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modo de aplicar as participacdes sociais o direito do proprietario
da raiz a que a coisa “lhe seja entregue”.

PALAVRAS-CHAVE: usufruto; abuso; participacdes sociais

ABSTRACT: the object of this text are the sanctions of the misuse by
the usufructuary, especially in what concerns shareholdings; among
the problems addressed, deserves to be highlighted the way to apply
to shareholdings the right of the owner to demand the delivery of
the object of the usufruct.

KEYWORDS: usufruct; misuse; shareholdings

15



SUPREMO TRIBUNAL DE JUSTICA a REVISTA - 03

1. AS SANGOES DO “MAU USO POR PARTE DO USUFRUTUARIO”

O artigo 1482.° do Cédigo Civil (adiante “CC”) regula o que a sua epigra-
fe designa “mau uso por parte do usufrutuario”

Do texto do preceito resulta que o mau uso da coisa usufruida que se
torne consideravelmente prejudicial ao proprietdrio da ao proprietario
duas vias de reacao, em alternativa:

- O direito de exigir que lhe seja entregue a coisa' - o que, porém,
tem como contrapartida a obrigagao de compensar o usufrutuario
mediante o pagamento anual do produto liquido da coisa, consis-
tente no produto da coisa deduzido das despesas e do “prémio”
que lhe for arbitrado (judicialmente);

- Solicitar as providéncias referidas no artigo 1470.°, que contém um
leque aberto que termina “com outras medidas adequadas” e pas-
sa por exigir que: os iméveis se arrendem ou ponham em adminis-
tracao; os moveis se vendam ou sejam entregues ao proprietario;
os capitais, bem como a importancia dos precos das vendas, se
deem a juros ou se empreguem em titulos de crédito nominativos;
os titulos ao portador se convertam em nominativos ou se depo-
sitem nas maos de terceiro.

Parece claro que o sentido da regra do artigo 1482.° ndo € definir as
fronteiras do uso ilicito pelo usufrutuario da coisa usufruida, mas atri-
buir ao proprietario uma via de reacao além da indemnizatéria quando o
uso ilicito atinja a intensidade referida no preceito (consideravelmente
prejudicial).

O mesmo ¢ dizer que o proprietario da raiz que sofra prejuizos em con-
sequéncia do uso ilicito pelo usufrutuario da coisa usufruida tem sem-
pre direito a ser indemnizado. Tera apenas direito a ser indemnizado
se tal uso ilicito (também denominavel abuso) nao atingir a intensidade
referida no artigo 1482.° (consideravelmente prejudicial). Tera também
direito a ser indemnizado se atingir essa intensidade?.

Na sua previsao e na parte da sua estatuigao que confere ao proprieta-
rio o direito de exigir que lhe seja entregue a coisa, com a contraparti-

Sobre aspetos processuais do exercicio deste direito, v. acérddo da Relagdo do Porto de
28.5.1995 (Colectdnea de Jurisprudéncia, ano XX, tomo 1V, 1995, pp. 204 e 205).

2 PIRES DE LIMA e ANTUNES VARELA, depois de descreverem o conteudo do artigo 1482,
acrescentam: “Estas medidas, de cardcter essencialmente preventivo, ndo obstam ao
direito de indemnizagdo pelos danos que o proprietario haja realmente sofrido” - C6-
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da de compensar o usufrutuario, o texto do artigo 1482.° ¢ igual, quase
ipisis verbis, ao do artigo 2249.° do Cédigo de Seabra, que tinha a se-
guinte redacgao: “O usufruto nao se extingue, ainda que o usufrutuario
faca mau uso da cousa usufruida; mas, se o abuso se tornar considera-
velmente prejudicial ao proprietario, podera este requerer que se lhe
entregue a cousa, obrigando-se a pagar anualmente ao usufrutuario
o produto liquido da dita cousa, depois de deduzidas as despesas e o
prémio que pela sua administragao lhe for arbitrado.” (negrito acres-
centado para marcar as pequenas diferencas de estilo)®.

O Code Civil, no primeiro paragrafo do artigo 618.°, estabelece, desde
1804, “Lusufruit peut aussi cesser par I'abus que l'usufruitier fait de sa
jouissance, soit en commettant des dégradations sur le fonds, soit en
le laissant dépérir faute d’entretien” (embora no terceiro paragrafo do
mesmo artigo disponha que “Les juges peuvent, suivant la gravité des
circonstances, ou prononcer l'extinction absolue de l'usufruit, ou n'or-
donner la rentrée du propriétaire dans la jouissance de l'objet qui en
est grevé, que sous la charge de payer annuellement a I'usufruitier, ou a
ses ayants cause, une somme déterminée, jusqua I'instant ou I'usufruit
aurait di cesser”)*.

Luiz da Cunha Gongalves, comentando o preceito do Codigo de Seabra,
afirmou que foi de caso pensado que o primeiro codigo civil portugués
nao seguiu a solugao francesa no tocante ao mau uso poder levar a

digo Civil Anotado, vol. Ill (com a colaboragdo de M. H. MEsQuITA), 2.2 ed., Coimbra
Editora, 1987 (1.2 ed. 1972), p. 543 (anotagdo ao artigo 1482).

Interessante é notar que o artigo 2249.° do Cédigo de Seabra esteve na origem do artigo
520.° do codigo civil espanhol: “El usufructo no se extingue por el mal uso de la cosa
usufructuada; pero si el abuso infiriese considerable perjuicio al propietario, podra éste
pedir que se le entregue la cosa, obligdndose a pagar anualmente al usufructuario el
producto liquido de la misma, después de deducir los gastos y el premio que se le asig-
nare por su administracion.”. Atestando essa influéncia, v. a anotacgdo de IRIS BELUCHE
RINCON a tal artigo,. in AAVV, Cddigo Civil Comentado (directores ANA CANIZARES LASO,
PEDRO DE PABLO CONTRERAS, JAVIER ORDUNA MORENO e ROSARIO VALPUESTA FERNANDES),
vol. I, Civitas Thomson, 2011, p. 2064.

