Consideratii privind regimul juridic al dividendelor
Conf. univ. dr. Lucian Sauleanu

La volonté des actionnaires tant au moment de la constitution de la société
qu ultérieurement est subordonnée a un but bien déterminé, respectivement au
déroulement d’une activité commerciale dans le but de [’obtention du profit, de
telle maniere que ['importance de l'institution des dividendes est évidente. En plus
des aspects généraux liés aux conditions d’établissement des dividendes, le
moment de la naissance du droit aux dividendes, la modalité de paiement, le terme
de paiement, etc., nous avons consideré utile d’aborder certains aspects précisés
dans la pratique liés aux droits des actionnaires personnels des actionnaires, la
périodicité des dividendes, aspects liés aux situations ou la non distribution de
dividendes et le réinvestissement constante des bénéfices sont le résultat d’un abus
ou la possibilité des actionnaires de formuler une action en annulation du
jugement sur le considérant qu’il porte préjudice au réinvestissement constante
des bénéfices.

1. Fixarea dividendelor. Definitie. Fixarea dividendelor este de
competenta adunarii generale, singura care poate stabili modul in care profitul
obtinut urmeaza a fi repartizat; tot adunarea generald hotaraste si in cazul in care
existad beneficii dacd acestea urmeaza a fi repartizate in totalitate actionarilor sub
formd de dividende sau numai o parte, diferenta fiind reinvestitd, precum si
modalitatea de platd a dividendelor. Cu privire la fixarea dividendului, mai intai
trebuie sa definim aceastd notiune. Potrivit art. 67, cota-parte din profit ce se
plateste fiecarui asociat constituie dividend, iar art. 7 alin. 1 pct. 12 din Legea nr.
571/2003 precizeaza ca dividendul constd, in principiu, in orice distribuire de bani
sau 1n natura efectuatd de o societate comerciala catre o persoand in virtutea
calitatii celei din urma de asociat sau actionar la acea societate comerciala, fara ca
aceasta distribuire sa aiba drept sursd beneficiile societatii

In doctrina', dividendul a fost definit ca fiind partea de profit net care se
cuvine asociatilor/actionarilor dupa inchiderea exercitiului financiar, determinata
de clasa si numarul actiunilor detinute, In temeiul hotérarii adunarii generale a
actionarilor. Dreptul la dividend este un drept subiectiv, relativ, personal, de
creantd, patrimonial, accesoriu dreptului de proprietate asupra actiunilor, afectat de
o dublad conditie suspensiva: inregistrarea de citre societate a unui profit si
aprobarea de catre adunarea generald a unei hotirdri prin care se distribuie
dividende.

Dividendele nu pot fi comparate sub aspectul naturii juridice cu fructele
civile, intrucat primele au un caracter aleatoriu si nedeterminat, in timp ce fructele
civile au un caracter fix si periodic®. Din acest motiv s-a considerat ca dividendele
au o naturd juridica sui-generis.

! Cristian Dutescu, Drepturile actionarilor, Ed. Lumina Lex, Bucuresti, 2006, p. 297.
2 Paul Le Canu, Droit des sociétés, Montchrestien, Paris, 2003, p- 156-157
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2. Conditiile de stabilire a dividendelor. Beneficiile ce urmeaza a fi
repartizate sub forma de dividende trebuie sa fie reale si utile’, astfel ca nu se vor
putea distribui dividende decat din profituri determinate potrivit legii (art. 67 alin.
3), adica:

- sa existe profit net, adica veniturile totale s fie mai mari decat cheltuielile totale

- cand se constatd o pierdere a activului net, capitalul social trebuie reintregit sau
redus nainte de a se putea face vreo repartizare sau distribuire de profit (art. 69)

- sa fie constituite rezervele legale, astfel ca din profitul societdtii se va prelua in
fiecare an cel putin 5% pentru formarea fondului de rezervé, pana ce acesta va
atinge minimum a cincea parte din capitalul social (art. 183 alin. 1), iar daca dupa
constituire fondul de rezerva se micsoreaza, acesta va fi completat; interdictia de a
se distribui dividende nainte de asigurarea rezervei mine este prevazutd si in art.
15 alin. 1 lit. a) a Directivei a II-a a Comunitatilor Economice Europene; de
asemenea, trebuie constituie rezervele statutare in masura in care sunt prevazute in
actul constitutiv.

- In cazul societitilor pe actiuni constituite prin subscriptie publica si se fi prelevat
cota din profitul net ce revine fondatorilor potrivit art. 32; aceastd cotd nu poate
depasi 6% din profitul net si nu poate fi acordatd pe o perioadd mai mare de 5 ani
de la constituirea societatii.

