral tende a ser mais célere do que
adccisdo judicial, dificultando assim as ma-
nobras procrastinatérias t30 comuns nos
processos judiciais. A cldusula compromis-
séria s6 tem lugar porque, antes do sur-
gimento do litigio, as partes se encontram
em posigdes equivalentes, ndo sendo pos-
sivel saber qual parte estard mais préxima
da razio diante de um litigio futuro e por-
tanto qual parte tenderd a ser favorecida
pela arbitragem ao invés da morosa via ju-
dicidria. As parles aceitam celebrar uma
cldusula compromisséria, abrindo mao de
eventuais beneficios que o Judicidrio po-
deria lhes conferir, porque, antes do sur-
gimento do litigio, se preocupam mais com
a possibilidade de fazer valer seus direitos
e menos com estratégias protelatérias de
que poderiam se socorrer para dificultar o
exercicio dos direitos das demais partes. To-
davia, uma parte sé terd incentivos de re-
nunciar ao Poder Judicidrio, se as outras
também o fizerem reciprocamente. Se uma
parte tiver a op¢ao de se submeter ou nao a
arbitragem, ao seu exclusivo arbitrio, esta-
rd ela numa posicio estratégica muito su-
perior a posi¢dao das demais partes, confi-
gurando privilégio injustificado que via de
regra ndo seria aceito pelas demais partes
contratantes.

Assim, como na nossa realidade eco-
ndémica nio € razodvel supor que investi-
dores tenham interesse em fazer doagGes e
liberalidades, sem qualquer contrapres-
tagdo, em favor de outros investidores, €
igualmente improvdvel que os acionistas de
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uma determinada sociedade tenham interes-
se em deliberar uma cldusula compromis-
séria estatutdria se houver a chance de que
NOVOs acionistas, ao in gressarem nesta mes-
ma sociedade, tenham a opgio privilegia-
da de aderir ou nio 2 arbitragem.

Por fim, se a aprovagio especifica da
cldusula arbitral fosse necessaria para cada
noVvo acionista, a possibilidade de o novo
acionista optar por nio aderir a cldusula
compromisséria daria margem a manobras
por parte dos acionistas de companhias
abertas que, na iminéncia de um conflito
em que a via arbitral ndo lhes parecesse tdo
favordvel, quisessem se escusar da cldusu-
la compromisséria anteriormente aceita.
Bastaria que eles alienassem suas agdes pa-
ra pessoas de sua confianga, ainda que pos-
leriormente viessem a recompra-las, para
assim fazer jus & opgdo de declinar a via
arbitral. Obviamente, tal expediente nio
pode ser aceito, devendo-se afastar a inter-
pretagdo da norma que o incentiva.

B) Vinculagao dos acionistas
ausentes e dissidentes

B.1) Introdugio

Tema ainda mais controvertido € o da
oponibilidade de cldusula compromisséria
acordada por meio de reforma estatutdria
aos acionistas que tenham se ausentado da
assembléia que deliberou a reforma, expres-
samente divergido da maioria votante, ou
ainda que, dadas as restrigoes ao seu direi-
to de voto, nao tenham podido se manifes-
tar quanto a conveniéncia da adogdo da cldu-
sula compromisséria estatutdria.

Estaremos tratando aqui, portanto, de
um acionista que, diferentemente do novo
acionista, nao tem a opgao de deixar de
adquirir as agdes por discordar dessa nova
mMc resolugdo dos conflitos so-
cietdrios, Sc aceita a oponibilidade irres-
trita da cldusula arbitral, restaria ao acio-
nista dissidente quando muito vender sua

participagao socictdria, isso se houver mer-

cado e liquidez para tanto.

/- Em que pese o entendimento majori-
‘.\ tdrio da doutrina brasileira pGs-reforma em
sentido contrario, incluindo as posigdes dos
mestres Carvalhosa, Eizirik e Cantidiano,
entendemos que também os acionistas dis-
sidentes e ausentes deveriam se vincular a
cldusula compromisséria inserida no esta-
\ tuto social por voto da maioria.

Reconhecemos, todavia, que se trata
de entendimento que, dado o estdgio ainda
insipiente de nossa cultura arbitral, dificil-
mente receberd, por um bom tempo, guari-
da de nosso Poder Judicidrio que, ha pou-
cos meses atrds, ainda se debatia com a
questdo da constitucionalidade per si da
cldusula compromissdria.

Acreditamos, no entanto, que o siste-
ma brasileiro evoluir4 para, seguindo a ten-
déncia internacional de favorccimento da
arbitragem, reconhecer a oponibilidade da
cldusula compromisséria a todos os acio-
nistas, inclusive ausentes e dissidentes, pe-
los motivos que passamos a expor no pré-
ximo subtépico. Até 14, parece-nos que,
pelos desincentivos ja exposlos, poucas
serdo as sociedades que adotardo por maio-
ria de votos a cldusula compromisséria, fi-
cando tal instituto reservado em maior par-
te s novas socicdades ¢ aquelas que consi-
gam deliberar por unanimidade (ou seja,
algumas companhias fechadas).

B.2) Manifestagio de vontade

O grande ébice invocado pela doutri-
na brasileira para a vinculagio da cldusula,
compromisséria aos acionistas dissidentes
¢ ausentes seria a falta do necessdrio requi-
sito volitivo, eis que, como ji tivemos a
oportunidade de expor, a arbitragem s6
pode nascer do contrato, ou seja, do acordo
de vontade das partes, estando os seus li-
mites diretamente associados a esse acordo.

Para os autores partidarios dessa po-
si¢dio, no caso dos acionistas dissidentes,
estariamos diante niio sé da auséncia da
necessdria manifestagio de vontade, como
na verdade diante de uma recusa expressa,
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a justificar ainda mais a inoponibilidade a
esses da cldusula arbitral.

A nosso ver, lais argumentos sdo equi-
vocados e superficiais. Como 6rgao da so-
ciedade, a assembléia, embora manifestan-
do em primeiro plano a vontade da socie-
dade, manifesta por via indireta a vontade
dos acionistas. Assim como, numa demo-
cracia, o poder legislativo representa o povo
que o legitimou,’? a assembléia representa
0s acionistas que a legitimaram.

