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DO SISTEMA ACIONARIO — UMA ANALISE NEGOCIAL

W ALTHER RATHENAU

Relato breve sobre Walther Rathenau e sua obra:
“A Teoria da Empresa em Si”

NiLsON LAUTENSCHLEGER JR.!

“Die Ausfithrungen von Rathenau iiber die Bedeutung des Mehrheits-
prinzips in der Generalversammlung der Aktiengesellschaft fiihren ihn
iiber dieses hinaus zum Schutz des Unternehmens an sich gegeniiber der

Mehrheit in der Generalversammlung.

»?2

Fritz Haussmann, Vom Aktienwesen und vom Aktienrechr, 1928.

Néo se trata a presente tradugdo de
um simples texto histérico, porém
de um retrato vivenciado dos problemas
relativos as empresas em um periodo tur-
bulento da histéria européia, um texto mar-
cado pela cor da realidade e pela forma ele-
gante e complexa de seu discurso sobre
questdes que ainda hoje, em maior ou me-
nor grau, nos perturbam. Nao seria, porém,
adequado ou mesmo tolerdvel que a publi-
cacdo de tal texto deixasse de ser acompa-
nhada de breve relato sobre o seu autor e
sua obra, pois que deste depende a real com-
preensdo de seu valor. Tais consideragdes

1. Fica registrado aqui o meu agradecimento
profundo a CAPES/DAAD pelo apoio a pesquisa.

2. “As consideragdes de Rathenau sobre a im-
porténcia do principio da maioria na assembléia geral
da sociedade por agdes o conduzem a protegio da
empresa em si frente 2 maioria na assembléia geral.”

nao devem, entretanto, exceder o essencial,
pois, do contrario, o sabor de sua leitura
seria indevidamente despojado.

Como politico, industrial, filésofo e
escritor, entre outras coisas, Walther Rathe-
nau era um homem conhecido tanto pela
pujanga e elegincia de raciocinio, como
pela contradigdo de idéias e de comporta-
mento. Nasceu na cidade de Berlim em
1867 como filho de um conhecido indus-
trial judeu, Emil Rathenau, e de Mathilde
(nascida Nachmann). O pai, Emil Rathenau,
constitui em /883 a Deutsche Edison-
Gesellschaft, a qual, em /887, teria sua de-
nominagio alterada para Allgemeine Elek-
tricitits-Gesellschaft (AEG) e iria marcar
a carreira profissional e intelectual de seu
filho para a posteridade. Entre /886 e 1889
Walther Rathenau estuda fisica, quimica e
filosofia em Berlim e Estrasburgo. Muito
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cedo, ja em /889, obtém o seu titulo de
doutor em Berlim com tese sobre a absor-
¢do de luz nos metais. Entre 1889 e 1890
realiza e conclui estudos sobre construgio
de maquinas e quimica na Faculdade Téc-
nica de Munique (Technische Hochschule
Miinchen). Em 1892 trabalha como funcio-
nario na drea técnica da Aluminium-Indus-
trie AG, na Suica. Entre /1893 e 1898 con-
clui, como gerente, a fabrica de eletroqui-
micos Bitterfeld fundada pela AEG. Publi-
ca,em /1897, Hore, Israel! (Ouga, Israel!),
no qual exorta a populagio judaica & assi-
milacdo. Em /899 é nomeado diretor da
AEG como chefe da area de estagdes cen-
trais. Em 7902 deixa a diretoria da AEG
para adentrar a Berliner Handels-Gesell-
schaft e, em 1904, retorna a AEG como
membro de seu conselho de supervisio
(Aufsichtsrates). Entre os anos de 1907 e
1908 realiza duas inspecdes na Africa para
elaborar propostas para a futura politica
colonial alema. Tais propostas foram publi-
cadas em seu trabalho Reflexionen (Refle-
xoes). Em 9]0 atua, de forma indireta,
como mediador na segunda crise do Mar-
rocos, entre a familia Mannesmann ¢ um
consoércio franco-germanico. Em /911 atua
como conselheiro do Tesouro Imperial
(Reichsschatzamt) na questao do monop6-
lio imperial sobre a eletricidade. Em /972
assume a presidéncia do conselho da AEG
em meio da discussdes sobre a sucessio de
seu pai no conselho. Publica entre os anos
de 1912 e 1917 seus estudos sécio-politi-
cos e filosoficos Zur Kritik der Zeit (Criti-
ca dos Tempos), Zur Mechanik des Geistes
(Mecdnica do Espirito) e Von kommenden
Dingen (Coisas Posteras), este tltimo con-
siderado sua principal obra na drea. Com a
eclosdo da guerra em /9/4, W. Rathenau
aponta para a necessidade da distribuigdo
de matérias-primas e como chefe do depar-
tamento de suprimentos de guerra no Mi-
nistério da Guerra prussiano organiza a eco-
nomia de guerra alema. Tal passagem da
sua vida ird marcar profundamente suas
reflexdes posteriores sobre a economiaale-
ma. Em /917 publica o trabalho aqui apre-

sentado Vom Aktienwesen — Ein geschdift-
liche Betrachtung (Do Sistema Aciondrio
— Uma Andlise Negocial). Uma primeira
publicagéo da coletinea de seus trabalhos
ocorre ja em /9/8. Em /92] deixa oficial-
mente o governo. Em /922 € nomeado mi-
nistro das relagdes exteriores e em junho
do mesmo ano ¢ assinado por dois mem-
bros pertencentes a um grupo de radicais
de direita (Organisation Consul).

O estudo de Walther Rathenau sobre
o sistema aciondrio (Aktienwesen, em opo-
si¢@o ao direito aciondrio, Aktienrecht), po-
de ser — e € — classificado com um clds-
sico do direito aciondrio, um cldssico que
busca na relagdo entre economia e direito
as suas respostas. Claro que tais respostas
causaram, e causam, muitas vezes, um sen-
timento claudicante entre a certeza da afir-
macdo e a negativa da realidade que se
transforma. Exatamente por esta razdo o
opusculo ja foi transformado em objeto de
muitas investigagdes e trabalhos sobre a
obra de Rathenau e sua importincia. Ndo é
objetivo deste relato dar continuidade a fai-
na. Entretanto, ndo podemos nos furtar a
rapida explicitacdo das principais contro-
vérsias tocadas em tal estudo de Rathenau.

Uma das mais plausiveis explica¢des
para o inconfundivel e indelével cariter-do
optisculo que Walther Rathenau dedicou as
sociedades por ac¢des constitui-se, por ou-
tro lado, em principal elemento da sua cri-
tica: a relagfo entre economia e direito,
entre ser e dever-ser. Com base em suas ex-
periéncias como membro de conselho, tlus-
tradas em relatos viris e com muita cor das
discussdes em assembléias gerais e no con-
selho de supervisdo (6rgdo semelhante ao
nosso conselho de administragdo, porém
com diferengas importantes na competén-
cia e composi¢do), Rathenau procura ex-
trair a partir da economia a substincia da
empresa ou da sociedade por a¢des. Identi-
fica como modelo a grande empresa e com
base em tal modelo critica o modelo legal
¢ a forma de interpretar as relagdes de for-
¢a na sociedade por acdes. Com uma des-
cri¢do minuciosa e muito préxima da reali-
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dade & época. inclusive sobre os desfavores
da guerra, apresenta o que chama de subs-
tituigdo de conteddo (Substitution des
Grundes) da sociedade por agdes, isto €, a
mudanga do contetdo, aqui as relagdes eco-
nomicas, sem que haja a mudanca da for-
ma, aqui a regulamentacéo da sociedade por
acoes.

Tendo a grande empresa como base as
determinantes da economia, conclui pela
preponderincia da maioria — algo muitas
vezes ndo compreendido — e pela impor-
tancia da empresa em si (Unternehmen an
sich), como centro de convergéncia dos in-
teresses dos acionistas, da sociedade e do
Estado. E controverso, ainda hoje, se sua
concepgo da empresa em si (a enfant ter-
rible do direito societério, nos dizeres de
Laux, ob. cit., infra) ndo seria uma pura e
simples reagdo contra os excessos da de-
mocracia aciondria pela qual se almejava a
limitagdo dos poderes dos acionistas frente
4 administra¢do, limitagdo esta que legiti-
maria com a protecao de interesses proprios
da empresa, algo, a época, inadmissivel.

Tal percepgéio da natureza da empre-
sa — a partir da sociedade por a¢bes —
terminou por criar, assim, as bases para o
desenvolvimento da chamada teoria insti-
tucionalista da empresa (hoje muito asso-
ciada a questdo da responsabilidade social!)
e por influenciar (ou justificar) — ainda que
seja muito controverso — o regime das so-
ciedades andnimas alemas especialmente a
partir de 1937 ¢ a criagdo de uma particu-
laridade quase insdlita da legislagdo alema
(hoje tematizado no Brasil pela reforma de
2001): a participagdo de trabalhadores no
conselho de supervisao (Aufsichtsrat).

Outra questdo relevante que surge do
trabalho de Rathenau € a relagdo de poder
entre 0s acionistas e o tratamento dos mino-
ritarios. Com ilustragdes fortes e contun-
dentes da realidade prdtica das assembléias
caminha para o pleito de refreio do poder
dos minoritdrios, nio em seu conjunto, mas
como individuos, em beneficio da empre-
sa. Tal pleito encontra sua base ndo sé na
percepgio por Rathenau da importincia da

empresa em si, mas também da separagio
entre controle e propriedade, na profissio-
naliza¢do da administragdo (o que levou
Rathenau a ser citado mais tarde por Berle
e Means, The Modern Corporation and Pri-
vate Property, 1932; cf. Laux, ob. cit., infra,
p. 86). Sua drida categorizagio entre acio-
nistas minoritdrios empresariais (Unter-
nehmensaktiondire) e acionistas minorita-
rios oportunistas (Gelegenheitsaktiondre
ou, em tom critico, Obligationdre) deixa
ainda hoje marcas para a discussao da pro-
te¢do das minorias e sua real composi¢do
(i.e., qual minoria protegemos?), especial-
mente por conta da questdo da profissiona-
lizagdo de tais minorias e o debate sobre a
preponderincia do valor do acionista (sha-
reholder value) e os principios de gover-
nanga corporativa.

Por ultimo, ndo podemos deixar de
apontar como relevante o debate sobre o
modelo da grande empresa, visto quase que
como uma vocagao econdmica da mesma,
para a conformag@o do direito aciondrio e
sobre o grau de influéncia das determinan-
tes econdmicas no mesmo. Com a leitura
do texto de Rathenau fica a indagagao so-
bre a extensdo e forma que o modelo da
grande empresa deve encontrar ressonan-
cia na lei aciondria, especialmente quando
nos confrontamos com o atual debate so-
bre o controle do poder de mercado e, até
mesmo, o favorecimento dos pequenos e
médios negdcios.

Como fonte bibliografica para os que
queiram aprofundar a discussdo, pode-se
citar os seguintes trabalhos, nos quais se
encontraram outras referéncias: na Alema-
nha, atual ¢ bastante detalhado, o trabalho
de Frank Laux, Die Lehre vom Unter-
nehmen an sich — Walther Rathenau und
die aktienrechtliche Diskussion in der
Weimarer Republik (Duncker & Humblot,
Berlim, 1998); no Brasil, o trabalho de
Calixto Salomio Filho, A Sociedade Uni-
pessoal (Malheiros Editores, Sio Paulo,
1995, particularmente ao discorrer sobre a
teoria institucionalista da empresa). O tex-
to também se encontra traduzido para o ita-
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liano sob o titulo “La realta della societd
per azioni — Riflessioni suggerite dall’es-
perienza degli affari” (em Rivista delle
Societa, 1960, pp. 912 ss., com uma inte-

ressante introducéo 2 obra e vida do autor),
e onde podem ser encontradas outras refe-
réncias bibliograficas sobre a sua obra e
vida.

DO SISTEMA ACIONARIO — UMA ANALISE NEGOCIAL'

W ALTHER RATHENAU

Em maior medida que outras econo-
mias industriais européias, a alemi é resul-
tado e produto do capital associado. Sendo
uma economia jovem e rapidamente pujante
ndo pdde, assim, seguir os tranqiiilos pas-
sos dariqueza familiar. Tinha que se impor
aextrema concorréncia da técnica e produ-
¢do em massas estrangeiras e, portanto, se
apoiar na totalidade do patrimdnio nacio-
nal, escolher a forma da sociedade andni-
ma ou, melhor dito, da associacdo econd-
mica, e conquistar a riqueza dos capitalis-
tas por meio de agdes ou participagdes, € a
fortuna dos poupadores por meio de debén-
tures.

