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CAPITULO V

DO DIREITO DO ACIONISTA AO DIVIDENDO

SUMARIO: § 1. O principio da maioria
e os direitos individuais do acionista. § 2.
Direitos individuais e teorias subjetivistas.
§ 3. Direitos individuais e teorias objeti-
vistas. § 4. Dos direitos individuais como
direitos subjetivos. § 5. Da natureza ju-
ridica do direito do acionista ao dividendo.

O requisito do fim lucrativo, consagrado pelo di-
ploma do anonimato em seu artigo 2.2, pode ser enca-
rado sob dupla wmw.mwmogmu objetiva, como a necessi-
dade de toda sociedade anfnima ter por objeto uma
emprésa com escopo de lucro; subjetiva, como a obri-
gagao de dividir tal lucro entre os acionistas. A ani-
lise desenvolvida, na primeira parte do presente ensaio
focalizou apenas o primeiro aspecto, isto é, o que cha-
mariamos de lucro objetivo, ou seja, a aquisigéo do lu-
cro por parte da sociedade. ' Cabe, agora, examinar o
segundo aspecto, isto. &, o chamado lucro subjetivo, ou
seja, a obtengéo do lucro por parte do séeio. Para essa
segunda ordem dé angula¢do do tema objeto do pre-
sente estudo, distribuimos a investigacdo através de
cinco pontos sucessivos:
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a) o principio da maioria e os direitos indivi-
duais dos acionistas;

b) os direitos individuais e as-teorias subjeti-
vistas;

¢) os direitos individuais e as teorias objetivis-
tas;

d) os direitos individuais como direitos subje-
tivos;

e) a natureza juridica dos direitos do acionista
a0 dividendo.

§ 1

O PRINCIPIO DA MAIORIA E OS
DIREITOS INDIVIDUAIS DOS ACIONISTAS

"1 — No inicio da evolugdo histdrica da socieda-
de andnima moderna, em principios do século XVII,
prevalecia uma concepcao dirfamos oligdrquica no to-

cante & sua administracfo e as suas relagbes com 0S .
sécios. Assim, a administragio dessa sociedade, a prin-

cipio nomeada pelo Estado, era reservada aos incorpo-
radores da mesma ou a um grupo Seleto de acionistas,
possuidores do maior ndmero de acdes, sendo, por ou-

tro lado, escassas as atribuicGes conferidas aos sécios, .
quer independentemente -considerados, quer atuando
em comum, através da assembléia-geral. Essa natu-

reza olighrquica’ da sociedade anénims, em seus pri-
mérdies, nio passava, por certo; de reflexo do regime
politico predominante na época, fato alids que se repe-
tird, em tddas as épocas e em todos os paises, na or-
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ganizacdo das sociedades por agdes!. Inlimeros sio os
estudos que tém sublinhado a influéncia da constitui-
¢do estatal na estruturacio da figura societaria em
exame?. E as razdes sdo 6bvias: os instrumentos ju-
ridicos sdo o produto de uma legisiacio que surge, de
maneira mais ou menos explicita e unitiria, de uma
concepcao do mundo e da vida, vigorante em determi-
nado momento do processo histérico em que a expe-
riéneia juridica se insere. A essa cosmovis@o, que tra-
duz o clima cultural da época, néo poderia, por supos-
to, ficar alheio o conceito de poder, que é também um
fenémeno histdricamente condicionado, em tdédas as
suas manifestacoes.

2 — Nessa ordem de idéias, facil é compreender
porque a revolucao de 1789, e, sobretudo, o liberalismo
politico e econdmico do séeulo XIX modularam uma
sociedade andnima em func¢io do sistema demecratico
implantado, com a finalidade de atender as crescentes
necessidades da estrutura econbémica entfo vigente.
Sem desprezar a longa heranca deixada pelo antigo re-
gime, plasmou-se uma sociedade anénima 3 imagem e

L. TULLIO ASCARELLI, Problemas das Sociedades Anéni-
nias e Direito Comparado, S. Paulo, 1945, pig. 335 e segs.; ANTO-
NIQ BRUNETTI, «Capitalismo e Societz Capitalistica nel Diritto
Sociale», in Nuova Riv. di Diritto Cominercidle, 1950, pig. 200 e

. segs.; LORENZO MOSSA, Trattato del. Nuovo Diritto Commerciale,
© .. Padua, 1957, tomo IV, plg. 14; JORGE BARRERA GRAF, «Ls
. Sociedad Andnima — Evolucidn. y Algunos: Problemas en Derecho
oo Mexieanos, in La Societd Per Azioni dla Metd del Secolo XX, Pé-
oo dua, 1962, volol, pdg. 41 ¢ segs. S .

2. ROBERTO GOLDSCHMIDT, «Las Ideas Politicas y Le
Sociedad Andnima», apéndice a Problemas Juridicos de la Sociedad
Andnima, Buenos Alres, 1946, pib. 185 e segs.
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semelhanga do Estado liberal burgués. Assim, a mmo- _
ria da vontade popular se transplantou para a andni-

ma, fazendo prevalecer a soberania da assembléia-geral .
3 W g we ! s

e m—————

dos acionistas, érgao supremo dai por diante, goverha-

ey e

da pelo principio da maioria, ou seja, vmﬂ m_,ﬁwm.m..ﬁm uni-
versal em térmos de sociedade. Qutrossim, wwﬁ.aos,mm;.
a teoria da divisio dos podéres a ésse tipo social, de.:
tal sorte que, ao lado do poder Hmmwm_.ma.é da assem- -
bléia, se organizava um poder executivo representado .

pela administracio, subordinada & assembléia de acio- .

nistas, obrigada a Ihe prestar contas, e por ela nomeada

e destituidad. Ora, essa nova organiza¢ao democratica

da sociedade andnima que, por um lado, ensejou o de- .

bilitamento do poder da diretoria, e, por outro \E‘nof
atribuiu uma tedrica igualmente de direitos aos sdcios,

logo suscitou novos e importantes problemas & institui-

¢o0, tais como ¢ abuso da maioria, a protegac e a de-

fesa das minorias, o reconhecimento de direitos indi- ..
viduais dos acionistas (correspondendo as garantias e

direitos fundamentais do banS e do cidadaos), a de-
limitacfo da competéncia dos 6rgaos mais importantes

e o sistema de contrile da legalidade dos atos de tais—

orgaos, no sentido de proteger os sécios individuais ou

3. JOAQUIM GARRIGUES, Curso de Derecho Mercantil, 5°

ed., Madrid, 1968, pég. 338 e segs. .

i A PHY-
4, GE BARRERA GRAF, ob. cit., pdg. 45. ..<. 4
LOMENO .WOHWb COSTA, Contrdle das Assembléias Gerais das mﬁ

ciedades Anbnimas», in Rev ,m&«f@.mcor 153, pig. 519.

s vested rights do diteito norte-ameri V. GIBSON,

5. .Os vested rights do direito norte-americano. N,

«How fixed are class shareholder’s rights», in Law and meammM%NmM
Problems, 1958, pig. 287. Ct. PHILOMENO J. DA nom~ _Smm ‘
agBes da Anbnima com as Ages do ses Capital, Sio Paulo, .

pag. 116.
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minoritarios, assim como os terceiros contratantes com
a sociedade,

3 — Advirta-se que essa transformacdo nio se
féz num impulso. A regulamentacio désse tipo de so-
ciedade, tanto no cédigo comercial francés de 1807,
como nos ordenamentos que néle se inspiraram, como
o brasileiro de 1850, foi modesta e notdriamente insu-
ficlente para atender as novas necessidades, se bem que
haja assentado as bases gerais e as linhas fundamen-

. tais para o funcionamento da. sociedade anbnima mo-
derna e para o seu notével desenvolvimento posterior.
Assim, para exemplificar, o cédigo napoleénico igno-
rou a assembléia, limitando-se a dizer que as socieda-
des andnimas seriam administradas “par un ou plu-~
sieurs mondalaires & temps”, revogdveis, assalariados
ou ndo, escolhidos dentre os sdcios. O codigo comer-
cial brasileiro, a exemplo do francés, ndo cogitou das
assembléias-gerais, Mas s verdade & que estas j§ sur-
giam com os estatutos das velhas companhias, embora
ainda sob a concepgdio de que s6 os principais co-parti-
cipantes deviam dispor de voz deliberante nas mesmas,
Segundo VALVERDES, os estatutos do Banco do Brasil,
Sociedade andénima fundada em 1808, rezavam, em seu
artigo 9.9, que a assembléia-gersl do Banco seria com-
posta “de 40 dos seus maiores membros”. E o decreto
n.? 2711, de 19 de dezembro de 1860, que regulamen-

tou a lei n.? 1.083, do mesmo ano, € que consignava,

bela vez primeira, dez anos depois do cédigo comercial,

alguns preceitos sébre 2 assembléia-geral (antecipan-

do-se sete anos & famosa lei francesa’de 24.de jutho

6. TRAJANO DE MIRANDA VALVERDE, Sociedades por
Agdes, 3.° ed., Rio, 1959, ne 422, pig, 80, .

259



de 1867, que, como se sabe, representa um marco his-
térico no desenvolvimento da sociedade anbnima?), con-
sagrava @ regra de que oS estatutos deviam determinar
o nmero minimo de acdes necessario aos acionistas,
apra ser admitido a votar em assembléia8. Essa regra,
que era uma.scbrevivéncia das caracteristicas e ten-

déncias aristocriticas da sociedade anfnima em seus

prédomos, subsistiu em nosso pais até o decreto n.° 434,
de 4 de julho de 1891, inclusive, revogado pela vigente
lei do anonimate®.

s vorim oot s

a sociedade andnima passou por um Processo de pau-

4 — Seja como for, originariamente autocratica,

Tafina democratizagdo, apds a revolugao burguésa de
1789;. e a evolucdo sucessiva da assembléia-geral, como

7. DIDIMO AGAPITO DA VEIGA JUNIOR, 4s Mo&.&n.
des Andnimas, Rio, 1888, Apéndice, pdg. 583, art. 27 da lei de N\A
de julho de 1867: «Il est tenu, chague anée au moins, une assemblée
a Pépoque fixde par les statuts. Les staruts m“mﬁnBSaE le b.oBvR
dactions qu’il est necéssaire de possédér, soit 2 titre de proprictaire,
soit 4 fitre de mandataire, pour &we admis dans J'assemblée, et le
nombre de voix appartenant i chaque actionnaire, en égard 2u nom-
bre d’actions dont il est porteut.»

8. A lei n.° 3.150, de 4 de novembro de 1882, art. 15, m aww
dispunha também no mesmo sentido: .aZom estatuos se manBE»m»
a ordem que se deve guardar nas reunides da assembléia geral, o nd-
mero de acBes que & pecessdrio ter para ser admitido a votar em
assembléia geral, o ndmero de votos que compete a cada acionista na

razio do nimero de agdes que possuir.» (Cf. DIDIMO DA VEIGA, -

ob, cit., pig. 418).

. "¢, regulamentares s6bre as socied Snimas; - dispe: nesse
< sentido’ em seu ‘artigo. 141, gapus. Dizia

s
ALF

nfo & em principio tomada pela maiotia numérica dos votos. mas pelo
poder juridico dos votos determinados pe'a fei ou pelos estarutos con-
forme a natureza da matéria submetida a deliberaggo’™>. V. SPENCER
VAMPRE, Das Sociedades Andnimas. Sio Pavlo, 1914, pég. 374.
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9. O decreto_ em apréco, que .nonmommm, .as, disposices legis-

ia” ALFREDO: RUSSEL, - So7
" ciedades Andnimas, 1929, Rio, pdg. 274: .«A decisio da assembléia

oérgao supremo da sociedade, é exemplo flagrante dessa
transformagfo, A aludida lei francesa de 1867, que,
segundo RIPERT, “marca a vitdria do capitalismo U-
beral”19, acolhe, como dissemos, pela primeira vez em
sen pais, o regime da assembléia-geral como 6rgio so-
berano da sociedade, e inaugura a série de novos e re-
levantes problemas, j& assinalados em linhas anterio-
res, suscitados pelo novel sistema, que vem assediar a
instituicio. Dentre éles, devemos destacar, por inte-
ressar ao presente trabalho, o principio da maioria nas
deliberacdes coletivas e a tutela da minoria acionaria;
o reconhecimento dos direitos individuais dos acionis-
tas e g delimitagfo da competéncia dos 6rgios mais im-
portantes da sociedade; e, por fim, o sistema de con-
trole da legalidade dos atos de administracio e da as-
sembléia.

5 — Na concepcao da referida lei francesa, con-
sagradora do principio da liberdade de constituicdo e
de funcionamento das sociedades por acles, prevalecia
uma orientacio eminentemente contratualista, ne me-
dida em que a liberdade de contratar traduzia o ided-
ric dominante da época. Essa concepgio limitava os
podéres da maioria na vida da sociedade, porém difi-
cultava a gestao social e a adaptacio de seus estatutos
és diferentes exigéncias econdmicas e sociais. Assim,
opunham-se limites rigorosos &s modificacGes estatuté-
rias, dando muito relévo a distingao entre as varies al-
teragles de estatuto, encarando-se, inclusive, ¢ aumen-
to de capital como uma nova constitui¢io parcial. Dis-

10,  GEORGES RIPERT, Aspectos Juridicos do Capitalismo
Moderno, tred. bras., Rio, 1957. Idem, Traité Elementaire de Droit
Contercial, Paris, 1968, vol. 1, pdg. 529: La loi du 24 juillet 1867
macque le triomphe du capitalisme libérals.



punha o artigo 31 da lei de 24 de julho de 1867, na sua,

redacdo primitiva, que: Les assemblées qui ont & déli-

berer sur des modificaticns auz statuts ou sur des @8-
positions de continuation de la société au deld du ter-
me fizé pour sa durée, ou de dissolution avant ce ter-
me, ne sont requliérement constituées et vie delibérent.
valablement qu'autant quelles sont composées d’un,
nombre d’actionnaires representant la moitié au S&Na._
du capital social”. Esse dado legislativo, que até a lei.
n.? 66-537, de 24 de julho de 1966, de reforma das moJ.
ciedades comerciais, permaneceu em vigor, constituiu,

o ponto irradiador de wma caudalosa jurisprudéncia e
de uma abundante elaboragéo doutrindria. Inicialmen-

te, a controvérsia oouog«woc.mm em torno da Sﬂmumou- ‘
cia a ser dada ao mH.Smc em apréco pelos faustores de

uma interpretacdo restritiva e os defensores de uma in-

terpretacdo extensiva, em face do principio geral con- -
sagrado no cédigo civil sdbre a imutabilidade dos con-

tratos sem o consenso unidnime das partes contraentes.

