ACORDOS PARASSOCIAIS

Pelo Prof. Doutor Anténio Menezes Cordeiro

1. Generalidades; nota comparatistica

L. A posigdo juridica dos sécios €, hoje, muitas vezes, confor-
mada por acordos parassociais.

Os acordos parassociais sdo convénios celebrados por sécios
duma sociedade, nessa qualidade; visam, além disso, regular rela-
¢bes societdrias. Distinguem-se, em abstracto, do préprio pacto
social, uma vez que apenas respeitam aos sécios que os celebrem,
sem interferir no ente colectivo. E distinguem-se igualmente de
quaisquer outros acordos que os sécios possam celebrar entre si
por, no seu objecto, respeitarem a verdadeiras relagdes societdrias.

Compreende-se a delicadeza da figura; através de acordos
parassociais, 0s sécios podem defraudar todas as regras societérias
e, ainda, os préprios estatutos. Por isso, os diversos ordenamentos
tém tecido, em torno dos acordos parassociais, miltiplos esquemas
restritivos.

l. Normalmente apontam-se os paises anglo-saxénicos, no
séc. XIX, como tendo dado azo aos primeiros acordos parasso-
ciais ('). Esta facilidade ndo radica propriamente num exacerbar do

(") Cf. Pupo CORREIA, Direito Comercial, 6.* ed. (1999), 465. Entre nés, uma
desenvolvida anilise comparatistica pode ser confrontada em MARIA DA GRACA TRIGO, Os
acordos parassociais sobre o exercicio do direito de voto (1998), 45 ss..
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principio da liberdade contratual: antes joga a concepgio pura-
mente patrimonial que o Common Law tem do direito de voto
(right of property) (%).

Apenas em situagdes-limite, perante fraudes desenvolvidas
contra accionistas minoritarios se prevé uma intervengio do orde-
namento.

No tocante a experiéncia norte-americana, cumpre salientar
que, mau grado a complexidade resultante da sobreposigdo entre os
Direitos estaduais e o Direito federal, ela €, neste particular ponto,
préxima da inglesa (*). Ficam ressalvadas normas injuntivas,
nomeadamente as que imponham ofertas piblicas de aquisigéo.

IIl. A experiéncia francesa teve, no seu inicio e no tocante a
“convengdes de voto”, pedra angular dos acordos parassociais, um
certo desenvolvimento (%).

As “convengdes de voto” foram-se desenvolvendo, na pratica,
mau grado a falta de bases legais. Pouco publicitadas, elas s6
vinham 2 luz em caso de conflito grave entre accionistas. Nessa
altura, tornava-se decisivo apurar qual a sua finalidade: a jurispru-
déncia admitia convengdes de manifesto interesse social, invali-
dando as puramente egoistas (°).

Simplesmente, enquanto na Alemanha — em experiéncia
abaixo considerada — as exigéncias da concentracdo e da raciona-
lizagdo, operando em nome do interesse social, levaram 2 defini-
tiva consagragdo dos acordos parassociais, em Franga eles
ter-se-o prestado a jogos menos claros entre accionistas.

(®) Com indicagdes, vide Luca SIMONETTI, Gli “shareholders’ agreements” in In-
ghilterra, em BONELLYIAEGER, Sindacati di voto e sindacati di blocco (1993), 433-447
(438-439).

(*) Também com indicagdes, THOMAS JOYCE, Shareholders agreements: a U.S.
perspective, em BONELLUJAEGER, Sindacati cit., 355-375 (365 ss.) e FRANKLIN A.
GEVURTZ, Corporation Law cit., 481 ss..

() Um panorama da Ciéncia juridica francesa no inicio do séc. XX, quanto ao pro-
blema em estudo, pode ser confrontado em JEAN ESCARRA, Les restrictions convention-
nelles de la transmissibilité des actions, ADComm 25 (1911), 337-358 e 425-470. Com
elementos mais recentes, vide DIDIER MARTIN, Les conventions de vote en France, em
BONELLI/JAEGER, Sindacati cit., 377-397. Entre nds, vide MARIA DA GraCA TRIGO, Os
acordos parassociais cit., 69 ss..

() Cf. CHARLES FREVRIA, Etude de la Jurisprudence sur les conventions portant
atteinte a la liberté du vote dans les sociétés, RTDComm IV (1951), 419-437.
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Assim, um Decreto-Lei de 31-Ago.-1937 veio, no seu
artigo 10.°, modificar o artigo 4.° da Lei de 13-Nov.-1933, proi-
bindo as convengdes de voto. F&-lo nos seguintes e sugestivos ter-
mos:

Sont nulles et de nul effet dans leurs dispositions, princi-
pales et accessoires, les clauses ayant pour objet ou pour effet
de portes atteinte au libre exercice du droit de vote dans les
assemblées générales des sociétés commerciales.