Quando voluntariamente ingressam na
sociedade, os acionistas se submetem 3s re-
gras corporativas, dentre as quais a regra
de que, na auséncia de quérum especial
previsto no estatuto, as questdes da socie-
dade poderio ser deliberadas por maioria
de votos. A decisdo por maioria, portanto,
nao se da a revelia do acionista dissidente,
mas decorre de sua prévia e voluntdria sub-
missdo as regras do jogo. E essa sua prévia
e voluntéria aceitagdo das regras corpora-
tivas que d4 legitimidade a assembléia, con-
ferindo-lhe poderes para deliberar em nome
de todos os acionistas, e a todos vincular,
ainda que por maioria de votos.*

52. Sobre comparagaes entre a sociedade ané-
nima e uma republica democritica, v. Alfredo Lamy
Filho e José Luiz Bulhdes Pedreira, A Lei das S/A —
Pressupostos, Elaboragdao, Modificagies, 1° v., 3°
ed., pp. 59 e 60. A respeito, os autores citam Ripert:
**Uma sociedade nao é um Estado dentro do Estado,
pois nio tem nem soberania nem territério, mas €
concebida sobre 0 modelo de Estado. E um grupa-
mento de forgas destinado a reunir e utilizar capi-
tais. Este grupamento copia a forma do Estado de-
mocritico. Uma sociedade andnima ¢é legalmente o
tipo perfeito de democracia com governo popular. A
soberania € exercida pela assembléia geral da socie-
dade. Os acionistas ndo formam apenas um colégio
eleitoral chamado a eleger representantes: a assem-
bléia exerce o poder'". E, continuam os autores: “O
conjunto dos acionistas é o povo — fonte de todo
poder, que se manifesta em assembléia, como numa
democracia direta. A assembléia delibera sobre os
assuntos mais importantes, fixa a oricnta¢io geral
dos negécios da sociedade e designa os administra-
dores, que nio sdo representantes dos acionistas,
porém ¢rgios da sociedade".

53. Devendo-se respeitar tio-somente os direi-
tos essenciais do acionista que, a teor do art. 109 da
Lei 6.404/1976, sio irrenuncidveis, ndo se incluin-

Como j4 exposlo, a socicdad; tem na-
tureza contratual e, assim, a aquisi¢do da
condigdo de sécio eqiiivale 2 celebragdo de
um contrato pelo novo acionista, contrato
esse que tem como uma de suas cldusulas a
regra de que a assembléia de acionistas po-
derd deliberar por maioria de votos € nao
obstante vincular a todos os acionistas, in-
clusive a ele, acionista dissidente. O acio-
nista, portanto, consente previamente, den-
tro dos limites da lei, com qualquer delibe-
ragio da assembléia, ainda que, ao tomar
parte desta, reste vencido. O acionista dis-
sidente ndo pode se escusar de cumprir a
deliberagio da assembléia cuja decisdo ndo
tenha coincidido com o que seria a sua de-
cisdo pessoal pelas mesmas razdes pelas
quais um mandante ndo pode se escusar do
ato praticado pelos seus mandatdrio nos li-
mites do contrato de mandato entre eles
celebrado.

A essc respeito, sdo sempre pertinen-
tes as classicas ligGes de Tullio Ascarelli:

“Em via preliminar pode-se observar

concernir 3 ‘deliberagdo’ a formagdo de
vontade de ‘um’ sujeito; constitui, ela, a

vontade de ‘uma’ parte, sendo, por isso, um
ato unilateral. F Y

“Esta vontade decorre, porém, das ma-
nifestagcdes de vontade de mais pessoas;
estas se fundem naquela que vale como ma-*
nifestagido tdnica da parte, conforme as re-
gras da maioria.”* ~

E ainda: “A possibilidade de a assem-
bléia constituinte deliberar por maioria,
bem como os limites dessa possibilidade.
decorrem da circunstincia de que j4 foram

manifestadas as declaragdes de vontade, |

necessérias para formar o contrato”.%

Portanto, a deliberagao da assecmbléia
que, por maioria, promove a reforma do
estatuto social para nele incluir uma clau-
sula compromisséria carrega a prévia ma-
nifestagdo de vontade de todos os acionis-

do af, como jd tivemos oportunidade de discorrer,
um suposto direito irrestrito de acesso ao Judicidno.
54. Tullhio Ascarelli, ob. cit., p. 533.
55. Tullio Ascarelli, ob. cit., p. 393.
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T , » »
las, satisfazendo assim o requisito volitivo
ex)gldp para que a cldusula compromisséria
s€ja vinculante a todos os acionistas.

E essa opiniio também do autor italia-
no jé citado neste estudo, Giorgio Bianchi,
0 qual deixa claro que a inserg¢éo da cldu-
sulacompromisséria no estatuto social pode
se dar por maioria de votos, sem que seja

necessdria a manifestagiio especifica de
cada acionista:®’

“Per la societa di capitali la modifica
¢ soggetta alle disposizioni che regolano
I"assemblea straordinaria ed & percid assun-
ta a maggioranza, senza che debba necesa-
riamente constare lo specifico assenso di
ciascun socio.

“Anche I’'inserimento nello statuto
della clausola compromissoria in un mo-
mento successivo alla costituzione, avviene
necessariamente nel rispetto della forma
scrittarichiesta dall’art 808 c.p.c., in quan-
to la decisione dei soci (sia unanime che a
maggioranza) di modificare I’atto costitu-
tivo viene sempre riportata in un atto scrit-
to” (grifos nossos).