Segundo a primeira corrente!!, a norma em tela ndo
continha nenhuma derrogacéo ac principio aludido, de

sorte que ndo se formulava ainda o problema da tutela

da minoria acionaria, mas se condenava a sociedade..

praticamente 20 imobilismo. Conforme ésse pensamen-
to, a tnica excegdo ao principio geral mencionado, por

férca do artigo em exame, seria a viabilidade @m., ser

inserida uma chmﬁw no ato constitutivo oﬂ%nmﬁo
que permitisse a uma - Bm“osm. @nmbmomam modific
J4 a segunda corrente mﬁmnmdgam aco era wmséa

11, HOUPIN-BOSVIEUX, Traité Général des Sociétés, 3.+
ed., Paris, s/ data, n.° 906; LYON-CAEN, Traité de Droit Commer-

cial, vol, T1. 4.* ed. Paris, 1909, n.® 864, pdg.'253 e segs.
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qualquer modificagdo do estatuto pela maioria, se qua-
lificada, salvo expressa clausula estatutaria em contra-
riot2. Nessas condicles, 4 diferenca das duas teses re-
pousava no fato de que, no primeiro caso, para haver
a modificacao estatutiria sem a adesdo unénime dos
s6cios, seria mister haver uma expressa clausula no
pacto original, enquanto que, no segundo caso, sé ocor-
reria a necessidade de uma deliberagio da modificaggo
unénime caso existisse cldusula expressa nesse sentido.
Ambas essas posi¢des incidiam no grave equivoco das
solugdes radicais: na primeira hipétese, deve imputar-
se a tals intérpretes escassa aderéncia 3 realidade, pois
a imutabilidade dos estatutos nao é admissivel do pon-
to de vista pratico; no segundo caso, deve-se debita-los
por colocar inteiramente 4 mercé da maioria, nio ape-
nas a minoria e os acionistas individuais, como a pré-
pria sociedade. A tese da unanimidade foi, de resto,
logo abandonada pelos seus préprios faustores (IL,YON-
CAEN, HOUPIN-BOSVIEUX, nas m&oomm posteriores) 13,
e jamais triunfou na jurisprudéncia. memmm condigoes,
uma, vez admitido o principio majoritdrio como norma
geral, defendido pela segunda corrente, cabia discipli-
na-lo e enquadréa-lo a fim de evitar que se transformas-
se em um instrumento de abuso e prepoténcia. Cogi-
tou-se, entdo, de contrapor possiveis freios & maioria
assembledria, inicialmente de natureza subjetiva, de-
pois de natureza objetiva. Conceberam-se novos meios

- DE COURCY, Sociétés Anonymes, Paris s/ daia, n.° 230;
w~<mmwm minentaire: de la” Loi 1867, Paris, s/d.. n® 230. Ver,
sbre o assunto, mem DAVID, La Protection des Minorités dans les
Sociétés par .mQSE. Paris; 1929.

13, HOUPIN-BOSVIEUX, ob. cit. 6.* ed., n.* 989, vol, 11,
pdg. 139 e seguintes,
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de protegdo aos acionistas S&&@c&m e as fragbes mi-
noritarias, que substituissem os cdmodos postulados Qm..
imodificabilidade do estatuto social. Foram-se identi-
ficando outrossim os direitos individuais do acionista,
inderrogaveis até no estatuto origindrio e, a fortiori,
por deliberagdo da maioria.

§ 2

DIREITOS INDIVIDUAIS
E TEORIAS SUBJETIVISTAS

1 — Era necessario encontrar um meio-térmo en~
tre a tese da intangibilidade do pacto estatutério e a
tese da modificabilidade pela maioria, nascendo désse
compromisso a chamads teoria das “bases essenciais”
(ihéorie des bases essentielles)'d, Essa teoria, wE.R,
sumo, ‘assim pode ser formulada: amm-uow@ 0 wﬁ,oﬁma.m
subscreva a sua quota, segue-se a sua submissao & yon-
tade da maioria; mas dai ndo se entenda que tal sub-
nissdo seja absoluta, e sem reservas. Ha distingdir, no
contrato social, duas sortes de disposicGes: mpz&mm es-
tipulagCes estatutérias, ou aquéles principios que 8sses
estatutos supGem, que s&o intangiveis, e que constituem
como que as bases essenciais da sociedade; e, @ow outro
lado, agueloutros artigos dos estatutos Embo.m impor-
tantes—(bases secondaires), a respeito dos quais a von-
tade da maioria é soberana, havendo os acionistas, .%
antemfo, convencionado a sua eventual modificagio.
Se essa tese parecia bastante coerente, sua aplicagéo

14, V. RENE DAVID, ob, cit.. pdg. 20 e segs.
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prética, pelo contrario, dava lugar a dificuldades gra-
ves e solugles desarrazoadas. Pois como distinguir,
num contrato social, quais as clausulas essenciais e as
secundérias, quando os estatutos sio mudos quanto 4
intengdo dos contraentes a &sse respeito, ou quando
essa intengdo é mal ou incompletamente formulada?
O estabelecimento de um critério que permitisse a dis-
tincao em causa, nas mencionadas situagdes, nao se
afigurava coisa facil. Na impossibilidade de precisar
quais as bases essenciais do contrato social, e nas con-
clusGes falazes a que se chegavam nesses constantes pro-
cessos de determinacio das intengles dos contraentes,
acabou-se por cuidar que essa incerteza na aplicacéo
da doutrina das bases essenciais talvez refletisse a pro-
pria inexisténeia de ditas bases, apoiadas nas inten-
¢Oes dos séeios. Na verdade, se existem limites aos po-
déres da maioria, derivam 8les néio da inteng2o comum
dos contraentes, mas da prépria natureza das coisas.
“Ora, diz RENE DAVID, tais limitagbes existem: s
maioria hio é tbda-poderosa nas sociedades por acoes,
porque existe necessariamente em beneficio de todo s6-
cio, de todo acionista, de todo portador de parte bene-

ficidria, um certo ntimero de direitos, cujo conjunto,

reunido em seu patriménio, faz precisamente de cada
um que éle seja séelo, acionista, portador de parte be-
neficifria”s, - Esses direitos, “derivant de la nature des
choses et de la seule quelité d’actionnaire™1s, sio intan-
giveis, ndo podendo os estatutos intervir senfo para
aditar 20 rol dos direitos essenciais outros direitos con-
vencionais. . Tal & a teoria dos direitos préprios (droits

15, Idem, ob. cit., pdg, 23,
16, Idem, ob. cit., pdg. 24.
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' ropres), exposta por THALLER em nota mpBo.mwu que
MQB @oa.mm%oy na construcao das “bases essencials”, seu

pressuposto imediato!. .

9 — A grande diferenga mﬁﬂ.m a teoria amm cmaw.mw
essenciais e a teoria dos direitos ?.o.wﬁom @o mnwoﬁmm = u
reside no fato de que a mmmcsaw. fazia amzﬁ.z, .m n oo
reze, das coisas e da idéia de agao o qu= & ﬁﬁgmmm Mmu-
buia a uma interpretagio das vontades. mmmm F.moﬁ.m
¢a. quanto & origem dos direitos reservados a minora .

ainda menos explica S CI )
wommwuwmmm que a teoria dos &nanom proprios mwmgwmw
sofria. Ora, poder-se-ia mxw:o.w_.. essas <mw§no m-
apoio nas vontades dos acionistas, amm 520 MMMMW@
veis de se revelarem &wmngwmm« .Smm pmmo,m.o St
um retdrno 3 tese anterior, ja o.Emﬁo de mz .Sm oers”
das. Na verdade, a teoria dos &_..m;om wn.u%.sm B&s&m
2 mesma admoestagdo que se fizera 2 .ES%.E & e
das bases essenciais: nao o&msw”,‘ wmwwmwwwwﬂéwmwwﬁao

e réprio, nenhum critério incon avel,

MMMMH.Mgvo m,zu:no do jurista ou do Emmwmﬁmao.m HMH
atalhar essa critica, o legislador Ewomnoﬁ vm&ﬁ. e >
neira limitativa, os dominios dos direitos @QEMOJM.H i
tangiveis dos acionistas, E&&meeo. mﬁmw.mmw : M o e
9 de julho de 1902, reformada m@m lei de e o
bro de 1903, e, alguns anos mais tarde, pela . sm.o,
de novembro de 1913.. Segundo 2 tese em exame, )

Ze ‘ . m.H
era possivel negar.a assembléia o poder dae muodific:

LY . . - ..m ..
por ‘decisdo. da maioria qualificada os estatutos moﬁmw ;

& Zo_S.w sentenga. da .Qu.wﬁw.wn Civile de 30 de maio de 1892
?mon&&. oéuérale des fournitures militares c. Perdrix»). .

18 ) DU GARREAU DE LA MECHENIE, Les Droits Propres
de %\wn&mxnﬁ.aﬁ Paris, 1937. -
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sveis e mais criticaveis as -

posto fésse necessirio estabelecer como limite geral a
deturpagio da prépria sociedade e como limite objetivo
e particular os “droits propres” “que Uactionnaire tient
des statuts et qu'il ne depend pas de la volonté d'yne
assemblée extraordinaire de lui enlever”, TEssa dou-
trina, até hoje aceita em Franga?, recebeu o seu reco-
nhecimento legislativo na aludida lei de 1902, que, dan-
do rigor & formulagéo imprecisa do artigo 31 da lei de
1867, sancionou a modificabilidade do pacto estatuta-
rio por for¢a da maioria, e na lei referida de 1913, que
atribuiu expressamente & assembléia o pode- de condu-
zir qualquer alteragdo nos estatutos por deliberagdo da
maioria que representasse dois-tércos dos sufragios, ex-
cecdo feita & viabilidade de mudanga de nacionalidade
da sociedade e de aumento das responsabilidades dos
acionistas. Se, para uma parte da doutrina, a altera-

¢ao introduzida pelo diploma de 1913 néo se afigurava

ainda satisfatéria, na medida em que aparentemente
parecia limitar-se a consagrar tio-sdmente dois direi-

tos individuais dos acionistas, para outros a lei de 1913,
prescindindo-se dos dois casos expressamente interdi-
tos, constituiu a chancels definitiva da teoria dos di-
reitos préprios.

3 — Essa teoria, exposta por THALLER, como
dissemos, em nota famosa, e que recebeu 2 adesio su-
cessiva da maioria dos autores franceses, foi colhida nos
autores alemdes, que, j4 entdo, a adotavam uninime-

.‘,,Hw., V. RENE U><5v ob..cit,, pig. 24 e segs. (nota de
THALLER); E. THALLER, Trqité. Elémentaire de Droit. Commer-
cid, 4° ed.. Pats, 1910. pig. 379 ¢ ségs.

20, ANDRE AMIAUD, «L’évolution du Droit des Sociétés

par Actions», in Etudes Offertes @ GEORGES RIPERT. Paris, 1960.
pag. 287 ¢ segs.

267

-



mente, havendo inclusive recebido a consagragio do le-
gislador na exposi¢io de motivos da lei das sociedades
de 18 de julho de 1884, As primeiras tenfativas de for-
mulacio de uma teoria de geral dos direitos individuais,
no direito germénico, também se apoiaram em crité-
rios de ordem subjetiva, tomando por base, sucessiva-
mente o carter essencial e a importincia da clausula
estatutiria (“Wichtigkeit und Selbstindigkeittheorie”),
3, utilidade para o sécio individual (“Selbstniitzigkeit-
theorie”y, e a wobmmmmmmo.mom interesses (Interesseng-
bdgung) ™.

4 — Segundo a teoria da essencialidade da clau-
sula estatutiriaz, a regra pela qual o ato constitutivo
pode ser modificado pelo voto da maioria esbarra na
limitacdo, fixada pelo direito objetivo, através da qual
tdda clausula, que seja de importdncia fundamental
para aquéle que venha a fazer parte da sociedade, nio
poders ser suprimida ou alterada sendio pelo consenti-
mento do acionista, configurando, destarte, em direito
individual do mesmo. A primeira vista, parece que a
teoria em tela é nem mais nem menos & teoria das ba~
ses essenciais, sobre a qual j& discorremos, com outra
formulacio. Distancia-se, contudo, da doutrina fran-
cesa, na medida em que a jurisprudéncia gaulesa em-
penhou-se em detectar critérios sempre mais objetivos,
enquanto a teoria em questdo fiou-se completamente
do juizo sdbre o grau de importdncia da cldusula esta-

Azionista, 1960; pag. 6 e segs.

22, Para uma exposicio analftica de tal doutrina, ver AL-
BERTO VIGHI, I Dirritti Individuali degli Azionisti, Parma, 1902,
pig. 22 e segs.
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tutiria por parte dos chamados “acionistas médios”
(Durchschinaktiondre), procurando por certo superar
s inevitdvel incerteza que significaria atribuir ao acio-
nista uti singulus a definicdo da medida da importan-
cia das disposi¢des do ato constitutivo, mercé a criagéo
do referido tipo abstrato de sécio. Nao € preciso que
nios alonguemos para que fique patenteada a inadequa-
¢fo dessa tese & realidade concreta, tanto mais quando
se frise o inevitavel desacdrdo quanto as caracteristi-
cas fundamentais da figura do acionista médio, despida
de qualquer referéncia normativa.

5 — Segundo a teoria da utilidade (“Selbstniit-
zikgeittheorie”), consubstanciariam direitos préprios
do acionista, limitativos do poder da maioria acionéria,
determinadas situacoOes subjetivas, assim configuradas
em face do grau de utilidade que representam para o
acionista individualmente considerado. Subtrar-se-ia,
assim, do sécio a atribuicdo de ajuizar sbbre a sua pré-
pria situagio ou sbbre determinada clausula estatuta-
ria, tal como lhe fora conferida pela doutrina anterior-
mente comentada, mas continuaria a subsistir, nesse
critério de individuacdo através da utilidade, uma s6-
lida base subjetivista. Sem falar ainda em sua intrin-
seca insuficiéncia, pois, se os direitos individuais séo
concebidos com o objetivo de proteger um interésse
pessoal do sdcio, & determinagdo do grau de utilidade
de uma situacio subjetiva nfo nos leva a caracteriza-la
automaticamente como um direito préprio, sem o con-
curso de outros fatres. .