3. Cuantum. Dividendele se distribuie asociatilor proportional cu cota de
participare la capitalul social varsat, daca prin actul constitutiv nu se prevede altfel.
Nu este suficient ca adunarea generald sa stabileasca generic cd existd beneficii,
fiind necesar a se hotarl ce suma urmeaza a se distribui sub forma de dividende,
precum si cuantumul acestora pentru fiecare actiune; nu este necesar a se preciza
cuantumul dividendelor cand procentul ce urmeaza a fi distribuit fiecdrui actionar
este mentionat 1n actul constitutiv.

Adunarea generald nu poate stabili un nivel fix al dividendelor, intrucat
acestea se stabilesc anual in functie de profitul realizat si numai adunarea generala
prin raportare la situatia financiara respectiva, in functie de reinvestirea sau nu a
profitului, constituirea de rezerve etc, stabileste cuantumul dividendelor®; in acest
sens art. 348 din Legea francezd a societatilor comerciale din 1966 interzice
mentionarea in statute a unui dividend fix sau a unui interval valoric, considerand
nescrisd o astfel de clauza. Clauza de stabilire a unui dividend fix este periculoasa,
caci infrange ideea ca un profit existd decat in masura in care activitatea comerciala
a generat un astfel de profit, in caz contrar plata unui astfel de dividend fix s-ar
face din capitalul social, Incdlcandu-se astfel principiul intangibilitatii capitalului
social.

Tot legat de cuantumul dividendelor mai precizam urmaétoarele:

- dividendele actiunilor din aceeasi clasa sunt egale pentru fiecare actiune in parte

3 Stanciu Cérpenaru, Drept comercial roman, Ed. All, 1996, p. 146.
* Cristian Dutescu, op. cit., p. 301.
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- nu se pot stabili dividende mai mari pentru anumite actiuni, spre exemplu, cele
detinute de actionarul majoritar’.
Momentul nasterii dreptului la dividende. Dreptul la plata dividendelor se naste
dupd indeplinirea celor doud conditii: inregistrarea unui profit si adoptarea unei
hotarari a adundrii generale ordinare prin care sa se fixeze dividendele. Momentul
la care se naste acest drept este data hotararii adunérii generale ordinare care a fixat
dividendele. Credem ca numai daci exista o hotarare prin care explicit s-au stabilit
dividendele se poate considera ca acesta este momentul la care s-a nascut dreptul la
dividende; spre exemplu, nu putem asimila acest moment cu data unei hotarari prin
care doar s-a aprobat bilantul contabil si contul de profit si pierdere’. Din acest
moment dreptul la dividende inceteaza s mai fie un drept social transformandu-se
intr-un drept de creantd individual al actionarului fati de societate’; din acest
moment, dreptul la dividende intrd in patrimoniul actionarului, iar numai plata este
supusa fie termenului suspensiv stabilit de adunarea generala, fie cel de 6 luni; daca
fatd de societate se deschide procedura insolventei, actionarul se poate inscrie la
masa credald cu suma respectiva. Desi art. 131 alin. 4 prevede ca pentru a fi
opozabile hotdrarile trebuie depuse in termen de 15 zile la oficiul registrului
comertului spre a fi mentionate in registru si publicare in Monitorul Oficial, nu
putem considera cd acesta este un termen suspensiv si cd momentul nasterii
dreptului la dividende este dupa trecerea acestui termen, intrucat pana la implinirea
acestui termen dreptul nu poate fi exercitat. Pentru a sustine o astfel de opinie au
fost invocate dispozitiile art. 131 alin. 5 care prevedea ca hotararile nu vor putea fi
executate farda indeplinirea acestor formalitati (mentionare in registru si publicare in
Monitorul Oficial), insd aceste dispozitii au fost abrogate prin Legea nr. 441/2006.
Asa cum corect instantele au retinut, aceste formalitati privesc doar
opozabilitatea fatd de terti a hotérarilor si nu valabilitatea acestora, astfel cd data
nasterii dreptului la dividende este data hotararii adunarii generale®.

4. Termenul de plata. Daca pana in momentul stabilirii de catre adunarea
generald ordinara a actionarilor a dividendelor, acestea au natura unor drepturi
sociale, dupa adoptarea hotararii dividendele se transforma intr-un drept de creanta
al fiecarui actionar fata de societate.

Importanta stabilirii scadentei este datd de faptul ca de la aceasta data, pe
de o parte, actionarul poate formula, in termenul de prescriptie general de 3 ani,
actiune in pretentii fatd de societate, iar pe de alta parte de la aceastd data societatea
datoreaza dobanzi. Dupa stabilirea dividendelor de cétre adunarea generald, pentru
valorificarea acestora actionarii au deschisd calea unei actiuni in realizare
impotriva societdtii, fiind inadmisibila actiunea in constarea dreptului la
dividende’.

