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INTERPRETACAO DOS §§ 8°E 9°
DO ART. 118 DA LEI DAS S/A

NELsoN EizIRIK

1. Observagées preliminares. 2. Os acordos de voto em bloco (pooling
agreements). 3. A interpretagdo sistemdtica dos §§ 8 e 9 do art. 118 du Lei

das S/A. 4. Conclusdo.

1. Observagaes preliminares

As sociedades andnimas foram origi-
nalmente concebidas nos moldes de um Es-
tado Democritico, segundo os dogmas da
Revolugdo Francesa, de forma que todo o
poder emanaria do acionista € em seu nome
deveria ser exercido. Em tal concepgao, os
dirigentes sociais ndo passariam de man-
datdrios dos acionistas, por eles nomeados
e demitidos a qualquer tempo. Assim, os
dirigentes executivos das companhias ndo
deteriam poderes préprios, agindo sempre
em nome e por conta dos acionistas, cuja
reunido em assembléia-geral encarnaria a
soberania societdria.

Ou seja, a sociedade andnima foi idea-
lizada 4 semelhan¢a de um modelo demo-
cratico parlamentarista: os dirctores, como
delegados dos acionistas para o exercicio
de administragéo ordindria, responderiam
perante a assembléia-geral, da mesma for-
ma que o gabinete de ministros responde
perante o Parlamento, como delegado para
o exercicio do Poder Executivo.'

A analogia da estrutura ideal de po-
der da sociedade anénima com o regime

1. Fibio Konder Comparato, Aspectos Juri-
dicos da Macroempresa, Sio Paulo, Ed. RT, 1970,
pp. 13-14.

democrdtico parlamentarista completa-se
com o modelo de sufrdgio adotado a partir
do século XIX, na medida em que os admi-
nistradores siio eleitos na assembléia-geral
pela maioria dos votos dos acionistas, cor-
respondendo a cada agfo um voto.’

Na prdtica, porém — conforme aguda-
mente observado por Fabio Konder Com-
parato’ —, o esquema democritico do Par-
lamentarismo revelou-se uma piedosa fic-
¢do na grande companhia; com efeito, é
hoje praticamente um consenso que a as-
sembléia-geral dos acionistas transformou-
se num sofisticado exercicio de ilusdo po-
pular do Capitalismo.

O fulcro do poder na sociedade and-
nima concentrou-se na administragio ou nas
mios de um pequeno grupo de acionistas
controladores, usualmente organizados
através de acordos de acionistas.

Entre nds, particularmente apds o
movimento de privatizagdes ocorridas na
tltima década, que originou um modelo de

2. Colleen Dunlavy, “Corporate governance
in late XIX Century. Europe and the U.S. The case
of shareholder voting rights”, in Klaus Hopt (org.),
Comparative Corporate Governance, Oxford Uni-
versity Press, 1998, pp. 7 e ss.

3. Fibio Konder Comparato, Aspectos Juri-
dicos da Macroempresa, cit., pp. 18-20.
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controle aciondrio compartilhado, verifi-
cou-se uma gradativa redugao dos poderes
da assembléia-geral ¢ mesmo do conselho
de administracio, que deixaram de consti-
tuir os centros de decisio empresarial.

Com a rcforma da legislagdo socie-
taria, ocorrida com a promulgagio da Lei
10.303/2001, o tratamento dado aos acor-
dos de acionistas, visando a sua maior efi-
cdcia, consagrou um novo “6rgio”, de fun-
damental importincia para a tomada de
decisdes, que € o das “reunides prévias”,
usualmente previstas em tais acordos.

A propésito, comentamos que: “No
caso de companhias com controle compar-
tilhado, o verdadeiro locus de poder, com
aintrodugdo dos §§ 8% e 9¢ (particularmen-
te deste dltimo) no art. 118 da Lei 6.404/
1976, desloca-se definitivamente da assem-
bléia-geral e do préprio conselho de admi-
nistragfio para as reunides prévias realiza-

das entre 0os membros do acordo™.?