-8 — Por derradeiro, ,oﬁB@S, fazer referéncia &

" chamada teoriz da boa-fé (théorie de la bonne foi)®,

ORI

23, Ib. cit., pdg. 29 e segs. ,
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objeto de monografia classica de RENE DAVID, gue
deve ser também arrolada entre as teorias subjetivistas,
acima mencionadas, embora cronologicamente lhes se-
ja bastante posterior. Parte o jurista francés, para
a formulagdo de sua tese, da critica & reforma legis-
lativa de 1913, ja4 comentada, e da teoria dos direitos
préprios como meio eficaz de-protec2o & minoria acio-
naria. A seu juizo, o sistema das bases essenciais da
sociedade e a teoria dos direitos proprios do acionista
pecam por dois excessos, porquanto, assediados pela
exigéncia de precisdo, exageram a prote¢do da minoria,
interditando nwmerosos atos a maioria dos acionistas.
Forga €, portanto, buscar em outra dire¢ao os meios ne-

cessérios para a protecdo dos sdcios minoritirios. Uma

vez que as relagles entre os s6cios nada mais consti-
tuem que a execugdo do contrato entre éles celebrado,
natural que se procure ‘encontrar a solug2o para o pro-
blema em causa nas disposi¢Oes relativas aos contratos
em geral. A seu ver, muito especialmente no comando
contido no art. 1.134, alinea terceira, do codigo civil,
que consagra o principio da boa-fé na execucdo das
avencas (‘“les conventions doivent élre exécutées de
bonne foi), e na norma inserita no art. 1.833 do cédigo
civil, no portal do titulo sbbre sociedades, imediata-
mente apés a definicdo désse contrato, segunda a qual
“loute sociétés doit étre contractée pour Vintérét com-
mum de toutes les parties.” A necessidade de agir de
boa-fé, que se impde por for¢a do cariter imperativo

da marginada disposigdo. legal, nas relacles entre os
sdcios, leva a limitar os podéres da maioria na socie-
dade por agdes, de molde a que esta nao possa tomar -
decisBes a ndo ser em prol do interésse da coletividade’

no seio da qual ela se manifesta. Se a maioria abusa
1
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das seus direitos, isto ¢, se ela desvia, de sua destinacs

especifica, os podéres que a lei e os estatutos nmooSw,mo
nwsm ooWzo legitimos no interésse comum de todos v
moomom. 2 minoria ndo cabe inclinar-se diante de E%M
decisdo que, por ésse fato, foi llegalmente tomada, ain-
%.m:m com a adesdo de sufragios consideraveis, J w u

EW.EQEum maloria, conquanto considerivel wm.E @a.m
reito de agir ao arrepio da boa-fé que ela oomsﬁuoswn -
Se observar para com todos os consécios, “Llint wmm
m.os.swﬁgﬁ .m& la mesure et la borne des @o&emﬂ.a des o

jorités.”* A teoria em exame se ressente dos m fos
%w&% e limitagdes das demais aoﬁs.umm.ac.o mumm rom
Juizos de ordem subjetiva, de vez que, emhora simmg
oou.ﬂmmg a oportunidade de mvmom?mm. ao oodﬁmmw Mm
moo.Smm% 0 principio da boa-fé, dificil seré na prati ,
m.uunm-uo na individuagdo da ilicitude dos atos Q%SMMW
ria. Hmﬁo é verdade que a utilizacdo do Principio Mm

vomwmm mereceu raros partidarios quer na doutrina guer

ha jurisprudéncia, nfo s pela indigitada wmcEQmMm 6

certo, como também por ter surgido numa, época, m \
Que as teorias de fundo subjetivo, cajdas em mmmo&&mos
franqueavam o adito a teorias de cunho objetivista,

§ 3

DIREITOS INDIVIDUAIS &
TEORIAS OBJETIVISTAS

1 — As teorias de cariter obietivi O
) - Aste _ jetivista sébre os di-
ﬂm~8m,~z&5@cwﬂmno@@ﬁoﬂmﬁmuNﬁmﬁﬁ%,,mom woamw.

e G&"Maloria, foram desenvolvidas, a principio,-pelos-au-

24, Idem, ob. cir., pég. 31,
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tores alemaes, seguidos, depois, pelos juristas italianocs.

A teoria germénica se concentrou em tdrno de dois da-
dos legislativos: o § 35 do B.G.B. e o art. 646 do c6-
digo sufgo das obrigagdes. O primeiro dispositivo, onde
se delineia a figura dos direitos préprios (“Sonderrech-
te”), dispSe nfio poderem os direitos dos membros de
uma associagdo ser afetados pelas decisbes da assem-
bléia-geral tomadas sem o consentimento dos mesmos
(“Sonderrecht eines Mitgliedes Kénnen nicht chne des-
sen Zustimmung durch Beschliiss der Mitgliedversam-
mlung beeintrichtigt werden”). Doutrina e jurispru-
déncia, segundo MEZGER?, sempre consideraram ésse
pardgrafo do B.G.B. como um principio geral aplicivel,
por analogia, 3s sociedades por a¢Bes. Mas a disposi-
¢do em tela suscitou dificuldades, pois, longe de dar
ums, definicBo de Sonderrechi, consagrava, apenas, o
critério da indisponibilidade dos referidos direitos par-
ticulares por parte.da assembléia-geral dos acionistas,
2 néo ser, como diz VALVERDE, que se satisfaca, de-
finindo-os simplesmente como direitos subtraidos do
voto da assembléia.26 Centrada nessa questio dos li-
mites e dos podéres da assembléia da sociedade and-
nima, desenvolveu-se a sucessiva elaboragio doutrina-
ria a respeito dos direitos préprios, através de dois ca-
minhos distintos. Para uns, inspirados em LABAND?7,
os Sonderrechte seriam, apenas, os direitos concedidos

25, VALVERDE, ob. cit., vol. II, n.° 374, pég. 34. V. tam-
bém WALDEMAR FERREIRA, Tratado das Sociedades Mercantis,
Rio, 57 ed., 1938, vol. IV. pig. 1375.

26, ERNST MEZGER. Le Nouveau Régime des Sociétés Ano-
nyfes en Allemagne, Paris, 1939, pig. 305.

27, JULIUS VON GIERKE, Derecho Comercial y de la Na-
vegacidn, trad. esp.. Buenos Aireh. 1957.
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aos acienistas privilegiados (quer dizer, os Vorrechte),
baseando-se, para essa construgdo, na interpretagio
literal do vocébulo, e reservando a expressdo Einzel-
rechie para os direitos, igualmente E&mwo.b?&m. mas
de que desfrutariam todos os sécios, indistintamente
considerados (e que alguns juristas, como GIERKE,
preferiram denominar de Individualrechte). Para ou-
tros, em franca minoria, estribados na formulago feita
por GOLDSCHMIDT?, deveria-se dar uma interpreta-
¢do lata a0 térmo Sonderrecht, de forma a equivaler &
expressdo unentziehbar Recht, isto é, a “direito indis-
ponivel”, e a abranger todos os direitos a que fazem
jus os acionistas em virtude da prépria qualidade de
sécio (Mitgliedschaft).

2 — O outro dispositivo citado é o art. 646 do
cbdigo suico das obrigacdes, o qual dispde que o0s_acio-
nistas nao podent ser privados, sem a anuéncia expres-
sa_dos mesmos, dos chamados “direitos mamﬁaaow:

a

goﬁ%@owvm&ma. Rechle), inerentes & sua qualidade
de sbcio. “Sao considerados c¢omo - direitos adquiridos
do acionista aquéles que, em’ virtude de uma disposi-
¢do legal ou estatutiria, ndo dependem de decisdes da,
assembléia-geral e da administragio ou derivam da
faculdade de participar da assembléia geral. Tal é o caso,
particularmente, da qualidade de sécio, o direito de vo-
to, do direito de impugnar uma, decisfio social, como ain-
da do direito aos dividendos e & parte de liquidagdo”. Em
certo sentido, éste dado normativo é semelhante ao
precitado vmwmmwﬁo 35. uo B.GR. ‘mas os “wohlerwor-
benen Rechte” do %R_S i¢ Bmo 839%5 plena-

Bmsﬁm 88 os’ .wo&%mn.am na ‘medida em que éstes

-~ e

. 28, VICENZO. meZOnOw.m. ob. cit., pdg. 18.
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teriam como denominador comum, conforme acima, .

assinalados, a sua indisponibilidade, constituindo “di-
reitos indisponiveis” (“unentziehbare Rechte™y, e os

direitos adquiridos seriam t&o-sdmente aquéles que a°

assembléia-geral nfio podem alterar sem aquiescéncis,

dos interessados. Ora, nZo tendo sido definidos os mE,-__.
didos direitos referidos na lei, “permaneceu, entre 0s

comentadores, uma evidente imprecisdo, até mesmo no

enumerar exemplificativamente tais direitos”, diz Qd..,..
DESTEU PIRES¥, citando MARGUERAT e Qd.mr..,

Todavia, a legislacdo suicd € de filiagio germanica,

assim como € alemé a fonte de inspiragio da doutrina

e da jurisrpudéncia helvéticas, estando @ogmﬁ.o abmam-
lagados os conceitos comentados nas duas .wmmammmog
de sorte que ndo é possivel examinar esta Hmmgm?mmm sem
fazer referéncia aquela. MEZGER?® também ooaumo:uw
confusa a terminologia do art. 646, OR, e, apds coteja-la

com a forma em que vem vertido o § 35 do cédigo civil

alemao, declara que talvez a solucdo para o wSEmE.w
estefa na enumeragéio, pela lei do anonimato, dos di-

reitos intangiveis dos associados.3!

3 — Ora, foi 0 que procurou fazer 3 doutrina
italiana, profundamente influenciada pela teoria tedes-
ca dos “Sonderrechte”, mas com preocupagoes <o$mmmm
antes para a individualizacdo das possiveis situagoes
sobjetivas do acionista do que para a mosammmﬁ ms.y

8. Manual das Sociedsdes ;&mﬁ.ﬁﬁ. Rio, 1942, 4 pig: 178..
30, Ob. cit. ¢ loc. cit. (Cf. V. ROSSEL e F. H. gﬁzﬁ»

Lausanne, s/data.). . .-

- Manpel de Droit Suisse, 2

-examina detidamente a lej suica; no' particular. UmmHmHQmmwmeq
Droit des Sociétés Anonymes en Suisse, Lausanne, 1950, pdg. :

i i i ir ni ie ni catique.
«La notion du droit acquis. .. n'est clair ni en theorie ni en patiq
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3t RQBERTO GOLDSCHMIDT, ob. cit., pdg. 53 e, segs.,

profundidade do conceito de direito individual, “In qal-
iri termini, diz BUONOCORE, Ig dotiring italiang se-
9ud il procedimento inverso aquello seguito dai Qiuristi
tedeschi, sforzandosi d; classificare prima i singoli di-
ritti individuali e dj guardare, poi, piy approfondita-
menie a che cosa in realté fosse il diritto individuale” 32
O cédigo comercial italiano de 1882 consagra de ma-
neira inequivoca o principio da majoria, e atribui, pela

aquisicdo gradativa dg taxionomia alem3 sébre 2 ma-
téria, dando origem a uma, sistematizagdo das variega-
das situacdes subjetivas dos sécios, e, ao depois, um
paulatino esmiugamento do conceito de direito indivi-
dual. Na primeira fase, destaca-se a obra classica de
ALBERTO VIGHTI. Partindo do conceita de que o di-
reito individual, na espécie, € aquéle que “‘compete
all’azionista in forza della syq qualite di socio, e la cui
integritd ed esistenza non € soggetta alla volontd dell’as-
emblea, la quale non pud né imitaria né toglierla, nem
meno modificando Ip statuto”ss, VIGHI vislumbra uma
triplice categoria de direitos concernentes 3 condicao
de acionista de uma sociedade andnima : 1.9} direitos
sociais coletivos, totalmente Submetidos 3 vontade da
maiorig, acionéria; 2.9) direitos sociais coletivos com
faculdade de recesso; 3.°) direitos sociais individuais,
que configuram, para o acionista, um quid intangivel,
insusceptivel de modificacio ou eliminacdo por parte

32 Ob. cit,, pig. 15.
33, Ob. cit., pdg. 14.
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da maioria, e que, por sua vez, podem ser ﬁmmm.wmnmanm.
em duas espécies distintas, os direifos §&S&§$.~mm§m
e os direitos individuais estatutdrios. Essa wdgmﬁm.on-
ganizagdo da matéria no direito italiano, a que muitos
autores modernos, até hoje, se reportam fout court,
deixava & margem, sem solucdo determinada, o pro-

blema da construgio de umsa teoria geral dos direitos

individuais, talvez por julgar inttil qualquer mmammo no
sentido de descobrir um principio de individuacao se-
guro dos aludidos direitos, e entender preferivel mBm
mers classificacio sistematica das situagdes subjetivas
singulares.34

4 —— A primeira tentativa para mEuoH.mH,. m.mw?
ples classificagdo dos direitos préprios dos acionistas,
empés de um principio unitdrio classificador, se deve
a GIUSEPPE FERRL3S Este, inicialmente, adverte aﬁ.m
nio sers possivel lograr um conceito unitério aom. di-
reitos. individuais, se ndo se determina o principium
individuationis, insito no conceito em tela, pdsto que
a “inderrogabilidade” désses direitos por parte da mmmmﬂ-
bléia dos sdcios, mais do que um elemento caracteri-
zador, € uma oobmm.ammsam dos aludidos &H.m:om.\ .Huow.y
a seu juizo, nao é exato afirmar que um direito é E&-
vidual porque é inderrogével, mas um direito determi-
nado do acionista é inderrogavel porque individual
Arrimado no conceito de “interésse” do acionista e da
sociedade e no conceito de :mmwwawgm%: do direito em

.34, mﬁZOmwOO mmww>w> IR, st, Hm Nu?aum Giuridiche,
,H.cEP 1958, pag. Nw.» (Vel. 1L, 2°, mo Trattato di Diritto Ci-
E& NRNRSP ,mow a mmmm»o de itls) <>mm>rbd

53, OHCmmEuH mmaﬁ. Lz Tutelz delle Minoranze selle So-
cietd per Azionwi, in Dir. e prat. comm., 1932, 1, npu 33 e segs.;
idem, Manuale di Divitto Commercidle, .H.E_B Hmuo pag. 221 e segs.

