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J. A polemica e conhe_cida: 1_ apl(ca-se 
ou näo O art. 1.029 do C6d1go Ctvtl as so­
ciedades limitadas? 

o dispositivo tem o seguinte teor: 
"Art. 1.029. Alem dos casos previstos na 
Iei e no contrato, qualquer s6cio pode reti­
rar-se da sociedade, se de prazo indeterrni­
nado, mediante notificar;äo aos demais s6-
cios, com antecedencia minima de sessenta 
dias; se de prazo deterrninado, provando 
judicialmente justa causa". 

A primeira parte do artigo consagra, 
portanto, o direito potestativo de o s6cio 
se retirar da sociedade de prazo indeterrni­
nado. 

Acontece que o art. 1.077, relativo as 
sociedades limitadas, regula tambem o di­
reito de retirada,2 dispondo o seguinte: 
"Art. 1.077. Quando houver modificar;äo 
do contrato, fusäo da sociedade, incorpora­
c;äo de outra, ou dela por outra, tera o s6cio 
que dissentiu o direito de retirar-se da so­
ciedade, nos trinta dias subsequentes a reu­
niäo, aplicando-se, no silencio do contrato 
social antes vigente, o disposto no art. 
1.031 ". 

1. 0 presen1c artigo, desejam ressallar desde 
logo os seus autores, e escrito em tom algo jocoso 
apc~as como uma alegre provoca~äo, sem qualquer 
mtu1to de desrespeito aos ilustres - e alguns muito 
am1g~s_e queridos - mestres que defe ndem posi~äo 
contraria. 

. 2_. Recti11s: para n6s recesso, que distinguimos 
do dire1to de retirada simples. 

Por essa razao, parte da doutrina 
tende inaplicavel o art. 1.029 ils sociedat 
Iim!tadas. 0 C6digo _Civil_ näo teria si:~ 
om1sso e, portanto, nao tena cabida O qu 
deterrnina_ o _art. 1.053: "Art. 1.053. Aso~ 
ciedade hmttada rege-se, nas omissoe 
deste Capitulo, pelas norrnas da sociedad: 
simples". 

Figure-se, entretanto, o seguinte exem­
plo: uma sociedade limitada com dois s6-
cios, cada um detendo 50% do capital so­
cial. Nenhum dos dois pode modificar 0 
contrato e um deles deseja se retirar. Qual a 
solur;äo? 

Dissolur;äo? Com fundamento em 
que? 

Veja-se o que dispöe o art. 1.033 do 
C6digo Civil: "Art. 1.033. Dissolve-se a 
sociedade quando ocorrer: I - o vencimen­
to do prazo de durar;ao, salvo se, vencido 
este e sem oposir;äo de s6cio, näo entrar a 
sociedade em liquidar;ao, caso em que se 
prorrogara por tempo indeterrninado; II - o 
consenso unänime dos s6cios; III - a deli­
berar;äo dos s6cios, por maioria absoluta, 
na sociedade de prazo indeterrninado; IV 
- a falta de pluralidade de s6cios, näo re­
constituida no prazo de cento e oitenta 
dias; V - a extinr;äo, na forma da lei , de 
autorizac;äo para funcionar". 

E o 1.034: "Art. 1.034. A sociedade 
pode ser dissolvidajudicialmente, a reque­
rimento de qualquer dos s6cios, quando: I 
- anulada a sua constituir;äo; ll - exaundo 

ATUALJDADES 

firn social, ou verificada a sua inexequi-
o d " bilida e . . • 

Ni!o cabe a dtssolw;:ao pela mera von-
de de um s6cio: Ou ha co_ns~nso entre 

ta 00 deliberar;:ao pela matona. Ou en-
e~es, s hip6teses de dissolur;ao judicial. 
180, a • _ , 

Caberia exclusao? Nao. E necessaria 
. sta causa: "Art. 1.030. Ressalvado O dis­
J00510 00 art. 1.004 e se~ pa~ag~a_fo unico, 
P ode O s6cio. s~r exclmdo J~d1c1almente, 
P diante inic1at1va da matona <los demais rne 

1 
. 