Nio se péde manter a empresa fami-
liar em parte por razdes sociais, pois uma
classe superior da populagio recém enri-
quecida e que se espalha, muda impacien-
temente de geragdo em geragio seus anseios
e tarefas, ¢ em parte porque o conceito da
inddstria moderna pressupde crescimento
acelerado e exige investimento duradouro,
o0 qual o niicleo familiar ndo poderia supor-
tar. O quadro de empreendimentos familia-
res que durante décadas permanecem pra-
ticamente do mesmo tamanho, como se
apresentava até pouco tempo atrds na Suj-
¢a, Franca, Bélgica e, em parte, Inglaterra,
e que no passado se apresentava também
para nossa economia como forma desejd-
vel de trabalho persistente e baseado ex-
clusivamente na qualidade, pressupde gran-
des proporgdes de terra, constancia de tec-
nologia ou posi¢do de vantagem semelhan-
te a0 monopdlio para a produgédo ou distri-
bui¢do, e fracassa praticamente em todos
os lugares perante os imperativos da eco-

1. Tradugio de Nilson Lautenschleger Jr., da
edi¢do de 1917, intitulada Vom Aktienwesen — Eine
geschdftliche Betrachtung, Berlim, S. Fischer Verlag.

nomia mundial. Para a atividade econdmi-
ca alemi baseada no trabalho assalariado
no sentido de processamento ou beneficia-
mento de matérias-primas estrangeiras, a
forma de empreendimento pessoal restou
praticamente sem aplica¢do. Por meio da
for¢a do inconsciente, entretanto, a antiga,
e posteriormente ficticia, concepgao da for-
ma constante da empresa pessoal e sem
crescimento, tal como alguma outra antiga
concepgdo dos alvores do empresariado que
restou como teoria, permaneceu viva para
a opinido publica e determinante para o
processo legislativo e jurisprudéncia.
Denominei em outros escritos como
substituicdo de conteiido (Substitution des
Grundes) o fendmeno pelo qual todas as
organizagdes humanas com o passar do tem-
po podem ser atingidas: a organizag¢éo con-
tém o seu nome e caracteristicas peculiares
de sua realidade original, inobstante suas
condigdes, freqiientemente seus objetivos e
sua constitui¢do interna tenham se modifi-
cado, semelhante ao que acontece a uma
concha de marisco abandonada, na qual ge-
ragdes de outros seres encontram sua mora-
da. Também foi atingida por tal fenémeno a
sociedade comercial (Wirtschaftsgesell-
schaft): ela é em sua atual constituig¢do algo
totalmente diferente daquilo que seus pro-
genitores e legisladores ocidentais, france-
ses, belgas e ingleses, quiseram e criaram.
Muitas das sociedades por agdes fran-
cesas, as quais trazem o nome de socieda-
de andnima, ainda se aproximam suficien-
temente da figura antiga. Um nimero limi-
tado de comerciantes, cerca de sete ou dez,
decidiam constituir em conjunto uma em-
presa que supera os meios de cada indivi-
duo ou traz consigo riscos aos quais ndo
querem expor o seu patrimonio. Encontram-
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se no tabelifio e constituem a sociedade
andnima, cujo capital estd dividido em va-
lores aproximados de agdes, de forma a se
permitir, de acordo com as condigdes de
cada um, contribuir mais ou menos. Garan-
te-lhes a lei o direito de alienar ou legar
tais participagdes em partes. Entretanto, tal
direito ndo lhes é importante, pois tencio-
nam, de forma preponderante, manter por
toda a vida a participag@o na sociedade.

Para administrar o préprio ¢ comum
negécio sem fiscalizar uma geréncia exter-
na, constitufam um organismo, que deno-
minam conselho de administragao (Verwal-
tungsrat), e ndo conselho de fiscalizacdo
(Aufsichtsrat). Pertencem ao mesmo todos
os participantes importantes, com exce¢do
daqueles que ndo querem interagir. Tam-
bém, anteriormente raro, um estranho, por
vezes um especialista em determinada drea.
Tais administradores — na Inglaterra de-
nominados diretores — sdo os verdadeiros
encarregados do negécio. Encontram-se
semanalmente, ou com maior freqiiéncia,
se necessdrio, em reunides e discutem to-
dos os acontecimentos. Contratam um se-
cretdrio, para por a termo 0s protocolos, €
um gerente que age como mandatdrio para
os negécios do dia-a-dia, em geral com
poderes bastante limitados. Se vier um ne-
gociante no meio da semana para fazer su-
gestdes, entdo, serd recebido, se nio esti-
ver presente nenhum administrador, pelo
gerente e, apos muita conversa, consolado
com a préxima reunido da administragdo.
Se o espectro de negdcios cresce, entdo, 0s
membros da administragio se tornam dele-
gados. Comparecem, assim, diariamente ao
escritério e participam por algumas horas
do trabalho didrio. Quando do término de
cada exercicio os administradores preparam
um relatério para os sécios que ndo parti-
cipam da administragdo, sdo desonerados
e recebem a remuneragao, que depende do
resultado e corresponde preferencialmente
ao trabalho realizado.

Tal confortdvel forma de administrar

pressupde condigdes que eram freqiientes
no inicio da época da mecanizagéo e se tor-

naram raras nos paises com robusto desen-
volvimento, Estados Unidos da América e
Alemanha. Pequenas ¢ médias empresas,
cujos negdcios podem ser controlados se-
mana a semana em poucas horas, negécios
imutdveis, do tipo da mineracdo, fabricas
especiais, bancos provincianos, que conse-
guem sobreviver anos a fio com os mes-
mos meios de trabalho e métodos, raramen-
te se confrontam com perigos repentinos e
iminentes ou tém de tomar decisdes primor-
diais com rapidez, negdcios, cuja natureza
ndo impde a necessidade de crescimento,
da amplia¢do da organizagio, da multipli-
cagiio do capital: tal quadro transitdrio en-
tre a forma pessoal de empresa e atual em-
presa obrigada a produgdo em massa pode-
se¢ manter em maior nimero somente nos
paises ocidentais. Sua incapacidade de do-
minar as exigéncias técnicas da grande
empresa e de resistir & concorréncia com a
forma de trabalhar dos americanos e ale-
mées, contribuiu para a divisdo econdmica
da Europa com efeitos mundiais.

Nio foi criada pelos alemaes, ao cer-
to, a forma da grande empresa, como, de
fato, encontrar formas nio era, em geral,
nossa tarefa e obra histérica, mas, sim, pre-
encher tradicionais recipientes com novo
conteudo intelectual. Os bancos, as ferro-
vias, as sociedades coloniais, empresas mu-
nicipais francesas ¢ inglesas, mais tarde as
corporagdes americanas, foram os mode-
los que copiamos, modificamos, ¢, em cer-
ta medida, melhoramos. Com o periodo de
crescimento do dltimo quartel do século
anterior tornou-se a Alemanha o pais dos
grandes empreendimentos curopeus. Me-
diante tal crescimento tornamo-nos capa-
zes, ou mesmo obrigados, a empreender a
atual guerra. Sob outro fundamento, porém,
ndo poderfamos ter retirado da pobreza de
nosso solo o direito a uma posigio de po-
téncia estatal. Teriamos permanecido uma
drea econdmica em retrocesso e inferior a
austriaca. Ndo deve ser esquecida, aqui, a
colaboragdo das nossas finangas, que, cla-
ro, em legitimo interesse, porém, com con-
sideracdo e auddcia, abriu os caminhos do
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capitalismo para a grande empresa, na me-
dida que acostumou o pais aos novos titu-
los, sobretudo as obrigagdes, e, divergindo
da tradi¢@o ocidental, reestruturou as insti-
tui¢bes bancdrias em bancos industriais, os
quais ofereciam espontaneamente seus pro-
prios recursos a economia produtiva.

Foi no caminho da empresa familiar e
da empresa de sécios (Familien- und So-
zienunternehmung) para a grande empresa
que surgiu a substitui¢fio de contetido para
as sociedades comerciais, seus 6rgaos, seus
estabelecimentos e formas de administrar.
Entretanto, nem a ciéncia, nem o processo
legislativo ou mesmo a jurisprudéncia to-
maram conta de tal mudanca interna da ra-
zdo de ser ¢ da forma de atuar. Somente de
uma série de constantes e reiterados confli-
tos, aceitos como ocasionais ou arbitrarios,
toma ciéncia a opinido piiblica. Tais con-
flitos ocorrem em assembléias gerais, pro-
cessos e relatérios de comércio. Eram ob-
servados quase que somente por interessa-
dos e alguns juristas, e, sobretudo, julgados
de acordo com o tradicional entendimento.

A administra¢do de uma grande em-
presa supera com relagdo a extenséo do tra-
balho e pessoal ¢ a rdpida mudanga das ati-
vidades, os governos de um pequeno pafs
de hoje e de um grande pais de cem anos
atras. Desconhego qualquer época ou local
da terra, incluindo-se os Estados Unidos da
América, onde, ao longo dos anos, sejarea-
lizado, em igual medida, trabalho de admi-
nistragdo e comando didrio com a mesma
velocidade, seguranga, responsabilidade,
como ocorre na administragdo das nossas
grandes empresas. Tal atividade se diferen-
cia do trabalho dos homens de Estado pela
eliminacdo de instincias que atrapalham,
pela necessidade de decisdes mais dgeis e
pela indivisibilidade da responsabilidade.
Diferencia-se do antigo trabalho nos negé-
cios pela extensdo das dreas e constante
mudanga das tarefas e problemas e pela fer-
ramenta de administragdo da organizagio.

Tal forma de trabalhar concentra sua
perigosa dificuldade no problema da unici-

dade da politica e geréncia. O contato cons-
tante dos administradores € dificultado pela
pressao do trabalho didrio. Reunides regu-
lares podem tratar somente do que ¢ mais
necessdrio e essencial e, em regra, somente
do acontecido. Pessoas capazes de visuali-
zar todas as dreas da economia (tecnologia,
produgdo, administragéo, financas € comér-
cio) sdo raras.

Como decorréncia de tais condigdes,
a substitui¢do de conteddo teve de atingir
toda a construg@o formal, estrutural ¢ ad-
ministrativa da grande empresa e reestrutu-
ra-la sob a superficie de um nome ¢ institu-
tos que continuam existindo, da forma a
seguir.

1. Nao cabe, hd muito tempo, a res-
ponsabilidade da empresa ao conselho de
administragéio, denominado pela lei alema,
em obscura decisdo de mudanga, conselho
de supervisdo. Cabe ainda, porém, ao mes-
mo uma série de antigas responsabilidades
que se tornaram irrealizaveis. Muito mais
nas mios da diretoria fica a integral admi-
nistra¢ao das grandes empresas, incluindo-
se alguns poucos mandatdrios, que por al-
guma razao formal ndo pertencem a direto-
ria, mas ao conselho de supervisdo de uma
sociedade ¢ permanecem a disposigdo do
diretdrio para colaborar por meio de man-
dato especial.

Se o conselho de supervisdo quiser
tomar conhecimento — nem se fale em
aconselhar — somente dos mais importan-
tes negdcios de uma grande empresa, en-
tdo, ndo seriam suficientes reunides didrias
permanentes, quer dizer, todos os dias, in-
clusive aos domingos, vinte e quatro horas
por dia, pois mesmo um diretor, na medida
que conhece seu trabalho, consegue resol-
ver somente negdcios importantes, que as-
sim ocorrem em um periodo de trabalho de
oito horas didrias e com um diretério com-
posto por cinco pessoas. Nao se menciona,
aqui, nem mesmo o fato de que uma pessoa
externa possa controlar um trabalho tio ra-
pido quanto possa executd-lo um trabalha-
dor constante e especialista, com experién-
cia e dotado de seus conhecimentos técni-
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cos e pessoais. Um conselho de superviso
que quisesse cumprir com suas obrigagdes
legais, precisaria, entdo, dividir-se — o que
a lei ndo reconhecesse — e colocar os seus
membros o dia todo frente a frente com 0s
respectivos diretores. O conselho de super-
visdo se transformaria, portanto, em dire-
toria, certamente com menos preparo ¢ ex-
periéncia e, quando, contra as expectativas,
a diretoria original permitisse sua duplica-
¢do por meio de um espelho critico, entdo
seria necessdrio criar-se um Orgéo para, de
acordo com a lei, controlar novamente a
instancia de controle dissolvida.

Soa singular quando se torna claro em
ementdrios dos tribunais superiores que tais
fatos e suas necessidades internas sdo des-
conhecidos das autoridades judiciais, que
estdo muito mais convictos que todo mem-
bro do conselho de supervisdo deveria ndo
s6 tomar ciéncia de todos os negdcios im-
portantes da sociedade, mas também atuar
como conselheiro em tais negdcios.

Nio ¢ outra a situagao com rela¢io a
fiscalizagiio e revisdo dos livros e balan-
¢0s, namedida que um grande empresa dis-
ponha de um sem nimero de filiais e fabri-
cas com contabilizacdo separada. Com um
simples nimero de cem filiais, sem contar
com a separagdo geogréfica e mesmo a dis-
tAncia intercontinental, a revisdo acurada do
resultado do exercicio ndo poderia ser fi-
nalizada em um ano.

Quais atividades permanecem, entao,
para o conselho de supervisdo, quando suas
principais responsabilidades, ndo somente
a tarefa original de gerir a empresa, mas
também a obrigacio legal de controlar e
supervisionar os negécios languescem? Per-
deu sua justificativa de existir com a subs-
tituigdo de contetido?