4 Sobre o regime francés, v., por exemplo, J.-L. BERGEL, M. BRUSCHI e S. CIMAMONTI, Les
Biens (livro integrado no Traité de Droit Civil sous la direction de Jacques Ghestin), L.
G.D.J., 2000, p. 275, e F. TERRE e P. SIMLER, Droit Civil Les Biens, 10.2 ed., Dalloz, 2018,
p. 757 e 758.
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extingao do usufruto®, antes mantendo solugao que vinha do passado®.
Em momento anterior, Fernando Cochofel Teixeira Dias confrontou a
solucao do Cddigo de Seabra com a do cédigo civil italiano de 1865
entao vigente (que previa que o mau uso consideravelmente prejudicial
ao proprietario pudesse acarretar a extingao do usufruto’), afirmando
preferivel a solugao italiana, mas nao pds em causa o sentido literal do
artigo 2249.° do primeiro codigo civil portugués?.

Nao pode haver davida de que o legislador de 1966 quis, nessa parte,
manter a solucao do legislador de 1867. No inicio dos trabalhos prepa-
ratorios que conduziram ao texto do artigo 1482° Pires de Lima, para
justificar a proposta de manutencao da regra consagrada no Codigo
de Seabra, depois de expor as duas solucoes principais oferecidas pela
comparacao de direitos (“considerar extinto o usufruto se o usufrutua-

> V. L. DA CUNHA GONGALVES, Tratado de Direito Civil em Comentdrio ao Codigo Civil Por-
tugués, vol. XI, Coimbra Editora, 1936, pp. 534 a 536.

® J. H. CORREA TELLES escreveu: “584 O usofruto ndo se perde, por isso sé que o usofru-
tuario tenha feito mdo uso das cousas do mesmo usofruto. 585 Mas quando elle tenha
comecado a deteriorar os bens, bem pdde o proprietario requerer providencia idonea
para obviar & continuagdo do damno, e pedir indemnisagdo do damno causado; ou seja
requerendo sequestro nos bens, ou cominagdo de pena de perdimento do usofruto, se
elle continuar a fazer mao uso (Digesto Portuguez ou Tratado dos Modos de Adquirir a
Propriedade ..., tomo Il, Imprensa da Universidade de Coimbra, 1836, p. 96). Ainda mais
restritiva era a abordagem de M. A. COELHO DA ROCHA: “O abuso que o usufructuario faz
dos bens, ou seja deteriorando-os, ou deixando-os destruir por falta de reparos, ndo da
direito ao proprietario para o privar do usufructo, mas sé para requerer providencias
contra as deterioragGes futuras, e a indemnisagdo das passadas [...]” [Institui¢Ges de
Direito Civil Portuguez, 6.2 ed., tomo I, Imprensa da Universidade de Coimbra, 1886,
pp. 486 e 487 (§ 620) — sendo o texto de 1850).

70 mesmo sucede no Codice Civile vigente, cujo artigo 1015, sob a epigrafe “Abusi
dell’'usufrutuario” estabelece, seguindo quase literalmente o referido artigo 516 do co-
digo de 1865: “L'usufrutto puo anche cessare per I'abuso che faccia l'usufruttuario del
suo diritto alienando i beni o deteriorandoli o lasciandoli andare in perimento per man-
canza di ordinarie riparazioni. Lautorita giudiziaria puo, secondo le circostanze, ordinare
che l'usufruttuario dia garanzia, qualora ne sia esente, o che i beni siano locati o posti
sotto amministrazione a spese di lui, 0 anche dati in possesso al proprietario con I'obbli-
go di pagare annualmente all’'usufruttuario, durante 'usufrutto, una somma determina-
ta. 3. | creditori dell’'usufruttuario possono intervenire nel giudizio per conservare le loro
ragioni, offrire il risarcimento dei danni e dare garanzia per I'avvenire.”.

8 Do Usufruto, Imprensa da Universidade de Coimbra, 1917, pp. 342 e 343, nota 1.

9 Parauma indicagdo da evolugdo dos trabalhos preparatérios relativos a matéria em cau-
sa, v. J. FERNANDES RODRIGUES BASTOS, Direito das Coisas segundo o Cédigo Civil de 1966,
vol. Ill, artigos 1439.° a 1498.°, 1975 (edi¢do do Autor), pp. 125 e 126.
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rio fizer mau uso da coisa” e “entrega da coisa ao proprietario, median-
te o pagamento do rendimento liquido ao usufrutuario)’, escreveu: “A
solucao da extincao do usufruto era desconhecida do direito romano,
e nao foi sem uma forte reaccao da doutrina que em Franga e Italia se
permitiu aos tribunais a aplicagao desta sancao, considerada em geral
mais de ordem penal do que privada, dada a nao existéncia de relagoes
sinalagmaticas entre o usufrutuario e o proprietario, que permitissem
considerar a sangao como o resultado do nao cumprimento dum con-
trato. Esta e a razao de que a entrega da coisa ao proprietario é sufi-
ciente para assegurar os seus direitos e evitar prejuizos, levam-nos a
manter a solucao tradicional.™®,

Publicado o atual CC, essa opiniao foi, naturalmente, reexpressada no
Cddigo Civil Anotado de Pires de Lima e Antunes Varela", tendo sido
seguida pela maioria dos Autores, ainda que com escassa fundamenta-
¢ao, certamente por ser achada desnecessaria®.

A certa altura, porém, surgiu opiniao contraria, i.e., consistente em que
a violacao grave dos limites do usufruto pode ser fundamento para a
sua extingao. A primeira voz nesse sentido tera sido a de José Alberto
Vieira® - tendo aderido a ela Henrique Sousa Antunes™ e Diogo Coim-
bra Casqueiro®.

Nao posso subscrever tal tese. O argumento de que condutas que ex-
travasem os limites do direito de usufruto, violando o direito do pro-

10 “Do Usufruto, Uso e Habitagdo”, in Boletim do Ministério da Justica, n.° 79, outubro
1958, pp. 95 e 96.