Alids, muito do que ji foi anteriormen-
le aqui exposto reforga a conclusio de que
a cladusula compromisséria deve vincular a
todos os acionistas, inclusive os acionistas
dissidentes e os recém ingressos. Giorgio
Bianchi ja dizia que uma cldusula estatu-
tdria ndo pode ser vilida para alguns acio-
nistas e inoponivel a outros, na linha do que
defendemos ao discorrer sobre os efeitos
catastréficos que uma arbitragem vinculante
a apenas alguns sécios geraria na vida so-
cietaria. Também Richard Shell comparti-
lhou dessa conclusdo de que a cldusula com-
promissdéria deve vincular a todos os acio-
nistas, recomendando apenas, alids com
grande propriedade, que a sociedade se in-

56. Poder-se-ia dizer que os acionistas que
votaram em assembléia a favor da arbitragem emiti-
ram uma dupla manifestagdo de vontade, mas ndo se
pode dizer que os acionistas dissidentes ndo tenham
emitido uma manifestagio de vontade prévia dando
legitimidade A assembléia.

57. Giorgio Bianchi, ob. cit.. p. 9.

cumbisse de divulgar amplamente ao mer-
cado a adogdo da cldusula compromisséria
em seu estatuto social.

B.3) Controle judicial
de imparcialidade e ecquidade

De uma forma geral, deve-se ter em
mente que a arbitragem estd ai como uma
op¢do para contribuir para a melhor con-
ducgdo da vida organizacional e das relagdes
societdrias no dmbito da sociedade andni-
ma. A possibilidade de resolver os confli-
tos socictdrios de forma muito mais célere
e com um resultado muito mais técnico e,
portanto, justo, evitando-se assim diversas
formas de desperdicios, permitird um uso
muito mais eficiente da empresa enquanto
reunido dos fatores de produgao para gera-
¢do de riquezas. Acionistas e sociedade se
desviario menos daquilo que deveria ser o
foco principal de atengdo, qual seja, a per-
secugio do objeto social ¢, via de regra, do
lucro. Isso obviamente favorecerad a todos:
sociedade, acionistas controladores e acio-
nistas minoritarios.

Para os acionistas mingcritdrios, o be-
neficio tende a ser maior ainda. Como € 0
acionista controlador que exerce pessoal-
mente ou quando menos controla a admi-
nistragdo da sociedade, em caso de confli-
to entre o acionista controlador e o acio-
nista minorit4rio, é este dltimo que, via de
regra, precisara se socorrer do Poder Judi-
cidrio para fazer valer os seus direitos. Des-
necessario dizer, portanto, que é o acionis-
ta minoritdrio o maior prejudicado com a
morosidade e atecnicidade do Poder Judi-
cidrio, sendo vitima em potencial de uma
imensa gama de expedientes protelatérios
disponiveis ao acionista controlador ao lon-
go do processo judicial. A morosidade pode
ser tamanha que, ao final da prestagdo juris-
dicional, a decisdo final porventura favo-
ravel ao acionista minoritdrio j4 ndo traga
a ele qualquer proveito prético, situagio
essa que esvazia completamente as prote-
goOes legais a ele conferidas.
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A arbitragem, como alternativa mais
expedita e especializada do que a via judi-
cial, tende a favorecer ainda mais o acio-
nista minoritdrio, revelando-se um instru-
mento muito mais apto a fazer valer as pro-
tegdes legais a ele conferidas. Esse € o en-
tendimento aliis da prépria Bolsa de Valo-
res de Sdo Paulo que, seguindo a tendéncia
dos mercados de capitais mais desenvolvi-
dos do mundo, buscou ampliar as proteg¢des
de que dispSem os acionistas minoritdrios,
criando o chamado novo mercado — vitri-
ne das empresas com maior transparéncia,
respeilo aos acionistas e as prdticas mais
idéneas de governanga corporativa — e
impondo como condigio de ingresso nesse
mercado a adogdo da arbitragem para a re-
solucao dos conflitos societdrios. Recente-
mente, o préprio 6rgao regulador, a CVM,
manifestou-se expressamente a favor da ar-
bitragem, como nos dd conta o seu lexto
“Recomendag¢des da CVM sobre Gover-
nanga Corporativa”, de junho de 2002, ape-

lidada de “Cartilha de Governanga™.*®

Por mais essas razdes nio h4d que se
falar em violagdo ao direito essencial do
acionista, pois o direito essencial previsto
no art. 109, § 2° da Lei 6.404/1976 — di-
reito aos meios, processos ou agdes que a
lei confere ao acionista — restard ainda
melhor asscgurado na via arbitral.

Como ji demonstrado, todavia, a ar-
bitragem s¢é estard apta a atingir seus obje-
tivos, beneficiando a sociedade, o acionis-
ta controlador e duplamente o acionista mi-
noritdrio, se for vinculante e oponivel a to-

58. Do referido texto, extrai-sc a seguinte re-
comendagdo em favor das boas prdticas de governan-
¢a corporativa: “111.6 O estatuto da companhia deve
cstabelecer que as divergéncias entre acionistas e
companhia ou entre acionistas controladores e acio-
nistas minoritdrios serio solucionadas por arbitra-
gem. A adogdo da arbitragem visa acelerar a solugio
de impasses, sem prejuizo da qualidade do julgamen-
to. A eficdcia de uma tal disposigio estatutdria de-
pende de que scjam escolhidas cimaras arbitrais
cujos membros tenham reconhecida capacidade em
matérias societdrias™ (p. 8). Disponivel no enderego
cletrénico <www.cvm.gov.br>, clicar em Informati-

vo CVM, Cartilhas.

dos os acionistas, sob pena de se instaurar
nada menos que O Caos nas relagdes soO-

cietdrias.

Alguns autores objetam a possibilida-
de de uma cldusula compromisséria ser
inserida no estatuto social de uma socieda-
de j4 existente por voto da maioria sob o
argumento de que a arbitragem poderia ser
estruturada de forma a dificultar o exerci-
cio das protegdes legais conferidas aos acio-
nistas minoritdrios, favorecendo ainda mais
os acionistas controladores. Ou seja, teme-
se o uso abusivo e escuso da cldusula com-
promisséria. Tal argumento, no entanto, nao
merece prosperar, pelas diversas razoes que
passamos a expor.

Em primeiro lugar, aproveitando-nos,
por analogia, das palavras da co-autora do
projeto de lei que resultou na nossa Lei
9.307/1996, Selma M. Ferreira Lemes,*’
“porque cria o vezo de interpretagio, a fal-
sa assertiva e a antipatia ao instituto da ar-
bitragem, deixando a impressdo de que é
nociva” no caso, ao acionista minoritdrio.