Dai decorre uma estabilizagdo do po-
der de controle nas reunides prévias reali-
zadas entre os signatdrios do acordo firma-
do entre acionistas controladores.

Tal estabilizag@o do controle é legiti-
mamente institucionalizada mediante ins-
trumentos contratuais, em consonincia com
a tendéncia modernamente verificada de
“contratualizagio” da matéria societdria,
nos termos da qual o direito societdrio con-
tinua a integrar o direito privado, ainda que
certas matérias (excepcionais) sejam regu-
ladas visando ao interesse publico.”

Entre nds, conforme jd observamos, tal
“contratualizag¢do do direito societdrio”
constituiu o pano-de-fundo da reforma ins-
tituida pela Lei 9.457/1997 ao regime das
sociedades andnimas.®

4. Modesto Carvalhosa ¢ Nelson Eizirik, A
Nova Lei das S/A, Saoe Paulo, Saraiva, 2002, p. 4.

5. Philipe Mariani, La Modernisation du Droit
des Sociélés, Paris, 1996, pp. 20 e ss.

6. Nelson Eizirik, Reforma das S/A e do Mer-
cado de Cupitais, Rio de Janeiro, Renovar, 1998, p.
28.

A Lei 10.303/2001, ao disciplinar com
maior rigor os acordos de acionistas, ine-
quivocamente seguiu tal tendéncia, caben-
do ao intérprete, conforme adiante analisa-
do, contribuir para a plena eficdcia dos no-
vos dispositivos legais contidos nos §§ 8e
9% do art. 118 da Lei das S.A.

2. Os acordos de voto em bloco
(pooling agreements)

A Lei 10.303/2001, ao alterar o caput
do art. 118 da Lei das S/A, incluiu expres-
samente 0 exercicio do poder de controle
como matéria tipica de acordos de acionis-
tas, reconhecendo, dessa forma, a eficdcia,
perante a sociedade, dos chamados “acor-
dos de voto em bloco” (pooling agree-
ments).

O conceito de pooling agreement foi
desenvolvido no Direito Norte-Americano
como uma forma de obrigar os acionistas
acordantes a exercer o direito de voto em
um sentido dnico, a ser determinado em
conformidade com o procedimento previa-
mente estabelecido no préprio acordo.

Conforme refere a doutrina: “As is the
case with voting trusts and irrevocable
proxies, the basic purpose of such an arran-
gement is Lo bind some (or occasionally all)
of the shareholders to vote together — either
in a particular way or pursuant to some
specified procedure — on designated ques-
tions or on all questions that come before
the shareholders. It is generally accepted
that such agreements are valid”’ (grifu-
mos).

Assim, pode-se conceituar o “acordo
de voto em bloco” como modalidade de
acordo de acionistas visando, durante o pra-
zo de sua duragdo, ao exercicio de controle
comum sobre sociedade anfnima.

Para tal finalidade, os convenentes
formam urn bloco de agdes que deverd ado-

7. Lewis D. Salomon, Donald E. Schwartz,
Jeffrey D. Bauman e Elliott J. Weiss, Corporations
Law and Policy: Materials and Problems, 3* ed., St.
Paul. West Publishing Co., 1994, p. 455.
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tar um sentido uniforme para os voltos a
serem dados pelos acionistas contratantes
nas assembléias da companhia e pelos ad-
ministradores eleitos em virtude do acor-
do, nas reunides dos 6rgdos de administra-
¢do de que participam.

Conforme salienta a doutrina, ndo ha
qualquer limitagdo legal no que respeita a
forma pela qual se determinard o sentido
do voto a ser proferido em bloco, podendo
os acionistas convencionar que volario de
acordo com a decisdo da maioria dos acio-
nistas pertencentes ao acordo ou mesmo na
conformidade com o que um deles vier a
decidir.*

Em regra, os acordos de voto em blo-
co caracterizam-se pela institui¢@o, na res-
pectiva convencgdo, de um 6rgio delibe-
rativo interno, geralmente designado de
“reunido prévia”, a cujas decisdes todos 0s
signatdrios ficam vinculados.