V. vol. Ill (com a colaboragdo de M. H. MESQUITA), 2.2 ed., pp. 542 e 543 (anotagdo ao
artigo 1482).

12 Cfr., sem propdsito de exaustdo, J. FERNANDES RODRIGUES BASTOS, Direito das Coisas se-
gundo o Cddigo Civil de 1966, vol. lIl, cit., p. 127, C. A. MOTA PINTO, Direitos Reais (licGes
recolhidas por A. MOREIRA e C. FRAGA), Almedina, 1975, p. 415, J. DE OLIVEIRA ASCENSAO,
Direito Civil Reais, 5.2 ed., Coimbra Editora, 1993, p. 476, R. PINTO e C. TRINDADE, in
AAVV, Cédigo Civil Anotado (coord. A. PRATA), 2.2 ed., Almedina, vol. Il, 2019, p. 357
(anotacdo ao artigo 1482), R. GOUVEIA, in AAVV, Comentdrio ao Cdédigo Civil Direito das
Coisas, Universidade Catdlica Editora (coord. H. SOUSA ANTUNES), 2021, p. 625 (anota-
¢do ao artigo 1482) e A. MENEZES CORDEIRO, Tratado de Direito Civil XV Direitos Reais
(2.2 Parte), Almedina, 2023, p. 720.

3 Direitos Reais, Coimbra Editora, 2008, pp. 762 a 764, 768 e 769.
% Direitos Reais, Universidade Catdlica Editora, 2017, p. 430.

“Do Usufruto de AgBes e da Adstrigdo ao Cumprimento da Obrigac¢do de Efectuar Presta-
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prietario, implicam uma quebra da confianga que tem de existir entre
os titulares dos dois direitos para a qual a responsabilidade civil do
usufrutuario nao seria remédio suficiente'® nao acha base nem na letra
do artigo 1482.°, nem na sua histoéria, nem no conjunto do sistema. O
exercicio disfuncional de direitos reais menores (nao sé do usufruto,
mas também da superficie e das servidoes) é sabidamente vulgar e a lei
nao lhe atribui efeito extintivo dos mesmos, como resulta dos artigos
1476.°,1536.° e 1569.°.

De resto, o exercicio do direito a entrega da coisa nao deve ser meno-
rizado, pois tem efeitos muito relevantes. Como sublinha José Alberto
Gonzalez, opera uma transformacdo dos poderes do usufrutuario, que
deixa de poder usar e fruir a coisa, ficando, em substituicao de tais po-
deres, com o direito ao rendimento por ela gerado”. Trata-se de uma
grande alteracdo do conteudo e da prépria natureza do usufruto, que
passa a ser um direito de crédito garantido pela afetagao de uma coisa
(onerando o direito do proprietario da raiz, quem quer que ele seja) -
o que significa uma natureza juridica proxima das de figuras antigas,
como os censos e o quinhao, talvez qualificaveis como 6nus reais'®.

Por outro lado, o atual CC (indo além da proposta de Pires de Lima)
alargou, relativamente ao Cédigo de Seabra, os meios de reagao do
proprietario contra o mau uso do usufrutuario, na parte em que lhe
atribui o direito de solicitar as providéncias referidas no artigo 1470.°
- o que significa que o legislador ponderou a hipotese de “grave mau
uso” e entendeu que os remédios para a mesma nao deveriam incluir
a extincao do usufruto, julgando suficiente a abertura, em alternativa
a via de reacao tradicional (entrega da coisa ao proprietario), das vias
de reagao resultantes da remissao para o artigo 1470.°, que possibilita a
determinacgao de quaisquer medidas adequadas®.

¢Bes Acessorias ou Suplementares”, in Revista de Direito das Sociedades, ano Xl (2019),
n.23e4, pp.614e615.

V. ). A. VIEIRA, Direitos Reais, cit., p. 762.
7 Cddigo Civil Anotado, vol. IV, Direito das Coisas, Quid Juris, 2011, p. 430.

8 V. R. PINTO DUARTE, Curso de Direitos Reais, 4.2 ed., Principia, 2020, pp. 29, 362, 365
e 366.

Aproveito para esclarecer que a palavra “sangdes” no titulo deste nimero estd usada

no seu sentido geral, abrangendo, pois, todos os direitos atribuidos ao proprietario,
independentemente da sua natureza.
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2. CONCRETIZAGAO DA NOGAO DE MAU USO QUE SE TORNE CONSI-
DERAVELMENTE PREJUDICIAL AO PROPRIETARIO

No seu referido anteprojeto de regulacao do usufruto no CC, Pires de
Lima considerou que

«E dificil indicar com precisdo os pressupostos de facto em que
deve fundar-se a decisdo dos tribunais.»

e afirmou que

«Qualquer enumeragdo de causas tera de ser exemplificativa,
pelo que nos pareceu suficiente a formula vaga do nosso direi-
to>2° (a do Codigo de Seabra).

Nalguns escritos sobre o usufruto em geral, surgem tentativas de con-
cretizacao da ideia em causa, tendo sobretudo em vista o usufruto de
imoveis.

O ja referido Luiz da Cunha Gongalves escreveu:

«Prejuizo considerdvel do proprietdrio dar-se-a, sem duvida,
quando a cousa usufruida se encontrar em tal estado que, no
fim do usufruto, o proprietario ndo podera receber as mesmas
quantidade e qualidade de frutos, que no inicio do usufruto se
podiam colhér. Prejuizo consideravel serd, por exemplo, uma
deminuicdo permanente do rendimento da cousa, superior a
somada contribui¢do predial, ou superioradécima parte do valor
dessa cousa.»?".

José Alberto Vieira, tratando do mau uso, afirma que nao se afigura
possivel uma definicao de “ndo uso’, mas que ¢ viavel conseguir um
avango com a “tipificagao de grupos de casos onde regista um mau uso
da coisa por parte do usufrutuario”’, apontando dois grandes grupos:
um respeitante aos casos em que o exercicio do direito, ou a falta dele,
implique a diminuicao do valor da coisa e outro respeitante aos ca-
sos em que da atuacao do usufrutuario resulte a deterioragao da coisa
(desde que esta nao possa ser qualificada como uma alteragao da sua
forma ou substancia). Como exemplo do primeiro indica o “fecho de
estabelecimento no imovel objecto de usufruto, sem que lhe seja dada

20 “Do Usufruto, Uso e Habitagdo”, cit., p. 96.