Em segundo lugar, porque o regime le-
gal que rege a arbitragem tem mecanismos
préprios para impedir que a arbitragem seja
empregada de forma abusiva e escusa, como
instrumento de opressao do mais fraco pelo
mais forte. Com efeito, caberd ao Poder Ju-
dicidrio anular a arbitragem que nao tiver
assegurado respeito aos principios da impar-
cialidade dos arbitros, da igualdade das par-
tes e do contraditério (arts. 21, § 2° e 32,
VIII, da Lei 9.307/1996).

Serd, portanto, nula a cldusula com-
promissdria estatutdria que, por exemplo,
ndo assegurar ao acionista minoritirio uma
participagio equianime na escolha dos ar-
bitros, que imponha custos excessivos ou
desarrazoados, ou que preveja como sede
local remoto ou de dificil acesso. Mais do

59. Selma M. Ferreira Lemes, A Arbitragem
em Relagcies de Consumo no Diretto Brasileiro e
Comparado, in Pedro A. Batista Martins, Selma M.
Ferrcira Lemes e Carlos Alberto Carmona, Aspectos
Fundumentais da Lei de Arbitragem, |* cd., p. 121,
nota 25.
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que isso, serd nula a arbitragem que, por
qualquer que seja a razdo, coloque em du-
v1c!a a parcialidade dos 4rbitros ou o res-
Pel1to ao principio do contraditério.

Note-se, aliss, que tal controle poder4
ocorrer ndo sé na esfera judicidria, nos ter-
mos da Lei 9.307/1996, mas também pelo
6rgdo regulador, a CVM, e pela respectiva
Bolsa de Valores, as quais certamente esta-
rao atentas para cldusulas arbitrais empre-
gadas com fms escusos, vale dizer, com o
propdsito de dificultar o exercicio dos di-
reitos legais e estatutdrios conferidos aos
acionistas minoritdrios.

Em iltimo lugar, porque, como vimos,
a arbitragem ndo estd mais suscetivel a abu-
sos do que o processo judicial. E justamen-
te no processo judicial que os expedientes
procrastinatérios sdo mais acessiveis as par-
tes menos interessadas no deslinde da con-
trovérsia. A possibilidade de abuso, por si
s6, nao € suficiente para que uma determi-
nada modalidade de resolugio de contro-
vérsias seja descartada. Cabe sim ao siste-
ma criar mecanismos que evitem e desesti-
mulem tais manobras, como alids foram
criados na Lei 9.307/1996.

Conclusdes muito semelhantes sdo
compartilhadas por Richard Shell, em seu
estudo sobre a arbitragem nas corporagdes
abertas norte-americanas:*

“The charge that corporations could
‘stack the deck’ by appointing arbitration
panels sure to make findings favorable to
management ignores the fact that the FAA,
as well as other arbitration statutes, provides
relieve from awards that result from such
obvious bias.

“(...)

“In sum, the policy arguments against
arbitration are based largely on doubtful
behavioral assumptions and unwarranted
skepticism about the efficacy of arbitration.
Corporations bent on abusing arbitration
would, of course, have opportunities to do
so, but these same corporations may pres-

60. Richard Shell, ab. cit., pp. 562 e 565.

ently abuse the litigation system. It is not
the fault of a dispute resolution system that
parties use abusive tactics; but it is up to
the dispute resolution system to adjust its
procedures o minimize the likelihood that
such tactics will succeed. Arbitration law
is as capable as corporate law of making
such adjustments to accommodate share-
holders claims.”

Em semelhante diregio foram também
as consideragdes de John Coffee acima
reproduzidas no sentido de que a arbitra-
gem é admissivel no contexto da sociedade
andnima, inclusive aberta, e que a sua ado-
¢do vincularia tanto os novos acionistas
como aqueles que, por qualquer razdo, néo
consentiram com a reforma do estatuto so-
cial para essa finalidade. Para Coffee, abu-
sos e manipulagdes por parte do controlador
seriam evitados mediante a imposigdo a
sociedade do 6nus de provar no Poder Ju-
dicidrio que a cldusula compromissdria ado-
tada é imparcial e eqiiitativa, 6nus esse que
poderia ser satisfeito mediante a adogdo de
uma cldusula compromisséria baseada em
modelo desenvolvido por entidades espe-
cializadas imparciais.®

Igualmente pertinentes mostram-se as
consideragdes de Selma M. Ferreira Lemes
que, embora retiradas de um outro contex-
to, aplicam-se perfeitamente as questdes ora
examinadas:®

“(...) o instituto juridico da arbitragem
possui defesa prépria contra vicios intrin-
secos. Referimo-nos 2 presenca do due
process of law, ou seja, aplicam-se ao pro-
cedimento arbitral os mesmos principios
informadores do procedimento judicial. Os
principios do contraditério, da igualdade
das partes, da independéncia e imparciali-
dade do 4rbitro. Enfim, ndo estando pre-
sentes estas condigdes, a arbitragem serd
suscetivel de anulagdo.

. P

61. V. Parte V, item A .6 (ii), acima, peniiltimo

pardgrafo.
62. Ob. cit., pp. 122 e 132.
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“A arbitragem, como mencionado,
para ser vélida, o laudo arbitral para ser fir-
me, havera de refletir os principios acima
mencionados que a doutrina denomina de
teoria garantista do procedimento arbitral.

“-)

“Assim, por exemplo ndo sera permi-
tido que a indicagiio do 4rbitro ou drbitros
fique a cargo exclusivo de uma parte, pri-
vando a outra de escolha; ndo pode a sede
da arbitragem ser em localidade muito dis-
lante, impondo 6nus excessivo ao hipossu-
ficiente, etc.”

C) Vinculagao dos administradores

Parece-nos ainda que, para maior efeti-
vidade da cldusula compromisséria no am-
bito da sociedade andnima, necessdrio seria
nao s6 que a cldusula fosse vinculante e opo-
nivel a todos os acionistas, mas que o fosse
também aos administradores da sociedade,
vale dizer, aos seus conselheiros e diretores.

