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Nova regra sobre arbitragem pode gerar abuso do controle acionario

Para entender uma norma juridica, é preciso conhecer as hipoteses nas quais ela se aplica. Mas, para
interpreté-la, € necessario identificar as hipoteses em que isso ndo ocorre.

Com anovale Federal 13.129/2015, a clausula de arbitragem incluida no estatuto social de uma
sociedade anénima obriga a todos 0s seus acionistas (artigo 136-A da Lei das Sociedades Anénimas).
Ao compromisso arbitral devem se submeter, inclusive, os acionistas discordantes.

Paraisso, a arbitragem deve ser aprovada pelo quérum qualificado exigido no estatuto da companhia.
Assim, pode parecer absoluta a validade da clausula arbitral aprovada em assembleia geral. Parece, mas
ndo é absoluta.

A excecdo aumaregralega muitas vezes ndo esta explicita na sua prépria redacdo, nem em seus incisos
ou paragrafos. Umamaneiraatétrivial de identifica-la € recorrer ainterpretagdo |16gico-sistemética.

A propriaLei das Sociedades Andnimas considera abusiva a alteracéo estatutéria que contrarie os
interesses da companhia ou prejudique o acionista minoritério (art. 117, 8 1°, dlinea“a’), razéo pela qual
aingtituicdo da arbitragem, quando utilizada para o exercicio abusivo do poder controlador, pode ser
anulada (art. 115, § 49).

A arbitragem é um valioso mecanismo privado de solucéo de conflitos juridicos, sucedaneo do Poder
Judiciario. Por isso mesmo, deve ser eficaz na atribuic¢éo de responsabilidades; deve ser acessivel a quem
guer fazer valer direitos; e deve ser equanime para que ndo se preste a atender a interesses escusos. Sao
predicados como esses que fazem do compromisso arbitral quesito para atingir os mais atos niveis de
governanca corporativa.

Pois bem. Imagine a hipotética inclusdo da clausula de arbitragem no estatuto social da Petrobras S.A.,
devidamente aprovada pela Unido, valendo-se de seu poder de controle. Diga-se de passagem, hipotese
prevista no projeto de lei 555, de agosto/2015, do Senado Federa (art. 11, inciso I).

Suponha-se, ainda, a escolha do Centro de Arbitragem e Mediacéo da Camara de Comércio Brasil-
Canada, com a exigéncia de trés arbitros. Cada acionista da Petrobras, entdo, sO poderia reclamar seus
direitos suportando o custo minimo de R$ 166.500,00, entre honorarios dos arbitros e taxas da CAM-
CCBC.

Na presente situacdo da estatal, ndo hipotética, ajustificativa de elevar os niveis de governanca
corporativa seria um inverossimil pretexto da arbitragem, uma manobra que, muito ao contrério,
dificultaria bastante a defesa dos interesses de boa parte dos acionistas.

A regrado art. 136-A (LSA) fatalmente ndo resistiria a excegéo da conduta abusiva exercida por quem
controla a Petrobras, como descrita pelajornalista Graziella Vaenti: “ Os documentos mostram como a
euforiacom o pré-sal permitiu que a Unido subvertesse a regra nimero um das boas préticas de
governanca corporativa e o pilar daLei das Sociedades por Acoes. ‘O melhor interesse da companhia
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ndo pautou as grandes decisdes estratégicas’ (Valor Econémico, 28/10/2015, B3).

Quando criado por casuismo, parainviabilizar acbes de responsabilidade, onerar medidas juridicas com
custos desproporcionais e retaliar acionistas minoritérios que se oponham ao poder controlador, 0
compromisso arbitral subverte-se: deixa de ser eficaz, acessivel e equanime, e se torna um subterfugio,
n&o um sucedaneo ao Poder Judiciario.

Nesse contexto, o direito de retirada, que anovalei confere ap acionista contrario a clausula de
arbitragem, ndo pode servir para convalidar o abuso do poder de controle. O pagamento de haveres, pelo
exercicio do recesso, € uma contrapartida alegitima instituicdo da arbitragem, e ndo uma moeda de troca
para calar acionistas que se opdem a praticas abusivas. Em outras palavras, se 0 acionista divergente tem
direito ao recesso, isso ndo justifica que o acionista controlador tenha o direito ao abuso.

Trocando em miudos, 0 compromisso arbitral aprovado em assembleia obriga a todos os acionistas da
sociedade andnima, exceto se decorrer de interesses abusivos de quem a controla. Identificar as excecdes
ndo é apenas uma forma de confirmar aregra, € umatarefa elementar para que aregra segja,
juridicamente, interpretada, e para gque néo sgja, ilicitamente, subvertida.
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