2 Tratado de Direito Civil em Comentdrio ao Cédigo Civil Portugués, vol. XI, cit., p. 535
(itdlico no original).
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qualquer outra utilizagao” e como exemplo do segundo indica “a nao
realizacao das obras de reparagao ordinaria a cargo do usufrutuario™.

Na jurisprudéncia francesa, foram considerados casos de mau uso de
usufruto (nao necessariamente fundantes da extin¢ao do usufruto): o
arrendamento para fins comerciais de local destinado a outro fim, a
autorizagao de permanéncia no local arrendado de arrendatarios de-
pois da anulacao do arrendamento, a falta de manutencao prolongada
causadora da necessidade de obras estruturais e o abate de arvores de
grande porte desconforme ao plano de plantagao®.

A jurisprudéncia espanhola - ao aplicar preceito muito semelhante ao
que atualmente vigora em Portugal (igual, como se escreveu em nota,
ao do Cdédigo de Seabra) - considerou caso de mau uso causador de
prejuizo grave ao proprietario da raiz a modificagao de «finca» por
meio de obras «de tal calado que alteran la forma, sustancia y destino
economico-social de la cosa, cambiando su estructura y cualidades ob-
jetivas de su configuracion». Relevante € ainda que sera exigido dolo ou
negligéncia do usufrutuario, excluindo casos fortuitos®.

Ajurisprudéncia portuguesa® nao parece conter muitas concretizacoes
danocgao, mas é relevante notar que o acérdao da Relagao de Guimaraes
que versou o assunto perfilhou o entendimento de que a omissao pelo
usufrutuario de obras de conservacao nele discutida nao poderia ser
qualificada como mau uso, por o valor das mesmas exceder dois tercos
do rendimento liquido do ano - fronteira que, nos termos do artigo
1472.°, separa as obras a cargo do usufrutuario (as reparacgdes ordina-
rias) das que cabem ao proprietario®.

22 Direitos Reais, cit., 2008, p. 769.

2 V. J-L. BERGEL, M. BRUSCHI e S. CIMAMONTI, Les Biens, e F. TERRE e P. SIMLER, Droit Civil Les
Biens, nos lugares antes referidos (texto e notas).

24V, IRIS BELUCHE RINCON, em anotacdo a tal artigo in AAVV, Cédigo Civil Comentado (di-
rectores ANA CANIZARES LASO, PEDRO DE PABLO CONTRERAS, JAVIER ORDUNA MORENO e
ROSARIO VALPUESTA FERNANDES), vol. |, cit., p. 2065.

% V. acérddos da Relagdo de Lisboa de 22.5.2001 (proc. 00115367, sumario disponivel em
www.dgsi.pt) e da Relagdo de Guimardes de 23.4.2020 (proc. 5319/17.9T8BRG.G, texto
completo disponivel em www.dgsi.pt).

% V. on.”IVdoacordao.

22



CIVEL RUI' PINTO DUARTE

3. NOTAS SOBRE O USUFRUTO DE PARTICIPAGOES SOCIAIS?

3.1. Notas gerais

E indiscutivel que as participagdes em sociedades (as chamadas
“participacoes sociais”) podem ser objeto de usufruto. A lei prevé-o
expressamente no artigo 1467.° do CC, nos artigos 23.°, 92.°, 214.° (quo-
tas), 233.° (quotas), 242.°-B (quotas), 269.° (quotas), 293.°, 328.°, 385.°,
462.°, 468.° e 512.° (quotas) do Cddigo das Sociedades Comerciais
(adiante “CSC”) e nos artigos 20.°, 68.°, 70.°, 78.°, 80.°, 85.° € 103.° do
Cddigo de Valores Mobiliarios (adiante “CVM”).

Com relevancia geral para o usufruto de participagdes sociais, estabe-
lece o artigo 23.° do CSC:

- A constituicao de usufruto sobre participacdes sociais, apos o
contrato de sociedade, esta sujeita a forma exigida e as limitacdes
estabelecidas para a transmissao destas (n.° 1);

- Os direitos do usufrutuario sao os indicados nos artigos 1466.° e
1467.° do CC, com as modificagoes previstas no CSC (n.° 2).

27 Qs principais estudos monograficos portugueses sobre o usufruto de a¢des (onde se po-

dem encontrar outras referéncias bibliograficas) sdo: antes do CC e do CSC (sem grande
interesse para a determinagao do direito vigente, em resultado de o CC e o CSC terem
alterado profundamente o quadro legal relevante), BARBOSA DE MAGALHAES, “Usufruto
de Acgdes, de Partes e de Quotas”, in ROA, ano 12, n.° 1 e 2, 1952, e J. G. PINTO COELHO,
Usufruto de Acgdes, Coimbra, 1958 [separata da Revista de Legislagdo e de Jurispru-
déncia); depois do CC e do CSC, A. MOTA PINTO, “Usufruto de AcgBes. Andlise em Par-
ticular dos Direitos do Usufrutuario de Acgdes”, in Actualidad Juridica Uria Menéndez,
n.° 38, ano 2014, J. DE FREITAS e J. RODRIGUES FERREIRA, “Revisitando o Usufruto
de AgGes”, in Direito das Sociedades em Revista, ano 10, vol. 20, novembro 2018, e
D. CoiMBRA CASQUEIRO, “Do Usufruto de Agdes e da Adstrigdo ao Cumprimento da Obri-
gacdo de Efectuar Prestacdes Acessorias ou Suplementares”, in Revista de Direito das
Sociedades, ano Xl (2019), n.° 3 e 4. Outras abordagens relevantes encontram-se nal-
guns manuais e nos codigos anotados, designadamente no Comentdrio ao Codigo das
Sociedades Comerciais de RAUL VENTURA (em especial na anotagdo 12 ao artigo 219.°,
constante de Sociedade por Quotas, vol. |, Aimedina, 1987, pp. 391 ss.), no Cddigo das
Sociedades Comerciais em Comentdrio coordenado por JORGE M. COUTINHO DE ABREU
(em especial na anotagdo de MARGARIDA COSTA ANDRADE ao artigo 23.°, constante do
vol.1-2.2 ed., AlImedina, 2017, pp. 396 ss.) e no Cddigo das Sociedades Comerciais Ano-
tado coordenado por ANTONIO MENEZES CORDEIRO (em especial na anotagdo de A. ME-
NEZES CORDEIRO e M. BRITO BASTOS ao artigo 23.° — 4.2 ed., Almedina, 2021, pp. 190 ss.).
Na jurisprudéncia, merecem destaque um acérddo da Relagdo de Lisboa de 13.10.1995
(Colectdnea de Jurisprudéncia, ano XX, tomo IV, 1995, pp. 112-116) e um acérddo do
STJ de 4.7.2002 (Colectdnea de Jurisprudéncia — Acorddos do Supremo Tribunal de Jus-
tica, ano X, tomo I, 2002, pp. 147-149).
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No respeitante ao modo de constituicao, o estabelecido no artigo 23.°
do CSC é reiterado no artigo 103.° do CVM (que, de resto, formalmente
prevalece sobre aquele, por ser norma especial relativamente a ele).
Sao assim aplicaveis a constituicao do usufruto de agoes os referidos
artigos 80.° (no tocante as agoes escriturais) e 102.° (no tocante as
agoes tituladas) do CVM.