~ " Com efeito, muitas das controvérsias
geradas no Ambito de uma sociedade andni-

\uma envolvem também os administradores.
Em alguns casos tal envolvimento di-se nao
por escolha das partes, mas por tratar-se de
hipétese de litisconséreio necessdrio, ou seja,
hip6tese em que o provimento jurisdicional
perseguido trata de direitos e obrigacdes
comuns aos administradores e & sociedade
e/ou aos acionistas, revelando-se necessdria
a participagdo daqueles para a defesa de seus
intercsses, em respeito ao contraditério.

-~ Se for necessério o envolvnm_ent.o.dos
administradores na demanda, mas estes ndo.
estiverem vinculados & cldusula_compro-
misséria, aos acionistas e 2 sociedade s6
restard a 'via judicial, por se tratar de litigio
_ndo passivel de arbltragem Por outro lado,
se o envolvimento dos administradores for
apenas conveniente, continuardo os acio-
nistas e a sociedade obrigados a, entre si,
submeter-se 2 arbitragem, devendo em se-
guida percorrer a via judicial para alcangar
os administradores, com evidente desper-
dicio de tempo ¢ dinheiro, e ainda com sé-

rio risco de decisdes conflitantes. Pode su-
ceder ainda que as partes ndo tenham cer-
teza quanto ao fato de ser o envolvimento
dos administradores necessdrio ou somen-
te conveniente, hip6tese em que nido sabe-
rdo se o juizo adequado seria o judicial ou
o arbitral. Ou seja, em qualquer uma das
hipéteses, a ndo vinculagdo dos adminis-
tradores traria graves incertezas e prejui-
zos a solugio do conflito.
Parece-nos mais acertado, entretanto,

o entendimento de que o administrador nao
se vincula automaticamente a cldusula com-

“promisséria estatutdria ja que ele nao € parte

do contrato plurilateral em que consiste a
sociedade, muito embora pudéssemos ex-

trair de sua permanéncia voluntdria no car-

go uma concordancia tdcita quanto as cldu-
sulas estatutdrias, muitas das quais, ali4s,
regem a sua atividade, regulando seus po-
deres e obrigacgdes.

Um maior conservadorismo quanto a
vinculagdo dos administradores a arbitra-
gem, no entanto, ndo cria dificuldades in-
transponiveis, como aquelas que resultariam
de exigéncias adicionais para que 0 novo
acionista se vinculasse a clausula compro-
misséria estatutdria. Isto porque, no caso dos.
administradores, nao ha maiores dificulda-
des para se lhes exigir uma adesao especifi-
ca, em documento apartado, ‘aarbitragem so-
cietiria. Com efeito, os administradores cer-
tamente nao sao (a0 numerosos nem tam-
pouco tdo cambiantes como os acionistas.
sendo perfeilamente licito a sociedade, em
defesa de um meio de resolugdo de confli-
tos mais eficiente para todos os interessados,
exigir aadesdo a arbltragem como condi¢do

a contralaqao ou permanencm no cargo‘

Tal problema também foi enfrentado
por Richard Shell no contexto das corpora-
¢Oes norte-americanas, revelando-se extre-
mamcente pertinentes as suas consideragdes
abaixo reproduzidas:*?

“Directors and officers who are likely
to be defendants in some derivative actions

63. Richard Shell, ob. cit., pp. 551 e 552.
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have available to them a technical argument
that they should not be bound by the arbi-
tration provision. Directors and officers are,
respectively, trustees and agents of the cor-
poration and are sued as such for breaches
of fiduciary duty. Whatever the contractual
status of the charter, it has not been tradi-
tionally viewed as a contract between the
shareholders and the corporation’s manage-
ment elite. Therefore, a director might ar-
gue that he should not be bound by the char-
ter to arbitratc any more than a third party,
such as a supplier, would be bound on a
contract or tort claim brought against it by
the corporation.

“This argument is unpersuasive. Direc-
tors and officers are much more intimately
associated with the corporation than outside
suppliers, other contracting parties, or even
lower-level employees of the corporation. As
the individuals who govern the corporation,
they should be bound by any dispute resolu-
tion system provided for in the charter just
as they must honor any chart rules determin-
ing the number of seats on the board, voting
requirements for removal of directors, or
other basic governance matters.

*(...) as a precautionary measure, draft-
ers of corporate arbitration clauses may
wish to include reference to the duty of of-
ficers and directors to arbitrate shareholder
derivative claims in the bylaws as well as
the charter. In this way, the duty to arbi-
trate will be brought home to those who may
find themselves defendants in such actions.

“Another means of eliminating any
dispute regarding the duty of directors and
officers to arbitrate would be through the
use of signed employment agreements be-
tween them and the corporation calling for
arbitration or referencing the duty to arbi-
trate set forth in the charter and bylaw”
(grifos nossos).

D) Arbitrabilidade
das controvérsias societdrias

Segundo o art. 12 de nossa Lei 9.307/
1996, poderao ser submetidos a arbitragem
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todos os litigios relativos a direitos patrimo-

niais disponiveis..

Seria uma pretensio tola querer listar
neste trabalho todos os tipos de conflitos
societdrios potencialmente arbitrdveis. De
qualquer forma, como regra geral, dada a na-
tureza eminentemente contratual da socie-

‘dade an&nima, pode-sc entender que a maio-

ria dos conflitos serdo passiveis de - arbitra-
gem, incluindo, a titulo ilustrativo, conﬂltos
relacionados com (i) a interpretagdo do cs-
tatuto social ou dos demais documentos so-
cietdrios, (ii) a interpretagdo da lei societaria,
excelo quanto as matérias de ordem piblica
ou direito indisponivel, (iii) abusos por par-
te dos controladores, (iv) o exercicio do di-
reito de voto, do direito de preferéncia na
compra de ag¢des ou na integralizagdo de
capital. ou do dircito de nio ser diluido, (V)
a distribuigdo de dividendos, (vi) o exerci-
cio do direito de retirada, inclusive no que
diz respeito 2 aferigdo do valor econémico
da sociedade, (vii) ofertas publicas, (viii)
responsabilidade dos administradores e dos
acionistas controladores etc.