O acordo de voto em bloco geralmen-
te disciplina o procedimento de reuniio
prévia para que os contratantes decidam
antecipadamente sobre a maneira como irdo
votar as agdes componentes do controle nas
assembléias-gerais e como serdo dados os
votos dos representantes desse mesmo acor-
do nas reunides do conselho de adminis-
tragdo ou da diretoria.”

No Direito Norte-Americano consa-
grou-se 0 entendimento de que o pooling
agreement institui um mandato reciproco
para as partes, cm razio do qual os con-
venentes que logrem, em reunidio prévia,
alcangar o direcionamento do voto do blo-
co de controle ficam investidos de poderes
para votar com fodas as agdes incluidas
nesse bloco, ainda que na reunido prévia
tenha havido votos minoritdrios discor-
dantes."

8. Thomas Joyce, “Sharcholders agreements:
a U.S. perspective”, in Franco Bonelli e Pier Giusto
Jaeger, Sindicati di Voto e Sindicati di Blocco, Mi-
lio, Giuffré Editore, 1993, pp. 355-375.

9. Modesto Carvalhosa e Nelson Eizirik, A
Nova Lei das S/A, cit., p. 218.

10. Henn e Alexander, Law of Corporations,
3% ed., West Group, 1983, pp. 518 e ss.

Neste sentido, a jurisprudéncia norte-
americana considera que o pooling agree-
ment implicitamente atribui is partes um
mandato de nalureza irrevogdvel para que
o direito de voto de todas as agoes vincula-
das ao acordo seja exercido em bloco. A
respeito, entende-se que: “When [a written
voting | agreement specifies how the shares
shall be voted, or provides a clear formula
for ascertaining how the shares shall be
voled, in case of a breach or anticipatory
breach thereof by one or more parties the-
reto, the agreement shall, unless it spe-
cifically provides otherwise, be deemed to
constitute an irrevocable proxy to the
parties not in breach to vote all shares
subject to the agreement in accordance
with the terms of the agreement”'" (grila-
mos).

O mandato constituido em decorrén-
cia de um pooling agreement vem sendo
reconhecido como uma excegdo ao princi-
pio de que o mandante sempre pode revo-
gar o mandato por ele conferido, uma vez
que tal mandato estd vinculado a consecu-
¢do de um interesse legitimo comum dos
contratantes.

A propésito, Robert Hamilton salien-
ta que “a caracteristica do mandato para
determinar se ele é efetivamente irrevogdvel
é se 0 mesmo estd vinculado a um interes-
se. (...). E um dos tipos de mandato carac-
terizados como vinculados a um interesse
(...) é o consliluido como forma de execu-
tar as cldusulas de um pooling agree-

20 12

ment .

Este interesse comum, no caso dos
pooling agreements, consiste no exercicio
do poder-dever de controle pelos acor-
dantes, o qual, tendo em vista as relevantes
responsabilidades que acarreta para os in-
tegrantes do bloco de controle, deve ser
exercido de forma harmonica, ndo poden-

11. William L. Cary ¢ Melvin Aron Eisenberg,
Corporations: Cases and Materials, Nova York, The
Foudation Press, 1988, p. 349.

12. Robert W, Hamilton, The Law of Corpo-
rations, 5' ed. West Group, 2000, p. 275.
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do ser obstruido por eventuais dissidéncias
ou interesses individuais dos contratantes.

Tais consideragdes, originadas da ex-
periéncia do Direito Norte-Americano, apli-
cam-se integralmente ao nosso ordena-
mento juridico, especialmente apés o ad-
vento da Lei 10.303/2001.

Com efeito, a Lei 10.303/2001 reco-
nheceu a existéncia, nos acordos de voto
em bloco, de um mandato conferido aos
demais contratantes para que estes possam
assegurar o cumprimento da obrigacio de
voto uniforme. Assim, o § 9 do art. 118 da
Leidas S/A expressamente atribuiu aos sig-
natdrios de acordo de acionistas poderes
para votarem com as agdes pertencentes
parte que eventualmente pretenda descum-
prir o compromisso de votar no sentido
determinado pelo acordo.