, •os por fa ta grave no cumpnmento de soct , . d . 
s obrigar;öes, ou, am a, por mcapacida­sua . ,, 

de supervemente . 
Esta instaurada, no direito brasileiro, 

, 3 s, ociedade perpetua ... o com a morte 
( ~ 0 homicidio ... ) do outro s6cio, ela se 
d~ssolve ... Ou com ~ suicidi? de um deles: 
a renuncia, pura e s1mples, 

4
as suas quotas, 

sern receber nada em troca. 
2. Diräo alguns, porem: caberia a dis­

soluc;äo judicial com fundamento no art. 
1.034, ll, do C6digo Civil, pois, nessa hi­
p6tese, com a in~t~urar;äo de gr~ve. desa­
venc;a entre os soc1os, tornar-se-1a mexe­
quivel o firn social ( outros diriarn: cessaria 
a affectio societatis ... ). 

Born, antes de mais nada pode näo 
haver desavern;:a nenhuma, mas simples 
desejo do s6cio de encerrar a relar;:äo socie­
taria, sem qualquer desafeir;äo pelo outro. 

De qualquer forma, parte da doutrina, 
bem como da j urisprudencia, valeu-se de 
dispositivo semelhante ao art. 1.034, II, do 
C6digo Civil, para sustentar que, nas so­
ciedades anönimas fechadas, em caso de 
desarmonia grave entre os s6cios, haveria 
possibilidade de dissolur;:äo judicial da so­
ciedade anönima. Trata-se do art. 206, 11, 
da Lei 6.404/1976 (LSA), que assim reza: 
"Art. 206. Dissolve-se a companhia: ( .. . ); 
II - por decisäo judicial: ( ... ); b) quando 
provado que näo pode preencher o seu firn , 
em ar;äo proposta por acionistas que repre-

3. Ou, talvez para os mais "institucionalistas", 
a "empresa perpet~a" ... 

4. Art. 1.275, 11 , do C6digo Civil . 

sentem S'¾ ( 
. o cinco 
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cap11a1 social" Por Cento) ou . 
· ma1s do 

Por que razao h 
d?r esse elasterio ouve necessidade 
d1spositivo legal na interpretac;äo d de 
de , q uando esse 

qualquer sociedad . se sabe que o firn 
lu_cros (an. 981 c/c e e a distribui~äo de 
C1v1I)? an. l.OOg do C 'd· 

o 1go 
Porque nas sociedad 

chadas, como e cedi o es anönimas fe­
c1rcula9äo das a~öesc; , o pnncipio da livre 
LSA • ' ' prev1sto no , nao encontra a . an. 36 da 
tando-se de uma . phcac;ao prätica. T ra-

soc1edade fe h d 
tudo de carater "am·i· c a a, sobre-. " 1 tar näo . gmar que alguem eo , se pode ima-
. . mpre as ac;ö d . msta mmoritario qu . es o ac10-

. e, ass1m näo t se rehrar na medi'd • em como 
' a em que h' . 

de recesso na sociedade an , . as ipoteses 
• onima säo · to restntas (art. 137 da LSA). mu1-

Dessa fonna, a j urisprudencia - bem 
ou mal , näo se discute aqui - passou a es­
tender ~ d1sposic;äo legal para hip6tese que 
a ela nao se enquadra adequadamente.' 

3. Coisa completamente diversa ocor­
re com a sociedade limitada. 

_ Isto p_orque, ao conträrio do principio 
da hvre ctrculac;äo das panicipa~öes so­
ciais, vigora o principio da restrita (restri­
tissima) circula9äo das quotas: na omissäo 
do contrato, o art. 1.057 do C6digo Civil 
exige aprova9äo de 75% do capital social 
para a cessäo de quotas a estranho.6 

E, dessa forma, nem que o s6cio en­
contre um interessado na aquisi~äo de suas 
quotas, muito dificilmente conseguira ce­
de-las, acrescendo, ainda, que a grande 
maioria das sociedades limitadas e fonna­
da intuitu personae, por um pequeno nu­
mero de s6cios, 0 que toma mu1to. 1mpro­
vavel a hip6tese de um terceiro se mteres­
sar por tal aquisic;äo. 