218

foco, supde FERRI af encontrar a referida individuali-
dade, concluindo pela existéneia de trés categorias dis-
tintas de direito do acionista: a) aquéles conferidos a
somente alguns dos sécios, € nio a todos; b) os con-
cedidos 20s acionistas_individuais no interésse da so-
ciedade, e nfo renuncigveis por parte de seus titula-
res; ¢) e, finalmente, os demais direitos outorgados no
exclusivo interésse dos acionistas, e por &stes livremen-
te renunciaveis. Em tdas as hipbteses acima mencio-
nadas, & assembléia-geral dos acionistas é defeso o der-
rogé-las, j4 que estd em jogo, no easo, ndo apenas o
interésse dos sdcios, mas também a tutela dos interés-
ses dos credores sociais,

5 — N&o obstante a posicio manifestada por
~-FERRI, parte da doutrina italiana, renunciando 2 ela-
boragio de uma categoria dogmatica unitaria dos di-
reitos préprios dos acionistas, optou H,u&m enunciacio
de direitos inderrogdveis ou de direitos indisponiveis.
Tomando por base o conceito de inderrogabilidade do
direito, ANTIGONO DONATI construin uma categoria,
pormenorizada de direitos inderrogdveis por parte da
assembléia3s. Estribado na doutrina aleméd, mormente
em GIERKE e em MULLER-ERZBACH, distinguiu DO-
NATI, primeiramente, os direitos legais dos direitos es-
tatutirios, para afirmar, em seguida, que, entre os di-
reitos legais, seriam inderrogaveis por parte da assem-
bléia aquéles direitos constituidos Por normas sdmen-
te derrogéveis Bm&mﬁm a rentncia do. moQo ou que
nm?.mmmﬁmumpB um: &mﬁmwg mmmmbs& ao contrato de
moowoam% e, entre os direitos mugwﬁnzow seriam in-

36.  L'lnvaliditd delly Delibera d'Assemblea deile Societd Ano-
ninte, Mildo, 1937, pig. 132 e segs.
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derrogaveis os direitos assim reputados pelos mwmamﬁzﬁ.um
_ sociais, seja por clausula expressa .smmmﬁmmbamo. mﬁ\m
por os estatutos exigirem a mwwoﬁmm‘o unénime dos mmu-
cios a fim de modificd-los ou suprimi-los. Entre os di-

reitos legais inderrogaveis, seriam ademais irrenuncid- -

veis pelos sGcios aquéles oosmmmnmno.m @wm uma zaoﬁs.a
cogente nel interesse generale o sociale”, ou ac.m confi-
gurassem um elemento essencial do vmoﬂw m.cemu. . Um
sorte que, a contrario sensu, ooamzcmgsengm &a.&-
tos renuncidveis os direitos estabelecidos pela lei no in-

terésse exclusivo do acionista, que nao se inscrevem en-

tre as bases essenciais do contrato moow&“ e, ademais,
todos os direitos estatutarios, que bmo\ m.m_m.B aogmmﬁ-
plados por cliusula especifica em oos.ﬁmzo. A essa sis-
tematizacdo formulada por DONATI, increpou-se am nao
passar de simples mudanga de nome da omqwmo.ﬂ,& mwom
direitos individuais para uma categoria mw a.ﬁm;% .E-
derrogiveis, com a agravante de ser mais NBﬁ.BQmm.
Com efeito, a inderrogabilidade tanto pode n.&mﬁ?mw \m
direitos como a normas, existindo :288. Sm%ﬁomm‘
veis no ordenamento societario cuja mﬁgmgﬁmmo rela-
tivamente ao sécio seria absurdo excogitar, nao mmsn.o
também totalmente correto o afirmar que 8.%%8 mT
reitos inderrogiveis sdo automaticamente &um;om in-
dividuais. Por outro lado, afagar a E&m,am um 9@8
inderrogével pela sociedade mas renunciavel c&.o acio-
nista, mais do que inftil, seria inexato, na medida em

que nfo se pode sujeitar a fonte da inderrogabilidade .w,
3 vontade de um particular, titular eventual de um di--

Teito subjetivo, j& que deve antes estar vinet

tureza da norma legal e & fungio que essa norma »M-
sume no ordenamento moowmnmao. De resto, o aventado:

principio da undnimidade ndo mais encontra abrigo
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-no direito positivo, como forma de expressac da von-
tade social.

6 — A vista de tais censuras, ARIBERTO MIG-
NOLI’7, em monografia a respeito das assembléias es-
peciais, formulou a teoria unitiria dos direitos ind;s-
poniveis, que constituiriam verdadeiros e auténticos di-
reitos subjetivos, nio tendo origem contratual, e oriun-
dos da Mitgliedschaft. Os acionistas, titulares désses
direitos, nao poderiam ser dos mesmos despojados pela,
sociedade, pdsto ser o ente social sujeito desprovido da
legitimagdo para dispor a respeito. Tanto os direitos
individuais, comuns a todos os acionistas, quanto os
direitos especiais, comuns a determinadas categorias
de acionistas, constituiriam um limite intransponivel
a0 poder da sociedade. No que tange aos direitos in-
&a%&y Porque a soberania da assembléia-geral cessa
perante a esfera reservada ao sécio singular; no que
concerne aos direitos especiais, porque dizem respeito
a direitos que extravasam dos esquemas igualitirios da
Sociedade andnima hodierna, refugindo, por conseguin-
te, do poder da sociedade deliberante por maioria. Ao
procurar explicar a razdo dessa indisponibilidade, en-
tendida como auséncia do poder de dispor na pessoa
juridica social, recorre MIGNOLI & idéia do paraleic
entre a situac@o do sdcio que vem a fazer parte da so-
ciedade e o cidaddo que faz parte do Estado, definindo
a indisponibilidade como aquela “cherchia inviolabile
di liberta contro la quale si arresta il potere sovrano
dello stato € della societd”. - Advirta-se-que, nesse con-
celfo de- direitos: indisponiveis, estdo evoluidos os di-
reitos contides em normas imperitivas SHiteitimente

37, Le Assembiee Special, Milio, 1960, pég. 177 ¢ segs.
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catalogados na “inutil categoria” dos direitos inderro-
géveis e irrenuncidveis. “Quando st parle di diritto in-
dividuale andaltro non ci vuol riferire che a un diritto
soggettivo che lindividuo, come membro della societa,
hai mei confronti di questa: di un diritio sottratio al
potere delle maggioranze (equindi tout court allz so-
cietd), di un diritto di cui soltanto il suo titolare, Uazio-
nista, e non la societd, ha il potere di disporre”.’8

7 — Quanto 3 distingfo entre direitos renuncia-
veis e direitos irrenuncidveis, sustentada por parte da
doutrina italiana, na esteira de DONATI, foi ela ob-
jeto de censuras por parte de MIGNOLI, ¢ BUONO-
CORE®», Configurariam direitos irrenuncidveis os di-
reitos absolutamente indisponiveis, seja pelo seu titu-
lar seja pela sociedade; constituiriam direitos renun-
cidveis os direitos disponiveis por deliberacio undnime
dos acionistas, segundo ASCARELLI, ou por consenti-
mento pessoal de cada acionista, segundo MIGNOLIL
Ora, no caso dos direitos chamados irrenunciéveis, o li-
mite ao poder da maioria assembledria seria fixado por
normas inderrogéveis, nao havendo nenhuma necessi-
dade de subjetiva-las relativamente aos acionistas. Ade-
mais, o cariter de tais direitos mal se casaria com o
conceito classico de direito subjetivo, 0 qual, encarado
pela. concepcdo que se queira adotar, importa sempre
numa margem de liberdade, ainda que minima, na dis-

posicdo e no exercicio désses direitos. Quanto aos di-

reitos renuncidveis por deliberacio uninime dos sécios,
Qmé,mo ponderar que a unanimidade de chmmHom nao
é acolhida mais por nenhum direito positivo moderno,

38, MIGNOLI, ob. <it., pdg. 38.
39. Qb. cit., pdg. 32 e segs.

sendo o principio majoritdrio um prineipio fundamen-
tal da sociedade andénima contempordnea, cuja derro-
gagho s6 é possivel quando o legislador assim o dispo-
nha expressamente. Por derradeiro, a prépésito des di-
reitos disponiveis por consentimento individual de seus
titulares, cumpre salientar que, sejam quais forem os
direitos individuais considerados, nao serfo jamais dis-
poniveis pelo sécio uti singulus, porquanto a manifes-
tacdo da vontade déste, mesmo no interior da coletivi-
dade, é sempre feita através do voto, exercido pelo acio-
nista u#i socius e nunca ufi singulus. Na verdade, sdo
indisponiveis pela sociedade os direitos insculpidos em
normas inderrogéveis, e disponiveis pelo ente social os
direitos contidos em normas derrogaveis; de sorte que
a aquiescéncia do séclo uti singulus, caso nio seja ma-
nifestada em consonéncia com o que dispoe o comando
legal, ndo terd a menor relevineia juridica.

8 — Contra essas sucessivas interpretacdes, pu-
blicou ALESSANDRO BERTINT, em 1951, um pequeno
mas substancioso estudo? que, como salientou ROSSI!!,
viria abalar profundamente a teoria geral dos direitos
préprios. Inicialmente, salienta BERTINI que as nor-
mas relativas a disciplina das sociedades anénimas se
distinguem, quanto ao seu contefido, em normas mate-
riais e normas instrumentais. Ao lado das normas que
impSem um dever aos sujeitos do ordenamento moo..a-
tério (ente social, acionista), existem outras tantas que
mwnmcamo%p ac& o 85@02@588 que tais vammomm de-’

o 40, ﬁ&:ﬂmﬁo a&o .wB&S m&\m .WNRESE Giuridiche kmn;
Azionisti, Mildo, 1951 (83 p4ginas).’ ,

41, GUIDO ROSSI, Utile di Bilancio, Riserve ¢ Dividendo
Mildo, 1957, pdg. 140 e 144,
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verdo ter, se desejam atingir determinados efeitos ju-
ridicos. Se estas tltimas normas n&o séo observadas,
o efeito juridico almejado nfo se concretiza, ou se con-
cretiza a um grau de eficicia bem menor. Nessas con-
digGes, essas normas nio impdem um dever aos sujei-
tos do ordenamento societéirio, os quais permanecem,
perante as aludidas regras, com plena liberdade para
agir ou ndo. Todavia, Se O mMESMOS assumem 0 8_8,.
portamento previsto na norma, de seus atos podem de-
rivar deveres juridicos para si e para terceiros. Em
outras palavras, as normas em causa formulam uma
série de pressupostos, os quais, uma vez verificados, por
atos realizados por tais sujeitos de direito, trazem a luz
preceitos cujo contetido importa em um dever juridico.
As normas pcm dizem respeito & criagao dos instrumen-
tos hébeis & producgéio de tais preceitos sdo chamadas
de instrumentais. Em contraposicdo, as normas obri-
gatorias, que operam diretamente na composicao dos
conflitos de interésses, vale dizer na propria matéria de
direito, s3o denominadas de materiais. >o lado dessz
distingdo, cumpre fazer uma referéncia & nogo de si-
tuagdo juridica subjetiva, que, a seu juizo, pode ser de-

finida como o modo de ser da norma, vista do dngulo

dos sujeitos, em relagdo ao eventual comportamento
dos mesmos. Assim, a norma material da lugar a si-
tuagdes subjetivas de dever e/ou obrigagao, que, no fun-
do, ndo séo mmbmo a propria norma oosmammmnm do lado
do m&mao E&Zo da, rela mo b boasm Emnsﬁowg_
wow sua: vez, atrip
ﬁmumumoﬂ. mﬁmnﬂﬂo iais, bem como.a de
modifics-los ou extingui- os, € até a de investir outros
sujeitos de tal mmoﬁammo Em vista dessa atribuigdo
de poder, as normas instrumentais sio também deno-
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sibilidade de es-

minadas de “normas de poder”, razéo por que se pode
falar em poder juridico ou potestas pars qualificar a
situagdo juridica correspondente. Para muitos, g essa
situaq@o do investido do poder necessario & tutela de
seus interésses, caberia dar o nome de direito subje-
five. No entanto, visto que a série de situagGes ins-
trumentais € homogénea e suficientemente individua-
lizada pelo nome de “poder”, preferivel seria reservar
a expressdo “direito subjetivo” tdo-sdmente &s situa-
¢0es materiais favordveis, assim definidas como aque-
las destinatarias da obrigacdo e/ou do dever. Em ou-
tras palavras: como a norma juridica representa o di-
reito objetivo, sempre se sustentou que a subjetivacio
da norma deveria constituir o direito subjetivo. Dadas
as consideragbes’ acima expendidas, melhor sers que-
brar o paralelismo das expressdes, falando-se genéri-
camente em situacdes subjetivas, e reservando-se a ex-
pressdo em tela a um dos modos especiais de subjeti-
vagdo da norma legal,

9 — Fixados &sses pressupostos, conclui BERTI-
NI que, a seu ver, os interésses dos acionistas sdo tu-
telados: a) por normas instrumentais que delimitam
o poder da sociedade e nao ensejam quaisquer situacdes
subjetivas para o .acionista, tratando-se de tutela me-
ramente objetiva; b) por normas instrumentais que
se m:&mgmg como “poder” dos acionistas; e ¢) por
normas materiais que se subjetivam como obrigagdes
do ente social, e que tém, por correlativos, direitos sub-
jetivos dos acionistas. E adverte, finalmente, que:
“Molte delle situazione tutiavia qualificate come di-
ritto subiettivi dalla comune opinione mosfrano, ad
un’analisi dei loro elementi, di non portare legittima-
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mente tale qualificazione”42, BERTINI poe, assim, em
davida se possa atribuir a certas situacoes do acionis-
ta a dignidade de direitos subjetivos, tal como se vem
até agora sustentando. E exemplifica com os chama-
dos direitos patrimoniais dos sécios, aos quais, com de-
cisdo, nega a qualidade de direitos individuais no sen-
tido corrente da palavra. A opinido comum reconhece
um grande elenco de direitos patrimoniais dos acionis-
tas, oriundos de normas voltadas & Qwo%wzmmmo da ati-
vidade social. Destarte, admite-se um direito ao acio-
nista de participar do acervo social quando a sociedade
entrar em liquidag8o; um direito do acionista & prefe-
réncia para a subscricao de novas agles, no caso de
aumento de capital social; ete. Mas, dentre 8sses di-
reitos patrimoniais, 0 que goza de maior notoriedade é

o direito 20s lucros sociais. Todos reconhecem que tal
direito ndo frui da natureza de um direito real, nem de
um direito de crédito, mas se the empresta sempre a
natureza de um direito subjetivo. A opinifio de BER-
TINI, no entanto, é de que ésses direitos néo existem,
e, caso existissem por agasalho do sistema positivo, es-
tariam em contradigio com a prépria natureza da so-
ciedade anénima. No que tange especificamente ao di-
reito subjetivo aos lucros sociais, BERTINI afirma nfo
encontra o seu fundamento na lei civil italiana, Mes-
mo em se admitindo que existam limitagbes quanto a a

destinac8o dos lucros sociais (mera hipétese que, 2 seu
- yer, néo mﬂoosng ooﬁmmvonmouam na umm:%.%v mes-
mo mﬁmﬁr Spm Eﬁmm mmﬁmB oosmEE 0s, ndo. uoH. !