Creio que nio. Primeiro, age, por mais
estranho que possa parecer, por meio de sua
existéncia. Como os ingleses outrora diziam
de suas frotas: in being. Tem um poder es-
pecial o existir de uma instancia legal, ain-
da que passiva, um poder, de certo, que nao
pode ser sobrevalorizado. Portanto, nao €

paradoxal, como possa parecer, quando na
Prussia, no pais das responsabilidades no-
minais, muitas vezes foram premiados pelo
sucesso aqueles em cujo nome conquistou-
se 0 mesmo, nio obstante, tenham partici-
pado somente com o fato de ndo ter impe-
dido tal sucesso. Por outro lado, condiz com
a verdade o entendimento de que poderes
PESSOAls em eXcesso possam Ser resguar-
dados de decisdes impetuosas com a intro-
dugdo de uma instincia inibidora, como
uma instancia parlamentar. E tem sido afir-
mado algumas vezes que a presente guerra
poderia ter sido evitada se ndo 6 0 servigo
diplomatico e dindstico, mas também o con-
selho parlamentar tivessem conduzido as
negociagoes.

Supondo-se a eliminagdo de tal instan-
cia, que o gerente da grande empresa sabe
ter poderes para exigir revisdo e explica-
¢fio, até mesmo recusar o seu consentimen-
to, e da qual pode esperar, por outro lado,
0 apoio em situagdes, negociagdes ou con-
clusdo de negdcios dificeis, entdo, torna-se
clara a vantagem da sua simples existén-
cia: estabilidade (Stetigkeir).

Também, acrescente-se aqui a ativida-
de pessoal que a cada individuo de tais cir-
culos estd determinado e, quase invariavel-
mente, disposto a realizar, ndo obstante nao
tenha nada a ver com a atual redagio da
lei. Uma atividade que os gerentes em cres-
cente medida utilizam e em muito maior
medida poderiam utilizar.

O conceito do grande acionista perdeu
sua importincia perante a grande empresa,
cujo capital é medido em dezenas, sim, cen-
tenas de milhdes. Os grandes acionistas nao
pertencem aos conselhos de supervisdo des-
tas sociedades, nio mais na mesma propor-
¢do que antigamente. Também, o mau hd-
bito dos primérdios do grande capitalismo,
de eleger favorecidos, amigos, prebendei-
ros, aposentados e pessoas renomadas, pra-
ticamente foi extinto. Hoje compdem tal
circulo preponderantemente financistas,
como garantidores de emissdo dos valores
e fiducidrios dos acionistas, ex-diretores,
conhecedores do negécio, especialistas ju-
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ridicos € técnicos, grandes industriais de
setores préximos ou similares, fornecedo-
res ou clientes. Como a grande empresa nao
€ um organismo econdmico para si, como
representa uma jungdo no todo econémico
do pais e at¢ mesmo do mundo, precisa das
cooperativas federais ¢ amizades, da infor-
magdo direta, tempestiva e adequada, da
visdo, sim, da influéncia sobre setores pro-
ximos. Nao pode tolerar que outros empre-
endimentos nacionais ¢ estrangeiros mais
bem aliados lhe tomem as fontes. O circulo
de consultores que ela estd autorizada, obri-
gada e capacitada a eleger, pode e deve
compor-se dos melhores administradores.
Em tais circulos o trabalho individual, quan-
do ndo € restringido a participagdo em ra-
ras e grandes reunides, mas, sim, cultivado
e conduzido, leva a importantes resultados,
tanto importando, se abrange pareceres,
informacdo, relacionamentos, financiamen-
to, criagdo de trabalho, experimentagao,
negociacdo ou qualquer outro tipo de aju-
da. Quase sempre estes trabalhos volunts-
rios, que podem ser dirigidos e confiados
somente a homens de confianga, amigos e
conhecedores da empresa, sio aceitos com
alegria ¢ abnegagio, pois passam a imagem
aos executivos de colaboragio e responsa-
bilidade pessoal. Existem intimeros mem-
bros de conselhos de supervisdo que dedi-
cam todo o seu tempo disponivel para a
empresa de forma espontinea e sem qual-
quer pretensdo especial, e, de fato, exata-
mente para estas atividades descritas, que
a lei ndo lhes exige, enquanto as atividades
exigidas tornaram-se irrealizdveis.

Todavia, a participa¢ao do consetho
de supervisdo assume importancia funda-
mental para a existéncia da empresa, quan-
do ocorrem crises nos negdcios ou na ad-
ministragdo. Com o passar dos tempos as
empresas conseguem se livrar da primeira
raramente, da segunda nunca.

Com a redugdo da produgio e, assim,
dos resultados da sociedade por culpa da
geréncia ou das circunstincias, recai auto-
maticamente a responsabilidade e o peso
do trabalho sobre o conselho de supervi-

sd0. O caso descrito a pouco como tedrico
ocorre: o conselho de supervisdo torna-se
automaticamente diretoria. Reunides, antes
tranqiiilas, quase cerimoniais, mostram um
quadro novo. Contrastes aparecem, discu-
te-se sobre pessoas e coisas de forma in-
tensiva nas comissdes e deliberagoes espe-
ciais. O presidente ou um outro membro ex-
periente assume de fato a administragdo ¢
comando dos negdcios até que ocorra, por
meio da mudanga dos postos de comando
ou por meio de reorganizagdo e reestrutu-
racdo, a melhoria, ou, no caso de ser insu-
perdvel, a dissolugao.

Crises de administragdo podem ocor-
rer a qualquer tempo, também em tempos
tranqiiilos nos negécios, em razao — o que
tem ocorrido até o momento — de desa-
venga na diretoria ou — o que ¢ inevitdvel
—- da saida de membros decisivos da dire-
toria. Nunca ¢ insolivel a questio da su-
cessao, pois exatamente quando membros
fortes e de personalidade sdo simplesmen-
te insubstituiveis no contexto de sua forma
independente de trabalhar, existe o proble-
ma e a tarefa da sucessdio organizacional
de reequilibrar resultado e a¢do e por meio
da mudanca de geragdes trazer simultanea-
mente a mudanga de ambiente para a estru-
tura viva. Como agdes politicas e negociais
ndo sd0 menos pessoais que a criagdo artis-
tica, na medida que também tém por obje-
tivo arealizacgio de uma visdo interior, tor-
na-se a questdo pessoal da administracio
uma questdo sobre o destino da empresa.
Um Estado poderoso pode, como demons-
tra a experiéncia do tempo, se alimentar
durante uma geracdo de suas forgas acu-
muladas. Uma empresa privada, ainda que
a mais promissora, iria a derroca em pou-
cos anos em razdo de uma administragdo
equivocada. Tal questdo da sorte da lide-
ranga €, porém, a tarefa mais importante e
de maior responsabilidade do conselho de
supervisdo. Seu conhecimento do ser hu-
mano e seu poder organizacional serdo sub-
metidos a esta prova de tempos em tempos.

Quando se observa este conjunto de
obrigagdes, conclui-se que a transformagio
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da sociedade comercial em grande empre-
sa alterou, em realidade, a posi¢@o do con-
selho de supervisio, elevou, porém, sua im-
portancia, mais do que estreitou. Somente
um circulo de economistas e administrado-
res poder estar a altura de tais tarefas. Com
isto, ndo é dito, que todo aquele que real-
mente pertence a tais circulos possui, sem
excegdo, as caracteristicas necessdrias. To-
davia, tratamos aqui da natureza da estru-
tura e nao sobre os problemas dos casos
especificos. Portanto, como todo membro
livre de um 6rgéo piblico pode subtrair-se
a suas obrigag¢des, também pode um mem-
bro do conselho de supervisdo abusar de
sua posigdo de prebendeiro. Se isto ocorre
em proporgdes preocupantes ndo pude
constatar em quase trinta anos de experién-
cia. Todas as nossas estruturas econémicas
estdo preparadas para o aperfeicoamento e
desenvolvimento e se confrontam com rees-
truturagdes. Nio parece adequado conside-
rar, no atual sistema, a naturcza e o trata-
mento da estrutura de supervisdo simples-
mente como inconveniente € 0S seus mem-
bros como perniciosos ¢ parasitas da eco-
nomia, como ocorre por vezes na literatura
corrente.

Duas questdes devem ser apresenta-
das neste contexto: a remuneracdo dos car-
gos do conselho de supervisdo e a cumula-
¢o de tais cargos.

Como vimos, a atividade dos membros
¢ sobremaneira de parecerista e consultor.
Exige experiéncia e autoridade. Considero
prejudicial em qualquer drea pagamentos
exagerados em prejuizo da renda nacional,
mesmo quando se reconhece a maestria e
singularidade de um trabalho. Mesmo o pa-
gamento de pensdo realizado pela comuni-
dade a ricos herdeiros pelo simples fato de
existirem, parece-me, cOmo jd exposto em
outros trabalhos, n@o ser inconteste. Em
nossa economia, entretanto, como, prova-
velmente, em todas, no futuro, obras-pri-
mas de consultoria e criagdio, ndo impor-
tando se nas dreas artistica, cientifica ou
econdmica, nio podem ser realizadas por
uma remuneragdo minima. Um pintor ex-

perimentado néo cobraria em horas os seus
desenhos, tal como ndo um conhecido mé-
dico a sua consultoria ou um grande advo-
gado o seu parecer, muito menos disponibi-
lizariam seus trabalhos contra o pagamen-
to tarifado, pois em tais trabalhos, feitos
aparentemente sem esforgo, no existe um
simples valor do trabalho, mas, sim, o re-
sultado de uma luta de vida, cujas condi-
coes, esfor¢o, riscos e sucesso a parte da
economia ¢ do mundo, muitas vezes em
contradi¢iio com as mesmas, houveram de
ser administradas e dominadas. Nio seria
justo com o economista, o qual igualmente
investe toda a sua experiéncia acumulada,
arrisca seu nome € sua posi¢ao publica,
negar o valor de seus conselhos ¢ idéias €
nio remunerar sua atividade em medida
maior, como se aproximasse do trabalho de
um colaborador fixo. N@o ha divida tam-
bém que em alguns casos da atualidade o
valor da remunerag¢ao supera € muito o va-
lor do trabalho, sendo que isto ocorre exa-
tamente naquelas empresas que gragas a
uma feliz situagdo ¢ periodo ndo ddo muito
trabalho para seus consultores. Exatamen-
te estes casos saltam aos olhos e provocam
equivocos, pois os paradoxos, passiveis de
explicagdo simples a partir do que foi dito,
ninguém quer evidenciar: que a empresa
florescente paga muito por pouco esfor¢o
¢ que a doentia paga pouco por muito es-
forco. Muitas vezes, porém, surgem muitas
obriga¢des administrativas que nos leva a
questio da cumulagio.

N#o € uma tarefa orgéinica e, por isso,
criticdvel, a participagdo concomitante na
administragio de sociedades disparatadas
e heterogéneas. Somente o financista que
tem de se preocupar com milhdes e tem res-
ponsabilidade moral néo pode furtar-se a
tais obrigagdes. Ele agird bem, assim, se
dividir com seus companheiros de tal for-
ma que cada um possa visualizar uma drea
determinada da economia. Um industrial
consciente deve ter muito cuidado para evi-
tar que sua atividade principal seja preju-
dicada ou dividida, deverd recusar toda ten-
tativa e todo pedido que o distancie da sua
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prépria drea de trabalho. Ndo conseguird,
todavia, evitar a cumulagéio de obrigagdes
administrativas, quando sua industria € do
tipo que incentiva o financiamento e a fis-
calizagdo de novos empreendimentos.

Isto €, porém, uma caracteristica da
grande empresa: a criagdo de novos empre-
endimentos. A concorréncia e a racionali-
zacdo dos processos produtivos leva ao fato
de que a produgdo, da matéria-prima até o
requintado produto acabado, ocorre sob a
premissa de reduzir ao maximo o lucro in-
termedidrio, o transporte e perdas, e de ser,
ao maximo, fiscalizado de forma padroni-
zada. A lei da produgdo em massa exige a
descentralizagdo organizada da distribui-
¢do. A criac@o de produtos paralelos exige
elaboragdo. A técnica que se desenvolve
continuamente obriga a organizacdo das
necessidades claudicantes: o eletricista tor-
na-se empresdrio de centrais elétricas e de
ferrovias, pois se exige a prova da aplica-
¢80 concreta de suas teorias.

Cada uma destas atividades leva a cria-
¢ao de novos empreendimentos, pois a es-
pecificidade das dreas, as diferenciagdes
geogrdficas, a forma especial da inddstria
¢ a reunido dos recursos opdem-se a cen-
tralizagdo. A empresa se expande para um
grupo, para um conglomerado, vivencia a
continuidade em terceira ou quarta gera-
¢des. A unidade da administragdo deve ser,
porém, mantida por meio de unido pessoal.
Se ha a possibilidade de transferir a ativi-
dade de fiscaliza¢do a mandatarios e cria-
dos de menor expressao e mais longinquos,
0s quais também devem ser controlados por
meio de uma certa coordenagdo, surgem
cumulagdes de fungdes administrativas se-
melhantes aqueles dos nossos 6rgdos pu-
blicos centrais, os quais também tém de
contar com a subdivisio e expanséo de seus
departamentos e subdepartamentos. Tal si-
tuacao organizacional somente representa
um risco, quando, de forma precipitada,
sem avaliagdo da coesdo interna, sem forca
de organizac@o, sem conhecimento do ser
humano e critério econdmico, sao criadas
estruturas nio coordenadas; quando a avi-

dez por expansdo desenfreada simplesmen-
te ignora responsabilidade e decisdo. Tal
risco € 0 mesmo para homens, empresas ¢
Estados.