Quando se verifiquem aumentos de capital por incorporacao de reser-
vas em sociedades em que existam participagoes sobre as quais inci-
dam usufrutos, aplicar-se-a o n.° 5% do artigo 92.° do CSC: “Havendo
participagoes sociais sujeitas a usufruto, este deve incidir nos mesmos
termos sobre as novas participacoes ou sobre as existentes.”?.

3.2. 0 contetido basico do usufruto de participagdes sociais

O conteudo basico do usufruto de participagdes sociais esta estabele-
cido no mencionado artigo 1467.° do CC, que comeca por enunciar, no
n.° 1, que o usufrutuario de agdes ou de partes sociais tem direito aos
lucros distribuidos correspondentes ao tempo de duragdo do usufruto,
a votar nas assembleias gerais, salvo quando se trate de deliberacoes
que importem alteragao dos estatutos ou dissolugao da sociedade, e a
usufruir os valores que, no ato de liquidagao da sociedade ou da quota,
caibam a parte social sobre que incide o usufruto, acrescentando no
n.° 2 que nas deliberagdes que importem alteracao dos estatutos ou
dissolucao da sociedade, o voto pertence conjuntamente ao usufrutua-
rio e ao titular da raiz.

Fora de davida é que ao usufruto de participacoes sociais sao aplica-
veis as regras que definem a figura do usufruto e fixam o padrao de

2 Inicialmente, tratava-se do n.° 4. Passou a n.° 5 por determinacdo do Dec.-Lei 49/2010,
de 19 de maio, que introduziu o atual n.° 2, alterando a numeracdo das proposi¢des
subsequentes.

29 V. R. VENTURA, Alteragbes do Contrato de Sociedade (obra integrada no Comentdrio ao
Cddigo das Sociedades Comerciais), Almedina, 1986, pp. 234 (primeiro paragrafo), 291
e 292, P. DE TARSO DOMINGUES, “O Aumento do Capital Social Gratuito ou por Incorpo-
ragdo de Reservas”, in Direito das Sociedades em Revista, ano 1, vol. 1, marco 2009, pp.
239 e 240, Variagdes sobre o Capital Social, Almedina, 2009, p. 444, e O Financiamento
Societdrio pelos Socios (e o seu Reverso), 2.2 ed., Almedina, pp. 388 e 399, bem como
no Cddigo das Sociedades Comerciais em Comentdrio (coord. JORGE M. COUTINHO DE
ABREU), vol. I, 3.2 ed., Almedina, 2021, p. 145 (em comentdrio ao artigo 92.°), e F. MEN-
DES CORREIA, in Cédigo das Sociedades Comerciais Anotado (coord. ANTONIO MENEZES
CORDEIRO), 4.2 ed. (em comentario ao artigo 462.°).
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exercicio dos direitos do usufrutuario, nomeadamente os artigos 1439.°
e 1446.° do CC.

De tais preceitos decorre que:

- O usufruto permite ao seu titular gozar plenamente a coisa ou o
direito sobre que incide, gozo esse que compreende as faculdades
de uso e fruicao, o que é o mesmo que dizer que o usufrutuario
tem, tendencialmente, os poderes que cabem no direito de pro-
priedade, salvo o poder de disposicao do objeto sobre que incide;

- No entanto, esse gozo nao pode alterar a forma ou a substancia
do objeto do usufruto®® (salvo no caso do usufruto de coisas
consumiveis);

- No uso dos seus direitos, o usufrutuario tem de ser diligente (atuar
como faria um “bom pai de familia”) e de respeitar o destino eco-
nomico da coisa objeto do usufruto® (sendo, por isso mesmo, o
desvio relativamente a essa diretriz de exercicio dos direitos san-
cionado, designadamente nos termos do artigo 1482.°).

Quer o direito aos lucros, quer o direito de voto do usufrutuario mere-
cem observacoes.

Ficou sublinhado que os lucros a que o usufrutuario tem direito sao os
distribuidos correspondentes ao tempo de duragdo do usufruto, porque a
precisdo é relevante: ndo cabem ao usufrutudrio lucros gerados antes do
inicio do usufruto (porque nao correspondentes ao tempo de duragao
do usufruto), nem lucros nao distribuidos.

Sobre o segundo aspeto, Manuel A. D. de Andrade escreveu (antes do
atual CC, que nao chegou a conhecer), num parecer sobre usufruto de
quota:

«Oraédetodaaevidénciaque os valores produzidos pela activi-
dade social (lucros, beneficios ou “proveitos”) s6 tém o caracter

3 As palavras finais do artigo 1439.° evocam a expressdo salva rerum substantia, que
foi usada no Direito Romano para transmitir a ideia em causa. Sobre a histéria do usu-
fruto, v. A. SANTOS JUSTO, Direito Privado Romano Il (Direitos Reais), Coimbra Editora
[n.° 26 da colecdo Studia luridica do Boletim da Faculdade de Direito da Universidade
Coimbra], 1997, pp. 190 ss.