Alids, apés a introdugio do § 9¢ ao art.
118 da Lei das S/A aexisténcia do referido
mandato, em nosso ordenamento juridico,
ndo decorre apenas da vontade das partes
ou das caracteristicas inerentes ao acordo
de voto em bloco, mas diretamente da lei.
Trata-se, conforme tem enfatizado a dou-
trina, de um mandato legal, conferido in-
dependentemente de expressa estipulagdo
no acordo de acionistas.'®

Com efeito, a possibilidade de o acio-
nista prejudicado votar em lugar do ausen-
te ou abstinente ndo estd condicionada a
expressa previsao contratual, visto que o
referido dispositivo instituiu uma norma
impositiva e, dessa forma, necessariamente
aplicdvel a todos os acordos de acionistas.

Ademais, como se trata de um manda-
to conferido como meio para que seus sig-
natdrios possam implementar o acordo de

13. Paulo Cézar Aragio, A disciplina do acor-
do de acionistas na Reforma da Lei das Sociedades
por Agdes (Lei 10.303, de 2001)", in Jorge Lobo
(coord.), A Reforma da Lei das Sociedades Anini-
mas, Rio de Janeiro, Forense, 2002, pp. 373/374.
Miguel Tornovsky, “Acordo de acionistas sobre o
exercicio do poder de controle — Andlise das princi-
pais alteragdes introduzidas ao art. 118 da Lei das
S/A pela Lei 10.303/2001", RDM 127/100, julho-
setembro/2002.

acionistas, aplica-se a regra prevista no art.
684 do CC, o qual prescreve que: “Art. 684.
Quando a cldusula de irrevogabilidade for
condigdo de um negdcio bilateral, ou tiver
sido estipulada no exclusivo interesse do
mandatério, a revogagdo do mandato serd
ineficaz (...)” (grifamos).

Assim, por forca dos dispositivos aci-
ma transcritos, tem-se por ineficaz a even-
tual revogagido do mandato constituido
como meio de cumprimento de uma obri-
gacdo previamente contratada. Tal irrevo-
gabilidade justifica-se na medida em que o
mandato vinculado a um contrato nao ¢
concedido no interesse exclusivo do man-
dante, mas também no interesse do manda-
tério, razdo pela qual aquele ndo pode
revogd-lo unilateralmente.

No caso do acordo de acionistas € ine-
quivoca a existéncia deste interesse comum
na execugdo do mandato, visto que € ¢le
que viabiliza o exercicio do poder de con-
trole por todos os convenentes.

A irrevogabilidade, nesse caso, ndo
resulta do mandato propriamente dito, mas
do fato de tal mandato constituir requisito
essencial para execugio das obrigaghes
pactuadas em um contrato bilateral ou
plurilateral, sendo, conseqiientemente, irre-
vogavel enquanto persistir o referido con-
trato. ™

Portanto, o mandato reciproco insti-
tuido para que um acionista vote com as
agdes detidas pelos demais convenentes
constitui elemento integrante dos acordos
de voto em bloco e, em vista disso, devera
permanecer em vigor durante todo o prazo
de vigéncia deste, a fim de possibilitar a
execucio das obrigagdes pactuadas.

3. A interpretagdo sistemdlica
dos §§ 8 e 9 do art. 118 da Lei das 5/A

O art. 118 da Lei das S/A em sua re-
dagio original previa expressamente a pos-

14. Modesto Carvalhosa, “Da irrevogabilidade
do mandato em acordo de acionistas”, RT 601/10,
Sio Paulo, 1985.
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sibilidade de execugdo especifica das obri-
gacgdes pactuadas em acordos de acionis-
tas, conforme se verificado § 3" do mencio-
nado artigo, cuja redagdo nao foi alterada
pelaLei 10.303/2001: “§ 3*. Nas condigdes
previstas no acordo, os acionistas podem
promover a execugdo especifica das obri-
gacOes assumidas” (grifamos).

Ou seja, a Lei Societdria, apesar de
reconhecer que o simples pagamento de
indenizagdo por perdas e danos nao consti-
tufa composigao adequada para o descum-
primento dos acordos de acionistas, obri-
gava a parte prejudicada a recorrer ao Po-
der Judicidrio para que o inadimplemento
fosse sanado.