Considerado excessivo, este preceito obrigou a cuidadas tare-
fas de interpretagdo e de aplicagdo judiciais. Embora em termos
restritivos, certas convengdes foram sendo toleradas ).

A lei das sociedades comerciais de 1966, um tanto surpreen-
dentemente, ndo se pronunciou sobre o tema. Apenas no seu
artigo 440.°, 3, surge um preceito penal punindo com multa e pri-
$30 a pessoa que aceite vantagens para votar ou niio votar em certo
sentido, tal como aquela que as conceda, com esses mesmos objec-
tivos. A “compra de votos” estd, pois, vedada (7).

A evolugdo manteve-se, pois, jurisprudencial. Assim (%);

—sdo vilidas as convengdes nos grupos de sociedades,
quando mais nao fagam do que lhes dar corpo € joguem no
interesse social;

— sd0 nulas as convengdes pelas quais o accionista se obrigue
antecipadamente a votar neste ou naquele sentido.

De todo 0 modo, o Direito francés é considerado pouco per-
missivo em relagio as “convengdes de voto” (%). Documentando a
riqueza dos Direitos do Velho Continente, a experiéncia francesa
contrapGe-se, assim, claramente 2 inglesa e, como veremos, a
alema.

(®) Cf., com elementos diversos, FREYRIA, Etude cit., 421 ss. e 436-437.

(") Cf. PHILIPPE MERLE, Droit commercial/Sociétés commerciales, 7.* ed. cit., 354 ss..

() Idem, 313-314, onde podem ser confrontadas as diversas decises de suporte.
Cf., ainda, MICHEL JEANTIN, Droit des sociétés, 3.* ed. (1994), 105-107.

(°) Cf,, ainda, MAURICE COZIAN/ALAIN VIANDIER, Droit des sociétés, 3. ed. (1994),
302-303 e PIERRE BEzARD, La société anonyme (1986), 290-291.
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IV. Dentro dos Direitos continentais, a experiéncia alema ¢é
frequentemente considerada como a mais favordvel aos acordos
parassociais. Contrapor-se-ia até, globalmente e nessa base, aos
Direitos latinos, mais inclinados para a proibigio ('%). Todavia, no
principio do séc. XX, surgiu uma orientacdo contraria & admissibi-
lidade de acordos parassociais. Em RG 16-Mar.-1904 entendeu-se
que um acordo parassocial contrariava o espirito da sociedade,
sendo contrdrio aos bons costumes (!!). Esta orientagio foi reto-
mada pelo mesmo Reischsgericht, em 7-Jun.-1908 ('?). Mais tarde,
como veremos, a jurisprudéncia inverteu a sua posigdo. Ndo obs-
tante, mantiveram-se sempre vozes contrérias 4 admissibilidade de
pactos parassociais ('*).

As necessidades da organizagio econémica e uma concepgio
mais marcadamente empresarial das sociedades comerciais, parti-
cularmente das anénimas, levou a jurisprudéncia a admitir a vali-
dade e a eficdcia de acordos parassociais. Nesse sentido, é possivel
citar diversa jurisprudéncia, ainda a nivel do Reichsgericht: RG
19-Jun.-1923 ('), RG 20-Nov.-1925 (%) ¢ RG 10-Jun.-1928 (16).
Mais tarde, o Bundesgerichtshof manteria esta orientagdo. Assim,
BGH 29-Mai.-1967 (17), BGH 7-Fev.-1983 (18), BGH 25-Set.-
-1986 (*°) e BGH 27-Out.-1986 (*). A mesma orientagio foi adop-

() Cf. WOLFGANG ZOLLNER, Zur Schranken und Wirkung von Stimmbindungsver-
tréigen, insbesondere bei der GmbH, ZHR 155 (1991), 168-189.

(") RG 16-Mar.-1904, RGZ 57 (1904), 205-208 (208).

(') RG 7-Jun.-1908, RGZ 69 (1908), 134-137 (137).

(") De entre a literatura citada em obras da especialidade, foi confrontado CURT
EDUARD FISCHER, Neues Aktienrecht fiir Familien-Unternehmen / Wird eine “Flucht” in
die GmbH provoziert?, GmbHR 1959, 123-129 (127/11), afirmando que tais acordos nio
sdo filhos legitimos do Direito alemdo das sociedades anénimas.