‘rormas ‘materiais que impoem um dado: 88@9&83,
to ao ente social, mas por normas instrumentais, que

42, Qb. cit., pag. 83.

sao insuficientes para constituir um direito subjetivo.
Poderiam elas ensejar, quandce muito, a nulidade ou
anulabilidade da deliberagao da assembléia, e, portanto,
a aplicagdo do cinone fundamental segundo o qual o sa-
crificio do interésse do acionista, operado ou ameagado
por uma deliberagdo violadora de uma norma do orde-
namento societario, poderd ser evitado mediante o re-
curso 3 invalidade da aludida deliberacio assembleid-
ria. Na realidade, que os acionistas, durante a vida do
ente social, e até a data de seu término, devam ser os
beneficidrios naturais da atividade da entidade, é prin-
cipio trangiiilo, estabelecido pelas normas que atribuem
3 sociedade o escopo de lucro, e garantido pelo séquito
de dispositivos que disciplina o delicado mecanismo,
através do qual os acionistas influem na vida social
S&o estas normas que, por exemplo, impedem seja dada
destinacio diversa aos lucros sociais, tal como aplicé-
los em fins beneficentes ou de utilidade HENE.S Mas
admitir um direito subjetivo dos acionistas a distribui-
¢do dos lucros, ¢ uma correspondente obrigacao do ente
social para com os mesmos, além de nio encontrar am-
paro em norma positiva, equivaleria a ignorar a reali-
dade econdmica, sébre a qual, alids, deve arrimar-se téda
disciplina formal do direito. Com efeito, desfruta o ente
social de discricionaridade no reter ¢ no distribuir os
EQ.om socials, a fim de que a sociedade nao sinta a ne-
2 nnmdemgmsﬁom mﬁmEOm psa %
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ter a sorte da sociedade mv.woa via de GMMMMWMMMMH
prejudicar os proprios acionistas. HB <mwmm2muo.§ s
pécie, existern t8o-somente %oMMMm MM_M mom wervancia o8
ionistas tém interésse. Se . ol
MMMMMwmm por uma %:vmawmmm wowwwmnmwﬂ mmmwwmwwmmwwu
gue, suponhamos, viesse de sé. O mbmmm
ciais deveriam ser totalmente Hoﬁ%.,m, m m s Lnaties
fixados pela lei, ou que 1hes awmma %mﬁwmmmo
i beria ao acionista o 9850. de ummoﬁﬁ. .,
memmﬂ“mmwmmm.ﬂgﬁw da invalidade da %ﬁcmawwﬂm WW
causa. No entanto, suficiente wma.m tutelar os i
terésses, essas normas mmamB. EES pouco para
nascer auténticos direitos subjetivos. .
10 — Nas entrelinhas dessa anélise de wm.wemxﬁ.r
pode-se entrever perfeitamente 0s Eomm&.BmSm gwﬁsmwm.\
tos de sua posicio doutrinria. Com &wﬁo. ooBmE e
curva que termina no seu ponto de wﬁ.ﬁaw. m.wq mmﬁ o.
conceitual da sociedade andnima volta sobre si ﬁm : o.,
e ésse retdrno constitui o pano n.wm mmumo. a.w ,ﬂmu_m M_?
rias antiindividualistas. A onmmE.Nmmwo oﬁmﬁmﬁgﬂoup
te aristocratica da sociedade mE,VEEm %.mmwmumwg cors
o sistema francés de disposigdes wyo.uanEmm. - 0 oEum-
passo da evolugéo politica, as mnosunm.m nao mm se e
raram da intervencdo estatal, mas se fizeram demo e
ticas, como salientamos a paginas tantas, HEB m&m e
lismo perfeito com as idéias e os falos wwrﬁwoom.m,moww...
tes. Eis que-as profundas Bc@mbmm_m,,w@ﬁmwm bma mm ik
atual vém de dar nova guinada na trajetoria. vi a
tais sociedades. “El retorno a-la fi @S

ica y la sociglizacién creciernle. 2 la s @ iz JOA-
dem,qm GARRIGUES® — son los dos hechos mas. carac

43, Ob. e loc. cit.

.
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teristicos de.la moderna evolucién de la sociedad por
acciones, qun cuando superficialmente parezcan con-
tradictorios entre si. Mientras en la esfera interna tien-
de la s. a. e configurarse de nuevo en .ﬂm%.ﬁma aristo-
crdtico, con predominio de log grandes accionistas, que
representan la administracién de la sociedad, y priva-
cién consiguiente de derechos al pequefio accioniste;
en sus relaciones con el Estado la s. a. va perdiendo
su significacion privada para convertirse en un 6rgano
de la economia nacional (socializacién de lg s. e). La
intima contradiccion que implice una sociedad mercan.-
til en la que el dnimo de lucro de los accionistas y sus
correspondientes derechos van, poco a poco, esfumdn-
dose, sélo puede selvarse reavivando la doctring de la
institucion, que antepose el elemento de la finalidad,
representada por el interés social, y afirma que ese ele-
mento determina los limites de la autonomia de lg vo-
luntad.” Essa crescente hegemonia da administracéo
da sociedade anfnima, e o correspondente esvaziamen-
to do poder real da assembléia-geral, nio passam, de
reflexos dos fenGmenos sécio-econdmicos da ascengao
dos gerentes e da apregoada cisio entre a propriedade
e o contrile dos meios de producdio verificados neste
nosso século, e tém o seu pendant politico nas profun-
das transformagGes sofridas pelo Estado moderno, sob
0 regime democratico. Com efeito, o Estado liberal re-
vela hoje uma fisionomis, praticamente irreconhecivel,

~ prevalecendo em todos os setores da atividade de go-

2

~.-Verno uma crescente interven¢io estatal: a0 conservar

ainda a liberdade prépria. da forma democrétics, &le o
. nos rigidos, ‘talyez porque mais rea-

" listes, segundo concepedes que se disciplinam por déias

de interdependéncia social, razio por que se fala em
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Estado Intervencionista e Social. Essa maior respon-
sabilidade e mais cooperagdo no fato social, que o fe-
némeno econdmico condiciona, segundo uma politica de
solidariedade a que o Estado ndo pode ficar indiferen-
te, aumentou os deveres coletivos dos eidadaos e refor-
mulou os seus direitos individuais e politicos. Ora, fe-
némeno paralelo é o da gradual diminuicao dos direi-
tos préprios dos acionistas € a intensificacao de seus
deveres para com a sociedade e para com O organismo
da economis nacional em que ela se insere. No fundo,
& essa, a motivacio do trabalho de BERTINI, 20 procu-
rar redimensionar o problema dos direitos individuais
e enguadrd-lo em novos limites. Para exemplificar:
o direito de voto, como uma das faculdades imposter-
giveis do aciomista, vinha sofrendo em Seus alicerces
com o fendmeno do absenteismo dos acionistas nas anb-
nimas contemporineas, até a -eonsagracdo, em varias
legistacdes, da dissociagio impositiva do direito de-voto
das acbes. Essa transformagfo substancial na fisiono-
mia dos direitos dos acionistas na sociedade anénima
stusl estaria demonstrando, segundo ésses pensadores,
que a teoria dos direitos individuais ndo é mais, ou nao
é por si sb, suficiente para garantir os interésses dos
acionistas, representando antes um fruto de uma época
na qual a imperante concepeao jusnaturalista vindica-
va 3 validade de certas formulagbes e de certos insti-
tutos exteriores ou superiorss a todo o direito positivo,
acreditando outrossim poder assegurar aos acionistas
singulares-e 45 minorias wma. tutela eficaz, multiphi-
cando ilusdriamente o nimero dos direitos proprios.

VICENZO BUONOCORE, desenvolvendo a tese de BER-

TINI, chega a opinar que “& giusia Paffermazione se-
condo cui la moltiplicazione dei pretesi diritti individua-
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NN...&. é risolia in una remora al pieno estrinsecarsi della
vita sociale, senza d’altra parte raggiungere quei risul-
tali di protezione che erano nelle intenzioni di chi ta-
le moltiplicazione provoco, il diritto di impugnazions
Q&aﬁ&o Vultimo baluardo dell’azionista”.+4 Em vista
disso, doutrina e legislador se orientaram no sentide de
wuoobﬁma novas formas de proteciio, que, deizando
imprejudicada a subsisténeia de alguns dos direitos
@Bamﬁmsﬁ&m dos acionistas (recte a tutela da mino-
zm.. mm.mmﬁzmmamv. procuram. acautelar indiretamente o
acionista individual e a prépria minoria. A criagdo da
Securities and Exchange Commission, nos Estados Uni-
dos, € o Board of Trade, na Inglaterra, aos quais foi
oosmmao o contrdle de carater externo e até piblico das
empresas comerciais, d& a medida de tal sistemética.

. Ademais, a seu ver, a protecio aos sécios tem-se mos-

trado sempre insatisfatéria quando confiada a normas
musmmmpwmgmﬁm rigidas, razdo pela qual se tem notado
nos paises do common law e na major parte dos wmﬁm“
H,Mo.m europeus, forte inclinagéo no sentido de entregar
a gmmﬁm@ e aos 6rghos plblicos especializados a tarefa
de msﬂmwﬁn para reprimir qualquer abuso que ocorra na
sociedade por obra de grupos de contréle, mercé “un

controllato uso della figura dell’ecesso di
6 d: ?
abuso di diritto”.45 * potere o del

xﬁ — Fixados, assim, os principais dados da
mmmmﬁmo. aflorados no longo trajeto percorrido pelos di-
N.m;mm préprios dos’ acionistas, através de doutrinas su-
cessivas, urge ‘agora tirar as o,onﬁ.ﬁm,mm idoneas para

o presente trabalho,

44, QOb. cit., pdg. 41-42,
45, Idem, ob. cit., pig. 47.
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§ 4

DOS DIREITOS INDIVIDUAIS
COMO DIREITOS SUBJETIVOS

1 — N&o obstante as criticas que lhe slo dirigi-
das, é em geral aceita pela doutrina a distingdo entre
direito objetivo e direito subjetivo: o primeiro seria o
conjunto de normas de conduta ditado pelo poder pi-
blico (jus est norma agerdi); o segundo, a faculdade
ou poder, que essas normas afribuem as pessoas, de

agir ou ndo agir de certa maneira (jus est facultas agen-

di). Se a idéia de direito-regra nio enseja dividas, o
canceito de direito-prerrogativa tem suscitado in{ime-
ras e acaloradas controvérsias. S2o conhecidas as va-
rias tentativas para definir o direito subjetivo, ora ba-

seado na vontade (poder ou senhorio da vontade), ora 4

no interésse (interésse juridicamente protegido), ora
na conjugacdo dos elementos volitivo e teleoldgico (po-
der de vontade, que nao se realiza no vazio, senfo para
perseguir um interésse, em conformidade com a norms,
juridica). Nao vamos, claro estd, esmiucar pormenori-
zadamente fais teorias, o que exfravasaria do &mbito
do presente trabalho, mesmo porque 2 contenda em te-
la, ao que parece, ja wm&m: atualidade, impondo-se de-
finitivamente a concepcio mista do direito subjetivo.i

Com efeito, néo é voMmE& Emuﬁmom.wo com o uoaﬁ. de
4053% .pois, a aceitar essa’ 8 ngnmo. nam.um inex- -

wuammm m mﬁéﬁnmo am dire o a uommomm mmmﬁﬁ

COMPARATO, Essai d*Analise de PObligation en Droit Privé, Pais,
1964, pig. 2.
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4. CAIO MARIO DA mES PEREIRA, Instituicies de .
Direito Civil, vol. |, Rio, 1961, pig. 33 e segs.; FABIO KONDER .