2. Observamos a substitui¢do de con-
tedido, a mudanca da natureza e da ativida-
de com a conservagéo da forma, com a ima-
gem das instdncias administrativas das so-
ciedades comerciais. O mesmo ocorre, de
forma menos patente, porém profunda, com
o érgdo vivo e controlador da empresa: na
congregacdo dos participantes e seu 6rgao
de decisdo, a assembléia geral.

Como vimos, titular da sociedade era
um pequeno nimero de comerciantes asso-
ciados, os quais decidiram se tornar proprie-
tarios fundadores permanentes da empresa
¢ a fiscalizar continuamente. Tencionam a
continuidade dos resultados. Conflitos de-
correntes de opinides técnicas diferentes
poderiam ocorrer entre eles. Conflitos basi-
lares entre eles e a prépria empresa néo.

J4 era existente a semente da mudan-
¢a, na medida que a empresa ndo era pes-
soal. Permanecia andnima e era certamen-
te destinada a continuar a existir mesmo
quando seus fundadores morressem ou se
retirassem. Por isso, eram as participagoes
passiveis de serem legadas e transferidas.
Originalmente, ndo se ousava pensar em
uma duragdo de existéncia irrestrita, isto €,
em um conceito de existéncia absoluta ¢
independente dos proprietdrios. O direito
aciondrio francés prescreve ainda hoje a
limitagdo temporal calculada costumeira-
mente em aproximadamente 30 a 50 anos.

O comércio de ag¢des por si mesmo
comegou, assim, muito cedo, na Inglaterra
e Holanda no século XVII, na Franca no
século XVIII, e com ele a agiotagem, que
¢, ao contrdrio do investimento do comer-
ciante que participa, o ganho de capital do
comprador oportunista, para o qual o seu
sustento significa ndo a renda, mas sim a
for¢a motriz da valorizagdo. O comércio
com agOes ¢ a agiotagem sA0 0s mais pertgo-
sos dons aos quais as jovens grandes em-
presas estavam ligadas na sua manjedoura.
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Em meados do século XIX a mecani-
zagdo da industria e do transporte evolui
tanto que os negdécios da Bolsa de Paris e
em seu séquito a totalidade da camada so-
cial de novos capitalistas movimentavam-
se em torno da propriedade e do comércio
de agdes de bancos, ferrovias, inddstrias e
formagdes coloniais. O lapis de Daumier e
a pena de Balzac registraram nos arquivos
da humanidade tal mundo e suas criaturas,
0s Macaire e os Nuzingen, e o frescor dos
quadros testemunha que a antiga imagem
ainda ndo desapareceu. Agiotas e negocia-
dores avarentos constitufam sociedades,
funciondrios publicos e poetas, condessas
e cocotas negociam acgdes. Toma o lugar
do anonimato do empreendimento, o ano-
nimato dos proprietdrios.

A Alemanha foi tomada apés sua vi-
téria por esta danca-de-sdo-vito e sofreu dez
anos seguidos apds a quebra de 1873. Des-
de entdo a custosa experiéncia e o conheci-
mento crescente da economia criaram um
equilibrio que dura até hoje.

Perdura ainda hoje a antiga socieda-
de, especialmente no estrangeiro. Entre nos
somente na forma de empresas familiares e
em rdpida extingdo. A grande empresa and-
nima domina a economia ¢ quase toda em-
presa de médio porte é constituida para se
tornar uma empresa grande. Os recursos
para estas formas agigantadas de empresa
podem ser reunidos, porém, somente pela
comunidade capitalista. Tais financiamen-
tos sdo realizados por bancos e bolsas.
Grande parte das agoes das grandes empre-
sas é negociada nas bolsas, onde séo diaria-
mente cotadas. O curso movimenta-se in-
cessantemente e toda variagao dos resulta-
dos, multiplicada por 15 ou 20, aumenta ou
reduz o prego.

Para o comprador ha dupla esperanca
e duplo risco: muda o resultado, assim au-
menta ou diminui sua renda, €, a0 mesmo
tempo, em muitos casos da oscilagdo, au-
menta ou reduz seu patrimonio.

Tal processo ndo tem nenhum sentido
por si mesmo. Se uma empresa € extrema-

mente dependente das conjunturas, de tal
forma que no correr de 30 anos seus resul-
tados em perfodos trienais atingem cinco
vezes 5% e cinco vezes 10%, entdo, se a
administracdo realizar o balango e distri-
buir dividendos de forma puramente arit-
mética, o curso se movimentard 3 anos no
limite de 100 a 120% e 3 anos entre 160 e
180%. A empresa e seu valor intrinseco
permaneceram exatamente 0 mesmo, 0
comprador, porém, perdeu ou ganhou de
acordo com as circunstincias a metade de
seu patrimdnio investido. A razdo do pro-
cesso estd no fato de que a maioria dos ho-
mens acha praticamente impossivel olhar
para o futuro, ndo obstante todos 0s nossos
atos levem para o futuro, bem como de que
o mercado, tanto mais, inclina-se a aceitar
toda situagéio presente como permanente.

Com isto existem duas razdes que le-
vam a compras a¢des: um primeiro tipo de
comprador espera o adequado rendimento
por seu capital investido; um segundo tipo,
o ganho de capital.

O primeiro tipo, preponderantemente
dominado por aquelas grandes administra-
doras de patrimdnio, que ndo estdo estrutu-
radas para a mudanca constante de proprie-
dade, iniciam com a verificac@o detalhada
da empresa com relag@o as suas condic¢oes
pessoais e objetivas, antes de adquirirem a
participacdo. Publicacdes, relatérios, infor-
mag0es e descobertas préprias servem a tal
propésito. Caso tenha adquirido a partici-
pagdo em razdo da conquista de confianga
na drea, na atividade e em seus titulares res-
ponsdveis, entdo deseja manter sua proprie-
dade, para o que, ao certo, fiscaliza e ob-
serva permanentemente. Com freqliéncia
tais acionistas sdo acusados pelos seus opo-
sitores, por vezes pela imprensa, de néo
comparecerem as assembléias gerais regu-
larmente e de tal falta importar em inclria.
Em minha longa experiéncia nunca perce-
bi o desleixo ou desconhecimento dos pro-
prietdrios de agdes sérios. Exatamente aque-
les que confiam a representacdo de suas
participagdes a um banco ou um mandatd-
rio na confianga de uma aparente adminis-
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tracdo confidvel, sdo os proprietarios que
estdo mais bem informados e, muitas vezes,
consultores voluntarios das administragdes.
Muitas vezes € repetida a tentativa de re-
duzi-los a indolentes e indiferentes pelos
postulantes de segunda categoria, os quais
se véem confrontados com uma maioria na
assembléia geral. Em geral pode-se afirmar
que raramente ocorrem conflitos entre os
acionistas permanentes, do tipo que procu-
ram investimentos, ¢ a administragfo. Os
seus interesses estdo, de qualquer forma, em
sintonia com os interesses da empresa.

O segundo tipo, a dos acionistas espe-
culadores, compra ndo para ter a proprie-
dade, mas para revender. Interessa-lhe que
os resultados da empresa aumentem e em
conseqiiéncia a sua cotagdo enquanto deti-
ver as participagdes, e, preferencialmente,
rdpido, de forma que possa ser vendida o
mais breve possivel, ndo importando a ra-
z&o ou os meios. Ndo interessa para o acio-
nista oportunista o que ocorre depois. Se a
situacdo piora para a empresa, fica alivia-
do, pois ndo vendeu muito cedo sua parti-
cipagdo. E possivel que conhega somente
de nome a empresa, com cujo destino tem
direito de colaborar € na qual tem direito
de participar. O gerente de uma agéncia de
banco a recomendou como “passivel de
subir”, ou um conhecido lhe deu uma, como
vulgarmente dito, dica, que 0 mesmo, por
sua vez, recebeu de alguém que tem conta-
to com um outro, que ouviu alguma coisa
de fonte segura. Este acionista comprou
algo, por vezes, com dinheiro alheio, que
ndo sabe o que €. Nao lhe passa pela cabe-
ca que seja co-propriedade em minas, fa-
bricas ou navios: ela o denomina de papel.
Caso a esperanca de aumento da cotagdo
ndo seja correspondida, entdo, pode ocor-
rer que lembre de sua posic¢ao de acionista,
comparega na assembléia geral como deci-
dido inimigo da administragao, sob circuns-
tancias, da prépria empresa, cujas partici-
pagdes ele ndo encontrou tempo suficiente
para se livrar. Exige esclarecimentos, acu-
sa a administragcdo de incapaz, adverte a
administragdo para uma geréncia mais s6-

lida, como estd acostumado, solicita aumen-
to dos dividendos e se injuria, se recusado
seu pedido, com a inagdo da maioria repre-
sentada, mas ausente pessoalmente. Nao é
mesmo raro o caso de empresas, concorren-
tes mortais, enviem um acionista e com base
na lei, procure obter informagdes que ser-
vem aos interesses contrarios da empresa.

Naio é necessario mencionar que toda
administragdo deve ter a assembléia como
instdncia superior, tem de cumprir todas as
suas decisdes e prestar as informagoes
exigidas por lei. Tem, sobretudo, o dirigente
da administracdo de respeitar o direito de
cada um e considerar de forma séria cada
solicitagdo, na medida que ndo contrarie de
forma débvia os interesses da empresa, nao
limitar explicagdes sem razdo, mas sim es-
timular o debate exatamente sobre aqueles
pontos que ddao margem a critica, pois nada
¢ mais prejudicial na politica e na econo-
mia que o ndo dito, a critica reprimida, fa-
tos embelezados. Claro que se torna neces-
sario por vezes, de acordo com a situagio
da doutrina juridica dominante, prejudicar
o bem da empresa e seus acionistas perma-
nentes, para nfo se restringir os direitos da
assembléia geral ou mesmo somente dos
acionistas oportunistas presentes na mesma.

Portanto, ainda que parega estranho,
nem o legislativo, nem a jurisprudéncia ou
uma grande parte dos professores de direi-
to, analistas econdmicos ou publicistas co-
nhecem um pouco destes processos ¢ situa-
¢des: da substitui¢do de conteddo que ocor-
reu com relagio aos proprictdrios de em-
presas, dos tipos de participantes e scus
interesses diametralmente opostos, a situa-
¢do da administragdo no contexto destes
conflitos. Todos estas instdncias ptblicas
olham para as empresas ainda hoje como
se estivessem na antiga forma: proprieda-
de comum de empresdrios com a mesma
convicgdo. Nao conhecem nenhuma outra
diferenca entre acionistas que aquela entre
a minoria que deve ser protegida e a maio-
ria que tem o poder. Enquanto o direito de
voto era muitas vezes condicionado em
antigos estatutos a propriedade da acdo por
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um periodo de mais de um més, tal como o
direito de voto politico a um periodo de
permanéncia, hoje existe o costume de se
permitir apés dezenove dias o depdsito ou
direito de voto da ag¢do comprada no dia ou
até mesmo emprestada. No legitimo inte-
resse das negociagbes em andamento, 0s
publicistas tomam, muitas vezes incons-
ciente, partido dos acionistas oportunistas
¢ ofendem os ausentes. O legislativo exce-
de na protecdo de minorias por meio de di-
reito de protesto e razdes de impugnagdo,
os quais levam freqiientemente a corpulen-
tos processos. Professores de direito exi-
gem todo tipo de informagio da assembléia
soberana aos minoritarios, nao importan-
do, como tal minoria esta composta, e ndo
importando se a empresa, que agora € uma
empresa rentdvel e “pertence” a todos 0s
seus acionistas, possa ser prejudicada. Ou-
tros interesses e opinides que ndo o direito
de dispor proprio da economia privada néo
sdo, até onde conhego a literatura, de for-
ma alguma tratados.

Com relagdo a questdo da protegdo de
minorias considera-se somente, com exce-
¢io do caso de les@o de direitos, que atinge
ndo sé as minorias, mas também a maioria,
o0 raro caso contrario a boa-fé (Treu und
Glauben), no qual uma maioria arbitrdria
com base em interesses escusos e estranhos
a sociedade busca obter vantagens como,
por exemplo, ao permitir a entrega da em-
presa aos seus concorrentes contra vanta-
gens especiais. Se os objetivos permanecem
restritos aos interesses comuns da socieda-
de. entio, deve decidir, ainda que isto soe
contra os interesses sociais, a maioria sim-
ples ou qualificada conforme o estatuto
social.