(") RG 19-Jun.-1923, RGZ 107 (1924), 67-72 (71), considerando que um acordo
parassocial, ainda que incluido num acordo mais vasto, ndo contrariava os bons costumes.

(") RG 20-Nov.-1925, RGZ 112 (1926), 273-280.

(*) RG 10-Jan.-1928, RGZ 119 (1928), 386-390 (389-390), entendendo, todavia,
ndo ser possivel a execugdo especifica, neste caso concreto.

(") BGH 29-Mai.-1967, BGHZ 48 (1967), 163-174 (166-167), admitindo a refe-
rida execug#o especfica.

(**) BGH 7-Fev.-1983, 432-433 (433).

(**) BGH 25-Set.-1986, WM 1987, 10-13 (11), admitindo uma preferéncia.

(*) BGH 27-Out.-1986, WM 1987, 71-73, decidindo-se mesmo que uma delibera-
¢fio tomada contra um acordo parassocial poderia ser anulada; no caso considerado, todos
os votantes haviam sido partes no acordo que, depois, alguns, na votagdo, decidiram violar.
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tada nos tribunais de apelagdo, com exemplo em OLG Stuttgart
20-Fev.-1987 (*') e OLG KolIn 16-Mar.-1988 (%2).

Nesta sequéncia, surgiu um movimento generalizado: no sen-
tido da admissibilidade lata das convengdes de voto. Podemos con-
frontar, em especial, FISCHER (**), TANK (**), REUTER (*¥*), KON-
ZEN (), LUTTER/GRUNEWALD (*’) e MARTENS (%), cabendo
mencionar, a titulo de tratadistas recentes, KARSTEN SCHMIDT () e
KUBLER (?9).

Admitidas - salvo determinadas limita¢bes de que abaixo
daremos conta — as convengdes de voto, a Ciéncia Juridica alemi
tiraria diversas e importantes conclusdes, quanto ao seu regime.

Assim, as convengdes de voto foram consideradas suscepti-
veis de execugdo especifica, quando inobservadas; por exemplo:
PETERS (*!), ERMAN (*?) ¢ LOEWENHEM (), ainda na fase de afir-
magdo (**). A jurisprudéncia admitiu esta orientagdo, na decisio
liderante e ja citada do BGH 29-Mai.-1967 (*).

(*') OLG Stuttgart 20-Fev.-1987, NJW 1987, 2449-2450 (2449/1I).

(*) OLG Koln 16-Mar.-1988, WM 1988, 974-979 (976-977).

(**) ROBERT FISCHER, Ziilassigkeit und Wirkung von Abstimmungsvereinbarungen,
GmbHR 1953, 65-70.

(**) GERHARD TANK, Stimmrechtsabkommen im Lichte des Mitbestimmungsgeset-
zes, AG 1977, 34-40 (34-35).

(*) DIETER REUTER, Stimmrechtsvereinbarung bei treuhiinderischer Abtretung
eines GmbH-Anteiles, ZGR 1978, 633-642.

(**) Horst KONZEN, Parititische Mitbestimmung im Montanbereicht, AG 1983,
289-303 (297 ss.).

(*') MARcUS LUTTER/BARBARA GRUNEWALD, Zur Umgehung von Vinkulierungs-
klauseln in Satzungen von Aktiengesellschafter und Gesellschafter mbH, AG 1989, 109-117.

(*®) KLAUS-PETER MARTENS, Stimmrechtsbeschrinkung und Stimmbindungvertrag
im Aktienrecht, AG 1993, 495-502 (497/T).

(*¥) KARSTEN ScHMIDT, Gesellschaftrecht, 3.2 ed. cit., 617 ss., ressalvando o dever
de lealdade.

(*) FriEDRICH KUBLER, Gesellschaftsrecht, 5.* ed. cit., 200.

(*') EGBERT PETERS, Die Erzwingbarkeit vertraglicher Stimmrechtsbedingungen,
AcP 156 (1957), 311-346.

(®» WALTER ERMAN, Zwangsweise Durchsetzung von Anspriichen aus einem
Stimm-bindungsvertrag, JuS 1969, 260-265.

(**) ULRICH LOEWENHEM, Zuldssigkeit und Vollstreckbarkeit von Stimmbindungs-
verein-barung, JuS 1969, 260-265.

(> Mais recentemente, cf. JURG ZUTT, Einstweiliger Rechtsschutz bei Stimmbin-
dungen, ZHR 155 (1991), 190-208 (191 ss.).