de vontade consciente (menores, loucos de todo géne-
ro) ou até de vontade (pessoas juridicas). Verificada,
assim, a insuficiéncia da vontade para constituir, por
si 80, o direifo subjetivo, deslocou-se a tdnica, para o
terreno do interésse: constituiria o direito subjetivo um
interésse waogmﬁo pela ordem juridica. Hayeria, pois,
distinguir, nesse conceito, um elemento de fato, o inte-
résse, e um elemento formal que o transformaria em
direito subjetivo, a protegdo juridica, objetos, ambos os
dois, de censuras acrimoniosas. Se o térmo interésse
vem entendido em sentido subjetivo, como a pretensio
do sujeito, a quem se almeja assegurar a satisfacao, es-
barramos na mesma dificuldade oposta as pessoas que
ndo dispdem do minimo psiquico para atentar sébre a
aludida exigéneia; se entendido em sentido objetivo,
como 2 necessidade presumida pelo ordenamento juri-
dico, cuja satisfagio deseja assegurar, o interésse mais
parece a razdo da constituicdo do direito subjetivo do
que propriamente um elemento de sua estrutura. Por
outro lado, divida aguda nos atormenta, quando pro-
curamos apurar em que consistira essa protecdo juri-
dica que agasalharia o interésse, e como se hio de dis-
tinguir os direitos subjetivos dos interésses que, sem
terem essa qualidade, se encontram igualmente prote-
gidos, isto é, aquéles interésses que se beneficiam refle-
xamente da protegio legal de outros inter8sses, ou da
proteco concedida pela lei a ésse mesmo interésse nio
de forma individual, mas em noggdo com os interés-
ses semelhantes de uma, mmbonmnam% de pessoas. Em
outras palavras: nio se saberia, como anﬁmﬁn apli-
cando essa doutrina, o verdadeiro &HQS subjetivo da-
quilo a que se chama de direitos reflexos.
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9 —. Na verdade, nem a critica 3 tese voluntaris-
ta & de toda procedente, nem 2 teoria do interésse ju-
Adicamente protegido é de toda mcmemawtmr O direito
subjetivo é um poder de querer, que estd & disposi¢ao
de seu titular, e que independe de seu exercicio, como
veremos logo adiante. Mas, sendo uma faculdade de
@Ewam.ﬁ o direito subjetivo implica puma vontade diri-
gida a um determinado fim, que é sempre 2 realizagéo
de um interésse, reconhecido pelo direito. Assim, o di-
reito objetivo dita uma regra de conduta, de que resul-
ta a faculdade de querer atribuida a um individuo, 0
qual, exercendo o seu poder de vontade, tem em vista
a satisfacBo de um interésse conereto, que persegue em

conformidade com 08 preceitos instituidos pela ordem.-

juridica. Temos ai os elementos constitutivos do di-
reito subjetivo: o poder subjetivo, o interésse e a sub-
missio ao direito objetivo. JEAN DABIN acrescenta
a0 conceito um quarto elemento informativo: o lago de
pertinéncia ou pertenca (“lien d’appartenance”) 7, con-
sagrado ou criado pelo direito objetivo, entre uma pes-
soz e umas coisa, representando um bem, um .époﬁ_ um
interésse que, de uma maneira direta ou indireta, é seu.
«pour accéder au plan spécifique du droit subjetif et
pour 8’y maintenir, il faut concevoir autrement que
JHERING le lien de Vintérét qui unit ia chose, objet du

droit, & celui que on nomme Pintéressé”: sous ban-

gle plus d’un lien ou dyn intérét de jouissance mais

dun len ou dun’ intérét’ &agn&%@% ‘Le ,nas.n,_,”

west pas un intérét, méme juridiquement protégé; i

est appartenance G'Un intérét ou, plus ezactement,

47, Le Droit Subjectif, Paris, 1952.
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d'une chose que touche le sujet et lUintéressé, non

tant gu’il jouit ou est appleé 4 enjouir, mais en wﬁ& vo
mmﬂm chose lui appartient en propre.”8 O direito b,
u.mgo se traduz assim por um ter (habere) Humwwc?
fins desta disserta¢do, importa agora mmmmwwmu a.eom
&mme.Sm. mormente o poder juridico, a fim de mp.o.m
determinar a intima contextura, e definir a posi o
que ocupam no conceito de direito subjetivo. e

- EM —— %obs.m a teoria segundo a qual o direito se-

" wo.o.u de vontade, objetou-se, como dissemos

Mm m.mw m&éﬁw essa conceituacao, ficariam mbmwwmg%m.

mﬂmbnmaom de pessoas incapazes de querer, como as

o cas e os loucos, e os direitos adquiridos sem o co-

5 ecimento do titular4 WINDSCHEID procurou

Mcwwﬁww Mwmm objegéo, declarando, na Gltima edicdo das

andectas’?, nao interess

as tas ar, no caso, a vontade do

MNHMHWM do direito, mas a da ordem juridica, resposta

o <oswwwwmﬁm %ﬁsmwmmmo da propria teoria do poder

! CCHIO, partidério d i
luntarista, defe ] somendo. ge n
, ndeu-se da objecdo, afi

, afirmando que a

85_5% do representante do incapaz “se coﬁmmmmwm:
re

3% mente pertencente ac representado’!, resposta que

mwa mOm owmeMm smzw Msz#o certa (pois a lei atribui ao re-

o os efeitos do ato do repr
; 3 esentante, mas nada
autoriza a recorrer & fic¢fo de fazer passar a vontade

8. DABIN, ob. cit., pig, 82.

19, Crltica -
Droit Roatn 1ot 50 JPOLPE, VON [HERING, L'Espric du
Col trad, esp’ 1, pane 12, plg. 75, Ver VON TUHR, Derecho

. 50, WINDSCH ..
pég. 107. DSCHEID, Diritto delle Pandectse, Tusim, 1930,

5t Lezioni di Filosofi i .
1932, pig. 245, ni di Filosofia del Diritto, 22 ed., Citd di Castelo,
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déste por vontade do primeiro), nem satisfatoria, por-
que hé incapazes sem representante, embora tenham
direitos. Na critica a essa teoria voluntarista, e na de-
fesa da teoria do interésse, formuladas por R. VON
THERING, vem a pélo 2 distingéo enitre o g0zo e o exer-
cicio dos direitos, o que ird permitir responder satisfa-
toriamente 3 objecdo acima mencionada. Com efeito,
a incapacidade ndo retira do seu portador a persona-
lidade. O louco, embora louco, e 0 menor, embora, me-
nor, sio os verdadeiros’ titulares do direito subjetivo
identificado a wma utilidade ou interésse (que lhe diz
respeito ou lhe pertence, acrescentaria DABIN) prote-
gido pela lei, ndo obstante seu exercicio requerer wm

veiculo técnico, no instituto da representagio. Aquéle

que ignora o seu direito fem-no também wmmmmﬁmmo
pelo ordenamento juridico, como prerrogativa nc.o se
realizard a qualquer instante, e queé ests & sua dispo-
sicdo, independentemente de seu exercicio, da Bomg.m
forma como o individuo capaz e conhecedor de mmﬁ.u di-
reito poderd conservar-se inerte, sem exercé-lo, e mSQ.m
assim ser titular do mesmo. Sem nos alongarmos mais

nesta questdo, cabe fixar a atengdo nessas prerrogati-

vas atinentes aquele que exerce efetivamente EH.H di-
reito, sem’ necessariamente fruir a utilidade ou o inte-
résse a que ésse direito se refere. Pois tais wamﬁomm.
tivas constituem o chamado poder juridico, concebido
como oponente a certos direitos subjetivos, consisien-
tes de puro gdzo ou mera pertenca, como 03 dIreltos ¢o
incapaz. Por certo, essas duas ‘prerrogativas, &Hwﬁo
de gdzo e poder juridico, se encontram, via de momz._..
na pessoa de um mesmo titular, 0 que \Sﬁm mais di-
ficil a distingdo conceitual em tela.
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¢a, como os direitos do.

4 — A definicdo do térmo poders?, entendida
como uma figura afim ao direito subjetivo, mas déle
distinto, com autoncomia conceltual, foi objeto de disy
cussio vivaz na doutrina italiana neste século, mormen-
te nos anos de 1939-1942, que prescederam 3 promul-
gacdo do ndvo codigo civil. Conquanto desconhecida
pelo anterior cddigo civil de 1865, a nogdo foi defini-
tivamente chancelada pelo legislador peninsular de 42,
acolhendo-a, primeiro em sentido genérico, designando
o conteido ativo dos direitos (isto é, aquilo que, em
razao dos direitos, pode-se fazer ou pretender, em con-
traposicao ao dever juridico ou obrigacao ; segundo em
sentido especial, indicando a habilitacdo de alguém
para agir em nome € por conta de outrem, ou, simples-
mente, por outrem (fungdo de mediacio juridica)., Por
outro lado, .cabe distinguir fambém o poder da capaci-
dade. A capacidade significa a aptiddo genérica da
pessoa para praticar os atos de sua vida juridica, in-
clusive, ja se v&, os de outorgar podéres a terceiros, en-
quanto o poder é o desenvolvimento de uma capacida-
de, sendo um conceito muito préximo mas mais restri-
to do que éste Giltimo, por isso que esta é, em si, esté-
tica, enquanto o poder é dindmica — move-se, age e
se desenvolve em direg¢@o de determinado efeito juridico.

5 — A doutrina francesa moderna distingue tam-
bém o direito subjetivo do poder, assim como o poder
da ‘capacidade, num sentido bem semelhante ao dos
autores italiancs.. Assim, diz ROUBIER" que a dife-

52, Ver xwmﬁ..n. ,Uw..m,.ﬂ&_._mo_mm.ama& e Interesse, in Riv. di
Dir. Comm., 1944, pdg. 114 ¢ segs, {artigo d¢ GIOVANNI MIELE).

3. PAUL ROUBIER, Droits Subjetifs et Situations Juridiques
JParis, 1963, (V, MARTY-RAYNAUD, Droit Civil, Paris, 1956, tomo
I, pig. 235 e segs.).
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poder consiste essencialmente
ireito subjetivo usa de seu di-
» para seus interesses

i 50 pode
ndividuais, enquanto o titular de HMS @owww HMMM dm &
é a snterésse de oulrem, 2
ar déle sendo no inte . : .
sMoB age. O poder serig assim uma prerrogativa mﬁm
MmuB#o 5 uma pessoa, seja governar ocnn.wm @omm%mwowm
interésse de um grupo comum, seja mmﬁw oM %ﬁm o
a .
em nome e por con
de uma outra pessoa S
i A m a alguem
ivas que pertence
se trata de prerrogatb e
lativamente & prépria pessoa ou & seus proprios

& gres
cabe falar em direito e nao em poder. Esses pod

i i 8sse
nao podem ser exercidos pelo titular em seu interé

istingd é extrema
pessoal. Com base em tal &mﬂEm.mM. wmamcmawvmm@mo o
- - - m-
ade: a capacidade € .
o poder da capacid P achon.
i Soria conta e para exercer
agir por sua propria . priien
Fm. os direitos que se possul, gpﬁmsaw o woamdw i Mu
tidfo para agir por conta de outrem.’* Em SS 2 co._
6-4 i idade e Nao em ausenc
talar-se-4 em incapacida b o
déres ou de legitimagao a propésito do menor 1
i i ito: ja os a
cipado ou do interdito: ] S : .
o% de uma mulher casada poderao ser inquinados de

icéci énci ou legitimacdo, néo
ineficicia por ausencia de poder mmﬁwuo ey

i ntes.

stante 2 plena capacidade dos mmw : KON

mumw oogw>m>ao. na sua magnifica u.woﬁmmnmmwmww

, teor i brigagio em direito privads,

pre a teoria dualista da o cao. oy
irma, ; 1 distingio lhe pareca P

afirma. que, conquanto ta . -

nente e mesmo necessaria, na medida em que as con

-enca entre 0 direito e 0
sm que o titular de um d ;
-eito como de uma «“propriedade

, i interésse de outrem
54, O poder exercido no interesse &
mado direito-fungdo: cf. BRETHE DE LA GRESSAYE e

LACOST, Introduction Générale 2 N.mgmw du Droi
333; DABIN, ob. cit,, pég. 221 e segs;
ob. cit., pdg. 177 e segs.
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tos de um mandatario

& também cha-
ABORDE-
¢, Paris, 1947, pig-
ROUBIER, Droits Subjetifs,

P

seqiiéncias da incapacidade e do desvio de poder sdo
assaz diferentes, a éle lhe parece exagerado opor o con-
ceito de capacidade ac de poder, o que francamente
endossamos. E adverte com argheia: “A concepgdo
mista do direito subjetivo mostrou que, normalmente,
téda pessoa, que tenha um interésse reconhecido pela
lei, dispde também do poder de exercé-lo, produzindo
efeitos juridicos com relagfo a terceiros. Ora, no ¢aso
de incapacidade, é justamente o poder de m.m&...psm é
subtraido do incapaz e transferido 2o seu representan-
te legal. Ngo hi, portanto, uma diferenca de natureza
entre os dois podéres: frata-se da mesma prerrogativa
exercida normalmente pelo titular do interésse, e ex-
cepcionalmente por um terceiro em seu nome. Prefe-
rimos, pois, caracterizar o poder em geral como a fa-
culdade de produzir efeitos juridicos em relacéo a ter-
ceiros, sem olvidar, contudo, as distintas conseqiiéncias
que resultam do exercicio dos podéres na defesa de seus
préprios interésses, ou na defesa de interésses alheios.”ss

6 — Assentes ésses pontos a respeito do poder ju-
ridico e do direito subjetivo, consideremos as situacgges
juridicas individuais denominadas direitos reflexos, si-
tuacdes reflexas, ou ainda situacGes juridicas objetivas.
A norma juridica é uma regra de acio dirigida aos ho-
mens como seres dotados de vontade livre, que por ela
hao de pautar a prépria atividade. A vontade, como
faculdade racional que é, ndo pode ser concebida sem
wmotivagio, devendo exercer-se. para atingir determina-
do fim. Nessas condicBes, a Tegrd, .que. a pretenda
orientar, hd de indicar-lhé destarte um objetivo como
bem para alcancar e.um comportamentsé para tal con-

5. Ob. dit, pdg. 23.
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seguir. Tdda regra de a¢do se assenta no juizo de que
determinado comportamento é o meio indicado para, al-
cancar certo fim, oferecido como objetivo & vontade,
Eaquanto o fim proposto & vontade for facultativo, a
regra de acdo indica apenas a necessidade de determi-
nado ato para alcangar certo fim, sem criar contudo a
necessidade imperiosa de atingi-lo.. J4 se o fim f0r im-
pOsto aos homens, a regra transforma em necessidade
racional a pratica daqueles atos. E nisto consiste a
norma juridica: é uma regra de a¢do imposta pelo po-
der legifimo, determinando aos homens a necessidade
de agir de certo modo; a essa necessidade se dé o nome
de dever, que se manifesta pelo juizo da obrigatorie-
dade, ou seja, pelo reconhecimento de que a norma
existe e se impbe como diretriz. E aqui chegamos 3
negdo de E«m«mmmm. concebida por IHERING como a uti-

lidade de um bem, de natureza moral ou econdmica, .

aos olhos do individuo beneficidrio. Ora, essa nogéo de
interésse como utilidade ndo indica nenhum elemento
de conexdo da coisa com uma pessoa %ﬂmgmumam, e
nao pode explicar, por ésse motivo, como € que a pro-
tecao da cE&mmm pode redundar em uma situaggo in-
dividual, como é o caso do direito subjetivo. Ha de
haver algo que se acrescente & utilidade e que justifi-
que a atribuicdo dela a um individuo determinado. As

concepedes subjetivistas do interésse, que neste vislum- .
bram um uENo ou. «mﬁ@mﬁﬁm da vontade, 8353,5-,
&nmzow %moouw Q.om.mo._,

nomGnmmmmE& a Sumaabo

résses assim msﬂmu&aom Zw verdade, se a 2 Tei 858%_
direitos, néo é para proteger a satisfagdo de uma ne-

cessidade ou pretensio individuais tal como ¢ individuo
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protegido as sente. O direito tem orientagdo finalista,
e os fins que protege s30 os que o legislador considera
dignos disso. Certamente, dessa forma se protegem as
proprias pretensdes e necessidades dos individuos, mas
essa protecio se assenta nos juizos feitos pelo legisla-
dor e ndo pelo individuo, e isso explica que haja direi-
los protegidos ndo obstante a vontade contréria dos ti-
tulares, ou direitos protegidos desconhecidos de seu ti-
tular. E isso explica, também, porque cabe distinguir
os direitos reflexos dos verdadeiros direitos subjetivos:
enquanto nestes a lei garante um fim por meios indi-
viduais, naqueles tem em vista finalidades coletivas, ou
individuais globalmente consideradas, e as protege oB
conjunto por meios gerais.’