Com excegao do parlamento imperial
polonés, nunca houve um parlamento no
qual a minoria por forga de lei pudesse im-
por sua vontade a maioria. O direito natu-
ral de uma minoria € estar representada. Tal
direito ndio é garantido de forma plena nem
mesmo nos parlamentos dos povos. Todas
as minorias, mesmo as menores sdo admi-
tidas ¢ podem votar nas assembléias gerais,

que se assemelham aos parlamentos dos
povos. Pode-se justificar, ainda que seja su-
ficientemente dificil de executar, que a cer-
tas minorias, como de um quarto ou um ter-
¢o, seja dado o direito de ter representagao
na administragio, ao certo, pelo periodo que
os valares da minoria permane¢am deposi-
tados. O efeito indesejado seria, entretan-
to, que o poder dos bancos nas administra-
¢des se elevaria, até que uma solug@o nao
muito complicada seja pensada. Enquanto
perdurar o regime capitalista, porém, con-
tinuard decidindo a maioria da proprieda-
de, pois somente sob tais condigdes e pres-
supostos pode-se esperar a disponibilizagdo
pelos capitalistas de seu patrimOnio a uma
empresa. Por outra forma, poderia ter a
idéia de dividi-lo e de sua parte exercer em
empresas de terceiros por todos os lados
direitos de minoria.

Para o leitor que conhece meus outros
trabalhos e possa estar inclinado a apontar
uma contradi¢do entre este destaque dos
direitos da maioria e minhas posigdes so-
ciais em geral, coloca-se o seguinte para
reflexdo.

Nio considero como final a nossa or-
dem econdmica, a forma de nossas empre-
sas ou a estrutura do nosso sistema aciond-
rio. Creio que tais coisas estdo frente a sua
revolugio ¢ haverd chance de pressagiar-
se o [uturo. Todavia, enquanto tais relagoes
continuarem a existir, ndo se trata de arran-
car partes do antigo mecanismo de forma
arbitrdria ¢ substitui-las com construgdes
que pertencem e foram pensadas para um
outro mecanismo. Quando ocorre a mudan-
¢a, entdo, esta parte da base e realizada por
meio de novas concepgoes, sendo a sua con-
seqiiéncia um mecanismo completamente
novo.

Mas no caso presente a questao se re-
solve de forma ainda mais peremptdria, pois
se baseia em falsa analogia.

Todos nés tendemos, com incipiente
socializagdo da sensibilidade, a dedicar uma
benevoléncia, entretanto, ainda muito fria
e abstrata, aos ombros fracos, ao homem
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do povo. Chegard ainda o tempo, onde ndo
existem homens do povo, mas somente ho-
mens livres, ainda que em todas as gradua-
¢Oes das profissdes e responsabilidades. O
hodierno conceito do homem do povo leva,
porém, a estranha analogia do pequeno
acionista, que por sua vez reivindica uma
parte daquela benevoléncia.

Com pequenos proprietdrios de coude-
larias, pequenos morgados ou pequenos
colecionadores de obras de arte ndo se faz
muito na economia. Todavia, para o homem
modesto colecionar boas obras de arte ou
ter o préprio negdcio, que 0 mesmo em
muito humilde propor¢io pode suportar fi-
nanceiramente, seria mais aconselhdvel e
seguro do que possuir agdes. O rendimento
médio da ac¢do, com base na cotagdo, era a
época de paz aproximadamente 5,5 a 6%,
e dos titulos estaveis aproximadamente 4,5
a 5%, dos titulos publicos (Staatsrente)
aproximadamente 4,0 a 4,5%. Considero
irresponsdvel, aconselhar um homem que
precisa de suas economias ¢ deve as ter
consigo, a arriscar uma parte de seu patri-
mdnio por um entre centenas de rendimen-
tos. O conselho torna-se, porém, inescru-
puloso se ele é levado ao jogo de bolsa por
uma promessa de ganho de margem, quan-
do ndo estd incluida até mesmo a indugdo a
especulagio sob crédito. A agdo ndo € in-
vestimento para o pequeno poupador. O
pequeno acionista é um investidor equivo-
cado de seu patriménio ¢ € desejavel que
consiga, sem perdas, livrar-se de sua pro-
priedade inadequada. Se o pequeno acio-
nista for, porém, um homem de posses que
tem prazer em dividir suas posses em pe-
quenas particulas especulativas, entdo nio
oferece qualquer interesse para a economia.
Se contra sua vontade torna-se proprietd-
rio de agdes por meio de heranga ou de outra
forma, entdo ird saber o que deve fazer.

Investimentos para patrimdnios de
pequeno e médio porte sdo os titulos fede-
rais, letras hipotecarias, titulos municipais
e debéntures industriais seguras. Nao pos-
suem problemas e seu rendimento é ade-
quado. Quem compra acdes torna-se em-

presério e compartilha um risco. Grandes
administradoras de patrimdnio, sobretudo
as especializadas, podem se permitir, so-
bretudo o especialista, desde que ndo seja
funciondrio publico, de investir uma parte
do seu patrim6nio em uma indudstria con-
fidvel.

E um erro, porém, quando nosso sen-
timento de justi¢a econdmica procura uma
protec@o especial para as formas de pro-
priedade capitalistas, que por lei ndo deve-
riam existir. Mais digno de reflexdo parece
ser se por lei ndo deveria ser elevado em
algumas vezes o atual valor da participa-
¢do minima, quando algo deva ocorrer
como prevencao contra investimentos equi-
vocados. Nido se acredita que a pequena e
dispersa propriedade conduzida de forma
equivocada a participacao em agdes, que.
além disso, aumenta o risco de perda de
valor em toda crise, represente uma parte
relevante ou mesmo de sustentag@o do nos-
so patriménio produtivo. Quem olhar os
demonstrativos dos nossos bancos, consta-
tard que, incluindo-se a pequena proprie-
dade especulativa, isto €, a pura e simples-
mente detestavel, as participa¢des disper-
sas estdo em proporgao infima para com a
propriedade consolidada.

Toda e qualquer administragdo cons-
ciente e justa encontra-se em uma situagao
estranha e ignorada pela lei e pelo publico
em razdo do conflito entre 0 novo e 0 antigo.

Mais ¢ mais ordenam os tribunais, os
professores de direito e os jornais que, por
existir somente em razdo dos acionistas, a
administragio se paute em todos os senti-
dos nas disposi¢des da assembléia geral,
como 6rgdo soberano dos acionistas. Em
tais assembléias deve-se levar em conside-
ragdo especialmente os acionistas pessoal-
mente representados, ndo importando a sua
expressividade no capital, pois os acionis-
tas representados por procurador julgam a
si mesmos por sua indoléncia. Eu vivenciei
assembléias gerais nas quais acionistas in-
formados de seus direitos exigiam uma vo-
tacdo por cabega dos presentes para dispor
sobre um patriménio aproximadamente mil
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vezes maior dos acionistas ausentes legal-
mente representados.

Ordena-se, ainda, que a administragdo
preste toda e qualquer informacgao a toda
minoria, quando ndo mesmo a todo presen-
te, sem ter direito de avaliar em qual inte-
resse é exigida e se a mesma pode prejudi-
car a empresa, pois todo co-proprietdrio,
mesmo que tenha se tornado por meio de
empréstimo ou a dias, tem o direito de co-
nhecer todo detalhe de sua propriedade. Tal
assertiva ¢ valida, sobretudo, para a exata
determinacio ¢ aplicagdo dos resultados.
Reservas internas ndo devem ser constituf-
das sem que seja obtida a correspondente
autorizagao por escrito. Como regra basilar,
porém, prescreve-se que, de fato, tudo o que
€ ganho deve ser distribuido como dividen-
dos, pois ninguém precisa permitir que o
rendimento de seu préprio negécio seja
retido.

Todos que exigem isto estdo, em es-
séncia, resguardados pela situagdo da lei
vigente e as opinides publicas, quase que
completamente, pelo direito. Todavia, a
obediéncia sem reservas de tais principios
traz como conseqiiéncia a eliminagdo dos
pressupostos da nossa atual economia.

Empreendimentos com rendimentos
razoavelmente constantes ndo existem.
Muito menos em nossa jovem economia
com suas intermindveis mudangas e revo-
lu¢des técnicas. Nem mesmo a vida tran-
qiiila das empresas puramente fabris estd a
salvo das oscilacdes das condi¢des tempo-
rais e locais. Haveremos de analisar mais
tarde as reais virtudes, sinais de envelheci-
mento e 0s movimentos vitais orgénicos dos
corpos econdmicos.

Caso a empresa fique exposta as mu-
dangas dos tempos sem uma compensagao
interna, de forma que nos bons anos a
integralidade dos resultados ¢ dividida ou
mesmo somente informada de forma clara-
mente visivel, nos anos ruins, porém, per-
manece sem qualquer rendimento ou publi-
camente alimentada de suas reservas, en-
tdo, conforme a lei da capitalizag@o da qual

falamos, haveria uma monstruosa e cons-
tante oscilacdo de valor.

Repetiria-se a situagdo predominante
no inicio da época capitalista, onde todos
os valores tornaram-se papéis de jogo, onde
qualquer boato, qualquer noticia precipita-
da movimenta o termometro desequilibra-
do das cotagdes, onde diariamente patrimo-
nio era perdido ou ganho e por fim, entre-
tanto, somente um pequeno circulo dos ini-
ciados, dos instigadores e negocistas leva-
va vantagem.

Sorte de valor incalculdvel para a eco-
nomia européia foi a existéncia de um pe-
riodo de quarenta anos de razodvel cons-
tancia dos titulos que lentamente eliminou
o nervosismo das bolsas. Hoje € uma exce-
¢do quando os titulos sdo levados de forma
indevida aos bruscos aumentos especula-
tivos ou desvalorizagdes por meio da in-
fluéncia das opinides. E sdo os tais titulos
que ndo sdo estaveis ou possuem relagio
com personalidades que estdo sujeitos a
movimentos de cotagdo.

Quando ndo se espera hoje do poupa-
dor e pequenos capitalistas que invistam seu
patrim6nio no mercado de acOes que, ain-
da que razoavelmente estdvel, oscila, mui-
to menos poderia um financista consciente
aconselhar o investimento em agdes na
ocorréncia de um movimento de especula-
¢do geral. Ficaria sujeita a necessidade de
capital da nossa economia a capacidade mi-
nima e ao humor da especulagdo ¢ nfo se-
ria mais possivel existir uma grande em-
presa no sentido do atual sistema aciondrio.

Seria, porém, praticamente impossi-
vel, que, em vista das persistentes fraque-
zas humanas, o grande nimero de opera-
dores conservassem suas maos limpas. De-
zenas de pessoas conhecem hoje as transa-
¢Oes mais importantes, centenas sobre 0s
resultados anuais positivos. Tal conheci-
mento, todavia, nada ajuda, pois sabem que
ao mesmo tempo uma vontade compensa-
dora e objetiva transforma os resultados
individuais em questdo paralela, para ofus-
car a sensacgdo da oscilag@o. Caso ndo exis-



214 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL-128

tisse tal vontade o estado de desconfianga
entre mandante e mandatdrio estaria difuso
de forma irremedidvel, e, novamente, de-
monstrado ser insuportavel o sistema dese-
quilibrado de comando da economia.

Foi possivel até agora aos agentes eco-
ndémicos com responsabilidade, sob cres-
cente dificuldade, servir ao desejo de equi-
librio e com isto a um fomento orgénico e
principalmente ético da economia, sem en-
trar em contradi¢do com lei e interpretagao.
Ni&o se deixaram aborrecer e de responder
com trangiiilidade as criticas dos acionis-
tas, as adverténcias dos publicistas e ensi-
namentos dos especialistas juridicos, as
quais ndo continham nada menos do que a
censura pela violaggo da lei, pela teimosia,
quando ndo mesmo pela insubordinagdo
contra 0 mandante soberano. Talvez tenham
merecido uma parte da infelicidade, pois
deixaram de tornar publico, até agora, de
forma contextual ¢ clara o completo pro-
cesso da evolugdo histdrica, da substitui-
¢do de conteudo. das condicionantes ¢co-
ndmicas, como ocorreu aqui, até onde sei,
pela primeira vez. Se tais consideragdes nao
forem suficientes para conscientizar as ins-
tAncias publicas que as corporagdes de nos-
sa grande economia ndo sdo simples estru-
turas que podemos avaliar de acordo com
os principios dos antigos negécios societa-
rios comerciais, entdo seria muito deseja-
vel no sentido da nossa existéncia econd-
mica se o legislativo se ocupasse novamente
dos fundamentos juridicos e decidisse quais
das condig¢des de existéncia, novas ou anti-
gas, deseja manter.

Entdo, haveria uma resposta radical a
tudo o que foi dito, qual seja, uma resposta
em forma de pergunta se a grande empresa
deveria ser mantida por ser tdo dificil de
encaixd-la na estrutura das concepgdes anti-
gas, e se deveria ser dado fim a mesma, pois
seria, de fato, preferivel um grande nime-
ro de pequenas estruturas as desajeitadas
organizagdes de massa.