(**) BGH 29-Mai.-1967, BGHZ 48 (1967), 163-174 (166-167) = GmbHR 1968,
99-100, Anot. CH. BARzZ, idem, 100-101 = JZ 1968, 26-28, Anot. PETERS, idem, 28-29.
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V. A latitude com que, no Direito alemio, sio admitidos os
acordos parassociais corresponde 2 l6gica empresarial tradicional-
mente imprimida & gestdo das sociedades. Consegue-se, designa-
damente e por meio de tais acordos, uma administragdo estivel,
mau grado a dispersio do capital (*6).

E ainda importante sublinhar que, na pritica, o direito de voto
vem a ser exercido pelos bancos onde se encontram depositadas as
acgdes (). As convengdes de voto servem estratégias coerentes de
gestdo e ndo arranjos de momento.

De todo 0 modo, o Direito alemao veio aprontar determinadas
restrigdes (**), seja por via especifica, seja, genericamente, através
da interacgdo de grandes principios.

A primeira proibigdo especifica surge na lei sobre sociedades
anénimas de 1965 (AkrG), a prop6sito dos preceitos penais e con-
traordenacionais; o § 405, (3), 5 e 6 do Ak?G sanciona 0 uso do
Volo contra a concessdo de determinadas vantagens ou seja e em
termos sintéticos: a “compra do voto”. Os inerentes contratos
serdo, naturalmente, nulos. A doutrina discute, depois, sobre a
raz3o de ser desta restrigdo. No fundamental, o exercicio do direito
de voto contra vantagens iria implicar o total desvirtuamento do
ente colectivo, abrindo as portas a um controlo dissociado da titu-
laridade do capital. E como, além disso, as “vantagens” iriam, em
ultima andlise, ser conferidas a custa da sociedade, terfamos aqui
uma grave fonte de prejuizos para os outros sécios e para os cre-
dores sociais.

Uma segunda proibigio especifica emerge do § 136 (2), do
AktG: € nulo o contrato pelo qual o accionista se obrigue a votar de
acordo com instrugdes da sociedade, da direc¢do, do conselho de
vigildncia ou duma empresa subordinada *).

(*) Cf. Jore ZutT, Einstweiliger Rechtsschutz cit., 190.

(') Cf. JURGEN THaN, Verhaltenspflichten bei der Ausiibung von Aktienstimm-
rechten durch Bevollmdchtige / Rechtsfragen der Bankspraxis, ZHR 157 (1993), 125-149.

(*) Entre nés e com miltiplas indicagdes, cf. Graca TRIGO, Os acordos parasso-
ciais cit., 97 ss. e MARIO Lerme SANTOS, Contratos parassociais e acordos de voto nas
sociedades anénimas (1996), 103 ss..

X (®) Cf. ZOLLNER, Zu Schranken und Wirkung von Stimmbindungsvertrigen cit.,

182'ss..
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Para além das limitagGes especificas, tém vindo a surgir deli-
mitagSes genéricas. Uma convengdo de voto pode por em cheque
os s6cios que nela ndo participem. Estes, pensando subordinar-se
aos estatutos da sociedade, acabam, afinal, por depender de acor-
dos a que foram estranhos e que podem mesmo nio conhecer.

Em suma: as convengdes de voto ndo podem atentar contra os
deveres de lealdade existentes entre accionistas (*°). Trata-se duma
construgdo classicamente assente na boa fé e que a decisdo do
BGH de 1-Fev.-1988 (o “caso-Linotype”) veio reconduzir aos
esquemas societdrios (*). No fundo, podemos proclamar que néo é
possivel, através de acordos parassociais, conseguir o que ndo se
poderia licitamente obter pelo simples exercicio do direito de voto.

Os deveres de lealdade adstringem, particularmente, os gran-
des accionistas, visando a tutela dos pequenos (*?). Eles ficam
ainda em causa quando os acordos parassociais confiram posig¢des
vantajosas a terceiros, alheios a sociedade.

VL O Direito italiano subsequente a codificago tinha contac-
tos estreitos com o francés. Assim, tanto a doutrina como a juris-
prudéncia negavam a validade de convengdes de voto (*3).
Aquando da feitura do Cédigo Civil de 1942, o tema foi ponde-
rado. O legislador optou por nio se pronunciar: nio proibiu — ape-
sar da tradi¢do existente ~ os acordos parassociais, antes os dei-
xando a jurisprudéncia (*).