Tal solugdo, entretanto, nao se mos-
trou satisfatéria, uma vez que ela impunha
a parte prejudicada o 6nus de ir a juizo bus-
car uma medida que, devido & morosidade
inerente ao funcionamento da nossa Justi-
ca, geralmente s6 era obtida muito tempo
depois, jd de forma extemporanea.

Para afastar tal problema, a Lei 10.303/
2001, além de manter a possibilidade de
execugdo especifica das obrigagdes con-
vencionadas, introduziu os §§ 8% e 9% no
art. 118 da Lei das S/A, os quais institui-
ram procedimentos a serem adotados no
interior da prépria companhia com o obje-
tivo de evitar o descumprimento das dis-
posigdes do acordo.

O principal objetivo da Lei 10.303/
2001, no que se refere a disciplina dos acor-
dos de acionistas, foi reforgar a seguranga
juridica de tais contratos, permitindo que a
eficdacia das obrigagdes convencionadas
entre as partes scja assegurada imediata-
mente, no ambito da prépria assembléia-
geral em que se verificar o descumprimento
de tais obrigagdes.

O legislador procurou, por meio dos
§§ 8¢ e 9¢ do art. 118, garantir a plena
coercibilidade do disposto nos acordos de
acionistas, possibilitando sua execugao in-
terna corporis, mediante atuagdo direta dos
interessados, €, conseqiientemente, evitar as
longas discussdes judiciais que prejudica-

vam a eficdcia dos acordos e o préprio de-
senvolvimento das atividades sociais.

O § 8¢ do art. 118 expressamente re-
conheceu a obrigagdo de o presidente da
assembléia geral nao computar o voto pro-
ferido em desconformidade com o conven-
cionado no acordo de acionistas, nos se-
guintes termos: “§ 8%, O presidente da as-
sembléia ou do 6rgao colegiado de delibe-
ragio da companhia ndo computard o voto
proferido com infragdo de acordo de acio-
nistas devidamente arquivado” (grifamos).

Note-se que o dispositivo transcrito
apenas deixou explicito um principio que
j4 era reconhecido pela doutrina desde o
inicio da vigéncia da Lei 6.404/1976.

De fato, com base na regra de que a
companhia estd obrigada a observar os ter-
mos e condigdes dos acordos de acionistas
arquivados em sua sede, jd se considerava,
mesmo antes da Lei 10.303/2001, que o
presidente da assembléia-geral tinha o de-
ver de ndo considerar os votos proferidos
em sentido contrdrio ao estipulado no acor-
do de acionistas."”

Dessa forma, agora com fundamento
em expressa disposigao legal, os votos con-
trdrios a convengio ndo poderdo ser com-
putados, ficando o presidente da assem-
bléia-geral responsdvel por verificar a con-
formidade entre o voto manifestado na as-
sembléia-geral e o que havia sido preesta-
belecido no acordo de acionistas.

Contudo, o presidente da assembléia-
geral ndo podia — e atualmente também nao
pode — declarar o voto contrdrio como ten-
do sido proferido no sentido predetermina-
do no acordo, visto que a Lei Societdria ndo
lhe confere poderes para suprir a vontade
do acionista inadimplente.

Assim, a regra prevista no § 8% do art.
118 da Lei das S/A, isoladamente, nio se-

15. Modesto Carvalhosa, Acordo de Acionis-
tas, Sio Paulo, Saraiva, 1984, p. 265; Celso de
Albuquerque Barreto, Acordo de Acionistas, Rio de
Janeiro, Forense, 1982, p. 73; José Alexandre Tavares
Guerreiro, “Execugio especifica do acordo de acio-
nistas”, RDM 41/63-64, janeiro-margo/1981.
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ria suficiente para assegurar a imediata
efetividade das obrigacdes pactuadas, pois
ela ndo soluciona as hipéteses em que o
descumprimento da obrigagdo de voto im-
pede a aprovacdo de deliberagdo prevista
no acordo, por auséncia do gquorun quali-
ficado legalmente exigido.