Obriga a importancia de tal questdo
para uma consideragio final sobre a fun-
¢do das grandes empresas na vida que nos

leva para a constata¢@o primordial do fato
que culmina com a mudanga de natureza, a
substitui¢cdo de conteddo: a grande empre-
sa ndo é mais hoje uma estrutura exclusiva
dos interesses de direito privado, mas mui-
to mais, tanto individualmente como em seu
conjunto, um fator da economia nacional,
pertencente a totalidade, que ainda carrega
consigo em razdo de sua origem, por direi-
to ou néo, tragos de direito privado de uma
pura empresa lucrativa, enquanto se tornou
hd muito e em crescente medida (til a inte-
resses publicos e, assim, criou uma nova
situagdo juridica. Seu desenvolvimento no
sentido da economia comunitaria é possivel,
sua reestruturaciio em relacdes puramente
de direito privado ou sua divisdo em pe-
quenas particulas privadas ¢ inconcebivel.

Se houvesse hoje a assembléia geral
do Deutsche Bank, o real valor da empresa
ultrapassasse em muito sua cotagio, se em
vista dos tempos dificeis fosse desejdvel
sacar os recursos para aplicd-los em titulos
do império, ¢ a mesma decidisse com maio-
ria de trés quartos liquidar o banco, tal de-
cisfio € intocdvel. Serd nomeado um liqui-
dante que ird separar todo o imenso tecido
economico, dissolver as filiais locais, es-
trangeiras e de além-mar, vender as parti-
cipagdes, rescindir os contratos dos funcio-
narios e indenizé-los, leiloar os imdveis.
Nio pode ser impugnada a decisdo e quem
decide age no exercicio dos seus direitos
adquiridos, a concretizagio estd assegura-
da por lei, uma perda visivel do patrimdnio
nacional n@o ocorre, talvez sejam, até mes-
mo, partes do patrimdnio ideal salvas ao
servirem a outros bancos que assumem par-
tes organizacionais inteiras. Todavia ndo
resta outra coisa ao Estado prussiano ou ao
governo imperial que promulgar de imedia-
to uma lei que revogue a decisdo ou regre
sua concretizacdo de tal forma que a em-
presa scja mantida com uma relagdo de pro-
priedade modificada.

O mesmo ocorre quando uma das gran-
des empresas de armamento ou uma das
sociedades que alimentam dez mil familias
ou controlam importantes porgdes do patri-
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monio nacional correm o perigo por deci-
sdo de liquidagdo, perda de patrimdnio ou
politica privada mesquinha, de perder sua
condig¢do de parte do corpo econdmico.

Nio teria sido possivel comandar nem
mesmo por seis meses a guerra que faze-
mos se as grandes empresas alemas nio ti-
vessem provado sua capacidade para rees-
truturagdo que era necessaria para se dis-
ponibilizar noventa por cento das fabricas
alemds para a inddstria armamentista e mul-
tiplicar por cem a producéo de material de
defesa. Precisaria a predecessora da indis-
tria alema, a inglesa, que ficara um pouco
atrasada na sua concentragio e mobilida-
de, de um periodo de tempo que teria nos
custado a vida, e se precisdssemos conta-
bilizar: de dois anos, € também neste perio-
do teria fracassado a inddstria inglesa se a
inddstria americana mais rica, mais concen-
trada e tecnicamente mais avangada, ndo
tivesse se apressado em ajuda-la.

Pode-se ter opinides diferentes se as
estruturas que estdo mais ligadas ndo s6 a
totalidade da economia nacional, mas até
mesmo 2 existéncia nacional ndo deveriam
ser estruturadas de forma mais independen-
te de lagos econdmicos privados e onera-
das com obrigacdes estatais. Independen-
temente, porém, de sua estruturac@o, sua
importancia vital em um sentido maior que
o da economia privada € inquestiondvel.

Os publicistas e professores de direi-
to parecem desconhecer por completo tais
evidéncias ou que medem a grande empre-
sa com o covado retirado da loja de quin-
quilharias, que ndo enxergam nada mais que
a associac@o de comerciantes para negdcios
lteis ou que permitem valer a pretensio de
direito privado do acionista individual por
rendimento e a livre disposi¢do como tini-
cas diretrizes para a lei e a pratica.

Se nos detivermos mais ao conceito
vital da grande empresa, pois nos conven-
cemos de que na antiga pele do negdcio
comercial de carater privado e hd muito
emancipada da economia utilitarista pura
lhe foram impostas tarefas que sao de eco-

nomia comunal, estatais e politicas, entdo,
podemos reclamar deste ente transitério
todo o desenvolvimento de Estado socia-
lista, e quando isto corresponde ao nosso
convencimento tedrico, entdo ndo precisa-
mos nos deparar com a autonomizagio e
estatizacdo. Entretanto, enquanto a estru-
tura existir em sua atual forma, precisamos
protegé-la contra seu estilhagamento pelo
particularismo dos interesses privados, ndo
importando se, assim, eventuais inten¢des
de especular sdo frustradas. Temos que ana-
lisar, sobretudo, suas condigdes de existén-
cia e cuidar para que tais condig¢des sejam
mantidas para o bem comum sem violagdo
dos direitos individuais.

Fora do circulo dos administradores as
condi¢des de existéncia da grande empresa
sdo, porém, desconhecidas e, infelizmente,
tem aplica¢io também aqui a regra de expe-
riéncia do nosso tempo, extremamente es-
pecializado e dividido, gracas a qual se dd
nossa indiferenga pela participag@o e anali-
se de cariter politico e negocial: os que sa-
bem nada dizem, os que dizem nada sabem.

Nio quero afirmar que a idéia geral
de garantia de existéncia da empresa con-
siste ¢ se limita a eleig@o para os postos de
comando de alguns homens em certa medi-
da experientes, como se faz hoje, por exem-
plo, com homens piblicos trazidos de al-
gum lugar para ocuparem assento em outro
lugar. E que para manter uma empresa viva
e sadia, completas horas de escritério, visi-
tas eventuais e conferéncias, poltronas, cha-
rutos cubanos grossos e todos 0s anos uma
boa idéia fariam o resto, tal como a ferro-
viaestatal (Staatsbahn) e a empresa de cor-
reios imperial (Reichspost) que, por vez,
tém anos bons, por vez, anos ruins, ¢, toda-
via, permanecem jovens e imortais. Tam-
bém deveriam perceber os que estdo de fora
que vida fécil, estrutura leve e aquela arro-
géncia, prodigalidade, ostentag@o e litigan-
cia exagerada, que para alguns ridiculari-
zam a vida econOmica, raramente ocorrem
nos postos de real responsabilidade. Se for
diferente, pode-se distanciar da empresa,
pois tem morte anunciada.
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Sentando-se nos postos de responsa-
bilidade, o que quero provar torna-se per-
ceptivel: que uma empresa, ainda que gran-
de, florescente e poderosa, sempre corre
perigo e luta por sua sobrevivéncia. Mais
ameagada que um homem, ndo menos
ameacgada que um Estado, do qual até trés
anos atrds na Europa ndo se sabia ou qui-
sesse saber, que sua vida e destino, a todo
o momento, depende do resultado entre suas
forgas e fraquezas, entre suas convicgdes e
equivocos.

N3o se compreende por risco de vida
a ameaca de morte iminente, mas sim o pe-
rigo de ingerir de hoje para amanhd um
micrébio patogénico ou sofrer um acidente
aparentemente inofensivo, que leva de for-
ma incurdvel depois de determinado perio-
do de tempo & enfermidade e ao fim.

Para a empresa, cujo tempo de exis-
téncia pretendemos, a exemplo do Estado
ou da corporagdo de mdo-morta, que exce-
da a do homem, torna-se mais claro do que
nos destinos dos individuos: que o inevita-
vel risco de vida reside na prépria vida.

O Estado € a incorporagao da vontade
de um povo e vive enquanto o povo vive
como nag¢do e ndo precisa renovar sua ra-
240 de existir, pois enquanto a coletividade
respira, tem uma vontade. Por outro lado, a
razdo de existir da empresa € a simples ne-
cessidade econdmica e sua fungdo vital um
método temporal e econdmico. A necessi-
dade modifica sua forma e falece, o méto-
do envelhece. Uma revolugéo social, poli-
tica ou técnica pode exterminar ambas, se-
parada ou conjuntamente, quase que de for-
ma instantanea. Os homens, a0 mesmo tem-
po, de forma praticamente inconsciente,
para outros praticamente ndo perceptivel,
envelhecem e se prendem ainda mais a coi-
sas e métodos que foram um dia ousados e
de sucesso e que se tornam lentamente ha-
bituais e finalmente retrégrados.

Na medida que ndo se trata de pura
“inddstria” (nos falta o termo corresponden-
te correto para a designacio de explotagao,
que ndo se pode traduzir com exploragdo),

como minas, ferrovias, usinas hidrelétricas,
constata-se que das poucas empresas anti-
gas que possuimos somente uma parte bem
pequena ainda produz as coisas para as quais
foram fundadas, ainda as produzem com os
mesmos meios que eram comuns a época.
Repetidamente, pode-se dizer permanente-
mente, ocorreram, também aqui em poucas
décadas, mudangas do nicleo existencial,
substitui¢do de contetido, como as chama-
mos, e resta da criagéio original praticamen-
te nada mais do que a gigantesca casca.

Com prazer mostra-se aos visitantes
de grandes industrias pequenas e tipicas
casas e alpendres conservados dentro de
paldcios de cristais e pavilhdes de ferro com
um trescalo de romantismo e piedade. “Ini-
ciou-se aqui no ano 18...; aqui se fez isto e
isto e assim e assim.” Guia e visitante sor-
riem, pensativos sobre “o desenvolvimen-
to técnico”, “o consumo crescente”, ‘o cres-
cente bem-estar” e sentem-se como crian-
cas de seus tempos, que alcangaram o ob-
jetivo. Talvez pensem que todos as gran-
des cdpias, que foram de fato acabadas, ndo
significam nada mais que ruinas romanti-
cas para 0s netos e que presenciam nada
mais que o processo organico do crescimen-
1o e da decadéncia, que se tornou mais evi-
dente nas décadas da técnica por sua pro-
por¢io de maior importincia e velocidade.

Milhdes sdo gastos diariamente em fu-
turas ruinas. Ininterruptamente sdao cons-
trufdas fdbricas que algumas vezes estdo
ultrapassadas antes de terminarem. E, mes-
mo assim, ndo podemos perder a coragem
e alegria de planejar ¢ criar, ¢ os planos e
criagdes devem ser feitos como se fossem,
a0 menos em pensamento, destinados a eter-
nidade.

Entdo dird o contador frio e conhece-
dor dos balangos: “Mas compensa. Quan-
do se d4 tal tratamento, entao se faz espon-
taneamente; poderia se deixar, alids, como
antes. E sobre isto: para qué servem as
amortizagdes?”.

Faz-se com prazer, mas nio de forma
espontinea. Nio hé parada ou volta na téc-
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nica, pois a medida de tempo ¢ determina-
da pelo mundo. Se isto compensa ou vale a
pena veremos logo mais. O que se refere,
porém, as amortizagdes, estas se medem
pelo uso natural das coisas. Existem fdbri-
cas cldssicas, cujas maquinas ndo alcanga-
ram nem um ter¢o de seu tempo de vida.
Trés geragdes de maquinas tiveram que dar
lugar a renovacdo antes de seu desgaste
fosse notado.

Entretanto, quando compensa? Estd
exatamente aqui a incerteza e o perigo. Po-
demos, ao certo, acompanhar a evolugio
da técnica olhando para o passado. L4 es-
tao a nossa frente os caminhos percorridos,
as encruzilhadas onde ocorreram escolhas
acertadas, as etapas de sucesso. Os erros,
as ilusOes desfeitas, os insucessos, as novi-
dades enaltecidas ficam de lado, nos gro-
toes, extirpados e eliminados. Tudo perma-
nece questiondvel ao olhar para o futuro.
Em toda curva ramificam-se, sem sinal, as
ruas trés ou quatro vezes, ¢ sabemos so-
mente isto: cada um deles ¢ falso, com ex-
cecdo — talvez — de um.

O consumo muda e diminui. Qual di-
re¢do ird seguir o consumo do mundo?
Quando a opinido publica decidiu, ja € tar-
de para decidir. Entdo, todos os caminhos
ja se encontram bloqueados. Nio viu a drea
auspiciosa e ocupou o equivoco. O erro €
irrevogdvel, os prejuizos irrepardveis.

O método técnico envelhece. Novos
processos sdo anunciados. Todos preten-
dem ser o definitivo e perfeito. Talvez ne-
nhum seja prestdvel, talvez um venha a se
tornar algo titil em dez anos. Pareceres? Um
diz que sim, outro ndo. Como sempre a téc-
nica estd dividida no armazém e talvez am-
bos néo tenham razdo.

A politica externa e o desenvolvimen-
to interno e outros Estados mudam. Entu-
siasma-se pelas riquezas do solo mexicano
e uma revolugdo arruina todos os investi-
mentos. Menospreza-se a Escandindvia, e
tais paises se tornam aptos a investimen-
tos. Ramifica-se no estrangeiro € uma guer-
ra mundial destréi uma organizagdo multi-
nacional.