Subsequentemente, na base da doutrina — a que ndo ser4 estra-
nho o contributo aleméo — os acordos vieram a ser admitidos (*5). No

() DiETER MAYER, Die Zuldssigkeit von Stimmrechtsvereinbarungen im
GmbH-Recht, GmbHR 1990, 61-65 (65) ¢ MEINRAD DREHER, Treuepflichten zwischen
Aktiondren und Verhaltenspflichten bei der Stimmrechtsbiindelung / Gesellschafiliche und
zivilrechtliche Grundlagen, ZHR 157 (1993), 150-171 (152).

(*Y BGH 1-Fev.-1988, BGHZ 103 (1988), 184-193 = NJW 1988, 1579-1582, anot.
WOLFRAM TIMM, idem, 1582-1583 = JR 1988, 505-509, anot. R. BOMMERT, idem, 509-511.
Cf., em especial, MARCUS LUTRER, Die Treuepflicht des Aktiondirs, ZHR 153 (1989),
446-471.

(*) Cf. MEINRAD DREHER, Treuepflichten zwischen Aktiondren cit., 156.

(*) TuLLIO ASCARELLI, La liceitd dei sindacati azionari, RDComm XXIX ( 1931
11, 256-272 (256 ss.), dando conta da doutrina italiana contréria aos pactos. O préprio
ASCARELLI era favordvel a uma abertura.

(*%) Cf. a transcrigio de MARIA DA GRAGA TRIGO, Os acordos parassociais cit., 52.

(*)) Cf. GiorGIo OPPO, La convenzioni parasociali tra diritto delle obligazioni e
diritto delle societa, RDCiv XXXIII (1987) 1, 517-530.
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entanto, distingue-se entre os seus efeitos externos e os internos.
Quanto aos primeiros, o pacto parassocial ndo os comportaria: ele
seria irrelevante, no tocante as suas relacdes com a sociedade, ndo
permitindo, designadamente, a impugnacio das deliberagdes sociais
tomadas em sua violagdo (%). Por essa mesma ordem de razdes, nio
é pensdvel a execug@o especifica dum acordo parassocial. J4 nas rela-
¢Oes puramente internas, os acordos parassociais poderiam ser admi-
tidos. A doutrina actual distingue muiltiplas possibilidades, enquanto
as leis mais recentes vém reconhecendo o papel da figura (7).

2. Elementos comunitarios

I. A matéria dos acordos parassociais mereceu a atencio da
Proposta de Quinta Directriz relativa a sociedades comerciais, de
19-Ago.-1983, ligeiramente modificada em 1989 (%8).

Segundo o artigo 35.° da Proposta, na tltima versio:

Sdo nulas as convengdes pelas quais um accionista se com-
promete:

a) A votar segundo instrugdes da sociedade ou do seu 6rgdo
de administrago, de direcgdo ou de fiscalizagdo;

b) a votar aprovando sempre as propostas feitas por estes;

¢) ou, em contrapartida de vantagens especiais, a exercer o
direito de voto num determinado sentido ou, pelo contra-
rio, a abster-se.

II. O artigo transcrito reflecte a influéncia alemi €, mais par-
ticularmente, os §§ 136 (2) e 405 (3) 5 e 6 (implicitamente) do
AktG. Trata-se de regras duvidosas, em especial a primeira, facil-
mente criticdvel (*): afinal, bastaria que as “instru¢des” fossem
dadas por um terceiro, para se contornar a proibigéo.

(*) Cf. FRANCESCO FERRARA/FRANCESCO Corsl, Gli imprenditori e le societa, 12.*
ed. (2001), 414.

(") Cf. a extensa obra colectiva coordenada por FRANCcO BONELLI e PIER GIUSTO
JAEGER, j4 citada: Sindacati di voto e sindacati di blocco (1993).

(*) Os textos das duas versdes podem ser confrontados em MARIA DA GRACA
TriGO, Os acordos parassociais cit., 125 e 126.

(*) Cf. GraCA TRIGO, Os acordos parassociais cit., referindo NICOLLINI.
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Mau grado tais dividas e o facto de a Proposta de Quinta
Directriz ndo estar perto da aprovacgéo, o legislador portugués,
adoptou-a, praticamente ad nutum, no artigo 17.° do Cédigo das
Sociedades Comerciais. Trata-se dum insélito referido como curio-
sidade, em Autores estrangeiros ().

3. A experiéncia portuguesa; anterior ao Cédigo das
Sociedades Comerciais

I. A expressdo “acordo parassocial” terd sido introduzida,
entre nds, por FERNANDO GALVAO TELES, retomando OppPO, em
1951 (°Y).