D.1) Conflitos envolvendo
deliberagdes da assembléia

Questio interessante diz respeito

arbitrabilidade dos conflitos relacionados
com a invalidade dc deliberagdes da assem:-

blela de acionistas. Adotando-se a. teorm*

geral das nuiidades; tal qual consagrada no
direito civil, seriam arbitrdveis tdo-somen-
te as questdes que envolvessem a anulabi-
lidade da deliberagiio da assembléia, eis que
a anulabilidade comporta reniincia ou mes-
mo prescrigao, convalidando-se o ato pra-
ticado,Por outro lado, as questdes que en-
volvessém a nulidade da deliberagdo _nao
seriam arbilrdveis, pois a nulidade é geral-
mente associada a questdes de ordem pu-
blica e, portanto, a direitos indisponiveis
que, inclusive, devem ser reconhccidos de

oficio pelo juiz.®..

64. Segundo Ascarelli: “A violagiio das nor-
mas que d1scup]:nam as-assembléias e as suas deli-

beragdes ou os direitos renuncidveis dos, acionistas

\J
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A aplicagdo da teoria geral acima men-
cionada conduziria a um novo obsticulo
arbltragcm na medida em que, d diante da
incerleza quanto 2 natureza do vicio incor-
rido_ pelg deliberagio assemblear (nulida-
de ou anulabilidade), a questio teria que
ser -submectida ao Poder Judicidrio, seja ori-
ginariamente pelas partes, ou pelos préprios,,
\érbltros na forma do art. 25 da Lei 9. 30_/_(
1997/

Todavia, como vem reconhecendo
nossa doutrina ¢ jurisprudéncia, os vicios
que podem atingir a dehberaqao da assem-
‘bléia em uma sociedade anénima nio se-
guem a teoria geral das nuhdade;/Emen—
de-se que mesmo a nulidade é passwcl de
convalidagdo, sendo prova disso o exiguo
prazo prescricional previsto no art. 286 da
Lei Socictdria. Nessa dire¢do ja decidiu o
Superior Tribunal de Justiga em acérdio de
relatoria do Ministro Sélvio de Figueiredo,
com quem votaram os Ministros Ruy Ro-
sado de Aguiar, Antonio Torredo Braz e
Fontes de Alcncar:

Recurso especial 35.230-0-Brasilia

Sociedade anénima. Teoria geral
das nulidades. Impugnacao de decisdo
assemblear. Prescri¢do. Direito a dividen-
dos.

Em face das peculiaridades de que
sc reveste a relagdo acionistas versus so-
ciedade an6nima, ndo hid que se cogitar
da aplicagio, em toda a sua extensdo, no
ambito do diretto societdrio, da teoria ge-
ral das nulidades, tal como concebida pe-
las doutrina e dogmdtica civilistas.

Em face disso, o direito dc impugnar
as deliberagées tomadas em assembléia,
mesmo aquelas contririas 3 ordem legal
ou eslatutdria, sujeita-se a prescrigio, so-
mente podendo ser exercido no exiguo
prazo previsto na lei das Sociedades Ané-

nimas.

acarreta a anulabilidade da deliberagdo, ao passo que
a violagdo das normas de ordem publica, ou emana-
das no interesse de terceiros, acarreta a nulidade ou,
a inefic4cia da deliberagdo™ (apiid Egberto Lacerda
Teixeira e Jos¢ Alexandre Tavares Guerreiro, Das So-
ciedades Andnimas no Direito Brasileiro, p. 821).

Pela mesma razdo, ndo pode o juiz,
de oficio, mesmo nos casos em que ainda
ndo atingido o termo ad quem do lapso
prescricional, reconhecer a 1legal|dade da
deliberagdo e declard-la nula.**

Bastante pertinentes a respeito do tema
de invalidades no contexto da sociedade

andénima sio também os ensinamentos dec .

Erasmo Valladio Azevedo e Novaes Fran-
ca: “A especialidade do regime de invali-
dade aplicévcl as companhias. portanto,
tes prmcnpzus dxferengas com relaqao ao
direito comum: 19) prazos muito mais cur-
tos de prescrigdo ou decadéncia (o que nao
significa que ndo haja casos de vicios im-
prescritiveis, (...)); 29) irretroatividade dos
efeitos da invalidade, acarretando tio-so-
mente a dissolugio da companhia (em con-
traste com o que dispde o art. 158 do Cédi-
go Civil, que determina, primacialmente, a
restituigdo das partes ao statu quo ante);
32) ampla possibilidade de sanagdo do vi-
cio, ainda que se trate, por vezcs, de defei-
to que, segundo o direito comum, acarreta-
ria a nulidade do ato (em contraste com o
que determina o art. 146 do Cédigo Civil,
que veda a possibilidade de ratificagio do
ato nulo, mesmo que a requerimento das
partes); 4%) diverso enfoque da distingdo
entre atos nulos e anuldveis”.*

Por todo o exposto, parece-nos que um
confTito acerca da nulidade de uma delibe-
ra¢ao da assembléia ndo necessariamente
estard fora do alcance da arbitragem. Pelo
contrdrio, parece-nos que, dada a possibi-
lidade de convalidagdo das deliberagdes da
assembléia, mesmo daquelas inquinadas de
vicio de nulidade (o que faz transparecer
uma certa idéia de disponibilidade dos di-
reitos envolvidos), a regra geral serd a da

65. Trecho da ementa oficial do REsp 35.230-
0-Brasilia, TV Globo de Sdo Paulo S/A versus Aryo-
valdo Guimardes Nogueira, Rel. Ministro Silvio de
Figueiredo Teixeira, j. 10.4.1995, Revista Forense
334/298 a 308.

66. Erasmo Valladio Azevedo e Novaes Fran-
¢a, Invalidade dus Deliberacaes de Assembléia dus
S/A, p. 23.
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arpitr?bilidade dos conflitos a esse respei-
lo. Nao obstante, cabers_obviamente um
exame da questao de mérito que_suscitou a
nulidade, pois esta sim poders envolver
‘dlre;to claramente indisponivel e portanto
__hao passivel de arbitragem.