Mudam-se os tempos também no pro-
prio pais. Um constréi quando todos cons-
tréem e suas constru¢des permanecem va-
zias como todas as restantes. Outro constroi
quando ninguém constréi e arruina-se an-
tes de presenciar a conjuntura que esperava.

O que vale a pena aqui, o que com-
pensa? Tao-somente a divinatdria previsio
daquilo que néo se pode prever pesquisando
e calculando. O que, toda politica e arte dos
negdcios decide e estd em contradigdo com
a ciéncia ¢ a administra¢@o: o olhar para o
vindouro, para a conformagdo futura de
tempo e espa¢o, do consumo e técnica, da
organizagdo e do método. E ndo se trata de
simplesmente perceber tal futuro no escu-
ro e o reconhecer teoricamente, mas sim de
vé-lo em vida e com criatividade instaura-
lo no presente.

Existem homens que tém este dom
muito acentuado e que sdo 0s que nasce-
ram para criar e manter vivos todos os ti-
pos de empreendimentos humanos. Toda-
via, também estdo sujeitos ao erro, sobre-
tudo ao erro da disténcia, pela qual calcula
muito alta a visdo geral, a oposi¢do muito
pequena e os periodos que separam muito
curtos. Pode parecer que o negdcio de tais
homens seja arriscado, na medida que
acorrentam o destino dos bens que lhe fo-
ram confiados a esperancas ¢ idéias que ndo
podem ser provadas. Entretanto, o risco
maior ¢ mais arrasador estd 14 onde, para
se estar seguro, mantém-se basicamente co-
mo estd e se dd o envelhecimento. Precisa-
se, pois, manter em vista que a tarefa im-
posta pela economia mecanizada, que se
ndo é insoldvel, é, porém, um grande para-
doxo: manter uma organizagao, um ser co-
letivo criado pelo homem, em vida e em
crescimento para além dos tempos das ne-
cessidades de sua criag@o e através de ou-
tras épocas e idéias.

Tal risco da morte temporal €, toda-
via, somente um. Um outro € tocado com o
conceito de crescimento. O cessar do cres-
cimento prenuncia a morte. Tem duas ca-
racteristicas, porém, a lei do crescimento
das cria¢des humanas organizadas. Da-se



218 REVISTA DE DIREITO MERCANTIL-128

por meio da prépria pretensao de desenvol-
vimento ¢ das condi¢des de Iuta com ou-
tros, pois cada uma destas organizagdes é
uma lutadora.

O ser almeja, em si, se aperfeigoar, um
equilibrio entre suas forgas e fraquezas € a
lapidacdo de sua drea de atuag@o. Uma em-
presa comercial avanca na dire¢io de suas
matérias-primas e a0 mesmo tempo na sen-
tido de seus produtos finais mais sofistica-
dos, e respeita uma lei absoluta da econo-
mia, na medida que, do ponto de vista de
seus interesses, procura eliminar a negocia-
¢do intermedidria, as idas e vindas dos ma-
teriais, a cumulag@o de lucros parciais;
avancga no sentido da organizagdo comple-
ta de suas vendas e saldrios, na medida que
busca o contato direto com os fornecedo-
res de matérias-primas € a0 mesmo tempo
com consumidores e clientes; avanca no
sentido de sua prépria inddstria de apoio,
na medida que luta pela independéncia fren-
te a atuacdo de ramos vizinhos. Surgem,
assim, ramificagdes e redes de obtengdo de
matérias-primas, fabricas de apoio, lojas de
servigos e instala¢iio, empresas de distri-
bui¢do com seus estabelecimentos, agéncias
e filiais.

Entretanto, o compasso do avango ¢é
determinado por terceiros. Para alguns se-
ria desejdvel esperar, limitar-se, renunciar.
Todavia, a lei da mecanizagdo que exige
para a humanidade multiplicada por dez,
produgdo, se possivel, cem vezes maior e
pregos dez vezes mais baixos, também amea-
¢a com a eliminagio todo aquele que deixe
de tomar uma medida sequer da melhoria e
barateamento, que um outro € capaz.

Sempre surge a pergunta: é necessa-
rio? Nio podemos nos poupar de tal dispu-
ta dos povos por técnica e métodos; ndo
podemos abandonar a corrida € nos con-
vencermos com os rendimentos de nosso
solo, com os beneficios de nossa manufa-
tura?

Mesmo que quiséssemos renunciar a

toda politica de poder, a toda possibilidade
de autodefesa, contentar-nos como posi¢ao

politica de neutralidade, abandonarmos o
comércio internacional, ndo seria possivel,
a ndo ser que decidissemos sacrificar todo
0 bem-estar e nos tornar um lastimoso pais
exportador de pessoas. O solo alemdo ndo
€ capaz suficientemente de alimentar, ves-
tir e prover esta e as geragdes vindouras.
Somos obrigados a comprar e quem com-
pra tem de pagar. O meio de pagamento,
todavia, determina o comprador que no ird
dar desconto para aquilo que se tornar muito
caro para nés, se produzimos, de forma cara
e problemadtica, com métodos e ferramen-
tas ultrapassadas, com desperdicio de tra-
balho e material.

Se quisermos evitar este fim, entio
temos a obrigagao de nos mantermos na dis-
puta. E, ao final, uma luta como outra qual-
quer e estamos preparados para vencé-la.
O que a torna mais dificil e amarga nao sdo,
porém, as manifestagdes que analisamos
aqui e que se referem somente a natureza
formal da empresa a qual precisamos repen-
sar, mas sim as injustigas perenes do siste-
ma, das quais nos ocupamos em outro lu-
gar. Como 6rgdo de trabalho e luta da eco-
nomia, a empresa ird sobreviver as futuras
formas de produgdo, ainda que os anseios
dos individuos e do Estado para com sua
organizagdo se modifiquem. E momento de
mostrarmos que na economia privada livre,
quase desenfreada, na qual nos encontra-
mos, postergacdes dos anseios ocorrem. E
seguimos a explica¢do na medida que ex-
cedemos o anseio organico da empresa por
crescimento por meio da afirmag@o de que
o desenvolvimento, por si s6, ndo € sufi-
ciente, mas que € necessario, muito mais,
ser observado, a todo o momento, um ta-
manho absoluto dado pelas necessidades da
época e ambiente. Tal exigéncia também
pode entrar em conflito com a limitagdo da
empresa a economia privada.

E apresentado pela administragdo a
assembléia geral um pedido de aumento do
capital. Mesmo quando o plano esta funda-
mentado pela necessidade interna, pela es-
pecial expansdo de negdcios ou pela unido
com outra empresa, levantam-se vozes, es-
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pecialmente na imprensa, que advertem e
desaconselham. Insinua-se risco de concen-
tragdo, planos incontidos, expansdo como
objetivo por si mesmo, interesses parale-
los, vicio de expans&o. Seria mal entendi-
do, se uma administragdo quiser fundamen-
tar a expansdo com a ponderagdo de ser
necessdria uma certa dimensao absoluta pa-
ra se obter um equilibrio frente os concor-
rentes nacionais e internacionais. Conten-
ta-se com as explicagdes aqui e impde, as-
sim assumimos, seu plano. Tranqiiiliza-se
a situag@o e acostumam-se com a nova di-
mens#o, porém, pode-se ouvir os ecos da
consideragido em tom de reclamagdo: “Foi,
porém, incorreto”.

Os que advertem e reclamam sdo mui-
tas vezes, porém, os mesmos que falam em
outra oportunidade do cardter exemplar e
invencivel de nossa economia e ndo dei-
xam claro que tais caracteristicas se devem
essencialmente a recusa de seu conselho de
manter os empreendimentos pequenos.

N3o se trata, aqui, de nenhuma obje-
¢do a critica e ao constrangimento. E ne-
cessario que todos tenham voz e vez. Opi-
nides temerdrias, falsas ou mesmo as malé-
volas também podem trazer algo de positi-
vo, porém, a oposi¢ao ndo pode pretender
sua infalibilidade pelo simples fato de ter
direito de existir.

Como dito, afirmo, e sem temer a cri-
tica, como defensor de anseios de expan-
sd0 sem constrangimento, que expansdes de
empreendimentos sélidos ndo sdo um fim
em si, que devem ser ponderadas de forma
séria, que devem ser empreendidas, porém,
quando o desenvolvimento exige, sem um
sabor de consciéncia pesada, exatamente
por ser vital um tamanho adequado aos tem-
pos e as circunstancias.

Raramente, e nunca com tantas opor-
tunidades como nos dltimos tempos, falou-
se do que se designava com a palavra in-
glesa o standing de uma economia e 0 que
eu gostaria de chamar de nivel de rendi-
mento em contraposi¢do a capacidade de
rendimento. Tal nivel de rendimento, que

atingiu em determinadas dreas da economia
a lideranga mundial, possibilitou que pudés-
semos suportar tecnicamente a guerra do
mundo contra nés. Como isso ocorreu?

Sem considerar a situagdo moral e inte-
lectualmente mais elevada da classe de bu-
rocratas e cientistas, decisivos sdo o impul-
so empresarial cientifico e a liberdade de
locomogdo da industria, pois ocorreu algo
que eliminou os limites da dedicagdo no
ambito privado: a indidstria tornou-se res-
ponsdvel por parte preponderante da pes-
quisa técnica. Nao pode mais se contentar,
como a cem anos atrds, em imitar de forma
relutante apds longo tempo uma novidade
de um outro pais, para desfrutar durante
uma gerac@o desta auddcia supostamente
inevitavel. Nao pode aguardar mais tam-
bém, como a algumas décadas, pela des-
coberta de um especialista. E obrigada a
realizar pesquisa constante € sempre em
maior extensao, ndo lhe sendo suficiente a
diligéncia tranqiiila de seus imensos labora-
térios, onde lentamente surgem novas subs-
tancias nos tubos de ensaio e fornalhas de
fusdo, onde sio colecionadas milhares de
observagoes de pecas elétricas e mecanicas.

Os experimentos definitivos da técni-
ca atual ocorrem em tamanho real: o seu
lugar ndo é mais nos laboratérios dos cien-
tistas, mas sim em construgdes fabris gigan-
tes, que sO servem para os testes em tama-
nho real. Seus métodos ndo sdo mais rea-
¢d0 ¢ medida, desenho e construgdo, mas
grandes fabricas de testes. Nao poderiam,
de outra forma, ser resolvidas as tarefas dos
novos tempos, ainda que se refiram a aco
ou chapas de tanques, automéveis e avides,
turbinas & vapor, motores a 6leo e submari-
nos, explosivos e obteng@o de nitrogénio,
ainda que se investissem anos no trabalho
ao invés de meses. Explica-se esta imensa
transformacdo da experimentagdo com o
fato de que a inovagdo atual ndo substitui
mais algo primitivo, pré-histérico, como,
por exemplo, a mdquina a vapor e a loco-
motiva que superaram a for¢a muscular do
homem e do animal, mas, sim, deve dar con-
ta de problemas absolutamente novos, como
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v0o e transporte submarino, ou superar téc-
nicas e mecanismos altamente desenvolvi-
dos, que lutam desesperadamente contra
seu fim, como a iluminag&o a gés e trans-
missdes ou maquinas a émbolo. Com isto
ndo se referem mais tais experimentagdes
a criagdo origindria de uma tnica substan-
cia ou mecanismo, mas sim a fundamenta-
¢ao de uma técnica completamente desen-
volvida, que inclui a0 mesmo tempo os tes-
tes com a fabricacéo de armas e a aplica-
¢do da experiéncia de uso em construgdes
e na producéo. N&o sé os progenitores par-
ticipam destas grandes experimentagoes,
mas também, sem que o queiram, os que
utilizam por meio de anseios, costumes e
abusos. E exatamente esta relag@o de troca
entre producdo e aceitagdo € que elimina o
término do trabalho e consome, ano a ano,
milhdes, e sempre estd confrontando com
o insucesso e durando fregiientemente além
do limite dos nervos de quem participa. Po-
de-se dar como comprovado que o tempo
para langamento de uma nova técnica, in-
cluindo-se o que se denominava com uma
expressdo patoldgica de doengas infantis,
quando se representa uma parte fisiolégica
do processo orgénico, ndo leva sete anos,
COmo se pensava anteriormente, mas sSim
aproximadamente dez a doze anos atual-
mente, e que o capital despendido supera
muito o valor que era considerado, hd pou-
co tempo, suficiente para empresas gran-
des e plenamente desenvolvidas. Determi-
nadas tarefas especiais, como, por exem-
plo, o desenvolvimento da maquina tipo-
gréfica, do caixa automadtico, da engarrafa-
dora, custou uma geracio e permanecem,
por isso, ao pais com experimentos ines-
crupulosos e sem limitagdes de recursos,
os Estados Unidos.

O real significado da disputa entre as
na¢des industrializadas estd na defesa do
nivel de rendimento e da lideranga técnica,
e comparada com tal disputa a luta por dreas
de distribuicao parece ser inferior, pois esta
depende do destino da primeira. Perdida a
primeira luta pelo nivel de rendimento,
como ocorreu na Franga com excegdo do

negdécio de arte e na Inglaterra em todos as
dreas novas, entdo, nao € necessariamente
possivel com um acontecimento como o da
presente guerra recuperar a situagao.