Com efeito, nos casos em que nenhum
dos signatirios do acordo de acionistas de-
tenha, isoladamente, mais de 50% do capi-
tal votante faz-se necessdrio, para a apro-
vagio das matérias em relagdo as quais a
Lei das S/A exige quorum qualificado, que
todos os acordantes comparegam a assem-
bléia-geral e votem a favor da deliberagio
em questio, ndo sendo suficiente a simples
desconsideragdo do eventual voto contrério.

Logo, para impedir que, em tal situa-
¢do, a parte prejudicada fosse obrigada a
recorrer ao Poder Judicidrio a fim de obter
uma decis@o que suprisse a vontade do ou-
tro acordante, o § 92 do art. 118 da Lei das
S/A passou a dispor que: “§ 9%. O ndo-com-
parecimento a assembléia ou as reunides
dos 6rgios de administragiio da companbhia,
bem como as abstengdes de voto de qual-
quer parte de acordo de acionistas ou de
membros do conselho de administragdo
eleitos nos termos de acordos de acionis-
tas, assegura a parte prejudicada o direito
de votar com as acdes pertencentes ao acio-
nista ausente ou onisso e, no caso de mem-
bro do conselho de administragéo, pelocon-
selheiro eleito com os votos da parte preju-
dicada” (grifamos).

Como se verifica, o dispositivo trans-
crito reconheceu a existéncia do mandato
inerente aos acordos de voto em bloco, pois
outorgou poderes para que o acionista, na
hipdtese de auséncia ou abstengiio de voto
por um dos signatdrios do acordo, vote pelo
ausente ou abstinente, conforme a diregfo
do voto previamente pactuada.

O § 9 do art. 118 atribui, assim, uma
legitimidade substitutiva aos acionistas pre-
judicados, visando a conferir-lhes um meio
legitimo e eficaz de assegurar o cumprimen-
to do acordo caso algum signatdrio recalci-

trante procure obstruir a deliberagdo pela
auséncia ou pela abstengdo de voto.

Portanto, por forga de expressa previ-
sdo legal, o acionista prejudicado fica au-
torizado a votar em nome do ausente ou
abstinente, expressando a vontade que este
havia manifestado quando da celebragéo do
acordo de acionistas, a fim de assegurar o
cumprimento e a execugao do acordo.

A regra previstano § 9*doart. 118 da
Lei das S/A introduziu uma hipétese excep-
cional de autotutela legitima em nosso
ordenamento juridico.

A propdsilo, cabe lembrar que, ape-
sar de o Estado deter o monopélio do exer-
cicio do poder coercitivo, o direito proces-
sual moderno tem privilegiado meios alter-
nativos de acesso a Justica, tlendo em vista
a morosidade da tutela jurisdicional estatal
perante situagdes ilicitas que, se concreti-
zadas, causam danos irrepariveis ou de di-
ficil reparagao.

Assim, em situagdes especiais a lei
vem admitindo a autotutela como um des-
ses meios pacificos de prevengio da prati-
ca de atos ilicitos, como ocorre, por exem-
plo, com o direito de retengio (arts. 1.219,
571 ¢ 644 do CC), o desforgo imediato nas
agdes possessdrias (art. 1.210, § 1, do CC)
e o penhor legal (art. 1.467 do CC).'

Com o advento do § 9* do art. 118 da
Lei das S/A ficou inserido na relagdo de
hipéteses de autotutela admitidas em nos-
so ordenamento o direito dos acordantes
prejudicados pelo descumprimento da obri-
gacdo de voto em bloco pactuada em acor-
dos de acionistas de votarem no lugar do
contratante inadimplente nas assembléias-
gerais ou em substitui¢do aos representan-
tes deste nas reunides dos 6rgaos de admi-
nistragdo da companhia.