D.2) Fatos ou conflitos anteriores
aadogiao da cldusula compromisséria

Outra questio interessante é a dos con-
flitos que porventura digam respeito a fatos
ocorridos antes da adog¢do da cldusula
compromissdria pela sociedade e seus acio-
nistas. Imaginemos, por exemplo, o caso de
um determinado acionista que pretenda con-
testar a validade de uma deliberagdo da as-
sembléia, mas, antes de propor a medida ju-
dicial correspondente, € surpreendido pela
reforma do estatuto social para adog@o da
convencao arbitral. Assumindo que a cldu-
sula arbitral seja oponivel ao referido acio-
nisla, estaria ele obrigado a fazer uso da ar-
bitragem ou poderia se valer do Judiciario?

Qualificando-se o instituto da arbitra-
gem como um corpo de regras eminente-
mente processuais, poderiamos invocar o
principio geral segundo o qual a nova re-
gra processual se aplica de imediato, pre-
servando apenas os atos processuais ja con-
cluidos ou ainda pende:mes.67 Deste modo,
seriamos levados a crer que a demanda ain-
da nao iniciada teria que respeitar a nova
realidade processual e, assim, no nosso
exemplo, caberia ao acionista propor sua
demanda na via arbitral.

67. Cindido Rangel Dinamarco, A Refurma du
Reforma, p. 49. Aludindo is diversas teorias de di-
reito intertemporal possivelmente aplicdveis ao pro-
cesso, o referido autor comenta: “Nenhuma dessas
Iinhas prevalece, mas a do chamado isolamento dos
atos processuais, pela qual a lei nova, encontrando
um processo em desenvolvimento, respeita a cficé-
cia dos atos processuais ja realizados e disciplina o
processo a partir de sua vigéncia (Amaral Santos).
Tal ¢ a mens do art, 1.211 do Cédigo de Processo
Cuvil, segundo o qual ‘este Cédigo regera o processo
civil em todo o territério brasileiro. Ao entrar ¢m
vigor, suas disposigdes aplicar-se-do desde logo a0s

processos pendentes’™.

Contudo, dada a extrema significincia
da alterag@o da via judicidria pela via arbi-
tral e levando-se em conta o fato de que o
instituto da arbitragem envolve muito mais
do que um mero conjunto de regras proce-
dimentais, tratando também de questoes
contratuais e jurisdicionais, parece-nos mais
correto entender que a cldusula arbitral re-
cém adolada ndo deveria retroagir para co-
Iher conflitos relacionados com atos con-
sumados anteriormente 2 sua adogdo. Evi-
lar-se-ia assim margem para manobras
oportunisticas, como a do acionista contro-
lador que quisesse, casuisticamente, subme-
ter um determinado conflito ao procedimen-
to arbitral quando as circunstincias lhe in-
dicassem um melhor resultado do que aque-
le esperado no Judici4rio.®®

Com efeito, como ji discorrido acima,
em face de um conflito j4 instaurado, a cldu-
sula compromisséria, quando comparada ao
Judicidrio, pode mostrar-se mais favordvel
a uma parte do que a outra. A possibilida-
de de que o beneficio maior possa se dar
tanto para uma como para a outra parte €
que torna a cldusula compromisséria justa
e, portanto, aceitdvel. Na pendéncia de um
conflito, devem as partes recorrer nao a uma
cldusula compromisséria com a generali-
dade que lhe € prépria, mas a um compro-
misso, por meio do qual sejam delimitados
pormenorizadamente os pontos de contro-
vérsia que formam o litigio, sejam eleitos
os arbitros, e sejam especificadas as regras
arbitrais mais adequadas ao conflito apre-
sentado.

68. Essa ¢ a posigio de John Coffee, tragando
uma analogia a uma regra intertemporal encontrada
na lei societaria de Delaware (Coffee, ob. cit., p. 963).
“A further refinement on this question is whether any
such substitution of remedies could apply retroac-
tively with respect to causes of action that arose prior
to the adoption of the charter provision (even if no
suit was commenced). By analogy. Dclaware’s re-
cent authorization of charter provisions limiting dama-
ges for due care liability applies only prospectively
and does not limit the liability of a director for any
act or omission occurring prior to the date when such
provision becomes cffective™.



171

ESPACO DISCENTE

VI — Propostas

A conclusio deste trabalho no sentido
de que a cldusula compromisséria estatu-
tdria seria vinculante a todos os acionistas
(inclusive dissidentes, ausentes, acionistas
sem direito de voto e novos acionistas),nao
significa que nio sc reconheca a possibili-
dade de eventuais abusos por parte dos
acnomslas controladores com eventual pre-
szo aos minoritdrios. £ omo demonstrado
acima, nenhum regime de solugéo de con-

_trovérsias estard imune a abusos. Alids, o
proprio Poder Judicidrio é bastante sujeito
a manobras procrastinatérias capazes de
esvaziar as protegdes legais concedidas aos
acionistas minoritdrios.

Conforme exposto no item V-B.3 aci-
ma, o Poder Judicidrio exercerd um impor-
tante papel na revisao das cldusulas com-
promissdrias que nao satisfagam os requi-
sitos minimos de imparcialidade, com aten-
¢d0 ao principio do contraditério e ampla
defesa.

Acreditamos, contudo, que oulras
medidas protetivas poderiam ser introdu-
zidas no sistema, sem que se cricm maio-
res obstdculos ao emprego e disseminagio
da arbitragem.

Em primeiro lugar, dada a importan-
cia da escolha da via arbitral na vida da so-
ciedade e de seus sGcios, pensamos quc se-
ria justificada a introdugdo na lei de um
quérum qualificado para aprovagido da re-
forma cslalulziria visando a inserqﬁo de cldu-
ria ser utilizado o quéru-fr;_brewsto no art.
136 da Lei 6.40471976, isto €, maioria ab-
soluta em vez de maioria simples (maioria
de todos os acionistas em vez de maioria
dos acionistas presentes na deliberagido). A
lei poderia prever até mesmo um quérum
superqualificado, como sessenta por cento
ou dois tergos dos acionistas com direito
de voto.