Esta extrema competi¢do pressupde,
porém, ao lado da forca de espirito e von-
tade pura, simplesmente grandes empreen-
dimentos. Grande de acordo com o tama-
nho dos seus contemporaneos. E tais em-
preendimentos devem ser ao mesmo tem-
po suficientemente ricos, internamente for-
talecidos, administrados de forma unificada
e com poder decisério livre, para poder ven-
cer, sem esmorecer, estas incessantes lutas
que devem ser realizadas em vdrias fron-
teiras e, mesmo, em vdarias dreas ¢ que sao
tdo desgastantes, quanto significam puro
trabalho futuro.

Ocorrem contemporaneamente a esta
guerra intelectual e de descobertas pelo
poder imperceptivel do nivel de rendimen-
to, as lutas materiais pelas dreas de distri-
buicdo, as lutas contra sindicatos inimigos,
contra a politica e alicantina estrangeiras.
Freqlientemente provocam muitas perdas,
sempre sdo onerosas e, ao certo, em tal pro-
por¢do que pequenas empresas nao estao a
sua altura, se as grandes empresas nao esti-
veram 2 frente destas lutas. Paralelamente,
porém, abalos econdmicos no proprio pais
devem ser desviados, reestruturagdes im-
plementadas, como exige a situagio geral,
sobretudo suportar perdas decorrentes de
erros, reveses e catastrofes que ocorrem em
inevitdvel alternéncia.

Os anseios, que desenvolvemos a par-
tir da natureza da empresa, de auto-reno-
vag¢do, de crescimento, da dimensdo abso-
luta e estabilidade puderam ser, até agora,
encontrados na economia alemi. Um siste-
ma racional e automaticamente efetivo de
qualidade, como sentimos falta na adminis-
tragdo publica, traria muita forga para as
posi¢des de maior responsabilidade. Uma
classe de funciondrios exemplar reuniria
instrugio e disciplina em uma medida que
no estrangeiro é desconhecida. O patrimd-
nio publico e as financas se colocariam a
disposi¢do da economia sem reservas. To-
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davia, ndo conseguiria nosso pafs, pobre em
recursos naturais e com uma economia jo-
vem, corresponder aos anseios aqui descri-
tos e paradoxalmente antagdnicos, conquis-
tar o segundo lugar na economia mundial e
resistir a prova técnica da guerra, se um
principio da economia, que nos atinge de
forma real nesta andlise da forma de em-
presa, ndo tivesse sido preservado quase
que sem excec?o e inobstante todos 0s com-
bates publicos.

Tal principio, que sozinho possibili-
tou a compensacio da perda, a forga da re-
novagdo, a constancia do crescimento, a luta
pelo nivel de rendimento, e, no momento,
a reestruturagio para a economia de guer-
ra: o principio das distribui¢des comedidas
de dividendos e reservas maiores; e, na rea-
lidade, reservas estas internas, deixadas a
ponderacdo de oficio da administragdo e
n#o impostas publicamente; este principio,
que representa o real poder de defesa de
nossas empresas, ¢ que foi e serd atacado
como em nenhum outro pais, obriga a re-
flexdo e nos mostra que, vez mais, nos apro-
ximamos de um limite da valoragéo dos in-
teresses da economia privada.

Com base no direito comercial e ana-
lisando tal sistema empresarial, como € cor-
reto segundo a lei vigente, pelo lado de uma
sociedade de comerciantes para obter lu-
cro com negdcios comerciais, os professo-
res de direito, publicistas, pequenos acio-
nistas e terceiros explicam, quase que em
unissono, a grande empresa, da qual depen-
de a defesa do Estado, que alimenta uma
parte considerdvel da inteligéncia do pafs,
que ¢ responsdvel pela metade da pesquisa
técnica e pelo desenvolvimento técnico de
nosso pais, da seguinte forma: os negécios
devem ser realizados e os balangos e rela-
térios contédbeis elaborados de tal forma que
a qualquer momento, a completa situagdo
patrimonial da empresa sob apresentagdo
das reservas e das notas explicativas € cla-
ra a qualquer participante. Por lei, o lucro
anual ndo reduzido estd destinado, portan-
to, apés dedugdo das necessarias amortiza-
¢Oes, adistribui¢do de dividendos. Somen-

te excepcionalmente e por razdes extraor-
dindrias pode a assembléia geral autorizar
a constitui¢do de certas reservas. Sobre sua
utilizagdo devem ser prestadas contas de
forma piiblica.

O necessdrio processo ocorreria da se-
guinte forma. Uma sociedade que por lon-
go tempo apresenta rendimento de 10% e
manteve sua cotagdo entre 170% a 180%
encerra um ano melhor do que o esperado
¢ acompanhado de lucros extraordindrios.
Foram ganhos 30%. A administragio su-
gere distribuir 15% e reservar 15% para
despesas extraordindrias. Sobe a cotagdo
em 100% na publicagao dos resultados po-
sitivos. Novos acionistas compraram com
esta cotagdo, pois esperavam que tal resul-
tado fosse constante, e desejam jd neste
momento uma distribui¢do mais elevada.

Manifestacdes deste tipo ocorrem na
assembléia geral: — “Por qué vocés que-
rem reservar 15%7”. — “Uma parte de nos-
s0s equipamentos esta ultrapassada e ve-
Tha. Queremos reformar”. — “Esta agora.
Comprei por 260% e ougo agora que 0s
equipamentos estdo velhos”. A concorrén-
cia estd atenta. — “Pensamos por meio disto
em experimentar um novo processo de pro-
ducgdo de ago. Ird demorar e custar muito,
mas se tivermos sucesso, conseguiremos
uma posi¢do de destaque”. — “Quando e
quanto?”. — “Isto ndo sabemos. Precisa-
mos ainda filiais no estrangeiro que inicial-
mente somente representam custo, exigem
capital e nada trazem”. A concorréncia,
especialmente a estrangeira, estd novamente
atenta. — “Quer dizer, planos sem limite.
Quero advertir a administracdo. O proces-
$0 ndo leva a nada. Néo precisamos de fi-
liais. Os resultados irdo reduzir. Iremos nos
ver novamente daqui um ano”.

No ano seguinte os resultados voltam
ao normal. Para ndo decepcionar demais os
acionistas, distribui-se, porém, 12% e nio
se reserva nada. Cai muito a cotagdo, mui-
tos perderam seu dinheiro, a assembléia
geral estd melindrada. Os acionistas t€ém a
palavra novamente. — “Maus resultados.
O que ocorreu com os 15% que vocés reti-
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veram contra o meu conselho no ano passa-
do?”. — “Foram utilizados para renovagdes,
organizacgao e testes”. — “A sociedade estd
retrocedendo a passos largos”. Mesmo as-
sim € o segundo melhor ano. — “O proces-
so do ago ja esta finalmente concluido?”. —
“Vemos agora que temos de trabalhar ao
menos cinco anos. O debate do ano passado
incitou que muitas fébricas de porte inicias-
sem semelhantes testes. Se ndo conseguir-
mos, estaremos ultrapassados”. — “Claro,
um erro conduz a outro e agora colocare-
mos dinheiro bom em mau negécio”. —
“Precisamos, além disso, introduzir uma sé-
rie de melhorias, pois os pregos estdo cain-
do. Se exigirem, porém, 12% no préximo
ano, precisaremos deixar de lado. Se ficds-
semos nos 10%, teriamos os recursos.” —
“Confissao completa de incapacidade. Es-
tdvamos no melhor caminho. Minhas a¢des
custavam 260%. Eu solicito a liquidagdo”.

Tais conversas podem ser continuadas
¢ alteradas. Podem ter por objeto a cons-
tdncia dos resultados, o principio da expan-
sdo dos negdcios, a mudanga da drea de
negdcios, o combate com outras organiza-
¢bes. Como ndo se pode assumir que 0s pro-
fessores de direito e os publicistas, que
postulam tal forma de publicidade do pro-
cesso, tém interesse somente nos debates
calorosos, precisamos manter em vista o
resultado final: tais discussoes de fato ge-
ram efeito, alcangam o objetivo de ndo s6
obrigar a administragdo a expor seus pla-
nos de negdcio, mas também tornar a poli-
tica de investimentos da empresa dependen-
te dos Animos da assembléia geral, e, em
realidade, no sentido de maiores distribui-
¢des e menores reservas.

Caso se favoreca de forma tao decisi-
va o principio da ordem democritica no
Estado e na vida econdmica, entdo nao hd
como eliminar o principio da transferéncia
de poderes. Mesmo em uma representagao
parlamentar eleita para permanentemente
interagir nos negécios de governo, a real
lideranga da politica € transferida a um ga-
binete eleito entre os seus membros. Nao
ird submeter a divisdo do orcamento de

Estado a votacdo popular. Ird avaliar medi-
das de defesa do pais por meio de comis-
sOes, todavia sem debates publicos. A em-
presa tem somente uma defesa: o investi-
mento de seus recursos financeiros. Se lhe
for retirada toda a liberdade, a administra-
¢do rejeitada como deficiente, comissdes
especiais desprezadas e a assembléia geral
convocada para decidir publicamente todos
os conflitos do presente com o futuro, en-
tdo surge uma situagdo que atingiu as em-
presas de alguns paises romanicos ¢ as tor-
naram indefesas.

Uma greve da inteligéncia ndo ocor-
re. Sempre encontraremos administragdes
que se adaptam a tais dnimos. Lembrardo
que podem se retirar da vida dos negécios
alguns anos antes, se aumentarem as distri-
bui¢bes de dividendos, das quais partici-
pam. Permitirdo planos de curto prazo e de
visdo restrita. Irdo renunciar a constdncia
dos resultados e valorizacdes de cotagdo e
como mérito o fato de se manterem afasta-
dos das especulagdes que sdo facilitadas por
tais altos e baixos. Sentir-se-do como man-
datdrios de interesses comerciais e desobri-
gados em igual medida de combates desgas-
tantes, tal como da drdua responsabilidade
de representante de atividades nacionais,
econdmicas e de defesa do pafs. Talvez, as
empresas distribuam maiores dividendos
por um bom tempo. Néo estdo, porém, em
condi¢do de tal proeza por longo tempo,
pois, do contrdrio, seriam obrigadas a se
tornar, com o passar dos tempos, extrema-
mente ricas dentro do quadro da atual poli-
tica, o que ndo é o caso. Com a redugio
dos lucros, porém, ocorrerd primeiramente
a perda da lideranga técnica, do volume de
produgdo e mais tarde da capacidade de
produzir e nossa economia ird afirmar, com
dificuldade, a posigdo que uma mddica ri-
queza de solo indica frente a uma forte ne-
cessidade de compra do pais.

Nio acredito que um legislador quei-
ra tal situagdo. Também ndo acredito que
os professores de direito e publicistas, que
lutam permanentemente contra a atual po-
litica das reservas, a queiram. Pode-se ao
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menos dizer a partir da experiéncia desta
guerra que as reservas ocultas (stillen Re-
serven) de nossas sociedades por acdes es-
tdo resolvidas tecnicamente. Nunca teria-
mos conseguido no curso de meses a com-
pleta reestruturacao de todo um pafs a pro-
du¢do armamentista, o surgimento de mi-
lhares de fédbricas no periodo de guerra, o
dominio de problemas técnicos fundamen-
tais, se n@o se juntassem ao nosso volume
de produgdo de nossa economia a liberda-
de de locomogao, a determinacio e a ousa-
dia, que se apdia na disponibilidade de
grande volume de recursos livres.

Nio se pode glorificar tais aconteci-
mentos € sucesso e, a0 mesmo tempo, com-
bater os meios pelos quais surgiram. Exi-
ge-se de nossa economia, com obviedade,
que forne¢a no momento de necessidade o
melhor submarino, a mais resistente frota
aérea, 0 maior nimero de projéteis, que
produza pélvora a partir do ar ¢ detonador
a partir da argila, pois muitas das matérias-

primas lhe faltam. Entdo, dever-se-ia, tam-
bém, dar-lhe a liberdade do desenvolvimen-
to e da decis@o que precisa para nio permi-
tir que as pretensdes encartuladas dos mem-
bros das sociedades de comerciantes se
apliquem sobre ela como a tnica lei.

Importantes transformacgdes do siste-
ma e bases de nossa economia estdo por
vir, das quais se deve tratar em outro local.
Mais revolugdo mundial do que um acon-
tecimento politico, a guerra destruiu a or-
dem econdmica e social da Europa em tan-
tos meses, quantos muitos anos de paz te-
riam precisado. Ndo irromperd de tais es-
combros de guerra nem um império do co-
munismo socialista, nem um novo império
das forgas econdmicas livres. Também, a
existéncia da empresa ndo serd determina-
da pelo fortalecimento do pensamento da
economia privada, mas sim pela insergdo
consciente na economia coletiva, da inte-
gracao no espirito da responsabilidade co-
letiva ¢ do bem piblico.
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