Pouco tempo depois, discutiu-se o problema da validade dos
contratos parassociais a propdsito da Sociedade Industrial de
Imprensa, SARL (*?): o acérddo da Relagdo de Lisboa de
18-Mai.-1955 pronunciou-se pela sua invalidade. Nesse caso,
houve diversos pareceres. Pronunciaram-se pela invalidade BAR-
BOSA DE MAGALHAES, CAVALEIRO DE FERREIRA € FERNANDO OLAVO,
enquanto MANUEL DE ANDRADE ¢ FERRER CORREIA tomaram posi-
¢édo inversa (*%).

II. A jurisprudéncia manteve-se desfavordvel aos acordos
parassociais. Além do primeiro acérdao da RLx de 18-Mai.-1955,
cumpre citar STJ 31-Jul.-1963 (*%), STJ 4-Abr.-1967 (°°) e STJ 19-

(*) Assim PiER GIUSTO JAEGER, Introduzione al problema della validita dei sinda-
cati di voto, em BONELLYJAEGER, Sindacati di voto cit., 3-9 (9).

(") FeRNANDO GALVAO TELES, Unido de contratos e contratos para-sociais, ROA
11 (1951), 1 e 2, 37-103 (73 ss.).

(°3) RLx 18-Mai.-1955, JR 1 (1955), 506-507; o essencial deste acérdao vem
transcrito em RAUL VENTURA, Estudos vdrios sobre sociedades andnimas (1992), 19-20.

(**) Uma siimula destas posi¢des e a indicagdo dos locais onde os pareceres em
causa estdo publicados podem ser confrontados em GRACA TRIGO, Os acordos parasso-
ciais cit., 78-82. :

(**) STJ 31-Jul.-1963 (CURA MARIANO), BMJ 129 (1963), 259-268 (264), onde se
refere admitirem-se sindicatos de voto nos casos previstos na lei.

(®5) STJ 4-Abr.-1967 (CarvALHO JUNIOR), BMJ 166 (1967), 416-422 (421), afir-
mando que os sindicatos de voto s3o geralmente considerados inadmissiveis.
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-Mar.-1980 (*). A falta de apoio legal e a orientagiio doutrindria
dominante explicam esta op¢io negativista.

III. Entretanto, alguma doutrina ia assumindo uma posicao
mais permissiva. Com antecedentes em MANUEL DE ANDRADE e
FERRER CORREIA, VAZ SERRA, MARIO RAPOSO, AMANDIO DE AZE-
VEDO e PINTO FURTADO vieram a assumir posigdes favordveis aos
acordos parassociais.

Importante foi, ainda, a opgdo de VAsco LoBo XAVIER, favo-
ravel aos pactos (*').

4. O Direito vigente; a relatividade

L. O Cédigo das Sociedades Comerciais, de 1986, veio admi-
tir genericamente os acordos parassociais (**). Fé-lo nos seguintes
termos — artigo 17.°:

1 — Os acordos parassociais celebrados entre todos ou
entre alguns sécios pelos quais estes, nessa qualidade, se obri-
guem a uma conduta nao proibida por lei tem efeitos entre os
intervenientes, mas com base neles ndo podem ser impugna-
dos actos da sociedade ou dos sécios para com a sociedade.

2 - Os acordos referidos no nimero anterior podem res-
peitar ao exercicio do direito de voto, mas ndo a conduta de
intervenientes ou de outras pessoas no exercicio de funcoes de
administragdo ou de fiscalizagio.

(**) STJ 19-Mar.-1980 (SaNTOs VITOR), BMJ 295 (1980), 434-440 (439), recor-
dando que tanto a doutrina nacional como a estrangeira (a francesa) s3o contririas a tais
convengdes.

(*") VAasco Loso XAVIER, A validade dos sindicatos de voto no direito portugués
constituldo e constituendo, ROA 1985, 639-653.

(°®) Sobre este preceito cf. RAUL VENTURA, Acordos de voto; algumas questoes
depois do Cédigo das Sociedades Comerciais, O Direito 124 (1992), 17-86, depois reto-
mado em Estudos vdrios cit., 19 ss., ENGRACIA ANTUNES, Os grupos de sociedades (1993),
408 e 460 ss. e Puro CORREIA, Direito comercial, 6" ed. cit., 465 ss.. Além disso, dispo-
mos das duas e j4 citadas monografias de MaRIO LEITE Santos, Contratos parassociais ¢
acordos de voto nas sociedades andnimas (1996) e MaARIA DA GRACA TRIGO, Os acordos
parassociais sobre o exercicio do direito de voto (1998).
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3 — S@o nulos os acordos pelos guais um sécio se obrigue
a votar:

a) Seguindo sempre as instrugdes da sociedade ou de um
dos seus 6rgdos;

b) Aprovando sempre as propostas feitas por estes;

¢) Exercendo o direito de voto ou abstendo-se de o exer-
cer em contrapartida de vantagens especiais.