7 — Com efeito, a0 lado dos direitos subjetivos,
atribuidos pela lei em vista de uma finalidade, que pro-
tege pelo reconhecimento de podéres e pela imposicdo
de deveres, ha determinadas situacdes juridicas singu-
lares, que nascem do reflexo das regras-juridicas obje-
tivas, comportando mais encargos do que prerrogativas.
Tal fato ocorre quando as disposicdes do direito obje-
tivo ndo sio estabelecidas com a finalidade de satisfa-
zer interésses individuais, mas interésses coletivos, ou
melhor dizendo, interésses gerais dos individuos. Como
diz DABIN, o direito objetivo, a par dos direitos sub-
jetivos, conhece obrigagdes. “N&o somente a obrigacdo
geral de respeitar os direitos subjetivos (forma nega-
tiva ou o “avésso” déstes), mas obrigacdes especiais,

Bt

56, G, HMHFHZMN Sistema dei Diritti Publici Subbiettivi,
trad. it. Mildo, 1912, pdg. 77 e segs., examina detidamente os «di-
reitos teflexos». V. também F. FERRARA, Trattato di Diritto Ci-
vile Italiano, I, Roma, s/d, uuc 329 e segs.
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Ve

e A

ditando um dever, positivo ou negativo. Sem davida,

essas obrigagoes especiais pedem gerar Qﬁﬁ.ﬁom mc,cuoﬂ-
m: seria a face ativa da obri-

vos em beneficio de algué . )
gacio (v.g. 2 prestacéo de alimentos m.nﬁonmﬁ,mn es).
Todavia, nessas hipoteses, & idéia de ovﬁmmmmo se m«mﬁ-
taja, e o direito se infere por rechago. Ou mwmam. a w_o.z-

o de uma situacao juridica

) i no guadr
gagdo se insere 2 2 st
ooEEmNm,mB correlagdo com um direito do qual €la

é a causa ou o consectério (v.g. 2 obrigagao de mmm.mn
o preco da compra € venda, causa eficiente do n.b..m;o
de haver a coisa adquirida;

pertencente ao comprador rida;
as obrigagdes propter rem acompanhando a proprieda

de ou os direitos reais). Entretanto, dmm.mm .ooBﬁwNo. ,w
obrigacdo é reconhecivel, ligada a um direito determi-
nado, mas formalmente distinto daquéle. .Zm Moa.»am,
2 cbrigagdo ndo eclipsa o direito, nem & m;upmm.mo juri-
dica absorve o direito subjetivo. Sempre € certo pmm
aste Gltimo ndo esgota toda a cena, entrando, ademais,
em composi¢io com outros elementos. wom. 0.58 Eaao,
existe um grande volume de regras .mm &.8:\9 e nao
apenas de direito plblico ou mwawgmﬁmswo, mas de
direito privado, ditando prescrigoes, @.owgowm. e Qm.m?
siches as quais nio corresponde nenhum mEm:.o ativo,
beneficisrio ou destinatario do preceito: referimo-nos
as regras de organizacéo (podéres @wgonmwaﬁmw. mw,
tado civil, ete.), &s regras fixando as ooﬁ&moﬂm % vali-
dade, de mmnwow?. de prova de fatos e atos juridicos, ou

ainda as regras ditadas no interésse ao plblico em ge-

ral.”s?

mos varios elementos. Vimos que as normas juridicas,

57, Ob. cit., pdg. 2.
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8 — No caminho até aqui percorrido, j& reund--

e

que constituem o chamado direito objetivo, correspon-
dem a regras gerais e abstratas que visam a desciplinar
as relacoes juridicas na sociedade, e que as sifuagdes
juridicas individuais, que aliss nfio se esgotam nos cha-
mados direitos subjetivos, correspondem a situacdes
concretas nas quais se podem encontrar as pessoas,
umas perante as outras, em virtude dessas mesmas nor-
mas gerais e abstratas que comandam 2 ordem juridica.
Ao atribuir um direito subjetivo, a lei tem em vista uma
finalidade, qual seja 2 de resguardar um interdsse de-
terminado, que protege mediante o reconhecimento de
podéres e pela imposicfio de deveres as pessoas que se
encontram em dada situagdo. Vimos, igualmente, que o
direito subjetivo n3o consiste exclusivamente no poder
da vontade pars criar determinadas situages ou para
exigir determinado comportamento alheio, j& que pode
haver uma pessoa, titular de um direifo reconhecido
pela lei, que ndo tem o poder de exercé-lo. O direito
subjetivo supde, concomitantemente, um bem ou inte-
résse ligado a0 sujeito por um liame criado ou consa-
grado pelo direito objetivo, que concede ao seu titular
o poder de dispor désse bem como seu. Ao lado désses
direitos subjetivos, assim entendidos, existem outras
tantas situacfes juridicas individuails, que comportam
mais deveres do que direitos, e que sio denominadas
de situagdes juridicas objetivas ou reflexas, ou mesmo
direitos reflexos, concebidos como protecdo outorgada
20s interésses, ndo de forma individual, mas em con-
junto com interésses comuns de uma generalidade de

‘péssoas. ' Descrita assim a concatenagio dessas varias

figuras juridicas, cumpre agora verificar se os chama-
dos direitos individuais dos acionistas correspondem ou
nio a auténticos direitos subjetivos.
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¢ — Partindo da idéia de que a condig¢do de sé-
cio (ou a “qualidade de membro”, como diz o m.a N
do decreto-lei n.? 2.627) deve fer um m‘zumﬁms Enwm‘
givel, o status socii exige a consagragao de cBm. série
de protegGes individuals, que impega se cpw w&.ﬁo as
caracteristicas essenciais, tal como o status civitelis de-
manda a institucionalizagfo de um minimo de garan-
tias individuais.’®¢ Destarte, & semelhanca dos &mmm.bm_
individuais do cidadfo, cuja inviolabilidade é assegu-
rada pela Constituicdo Federal (art. Hme ) .m lei do wuwo-
nimato firma o elenco dos dirgitos préprios dos mo.s-
nistas, assegurando-lhes a Enmumwcﬁmwmm.. m.m maneira
expressa e taxativa (artigo 78, a mmwma“ &.nﬁmo wmm E.
cros (letra “a”); direito ao quinhao na _Ha,..sammmo mT
nal do acervo social (letra “b”); direito de mmnm.wmpnpo
(letra “c”); direito de preferéncia para mcw.modmwo de
acoes (letra “d”); direito de retirar-se da moemnm.%.som
casos previstos no art. 107 (letra “e”). mmmmm direifos,
somados a podéres, 6nus e obrigacdes mmﬁoﬁmm aos
acionistas, compGem o chamado status socii, que se %‘.

58, CLIVE M. SCHMITTHOFF, Hrn rule of the Majority
and the Protection of the Minority in Eaglish noawws\w ﬁMNw. in .H.WM
Societi per Azioni alla Meté del Secolo XX, vol. 11, wmﬂ o« [he
more refined and progressive a system of company law becomes, t
more articulate is the definition of the rights of the minority mxw
teholders. Para ROUBIER, os direitos individuais dos acionistas s&

direitos subjetivos, enquanto os direitos e garantias do cidaddo ndo o

s30: «Cependant le paralléle n’est pas absolument exact. O»H Sm&mw
que les droits mb&i%nwm.»c_ M_.oF mn JEtat, p’ont pu étre protég
Que par un recours au droit naturel a

droits subjectifs, et leur protection ne’peut souffrir de longues discus:

sions.» (ob. cit., pig. 385). .Sébre o conceito de direito subjetivo no

jrei i ’ nirble dos Atos Ad-
iblico, v. SEABRA FAGUNDES, O Comrbie aos 4 /
w«wmw%sm”&”noa% 1957, o qual classifica os. direitos .mcEnngommwM
blicos em diveitos politicos e direitos individuais (Constituigao Feder:
de 1967, art. 142 ¢ segs. e art. 150).
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Pencontre de la souverainetd du
groupement étatique, les: droits des actionnaires sont parfaitement des

fine como a posigdo do.sécio dentro da coletividade so-
cial, e pressuposto comum e constante de tais direitos
e deveres. Nesse complexo, os direitos minimos enu-
merados constituem auténticos direitos subjetivos, pois
constibstanciam podéres de agfio conferidos aos acio-
nistas para a satisfag8o de seus interésses, em confor-
midade com a norma juridica. As obje¢des, contririas
a essa caracterizaglo, e favoraveis & idéia de que essas
situagles mais se assemelham a simples podéres juri-
dicos ou meros direitos reflexos, sinceramente nio co-
Them. Com efeito, baseado na conhecida distingfio en-
tre normas materiais e normas instrumentaiss®, BER-
TINT sustenta que s as primeiras tém idoneidade para,
ditar deveres ou obrigages, e, correlativamente, direi-
tos subjetivos, enquanto as segundas, configurando
normas de organizacdio do ente social, se subjetivam
como meros podéres ou direitos reflexos dos acionistas,
Exemplificando com o direito do sécio ao lucro, argii
BERTINI se trata de uma tutela meramente objetiva
realizada por uma norma instrumental de organizacdo
da sociedade (Verfassungsrecht); e as limitacdes que
porventura existam com relagdo & determinacdo e a
vocagdo dos lucros sociais seriam constituidas “nio de
uma norma material que impusesse um dado compor-
tamento ao ente social, mas antes de uma norma ins-f
trumental que importaria, na hipétese de desrespeito,
na nulidade ou anulabilidade da deliberagio da assem-
bléia, segundo o caso, (...) o que nao € suficiente para

constituir um direfto subjetive”.® Ora, isso nio & cor-

59, FRANCESCO CARNELUTTI, Teoric Geral do Direito,
trad. bras., S. Paulo, 1942, pig. 108 e segs.

60, Ob. cit., pags. 77-78.
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da presente memmwgowov €S-
que & determinagdo do lucro
distribuicdo obedecem Ii-
o societario,

mow.oggmao as prescrigoes do oamwwmmwmumﬂu MMMonog

imi testade
lareza, delimitam 2 POLESLETE !
T e o éco. Nessas condicoes, independente

no caso em apre terial ou ins-
ificaca art. 78 como ma -
mente da QUAIHCAEE0 Ch o atribui a0 acionlste.

trumental, a norma b&m. cont o o e abri
auténticos direitos subjetivos, €, correla e e,
gacdes & sociedade. Nas wmmEmm. que mm.m mc Qm focer
lizaremos mais de espago O direito subjetivo C
: ora, € a
20 lucro social ou 20 lucro de balango. .%ow oﬁw Y
guisa de conclusdo, advirta-se mwo, p&Eﬂ MM.. 2 Qd o
i irei ietivos, ndo & tomar {
cia, de direitos subje ) T : : g
vor de uma doutrina individualista, € BMHMM w“manu
i i isocial dess -
iti teio abusivo & antisock ¢
itimar um exercicio fisC ssas P
mommﬂzmm. Ao contrario, sem O direito mcgmwwwm, e
norma objetiva, isto & & vontade dos \mwénww oob,om#o
seria reputada absoluta. Aos mm.qoﬁmmsﬂm ao g
Axi e
- mentario candente :
tela, recorde-se 0O CO 1o ¢ e i
MM_. EHmbz_ DA: “A nogdo de direito subjetivo amMm oow
e originali i mi-parlamen-
i a &nsi alidade, o brilho, s€
tra si a 4nsia de or1gin e
i juri es, € 0 infiv
i é de juristas franceses,
tar e semi-academico, rist e
politico ditatorial, alemao, italiano e russo, fenden

: irei dazes, to-
descolorir ou a apagar o direito mesmo. Por vézes, 10-

reto. Na primeira parte
forcamo-nos por Bomﬁms.
de balanco € a subseqilente

3 13 - 3 - m-
mou-se por desaparigdo de direitos subjetives o queé era.

L s L o
eliminacéo de todo direito, subjetivado ou néo, ot ap

_ 50 &
tivo ou operacional para S€ dar execugao
mos direitos gubjetivos.”¢t

i 4o, 241.
1. Tratedo de Direito Privado, tomo V, Rio, 1953, pég

s 5

DA NATUREZA JURIDICA DO |
‘DIREITO DO ACIONISTA AO DIVIDENDO

1 — Concebemos o direito do acionista ao lucro
social como um direito, subjetivo inerente & qualidade
de sécio, e do.qual néo pode ser despojado pela socie-
dade, por desprovida de legitimagfo para tanto. Os
acionistas, durante_a.vida da sociedade, e até o seu tér-

mino, s@o os destinatirios naturais de atividade social,
respéitados os interéssés de terceiros. Isso se infere da
norma que pde como escopo da sociedade andnima ou
companhia “qualquer emprésa de fim lucrativo” (art.
2.9, do decreto-lei n.9 2.627), e é garantido pelas dispo-
sigBes que concedem aos acionistas podéres idéneos que
thes possibilitarn influir na vida do ente social. Ade-
mais, a lei do anonimato consagra expressamente o di--
reito subjetivo de qualquer acionista de participar dés-
ses lucros socials, observada a regra de wmswﬁmam de
tratamento para todos os acionistas da mesma classe
ou categoria (art. 78, letra “a”, do decreto-lei n.? 2.627).
Nesses térmos, escopo luerativo e direifo zos lucros s&o
dois aspectos, um objetivo e outro subjetivo, de uma
mesma fatispécie, e correspondem & mesma exigéncia
da organizagéo e da vida scciais. BERTINI e seus se-
guidores, na .va tentativa de reduzir todes os direitos
dos acionistas a meros efeitos reflexos do ordenamento
societério, Tiegaram, como’vimos, 3 natureza. de direito .
subjetivo. ad direito do séeio 2o0.lucro, sendo qus trés
foram os pontos importantes de que se valeram para
Justificar a tese. Primo, a doutrina dominante