5 Salvo quando a desaven,a levar a incxe­
. · 'b · a de lucros 'bTd dedofim social - ad1stn u,, o . 

qu1 1 ~ a Na sociedade anönima fechada, ao men;: 
. . . Ja pode ceder sua par1ic1pa, 

em tese O acioms · m isso1 
socielaria. Na sociedade lim11ada, ne . 
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A manter-se, entretanto, o ent_end_i­
mento de que o art. 1.029 näo se aphcar~a 
as sociedades limitadas, enjaulando O s~­
cio a J. urisprudencia provavelmente segu.•-

, 1 · o as ra O mesmo caminho tomado em re a9a 
sociedades anönimas fechadas, apelando 
para uma duvidosa exegese d? . art. 1 ,03~, 

II do C6digo Civil, para penmllr que O so-
, • ue 

cio possa se desvenc1lhar das amarras q 

o prendem. 

4_ Mas, como ja se pode inferir, o 
mais grave esta nas consequencias de tal 

interpretai;:äo. 

Ao inves de tudo se resolver extraju­
dicialmente, mediante uma simples not_ifi­
cai;:äo previa com o prazo de sessenta d1as, 
os s6cios de sociedade limitada por prazo 
indetenninado estaräo fori;:ados a ingressar 
em juizo para sair do cärcere - ja que näo e 
de supor que venha a se tomar frequente a 
hip6tese de suicidio .. . 

Pode-se dizer tudo desse entendimen­
to, menos que ele seja amigavel... E, ao 
contrario, compulsoriamente litigioso!7 

. 7 • Com a agravante de que O s6cio continuani na 
soc1edade ale o tränsito em julgado da sentern;a, que e de 

Parece muito mais sensato p . 
, · · 0r iss 

com O m„x1mo respe1to pelos que o , 

diversamen~e _-, a _e~egese de qu~eisatri 
1.077 do Cod1go C1v1l aplica-se pr· . ari. 

· · d d 1· · •ncip 1 mente as soc1e a es 1m1tadas de p a -
terminado, autorizando o recesso p:~!0 de. 
ples e boa razäo de que, corn a alter , 81tri­
contrato social, mudam-se as base:~ao do 
ciedade originalmente aveni;ada ( a so. 

· 'fi · e O art 
1.077, s1g111 1cat1vamente, e rnuito . · 
amplo do que o art. 13 7 da LSA · aut ~ais 

. . onza 
recesso desde que haJa qualquer rnod 'fi 0 

9ao do contrato social). 1 ica. 

E que? a_rt. 1.029 aplica-se a quat 
sociedade hm1tada de prazo indeterrn· quer 

, 1 . inact0 - mesmo aque as em CUJo contrato s 
tou pela regencia supletiva da socie~ 0t 
anönima (art. 1.053, paragrafo unic ) e 
tambem pela simples e boa razäo de 

O 
-

- d tr· . . que 
nao se po e res mg1r a retirada nesse f 

. l . , . , . lpo 
socia , Ja que mex1ste o pnncipio da li 
. 1 .d „ vre 

circu ai;ao as part1c1pai;öes sociais 

~ por (sso que fazemos aos d~utos e 
aos tnbuna1s uma conclamai;äo: Desate­
mos os grilhoes da sociedade perpetuaf 

carga predominantemenle constituliva. Trata-se, assim, 

de um liligio com caracteristicas de ... perpetuidade. 

1 • 1 • 

----­POISON PILLS: PANo 
R.Al\1.A ATUAL 

MARCELLA BLoK 

/. lntrodu,ao. 2. "Poiso11 pills"· 
positivos das "poison pil/s"· 2 f J norama geral: 2./ Co . 