Este preceito foi inspirado no AkrG alemdo e na Proposta de
Quinta Directriz, acima examinada. O n.° 3 é, mesmo, uma tradu-
¢do literal do artigo 35.° da aludida proposta, na versdo de 1983
(ignorando, pois, necessariamente, as alteragdes posteriores).

II. O artigo 17.° do CSC admite os acordos parassociais. Com
isso, altera a orientagdo antes prevalente de os considerar exclui-
dos, por falta de base legal. Todavia — e desviando-se, neste ponto,
do Direito alemdo - o n.° 1 desse preceito apenas lhes confere uma
“eficdcia obrigacional”: produzem efeitos entre os sécios interve-
nientes e, na sua base, ndo podem ser impugnados actos da socie-
dade ou de sécios para com a sociedade (*).

Retiramos ainda daqui que ndo € possivel — contra o que vimos
ocorrer no Direito alemao — a execugdo especifica de acordos paras-
sociais (). Repare-se: o voto tem efeitos societ4rios: nio meramente
“obrigacionais”. Admitir uma ac¢o de cumprimento (que teria, aqui,
de ser uma execugio especifica, ja que o voto é uma declaragio de
vontade que, ndo sendo emitida pelo préprio, teria de o ser pelo tri-
bunal) seria conferir, ao acordo parassocial uma eficicia supra par-
tes. O Direito alemao admite-o; o Direito portugués nio.

II. Em geral, o legislador do artigo 17.° do CSC nio foi feliz.
A sanha tradutora e a subserviéncia perante os textos comunitérios
tem impedido a gesta¢do dum pensamento juridico nacional: a rea-
lidade sécio-econémica ndo serd idéntica a3 de Além-Reno.
O Direito comparado mostra que, na Alemanha, os acordos paras-

(> Cf. RAUL VENTURA, Estudos vdrios cit., 36.

() RAUL VENTURA, Estudos vdrios cit., 97-98, chega a idéntica conclusdo, embora
com argumentagdo diversa. Pelas razbes que constam do texto, nio podemos, aqui, sufra-
grar o desenvolvimento de MARIa DA GRACA TRIGO, Os acordos parassociais cit., 215 ss..
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sociais sdo tteis: permitem dar coeréncia ao funcionamento das
sociedades, num Pafs onde se assiste a uma pulveriza¢do do capi-
tal social. J4 nos pafses latinos, os acordos parassociais traduzem,
muitas vezes, esquemas de controlo do poder ou de take over, a
margem dos minoritdrios. As leis latinas tém sido prudentes quanto
a sua admissibilidade.

O siibito entusiasmo pr6-acordos parassociais podera ser
menos adequado. Assim, ele foi compensado pela “relativizagdo”
dos acordos. Eles sdo admitidos, mas com uma efic4cia contida
inter partes. O funcionamento da sociedade ndo pode ser directa-
mente perturbado.

IV. Querendo conferir uma eficdcia “absoluta” aos acordos
parassociais, as partes tém, todavia, um caminho em aberto: o de
estabelecer pesadas cldusulas penais. Cabe agora aos tribunais,
através do exercicio prudente e criterioso da faculdade de redugio
equitativa — artigo 812.° do Cé6digo Civil — moralizar esse procedi-
mento, licito & partida.

5. Modalidades; exclusio da administraciio e da fiscalizacio

I. Os acordos parassociais podem ter objectos diversificados:
as classificagbes abundam, nas obras da especialidade (°'). A prin-
cipal contraposigdo opoe:

— acordos relativos ao regime das acgdes;
— acordos relativos ao exercicio do direito de voto.

Os primeiros podem regular a transmisso das acgdes, firmando,
por exemplo e entre os sécios, direitos de preferéncia ou de op¢ao.
Trata-se de acordos que cairiam no regime geral. Os segundos tor-
nam-se mais delicados, tendo suscitado as diividas classicas quanto a
sua admissibilidade. A lei teve, assim, o cuidado de especificar que
eles — 17.°/2 - *... podem respeitar ao exercicio do direito de voto ...”.

II. O artigo 17.°/2 ¢, todavia, lapidar dizendo que os acordos
parassociais ndo podem respeitar “... 4 conduta de intervenientes

(%) MAaRIA DA GRACA TRIGO, Os acordos parassociais cit., 23 ss..
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ou de outras pessoas no exercicio de fungdes de administragio ou
de fiscalizagdo”.