Note-se que a regra estabelecida no §
9* do art. 118 da Lei das S/A ao criar esta
modalidade de auto-execugio dos acordos
de acionistas, ndo acarreta qualquer lesdao

16. Modesto Carvalhosa e Nelson Eizirik, A
Nova Lei das 5/A, cit., pp. 231-232.
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Evidentemente, ndo pode ser este o
objetivo das disposi¢des estabelecidas nos
§§ 8% e 9% do art. 118 da Lei 6.404/1976.

Por todas estas razoes, deve ser afas-
tada a interpretagdo literal, adotando-se
uma interpretagdo ldgico-sistemdtica dos
dispositivos legais em questdo, que asse-
gure coeréncia a Lei Societdria e privilegie
a possibilidade de auto-execugio das obri-
gacdes pactuadas nos acordos de voto em
bloco.

Assim, na hipétese em que alguém
pretenda descumprir o acordo de acionis-
tas comparecendo a assembléia-geral e vo-
tando contra o convencionado na reuniio
prévia, tal voto deve ser desconsiderado
pelo presidente da assembléia-geral, com
fundamento no § 82 do art. 118 da Lei das
S/A.

O voto ndo computado deve, entdo, ser
tido como ndo-proferido, tal como se o acio-
nista tivesse se abstido de votar. Conse-
giientemente, os acionistas prejudicados
estarfio expressamente legitimados a, com
base no § 9¢ do art. 118, votar em nome do
acionista inadimplente, assegurando efica-
cia imediata ao convencionado nos acor-
dos de acionistas.

Ou seja, 0 volo contririo ndo compu-
tado equipara-se a abstencdo de voto, per-
mitindo-se que o acionista prejudicado pos-
sa conferir eficdcia ao acordo de voto em
bloco, determinando o sentido do volo pro-
ferido pelas agdes pertencentes ao acionis-
ta inadimplente.

A validade da interpretacdo acima
explicitada vem sendo expressamente re-
conhecida pela doutrina: “A interpretacao
literal da redacdo do § 9° do art. 118 po-
deria levar a conclusdo de que apenas no
caso de auséncia ou abstengdo, e ndo as-
sim no caso de voto proferido contra o
acordo, o acionista prejudicado ou seu re-
presentante no conselho de administracdo
poderiam utilizar o mandato legal e votar
com as ag¢des do acionista, ou em nome do
conselheiro ausente ou que se absteve.
Contra tal interpretacdo literal, entende-

mos ser mais adequada uma interpretagao
sistemdtica e teleoldgica da reforma da Lei
das S/A, segundo a qual, no caso em que o
voto proferido contra o acordo de acionis-
tas seja necessdrio para a aprovacgdo da
matéria objeto da deliberagio, o acionista
prejudicado, ou seu representante no con-
selho de administragdo, poderia, apés a
desconsideragio do voto pelo presidente da
assembléia ou do conselho, exercer o man-
dato legal outorgado pelo novo § 94" (gri-
Jfamos).

No mesmo sentido, Paulo Cezar Ara-
gdo enfatiza que:

“Para obviar tal dificuldade, admite o
novo § 9¢ do art. 118 um caminho alterna-
tivo de execucdo direta, por assim dizer,
das obrigaces assumidas, mediante o exer-
cicio pela parte prejudicada — a qual se con-
feriu um mandato legal, por assim dizer —
do direito de voto préprio as a¢des de acio-
nista ausente ou omisso para proferir voto
contra ou a favor de deliberagdes determi-
nadas, hip6tese em que a abstencio de voto
ndo resultard em perda da efetividade do
acordo. (...).

“Dir-se-d que, se, malgrado o man-
dato, o acionista mandante lancar voto
contrdrio ao acordado, perder-se-d a efe-
tividade do contratado, mas a conclusdo
ndo ¢ correta, jd que — havendo mandatd-
rio indicado e presente — o presidente de-
verd abster-se de computar, ao amparo do
acionista mandante inadimplente e compu-
tar o voto do mandatdrio, no sentido con-
vencionado "' (grifamos).

Isto posto, vale lembrar que o art. 118
da Lei das S/A, ao exigir que a companhia
assegure o cumprimento dos acordos de

17. Miguel Tornovsky, “Acordo de acionistas
sobre o0 exercicio do poder de controle — Andlise das
principais alteragdes introduzidas ao art. 118 da Lei
das S/A pela Lei 10.303/2001”, cit., RDM 127/100.