"Pois011 pills": tipo A e B 3°As . .. spectos negarivos da;''..euo; 2.2 Aspecro, 
· · po1so11 pi// " po,so11 ·1i .. · 

e na Europa. 4. Parecer de Orient • s 110 Brasil 
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E P1 s ; 2.4 
. a~ao CVM 3 · s stado u . 

da Comumdade Europeia 6 Me . lt . 6, de 26 6 2009 ' ntdos 

pi/1s". 7. Novas moda/idade; de ~amsmos de defesa co11~e~ne · 5·. Direti1•as 
,. . . ,. porson pil/s" 8 „ mes as "p • 

do po,son p1/ls : 8./ Aquisiräo do · - Leading case „ 01so11 
8 2 A . . - d ' contro/e da M, s •m•o/re, 
. qursu;ao a Perdigao pela Sad· . 8 3 

.. annesrna11 pela V. d 1• 

I A '/ · 8 4 Q>r. la, · Aq111s1 • d o afo 11e· 
pe a m, ' . 1erta da indiana Mittal St ,ao o conrro/e da Me -. 
Bibliograrfia. ee/ pe/a Arce/or 9 C 

I 
dia/ 

· · onc usdo. JO. 

J. /ntrodufäo 

Lexicamente, o termo poison pill tem 
sua origem nas capsulas de veneno com­
postas por cianeto que os espiöes eram ins­
truidos a ingerir para evitar que fossem 
capturados durante uma missäo, dai a co­
notai;:äo de "fatal" quando o assunto e a 
manuteni;:äo do poder de controle e da dis­
persäo acionaria diante de aquisii;äo hostil. 
0 instrumento, como mecanismo de defe. 
sa, foi juridicamente arquitetado pelo ad­
vogado Martin Lipton em 1983, um dos 
s6cios fundadores do escrit6rio de advoca­
cia norte-americano Watchell Lipton Ro­
sen & Katz e renomado especialista e~ fu. 
söes e aquisii;öes. 

As poison pills tiveram sua origem e 
seu auge na decada de 80 do seculo passa­
do nos Estados Unidos. 

Surgiram estas como uma fonna de 
rea9äo a onda de takeovers que varreu a 
bolsa. As ofertas de compras de ai;:oes por 
pre9os atrativos, chamadas de tender 
0ffers, sempre existiram mas eram volta• 
d , 
as para pequenas companhias. Ganharam 

for9a e passaram a atingir as grandes cor· 
pora9oes quando comei;ou a ser adotada 

uma postura de liberalis 
aos carteis, pennitindo o : o ~orn rela~äo 
gamente na·o s . p a~oes que anti-

enam aprovadas E . 
foi tamb · · ssa epoca 

em o auge das opera~öes charna­
das de leveraged buyow (LBO). 

Estas poison pil/s surgidas no ano de 
1 ~82, conshtuem-se em uma farnilia de di­
re1tos contratuais de acionistas, ativados 
quando da ocorrencia de um evento espe­
cifico, como, por exemplo, urna oferta pu­
bhca de a9öes (OPA) de controle ou a acu­
mulai;:äo de um percentual especifico de 
a9öes da firma-alvo. As poison pills, ern 
regra, conferem ao acionista o direito de 
adquirir a9öes adicionais da finna-alvo ou 
vende-las para a firma-alvo por preyos ex­
tremamente atrativos. 

Nos EUA, podem-se citar tres gera-
9öes distintas pelas quais_ evoluirarn as 
poison pi/1s: (i) aquela fe1ta med1ante a 
distribuiyilo de ayöes preferenc1_a1s a ac10-
nistas, a titulo de dividendos; (11) a porson 
ill feita como emissäo de ayöes preferen­

:iais as quais impactavam o balanyo das 
emp;esas, passando a s~r concebidas c~~~ 
stock purchase right (dire1to de comp . 
a9äo ); e (iii) as poison pi/1s como jlrp-m e 

jlip-over. 
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