A administragdo e a fiscalizagdo ficam fora do universo
aberto aos acordos parassociais. Quando muito, poderiamos admi-
tir que o acordo visasse aspectos que, sendo da competéncia da
assembleia geral, pudessem reflectir-se na administragio e fiscali-
zagdo (**): e poucos serdo, no caso das sociedades andnimas, visto
o artigo 373.°/3, do CSC.

III. A razdo dogmatica do artigo 17.°/2 parece clara. As socie-
dades comerciais submetem-se a um principio de tipicidade — artigo
1.°/3 do CSC. As sociedades regem-se pelo pacto social — artigo 9.°
— sujeito a escritura piblica ~ artigo 7.°/1 e adquirem personalidade
pelo seu registo — artigo 5.°, todos do CSC. Assim ficam acautela-
dos os interesses dos sGcios, de terceiros e de toda a comunidade.
As alteragOes ao pacto passam, novamente, pelo crivo da escritura
e do registo, com diversas instancias de fiscalizago.

Admitir acordos parassociais com incidéncia na administragio
e na fiscalizagdo equivaleria a permitir, a latere, uma organizagio
diferente da do pacto social. A tipicidade societdria perderia o seu
sentido, uma vez que a verdadeira orgénica seria parassocial. Além
disso, seriam iludidos todos os preceitos relativos ao pacto social e
as suas alteragdes: escritura, registo e diversas fiscalizagoes.

O Direito € um todo coerente. A limitagio do artigo 17.°/2 faz
todo o sentido.

6. Outras restri¢oes

L. O artigo 17.°/3, retomando o artigo 35.° da Proposta de
Quinta Directriz e o § 136 (2) do AktG alemao, veio, nas suas ali-
neas a) e b), proibir os acordos segundo os quais o sécio deveria
votar seguindo sempre as instrugdes dos érgios sociais ou apro-
vando sempre as propostas por eles feitas. No fundo, os sécios
delegariam os seus votos, materialmente, nos érgaos sociais, os
quais tomariam as decisdes substantivas.

(*) Trata-se da abertura, um tanto generosa, preconizada por RAUL VENTURA,
Estudos vdrios cit., 70.
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II. Virias razdes foram decantadas, no Direito alemao, para
justificar esta proibi¢do. A “delegagio” do sentido do voto nos
6rgdos sociais equivale 2 dissociagio entre o capital e o risco: tudo
se passaria como se a sociedade, 2 margem do permitido, detivesse
acgOes proprias.

Mais importante nos parece o facto de, por esta via, se contor-
nar, novamente, o principio da tipicidade societdria: o acordo paras-
social iria estabelecer uma orgénica paralela, 2 margem da oficial.

ITl. A evolugdo das sociedades an6nimas mostra que o sis-
tema de reconhecimento automético teve como contrapeso a “divi-
sdo dos poderes” dentro da sociedade e o estabelecimento de ins-
tdncias de fiscalizagdo. Tudo isto se perde quando o sentido do
voto passe a ser dimanado pela sociedade ou pelos seus 6rgaos.

A proibicdo dos acordos de delegacdo é importante e corres-
ponde a dados estruturantes do sistema. Apenas teremos de interpre-
tar restritivamente as locugdes *“sempre” — alineas a) e b), don.° 3, do
artigo 17.° — sob pena de tirar qualquer alcance prético aos preceitos.

IV. O artigo 17.°/3, c), proibe os acordos pelos quais alguém
se compromete a votar (ou a ndo votar) em certo sentido, mediante
vantagens especiais. Trata-se da proibi¢do da chamada “compra”
de votos, exarada nos Direitos francés e alemio, como vimos.

O preceito justifica-se pela necessidade de fazer corresponder
o risco a detengdo do capital. De outro modo, a autocontengéo sub-
jacente as sociedades modernas perder-se-ia. Além disso, estaria
aberta a porta aos mais graves atentados ao interesse social.

V. A doutrina explica que estdo em causa quaisquer vantagens
especiais, desde que operem como conexdo, directa ou indirecta,
do voto (*’). Elas nem teriam de apresentar natureza patrimonial.

Também € seguro que a vantagem pode resultar dum acordo
mais vasto. Trata-se, agora, de interpretar o acordo parassocial, no
seu conjunto, de modo a, dele, retirar a eventual concessio de van-
tagens, a troco do voto.

(**) Cf. RAUL VENTURA, Estudos vdrios cit., 80 ss. ¢ MARIA DA GRracA TriGo, Os
acordos parassociais cit., 168.