3V vy ﬁwH.MW
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s subjetivos dos acionistas 1a onde os in-

jado direito . . a tute-

M”..mmmmm correspondentes ,..,mcmgmmw %Mwﬂ%ﬂ«%ﬁ der.
5 rmas que 0 ordenameny

Ja por for¢a de nmm . mﬁMm - ocial, prescindindo de qual-

T e o jetiva. Secundo, constituiria o direi-

uer situagdo sub : e O
wo subjetivo como que zona em que 2 ﬁumwmwo %5 o2l
se afirma e em que s€ manifesta, pressupo

bito, ainda que minimo, de H.&mammmm mm.. MMNMM MW
de disposigio do direito, .mpe.uﬁ.éo a M&a&m. a1
clusive em direitos individuals uz.lmvcb o e o
o chamado direito a0 lucro, mc.o dumo ﬁmﬁwgm e .
real mem obrig b.m.o Mwm%ow_ QH.MME»% econ0mica.
. %MMMHWMM . ﬁ%ﬂeﬁwnﬂ”w «y comcetto di utile di ,ﬁo Mm
: ? X N

%&Mwo periodo di gestione st ﬁﬂgmﬁwm %ﬂﬂwsmhz.s
cosa a cui inerisce Un 3&8&@. grado e

9 — GUIDO ROSSI H.mm@onamsam oonm SMMWMM

de &s restrigoes acima®, salienta que, 5€ moMMM MQM enom
t6da norma inderrogavel por parte a@aw e o o
gar a direito subjetivo corresponden o s direl-
acionistas, assim €omo nem sempre 05 o, e e or
tos individuais dos mowodmmsm. podem HM.%MHE o
assim reputados, melhor se inscreven O oaires

tos reflexos do ordenamento moﬁwmmd”o, e eioas
tas normas que dao 3 luz auténticos €
tan

¥, sambém ALBERTO

¢2. BERTINI, ob. city pag- 80. P
CECCHERELLI, Il linguaga: it |
Também BERLE: e

Property, Nova Torque, 1934,

y

so-called «legal rights» ot the economic Pressur e telves aze; -

its stockholders, in and of
a»mw“w.g“z%nmw MMWQWM%R in the hands of the individual.»
Bﬁ . ‘

63, Ob. cit., pdg. 142 e segs.
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461. e seg5-
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direitos subjetivos, em beneficio dos acionistas, dentre
os quais cabe destacar o direito ao lucro. Na verdade,
se é certo que a destinacao do lucro aos acionistas é a.
conseqiiéncia da norma inderrogavel que insculpe como
objeto da sociedade anénima uma emprésa de fim lu-
crativo, a ponto de constituir elemento essencial désse
tipo social, certo é também que a referida norma da, lei
do anonimato € conexa aquela outra que expressamen-
te reconhece ao sécio o direito de participar dos lucros
sociais. Por outro lado, confirmaria a natureza de di-
reito subjetivo do direito ac lucro o fato de o acionista
poder renuncié-lo, se bem que essa rentingia, como é
curial, ndo possa estender-se a ponto de transformar a
natureza da sociedade, e alterar-lhe o escopo lucrativo,
pois literdade néo é discricionariedade, sendo tdda fa-
culdade concedida pelo direito objetivo vinculada a um
determinado fim legal. Quanto 3 terceira ordem de
argumentos adversos & configuracio do direito ao lu-
cro como direito subjetivo, argiii ROSSI que, se é certo
que o direito aos lucros ndo tem natureza nem de di-
reito real nem de direito obrigacional, frui, todavia,
para usar de uma expressao de FERRARA, a natureza
de “un diritto personale corporativo verso lassociazio-
ne”.$4 A obrigagdo da sociedade de perseguir um fim
lucrativo, corresponde o direito do sécio aos lucros da,
emprésa. Na verdade, a tese negativista de BERTINI,
ao juizo de ROSSI, seria fruto de uma confusao, por
isso que éste ndo teve presente a distingfo entre o di-

reito a0 lucro ¢ o direito ao-dividendo. De sorte que

tdda a argu 30 50bre a autonomia na determi-
nagdo e voca¢do dos lucros de balango, de que disporia

64. F. FERRARA, Le Persone Giuridicke, ob. cit., pig. 292.
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5 emprésa, seriam validos para ammmmmn a existéncia
de um direito aos dividendos, mas nao pars. negar um
direito aos lucros. Endossando as argutas respostas mm
ROSSI a2 BERTINI, s6 nfo subscrevemos os comentd-
rios & derradeira objegdo, ja que nao vislumbramoes a
distincdo preconizada entre direito ao lucro e direito m‘o
dividendo, que nos parecé padecer .de clamoroso equi-
voco conceitual.

3 — Com efeito, segundo VIGHI (atribuindo 2
distingdo a NEUKAMP)®, 2 Hmwlmlzomo sheio-lucro se ar-

K

ticularia em, pelo menos, tres graus sucessivos, que,

e e ~. . l
ademais, nao passariam de uma triplice manifestacao

de uma tinica e uniforme situacéo juridica do acionista:
o direito abstrato aos lucros, 0.¢ direifo EX &mﬁsﬁnm}o vm.-
Fiodics. dos lucros( ou ao dividendo), e o direito a0 di-
videndo deliberado. A triparti¢io indicada fol formu-
lada principaimente pela doutrina suica, pésto que dela
teve de ocupar-se ao enfrentar o problema mom.&w.maom
adquiridos (“wohlerworbene Rechie”) dos acionistas,
dentre os quais o cddigo de obrigacGes inscreve expres-
samente o direito aos dividendos (art. 646), enquanto,
em outrs passagem (art. 660), faz referéncia a um mm,
nérico direito dos acionistas 208 lucros sociais. Ja a
doutrina alem3 raramente faloy, ou fala, em direito aos
tucros, preferindo antes reportar-s¢ a um direito w.om-
trato aos dividendos, ou melhor, a um direito 3 parti-

lha periddica dos lucros da sociedade. Segundo RCS-.

SI, justificaria a aludida orientacio da doutrina ger-
ménica o fato de o § 210 do HGB admitir a constitui-

cdo de sociedades andnimas sem objeto Iucrative, o que.

tornaria menos premente a necessidade de se reconhe-

65. VIGHI, ob. cit., pig. 134,
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cer ao scionista um direito abstrato aos lucros sociais,
ligado ao elemento causal do contrato de sociedade.
Pessoalmente, julgamos que razdes mais profundas de-
terminaram a divisdo bipartida dos comentadores ale-
mées. Ha que se manter, por certo, perfeitamente dis-
tintos o direito & periédica.distribuigdo dos.lucros e o
direito aos dividendos j4 deliberados, ao qual, de ma-
neira .uniforme,-a - doutrina..reconhece a natureza de
“direito de crédito, enquanto o primeiro néo fruiria nem
de natureza de direito de crédito nem de direito obri-
gacional, mas de direito pessoal corporativo. Porém,
cogitou de um direito ao lucro diverso do direito ao di-
videndo j4 nos parece exagerado (€ mesmo nocivo), pois
o que & lei do anonimato assegura de maneira taxativa
é o direito de qualquer acionista de participar dos lu-
cros sociais, vale dizer, o direito do acionista ao divi-

dendo. Pois se d4 o nome de dividendo a parte dos lu-

. cros liquidos, partilhada a0s acionistas sébre cada uma

das agles de que é proprietario. Como observa MI-
RANDA VALVERDE, a palavra em tela, “por uma des-
sas figuras comuns de linguagem, é geralmente usada
para designar o quociente dessa divisdo, corresponden-
te & parte do lucro que o acionista recebe relativamen-
te 2 cada uma das aces que possui. Dai dizer-se que
o dividendo é igual ao quociente do lucro distribuido
pelo nimero de agdes”ss, O..&ﬁmmsno.@wmmmsvmﬁ pois,
e sempre, a existéncia de lucro de balango: significa
lycro dividido. Logo, absurdo fora falar em direito ao
lucro distinto do direito ac dividendo, pois 6 que existe -
& direito a6 luero por. dividir, ou direito a¢ dividendo
por deliberar, contraposto ao conceito de direito ao di-

6, Ob, cit, vol. II, pag. 381.
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videndo deliberado. PONTES DE MIRANDA alinha o
direito ao dividendo (por deliberar) entre os chamados
direitos expectativos, cuja conceituacdo vem magistral-
mente exposta nos tomos I, § 46, 4; III § 270,5; e V,
§§ 573, 10; 576-578, de seu monumental “Tratado de
Direito Privado”. . T
4 — Qs direitos ou nascem. instantdneamente
com a ocorréneia, de uma s6 vez, do fato gerador; ou
nascem uma vez ocorrida uma série de fatos diferen-
tes ou reiterados, que vém uns apds ouiros, necessi-
rios & sua aquisicdo. Nessas non&mmmmg. cada etapa
désse processo é um passo para a aquisicao do direito
colimado, mas nio consubstancia ainda a aquisi¢ao, es-
tando os futuros titulares do direito expectado “em
expectativa”. H$ direitos in fieri a que apenas falta a
quem o vai adquirir, o exercicio de algum direito ou
pretensio; outros existem que sdmente surgirao se algo
acontecer, ou outrem praticar algum ato. Por certo,
todos os direitos ndo formados inexistem no mundo ju-
ridico, mas ha diferenca de probabilidade de virem a
existir. As vézes, expecta-se, e tem-se ji direito ex-
pectativo; outras vézes expecta-se, e nao se tém ésse
direito. HA4 graus de intensidade da espera, e, as vé-
zes, em prol de quem expecta a lei faz nascer direito
ou pretensdo a adquirir o objeto da expectativa. Nao
hé confundir, portanto, a mera ..maﬁm&a&g. fato mog
do mundo juridico, com o direito expectativo, que ja

adquiriu féros de cidadania no mundo do direito. Com -

efeito, & intuitiva a diferenca entre a expectativa que

tem. aquéle que, caso otitrem agora morresse, seria o.

seu herdeiro, e a expectativa que tem mnc&a,nna ob-
teve de outrem uma promessa de compra e venda n.m
certo imével (pré-contrato). O futuro herdeiro legiti-
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Mso. mpznm mmommmmno. antes da abertyrg da sucessdo, po
uw VI 2 nao ser herdeiro; o de Cujus alieng Smow@ -
_msm € nada deixa: nio havendo heranca, n3g h3 co .
Sequentemente herdeiros, Antes da abertyrs da su ..
Mmo 3 * . ’ 08‘
i Mww%cs ah.m.no Sw.mamu ha merg expectativa, sim-
o Maum ou situagio subjetiva, que pode ser M&mzo
S talvez j3 juridicizados
fal » Mas que se loealj

& Z3. no

Eﬁo fatico, ad extra, ou fora do mundo juridico, J4

-con
trato, com as bretensges e acoes correspondentes, &

taria da promessa de compra e venda

5 — Para melhor disti i
- F DgUIr as meras e i-
MWM .a,ow nwﬁmaom €xpectativos, PONTES D EWMM%WM
Z a colagdo os arts, 118 e 121 do ¢odi
: olag: s, : 0 codigo civil, Dis-
WMQM awﬁago aco,. mscg&ambao.mm a eficacia do ato
iy mwwm mwmvmmm:\.m. enquanto esty ge nao verificar
, dquiride o direito, & que le viear .
art. 121, fala-se de direito expeciaties . o, o2~ NO
. 4% 1alasse de di €Xpectativo: ' “Aq iti
direlta eventual, no caso de condigae <o PHBE do
Lo - HIWIAL 10 caso: de condicas suspensiis & oo
mitido exercer os atos destiad kel ok
, . st erva-lo”,
| , nados g conserva-lo”, A

7. Ov. cit., vol, V., pég. 282 segs.
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primeira vista, parece haver contradi¢io: ainda nao ad-
quiriu direito, logo nao hé falar em direito (art. 118);
direito existe, logo é tutelado para que seja conservado
(art. 121). Se o negdcio juridico for realizado sob con-
dicio suspensiva, o efeito dependente desta condigdo s6
se estabelece com a realizacio dela. Nessas condigdes,
se o efeito em suspenso é um determinado direito, &sse
direito néo se teri adquirido sendo quando 2 condi¢io
se verificar. B o que dispGe o art. 118 do cédigo civil,
um tanto tautoldgicamente. - Mas isso nfo implica ne-
gar exista o direito expectativo: o que ainda ndo se ad-
quiriu, antes de a condigdo verificar-se, & o direito ex-
pectado “a que &le (o negécio juridico) visa”. O art.
118 de modo nenhum exclui que, nos atos juridicos su-
bordinados a condicio suspensiva, ndo exista o efeito
a que se chama de direito expectativo, ou direito even-
tual como o denomina o art. 121 mzﬁmmamsaosmmo.

6 — O direito do acionista ao dividendo é direito
expectativo (“spes” débitum ire”): em havendo lucro,
fixado pelo w&msmo de exercicio, e determinado a as-
sembléia- -geral o :@2&3.&3: e o maneira de sua dis-
tribuicao .Aowmo os estatutos j4 o ndo tenham feito),
deixa, de haver direito expectativo para nascer o direi-
to expectado ao dividendo.$¢ DOMENICO PETTITI si-
tua o problema em foco dentro dog mesmos parime-
Som “parece na verdade possivel afirmar que, mesmo

& vista das tendéncias mais wmmnsgwmu 14 onde se de-
para com um dever de comportamento atribuido a de-

terminado sujeito em relaclo a outra pessoa, por ne-

68, LUIZ GASTAO LEAES, «As AcBes Preferenciais ¢ a
Acumulacio dos Dividesdos Fixos», in Rev. dos Tribunais, 1967, vol.
381, pdg. 28 e segs.
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nmmnﬁmm e cB m:é-

direito de um MEQS maEmHnmo mm Eb ‘outro direito

. ...Emwﬁgov, omﬁmoSm na qual se Emow@m uma varie-

dade de Eﬁoﬂmmmm SBo 2 que se refere 4 situacéo da-
quele que conclui umn contrato preliminar, do herdeiro
necessario ngs sucessao legitima, ete. (VERDIER, Les
Droits Eventuels, Paris, 1955, passim). A designacao
acolhida equivale aquela de direito abstrato ao divi-
dendo adotada por uma menos recenfe mas autorizada
doutrina (X. LEHMANN); no entanto, parece preferi-
vel a esta dltima, dados os equivocos que 2 nocio de
“abstracdo” tem suscitado na espécie, a ponto de assu-
mir os significados os mais disparatados e fregiiente-
mente contraditorios.”s

8. Contributo allo Studio del Diritto dell’Azionista al Disi-
dendo, Mildo, 1957, pég. 153 e segs.
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