31 Para um exemplo de desrespeito do destino econdmico da coisa, v. acorddo da Relagdo
do Porto de 7.12.2018 publicado na Colectdnea de Jurisprudéncia, ano XLIII, tomo V,
2018, pp. 167 ss., no qual se julgou um caso em que o usufrutudrio fez obras com vista
a transformar em terreno agricola um terreno bravio e florestal.
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de rendimento (frutos civis) quando e até onde se tenha resolvido
(validamente) distribui-los em dividendos.

[...]

Os valores que a sociedade entenda nao repartir sob aquela for-
ma, mas deixa-los ficar no patriménio social — a titulo de fun-
dosdereserva, ou desvalorizando o activo (subavaliacdo), ou em
qualquer outra modalidade conducente ao mesmo resultado —
esses vao incrementar o capital social efectivo (ndo puramente
nominal).

Assim capitalizados, nada tem com ele — quanto ao seu casco — o
usufrutuario. Ndo lhes pode chamar seus. O que pode é usufrui-
-los — digamos — recebendo o ulterior aumento de dividendos
que eles venham a proporcionar, ou disfrutando mais tarde, na
dissolucdo dasociedade, a parte do activo social que seja atribui-
da a quota em que recai o seu usufruto.>»2

O essencial das afirmacoes de Manuel de Andrade ¢ atual a luz da lei
vigente.

Quanto ao direito de voto, a concretizagao da diligéncia que a lei impde
ao usufrutuario no artigo 1446.° depende de muitos fatores, nomea-
damente do objeto das deliberacoes e do peso relativo da participa-
¢ao usufruida. Uma participacao irrisoéria nao obriga a tanta diligéncia
quanto uma participagao maioritaria, pois esta obriga necessariamente
a determinar a escolha dos titulares dos 6rgaos de administracao e de
fiscalizacao - poder este cujo mau exercicio (culpa in eligendo) pode
constituir ato ilicito gerador de um direito do proprietario da raiz a ser
indemnizado pelo usufrutuario (sem que ao caso venham diretamente
as regras do CSC).

3.3. Aautonomia privada na defini¢do do contetido do usufruto de
participagoes sociais

Sobre o usufruto em geral, o artigo 1445.° do CC estabelece que “Os

direitos e obrigagdes do usufrutuario sao regulados pelo titulo cons-

32 “Usufruto de Quotas Sociais”, in Scientia luridica, abril-junho 1952, tomo |, n.* 4, pp. 349
e 350.
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titutivo do usufruto; na falta ou insuficiéncia deste, observar-se-ao as
disposigoes seguintes.”.

Tendo em vista o teor do n.° 2 do artigo 23.° do CSC, pode interrogar-se
se a possibilidade de regular o usufruto no titulo constitutivo se aplica
ao usufruto de participacoes sociais.

Para a resposta, sao uteis os contetdos de varios preceitos do CSC,
nomeadamente os artigos 269.°, 462.°, 214.° e 293.°.

Merecem sublinhado as seguintes referéncias neles feitas a acordos
entre titular da raiz ou pelo usufrutuario:

— Asdosn.°s1dosartigos 269.°e 462.°, segundo as quais o di-
reito de participar no aumento do capital sera exercido pelo ti-
tular da raiz ou pelo usufrutuario ou por ambos, nos termos que
entre siacordarem;

— As dos n.°s 4 dos artigos 269.° e 462.°, segundo as quais a
nova quotaouacdo ficaapertencerem propriedade plenaaquele
que tiver exercido o direito de participar no aumento do capital,
salvo se os interessados tiverem acordado em que ela fique tam-
bém sujeita a usufruto;

— Adon.°5doartigo 269.°, segundo a qual o titulardaraizeo
usufrutuario podem acordar na alienagao do direito de preferén-
cia, subordinadamente ao consentimento da sociedade;

— Adon.°8doartigo 214.° e no artigo 293.°, segundo a qual o
direito ainformacéo conferido nas sec¢ées em que tais preceitos
se inserem compete também ao usufrutuario “quando, por lei ou
convengdo, lhe caiba exercer o direito de voto.”

Tais regras mostram que o CSC “da espago”, quer nas sociedades por
quotas, quer nas sociedades anonimas, para acordos entre o titular da
raiz e o usufrutuario, seja quanto ao direito de participar no aumento
do capital, seja quanto ao direito a informacao. Nao se vislumbra razao
para que esses acordos nao sejam celebrados no momento da consti-
tuicao do usufruto.

Por outro lado, como escreveu Raul Ventura a proposito do usufruto
de quotas, a remissao do n.° 2 do artigo 23.° do CSC para o artigo 1467.°
do CC pode (facilmente, acrescento) ser entendida como feita para os
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direitos do usufrutuario com a natureza que estes neste tém, ou seja,
suscetiveis de modelacao no titulo constitutivo®.

Nao foi apenas Raul Ventura que sustentou tal possibilidade de mode-
lagao. Também José de Freitas e Jéssica Rodrigues Ferreira o fizeram®*:.
Parece seguro dar tal opiniao como correta: sem prejuizo do ntcleo
essencial da figura, os direitos e obrigagoes do usufrutuario podem ser
regulados pelo titulo constitutivo do usufruto, aplicando-se as dispo-
sicdes do CC so6 na falta ou insuficiéncia de estipulagoes.

A fechar estas notas sobre o usufruto de participagdes sociais, vale a
pena chamar a atencao para que, embora, a face da lei, seja mais do que
claro que o usufruto pode ter por objeto nao apenas coisas corporeas
- imoveis e moéveis —, mas também direitos, incluindo participacoes
sociais, € de ter em conta que o usufruto comegou por soé incidir so-
bre imoveis e que, ainda hoje, tem os imé6veis como campo privilegia-
do de aplicacao. Isso explica que a doutrina civilista, tradicionalmente,
tome o usufruto de iméveis como o caso paradigmatico de usufruto.
Por outro lado, isso também permite perceber a fonte das dividas que
o usufruto de participagdes sociais levanta, no tocante a distribuicao
de direitos entre o titular da raiz e o usufrutuario, pois a distribuicao
de direitos que tenham por objeto imoveis, designadamente os que
produzam rendimentos, € muito menos complexa do que a distribui-
¢ao de direitos que tenham por objeto participacdes sociais, ja que os
rendimentos destas - mormente os lucros - sao mais contingentes e
dependem de deliberacoes®.