18. Paulo Cézar Aragdo, “A disciplina do acor-
do de acionistas na Reforma da Lei das Sociedades
por Agdes (Lei 10.303, de 2001)", cit., in Jorge Lobo
(coord.), A Reforma da Lei das Sociedades Anédni-
mas, pp. 373-374.
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acionistas arquivados em sua sede, impoe
ao presidente da assembléia-geral o dever
de, na condugdo dos trabalhos do conclave,
garantir o cumprimento das disposicgoes
sobre o exercicio do direito de voto e do
poder de controle convencionadas nos re-
feridos acordos.

Em caso de descumprimento deste
dever, o presidente da assembléia-geral
pode, inclusive, estar sujeilo a responder
por perdas e danos perante qualquer signa-
tario do acordo de acionistas prejudicado
por tal conduta.

Assim, o presidente da assembléia-
geral tem a obrigacfo, por forga da aplica-
¢do conjunta dos §§ 8% e 9% do art. 118 da
Leidas S/A, de ndo computar o voto profe-
rido em desconformidade com a instrugio
de voto determinada na reunido prévia e,
em seguida, permitir que o acionista preju-
dicado vote com as agdes de propriedade
do acionista inadimplente, fazendo valer a
aludida instrugao de voto.

4. Conclusdo

O acordo de voto em bloco institui um
mandato reciproco para que cada um dos
signatdrios vote com as agdes pertencentes
aos demais no sentido previamente con-
vencionado, o que foi expressamente reco-
nhecido em nosso ordenamento juridico
com a introdug@o do § 9*ao art. 118 da Lei
das S/A. Por forga do disposto no art. 684
do CC, tal mandato tem natureza irre-
vogdvel, visto que cle € instituido para via-
bilizar o cumprimento de uma obrigagio
previamente contratada — qual seja, a obri-
gacio de todas as partes de votar em bloco,
em conformidade com o estabelecido no
acordo de acionistas. Dita irrevogabilidade,
no ordenamento juridico brasileiro, resulta

também do fato de o aludido mandato ser
conferido diretamente por lei, e ndo pela
simples manifestagdo de vontade do acio-
nista, razao pela qual ndo se pode admitir
que este possa revogd-lo unilateralmente.

Portanto, o mandato instituido como
meio de cumprimento da obrigagdo de voto
em bloco integra o acordo de acionislas, ndo
podendo, conseqiientemente, ser revogado
enquanto este contrato permanecer em vi-
gor. Dessa forma, ainda que o acionista re-
calcitrante tenha comparecido 3 assembléia-
geral e pretenda votar com as agdes de sua
propriedade, scu voto nao pode prevalecer,
uma vez que ele ndo tem poderes para, no
momento do conclave, revogar o mandato
conferido para que o direito de voto ine-
rente as suas acdes seja exercido no senti-
do determinado no acordo de acionistas.

Ou seja, por [or¢a deste mandato reci-
proco irrevogavel, quem tem legitimidade
para votar com as agdes vinculadas ao acor-
do de voto em bloco ndo é necessariamen-
te o titular de tais agdes, mas a parte que
pretenda dar cumprimento ao acordo, vo-
tando no sentido determinado na reuniao
prévia.

Logo, nao teria qualquer fundamento
a eventual alegacdo de que, na hipétese de
0 acionista estar presente a assembléia-ge-
ral ¢ votar em scntido contrdrio ao pactua-
do, ndo se poderia autorizar um terceiro a
votar com as agdes de sua propriedade.

Diante do exposto, ndo hd divida de
que o acionista prejudicado pelo inadim-
plemento a obrigagdo de votar em conjun-
to pode exercer o mandato a ele conferido
para dar efeito as deliberagdes tomadas na
reunido prévia mesmo na hipétese de o sig-
natdrio dissidente estar presente na assem-
bléia-geral e pretender votar contra o de-
terminado em tal reunidio prévia.