Poder-se-ia também conceder ao acio-
nista dissidente o direito de retirada na for-
ma do art. 137. Aos preferencialistas, reu-
nidos em assembiéia especial, poderia ser

dado o direito de vetar a alterag@o estatu-

taria.

No dmbito da bolsa de valores ou mer-
cado de balcdo organizado, seria prudente
introduzir um sinal ou referéncia que pu-
desse distinguir as sociedades sujeitas a
arbitragem estatutdria das demais. Alids,
isso ocorrerd normalmente em relagdo as
sociedades listadas no Novo Mercado ou
no chamado Nivel 2 da Bolsa de Valores
de Sio Paulo, jd que estes novos segmen-
tos impdem, como condigdo ao ingresso, a
adogdo de clidusula compromissdria esta-
tutdria. Passado um certo periodo de tran-
si¢do, os novos investidores saberao que,
ao adquirirem uma agdo listada num des-
ses segmentos, estarao aderindo a uma con-
vencao arbitral.

Por fim, caberd a Comissio de Valo-
res Mobilidrios, na sua fungio reguladora,
editar normas que visem a maior publici-
dade da arbitragem, bem como dificultem
ainda mais os abusos. Por exemplo,aCVM
podera negar registro as ofertas piiblicas
cujos prospectos nao fagam mengio clara
a adogdo da cldusula compromisséria esta-
tutdria, bem como aos fatores de risco aela
associados. Poderd a CVM, ainda, regula-
mentar alguns tipos de cldusula compromis-
sdria que nao seriam aceitos em razio de
inadequagdo ou imparcialidade evidentes
como, por exemplo, cldusulas compromis-
sérias que suprimissem dos acionistas mi-
noritdrios o direito de participar na elei¢do
do tribunal arbitral, ou que impusessem
custos exorbitantes as partes. Ou de outro
lado, poderia propor modelos de cldusulas
compromissérias que seriam considerados
imparciais e, portanto, admissiveis, salvo
prova em contrario.

VII — Conclusies

Demonstramos ao longo do presente
trabalho que a adogdo da cldusula com-
promisséria estatutdria, conforme expres-
samente autorizado pela nova redagio do
art. 109, § 32 da Lei 6.404/1976, pode tra-
zer grandes beneficios 2 companhia, aos
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seus acionistas controladores e sobretudo
aos acionistas minoritérios, haja vista pro-
piciar uma grande economia de custos e
lempo na solugao dos conflitos societ4rios,
€ a0 mesmo tempo conduzir a decisdes mais
técnicas ¢ justas.

Mais do que isso, a adogdo da arbitra-
gem no contexto socictirio contribui para
o fortalecimento das prote¢des legais con-
feridas aos minoritdrios na medida em que
dificulta as manobras protelatdrias e abusi-
vas tdo comuns na esfera judicidria. Con-
forme defendido pela moderna doutrina
internacional, a lei pode prestar uma con-
tribuigdo fundamental para o desenvolvi-
mento de um mercado de capitais sauda-
vel, ao conferir maiores prote¢Ges aos mi-
noritdrios contra potenciais abusos dos con-
troladores. S6 a lei, no entanto, ndo € sufi-
ciente para atingir esse objetivo, sendo ne-
cessario um sistema institucional que asse-
gure a efetividade das prote¢des previstas
em lei. Nesse sentido, a arbitragem contri-
buira para o fortalecimento dessas institui-
¢Oes, para a efetividade das protegdes legais
e, por via de conseqiiéncia, para o desen-
volvimento do nosso mercado de capitais.

Concluimos ainda que a cldusula com-
promissdria estatutaria dever ser conside-
rada vinculante e oponivel automaticamente
ao novo acionista, independentemente de
uma adesao especifica, conforme alids vem
entendendo a doutrina estrangeira. Embo-
ra reconhecendo as controvérsias que o
tema certamente ensejard, eXxpusemaos nos-
sa opinido no sentido de que a cldusula
compromissdria estatutdria, mesmo quan-
do introduzida apés a constituigdo da com-
panhia, deve vincular a todos os acionis-
tas, inclusive aqueles que niao votaram fa-
voravelmente, em assembléia, a reforma do
estatuto social para essa finalidade, ou seja,
acionistas dissidentes, ausentes ou secm di-
reito de volo.

Demonstramos que o préprio regime
legal da arbitragem contém mecanismos
que asseguram a sua imparcialidade bem
como o atendimento aos principios do con-
traditério e ampla defesa. Ausentes esses

\
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requisitos, a cldusula serd anuldvel perante
o Poder Judicisrio.

“Demonstramos a possibilidade de vin-
culagdo dos administradores 2 cldusula
compromisséria, neste caso mediante acor-
do ou adesdo em separado. Em seguida tra-
lamos da arbitrabilidade dos conflitos so-
cietdrios para concluir que mesmo as ques-
tdes relacionadas com a anulabilidade ou
fulidade de dehberagoes da assembléia
‘poderdo em principio ser arbitradas, salvo
quando inequivocamente envolvercm derl-
to indisponivel das partes. Discorremos ain-
da’sobre o efeito intertemporal da cldusula
arbitral adotada via reforma estatutdria. Por
fim, apresentamos propostas no sentido de
coibir ainda mais os possiveis abusos por
parte dos controladores, sem contudo in-

\ viabilizar o emprego e a disseminagio da

cldusula arbitral.

O papel mais importante na consoli-
dagdo e disseminagio da convengdo arbitral
no dmbito da sociedade andnima caber,
sem sombra de diivida, ao Poder Judici-
rio, pois s6 com uma jurisprudéncia firme
e familiarizada com as questdes aqui dis-
cutidas teremos um ambiente em que s¢
possa, com a redugdo das incertezas, em-
pregar com maior segurancga a arbitragem,
bem como extrair dela todos os seus poten-
ciais beneficios.

No mais, superado o periodo de tran-
si¢do e incertezas, o tempo se incumbira
de incutir no povo brasileiro a cultura arbi-
tral, livrando-nos da mentalidade retrégra-
da que ainda reina em nosso pais.
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