3 Sociedades por Quotas, vol. | (obra integrada no Comentdrio ao Codigo das Sociedades
Comerciais), p. 396.

3 “Revisitando o Usufruto de Ac¢Bes”, in Direito das Sociedades em Revista, ano 10,
vol. 20, novembro 2018, pp. 171 e 172.

% Sobre a propriedade imobilidria como paradigma da property e as participacdes sociais
como forma de property, v., por exemplo, LARISSA KATZ, “Corporate Shares as Shares”,
in Modern Studies in Property Law (edited by BEN MCFARLANE e SINEAD AGNEW), vol. 10,
Hart, 2019, pp. 107-123.
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4.APLICACAO AS PARTICIPACOES SOCIAIS DA NOGAO DE MAU
USO QUE SE TORNE CONSIDERAVELMENTE PREJUDICIAL AO PRO-
PRIETARIO

Os textos que tém por objeto o usufruto de participacdes sociais nao
tratam da aplicacao as mesmas do regime do mau uso.

Julgo que essa aplicacao tem de partir das concretizagoes que a lei faz
do contetido do direito do usufrutuario de participagdes sociais. Exer-
cer o direito de voto para além dos limites do usufruto (por exemplo,
de modo a receber lucros gerados antes da constitui¢ao do usufruto) é
certamente mau uso do mesmo.

No entanto, esses ndo sao os unicos limites aos direitos de usufrutua-
rios de participacoes sociais. Da nogao geral de “mau uso que se torne
consideravelmente prejudicial ao proprietario” decorrem outros.

Para a concretizacao do conceito em causa, julgo que, embora possa
parecer Obvio, se deve desenvolver a ideia, atras exposta, de que nao é
todo o mau uso que releva, nem sequer todo o mau uso ilicito, mas ape-
nas aquele que se torne consideravelmente prejudicial ao proprietario.
Assim, por exemplo, talvez se possa dizer que um usufrutuario de uma
casa que nao a use nem dela tire rendimento dela faz mau uso, mas, se
proceder a sua conservagao, ¢ claro que esse mau uso nao ¢ prejudicial
ao proprietario, muito menos consideravelmente prejudicial.

O acento ténico do conceito em causa estd, pois, no prejuizo que da
conduta do usufrutuario resulte para o direito do proprietario. Isso
obriga a “olhar” para o contetido desse direito.

Tal contetido integra, centralmente, o direito a restituigdo da coisa no
final do usufruto, num certo estado que ¢é definido indiretamente pelo
contetido do direito de usufruto. Sem prejuizo das regras sobre casos
especiais, o objeto do usufruto deve ser restituido sem alteracao da
forma e da substancia (artigo 1439.° do CC), e em estado compativel
com um uso, fruicao e administracao de acordo com o padrao do “bom
pai de familia”, com respeito pelo seu destino econémico (artigo 1446.°
do CC).

Para as participagdes sociais isso tem a projecao de os direitos ine-
rentes as mesmas cujo exercicio cabe ao usufrutuario terem de ser
exercidos de acordo com esses critérios - ou seja, pesando sempre 0S
direitos do proprietario da raiz.

O modo de o fazer variara em fungao das caracteristicas das participa-
¢oes e da sociedade a que se referem. Em geral, julgo que se pode afir-
mar, por exemplo, retomando distincao feita acima, que sao diferentes
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o caso de participacdes meramente financeiras, percentualmente ir-
risorias, em empresas cotadas e o de participagdes maioritarias que
confiram o controle da sociedade. No primeiro caso, pouco ou nenhum
esforco de administracao das participagdes sera exigivel ao usufrutua-
rio. No segundo, ser-lhe-a certamente exigivel que zele pela empresa
indiretamente detida, exercendo os seus direitos de modo a ser bem
gerida. A infracao desse dever, se tiver consequéncias, atuais ou alta-
mente provaveis, consideravelmente prejudiciais para o valor das par-
ticipagdes, sera certamente um mau uso consideravelmente prejudicial
ao proprietario da raiz.

5. APLICACAO AS PARTICIPAGOES SOCIAIS DO DIREITO DO PRO-
PRIETARIO DA RAIZ AQUE ACOISA “LHE SEJAENTREGUE"

Como ficou escrito, o artigo 1482.°, em caso de mau uso pelo usufru-
tuario consideravelmente prejudicial aos seus interesses, atribui ao
proprietario da raiz direito a que o objeto do usufruto lhe seja entregue
- com a contrapartida da obrigacao de compensar o usufrutuario me-
diante o pagamento anual do produto liquido da coisa, consistente no
seu rendimento deduzido das despesas respetivas e da remuneracao
que for arbitrada ao proprietario pela sua administragao.

Como aplicar esta regra a agoes ou, mais latamente, a participagoes
sociais?

E necessaria a adaptagao da norma, i.e., obter a congruéncia da sua
estatuicao (entrega da coisa - o que aponta para o caracter corporeo
da mesma) com a natureza do objeto do usufruto®. Para tanto, julgo
que se deve partir da constatagdo de que, no artigo 1482.°, pensado para
o usufruto de coisas corporeas, mormente das coisas imoveis¥, a “en-
trega” € puramente instrumental do poder de administracao. Por forca
do usufruto, o gozo do seu objeto pertence ao usufrutuario, que, por-

tanto, tem o poder de o administrar e de fazer seu o rendimento por

3% A adaptacdo das normas é estudada sobretudo na drea do Direito Internacional Priva-
do, mas a sua necessidade ndo surge s6 nesse campo. Sobre a adaptacdo como busca
de congruéncia, v. A. MARQUES DOS SANTOS, “Breves Considerages sobre a Adptacdo
em Direito Internacional Privado”, in AAVV, Estudos em Memdria do Prof. Doutor Paulo
Cunha, Universidade de Lisboa, 1989, p. 532.

3 Como se escreveu antes, o usufruto comegou por sé incidir sobre imoveis e, ainda hoje,
tem os imdveis como campo privilegiado de aplicacdo. A regra em causa toma o caso
do usufruto de imdveis como o paradigmatico, quando se refere ao “produto da coisa”,
pois poucas serdo as coisas corpdreas moveis que gerarao rendimento.
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ele gerado. O que o segmento em causa do artigo 1482.°, no seu cerne,
determina é que a administragdo, caso o proprietario o exija, passe para
este — embora o usufrutuario mantenha o direito ao rendimento.

A aplicagao de tal regra a participagoes sociais determina que a ad-
ministragao das mesmas passe para o proprietario. Como administrar
participagoes sociais implica exercer o direito de voto, o equivalente a
entrega da coisa é o exercicio do direito de voto que cabe ao usufrutuario,
Nnos casos em que esse exercicio consubstancia administragdo das parti-
cipagoes.

O primeiro desses casos ¢ o de designagao dos membros dos 6rgaos
de administracao e de fiscalizagao da sociedade (bem como, no caso
das sociedades anénimas, dos membros da mesa da assembleia geral).

Assim, para aplicar o direito em causa a participagoes sociais, o tribu-
nal devera atribuir ao proprietario da raiz o exercicio de tal direito de
designacao - tratando-se de sociedades anénimas, necessariamente
mediante voto em deliberacao de socios.

A atribuigao de tal direito ao proprietario nao é, porém, suficiente, para
lhe assegurar a administragao das participacdes. Torna-se necessario
atribuir-lhe também o exercicio do direito de voto no tocante a apro-
vacgao das contas e a distribuicao de resultados.

Friso que, no tocante a distribuicao de lucros, a atribuig¢ao do exercicio
do direito de voto € delicada, tendo em vista que a margem de liber-
dade dada ao conjunto dos sécios pelo n.° 1 do artigo 294.° do CSC (tal
como pelo n.° 1 do artigo 217.° do mesmo co6digo) pode, em tese, ser
exercida contra os interesses dos usufrutuarios. Em meu entender, o
tribunal, para defender esses interesses, deve restringir tal margem de
liberdade, impondo ao proprietario da raiz que exerga o direito de voto
sempre no sentido da distribuicao de, pelo menos, metade do lucro
distribuivel - o que impedira o proprietario da raiz de exercer o direito
de voto usando a possibilidade conferida na parte inicial do preceito
(“Salvo [...] deliberacao tomada por maioria de trés quartos dos votos
correspondentes ao capital social”).

6.RELEVANCIA DO MODO DE ARTICULAGAO DE DIREITOS REAIS DE
GOZO SOBRE AMESMA COISA PARA ACOMPREENSAO DO REGI-
ME DO “MAU USO POR PARTE DO USUFRUTUARIO”

Os direitos reais de gozo menores implicam a existéncia sobre o seu
objeto de um direito de propriedade comprimido. “Comprimido”, po-
rém, nao significa inexistente, nem inerte, nem desinteressado. Por
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isso, as relagOes entre titulares de direitos reais de gozo sobre a mesma
coisa — mormente entre o proprietario e o titular de um direito menor -
sao inevitaveis e dao potencialmente lugar a conflitos.

Alei prevé e regula essas situacoes. Eis alguns exemplos:

- Numa servidao de passagem, o titular do prédio serviente vé o
gozo do seu prédio limitado pela servidao; nos termos do n.° 1
do artigo 1568.° do CC, nao pode estorvar o uso da servidao, mas
pode exigir a mudanca dela para sitio diferente, se a mudanca lhe
for conveniente e nao prejudicar os interesses do proprietario do
prédio dominante, contanto que a faca a sua custa;

- Numa servidao de passagem, o titular do prédio dominante tera
um ganho se a mesma mudar de sitio; nos termos do n.° 2 do arti-
g0 1568.° do CC, pode exigir a mudanca se com isso nao for preju-
dicado o proprietario do prédio serviente e contanto que o faga a
sua custa;

- No caso especifico de servidao legal de passagem sobre “quintas
muradas, quintais, jardins ou terreiros adjacentes a prédios urba-
nos’, o proprietario, para se subtrair ao encargo de ceder passa-
gem, tem direito a adquirir o prédio encravado pelo seu justo va-
lor, nos termos artigo 1551.° do CC;

- Constituido um direito de superficie para o fim de construir obra
ou plantar arvores, enquanto nao se iniciar a construcao da obra
ou nao se fizer a plantacao das arvores, nos termos artigo 1532.°
do CC, o uso e a fruicao da superficie pertencem ao proprietario
do solo, o qual, todavia, nao pode impedir nem tornar mais onero-
sa a construgao ou a plantacao;

- Um tal direito de superficie extingue-se, nos termos da alinea a)
do n.° 1 do artigo 1536.° do CC, se o superficiario nao concluir a
obra ou nao fizer a plantacao dentro do prazo fixado ou, na falta
de fixacao, dentro do prazo de dez anos;

- Nos termos artigo 1471.° do CC, o usufrutuario é obrigado a consen-
tir ao proprietario quaisquer obras ou melhoramentos de que seja
suscetivel a coisa usufruida, e também quaisquer novas plantagoes,
se o usufruto recair em prédios rasticos, contanto que dos atos do
proprietario ndo resulte diminuicao do valor do usufruto; de tais
obras ou melhoramentos realizados tem o usufrutuério direito ao
usufruto, sem ser obrigado a pagar juros das somas desembolsadas
pelo proprietario ou qualquer outra indemnizacao, mas, no caso de
as obras ou melhoramentos aumentarem o rendimento liquido da
coisa usufruida, o aumento pertence ao proprietario.
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O regime daquilo que a epigrafe do artigo 1482.° do CC designa
como “Mau uso por parte do usufrutuario”, exposto neste texto, € outro
caso de regulacao de relacoes entre titulares de direitos reais de gozo
sobre a mesma coisa. Para sua compreensao, ¢ importante situa-lo no
quadro da regulacao de relagoes entre titulares de direitos reais de
gozo sobre a mesma coisa. Isso permite perceber que tal regime nao é
excecional, que tem lugares afins, que ¢ compreensivel como um caso
de um universo.

Maio 2023
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