> Cristian Dutescu, op. cit., p. 297.

¢ fn sensul cd momentul nasterii dreptul de creanta este cel al datei la care s-a aprobat bilantul contabil
si contul de profit si pierderi a se vedea C.S.J. secizia nr. 4474/2002.

s, Carpenaru, Drept comercial roman, Ed. All Beck, Bucuresti, 1996, p. 146.

8 fn acest sens Curtea de Appel Brasov, decizia nr. 252/2000.

° Curtea de Apel Bucuresti, sectia comerciala, decizia nr. 539/2000.
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Dividendele se platesc in termenul stabilit de adunarea generald asociatilor sau,
dupa caz, stabilit prin legi speciale, dar nu mai tarziu de 6 luni de la data aprobarii
situatiei financiare anuale aferente exercitiului financiar incheiat. Dacd societatea
nu plateste dividendele in termenul stabilit sau dupa expirarea termenului de 6
luni, aceasta va plati daune-interese pentru perioada de intarziere, la nivelul
dobanzii legale, dacd prin actul constitutiv sau prin hotdrarea adunarii generale a
actionarilor care a aprobat situatia financiara aferenta exercitiului financiar incheiat
nu s-a stabilit o dobanda mai mare'®. Nu este posibild cumularea dobanzilor legale
stabilite de art. 67 cu alte despagubiri, acest cumul fiind prevdzut doar in mod
exceptional''. De asemenea, dupi trecerea termenului de platd actionarul devenind
creditor al societdtii poate promova orice actiune pentru incasarea creantei, inclusiv
formularea cererii de deschidere a procedurii insolventei.

Drepturile creditorilor personali ai actionarului. Tot de la data hotararii
adundrii prin care s-a fixat dividendele se naste si dreptul creditorilor personali ai
actionarului care pot popri aceste sume de bani, intrucat potrivit art. 66 alin. 1 pe
durata societétii, creditorii asociatului pot sa-si exercite drepturile lor numai asupra
partii din beneficiile cuvenite asociatului dupa bilantul contabil. Dupa adoptarea
hotararii, adunarea generald nu poate sa revind asupra acesteia, indiferent de
cvorum sau justificare; atat timp cat acea hotardre a produs efecte fatd de un tert,
drepturile acestuia sunt ndscute instantaneu de la data hotararii adunarii (daca
poprirea era deja infiintatd) sau de la data la care a infiintat poprirea. Singura
posibilitate ca dreptul creditorilor personali sa fie in vreun fel afectat este de a se
anula hotararea adunarii generale a actionarilor in temeiul art. 132.

O intrebare legata de drepturile creditorilor personali ne-a fost prilejuitd de
o spetd citatd de I.L. Georgescu'? in care Curtea de Casatie din Italia a decis ci
dacd un creditor particular al asociatului a poprit beneficiile cuvenite acestuia este
lipsita de temei hotararea adunarii generale prin care se decide ca beneficiile sunt
destinate majorarii capitalului social. Ne intrebdam daca hotararea trebuie
consideratd ca fiind fara temei legal? Nu vedem nici un motiv pentru a fi

19 Pana la modificarea acestui text de lege instantele de judecatd in mai multe randuri nu au acordat
daune interese. Cu titlu de exemplu, este criticabild sub acest aspect o decizie pronuntata de Curtea de
Apel Timigoara — sectia comerciala prin care s-a admis in parte apelul formulat de S.C. U.M.T. S.A.
Timisoara si mentinandu-se doar in parte sentinta prin care SIF Banat Crisana solicitase obligarea
societdtii la plata dividendelor si daunelor moratorii la nivelul unei dobanzi medii anule de 67%
practicate de Banca Agricold la care avea deschis contul. Curtea de Apel a inlaturat obligarea
societdtii la plata daunelor moratorii, retindnd cé@ dividendele nu sunt generatoare de dobanzi, nefiind
aplicabile dispozitiile art. 43 C. com., intrucat art. 68 din Legea nr. 31/1990 prevede ca aportul
actionarilor la capitalul social nu este purtator de dobanzi. Decizia citata este criticabilad intrucét este
adevarat ca aportul actionarilor nu este purtitor de dobanzi, insd in situatia data dividendele nu
constituie aport la capitalul social, ci este o parte din beneficiile societtii; intrucat cele doua notiuni
sunt distincte, dispozitiile art. 43 C. com. se aplicd pe deplin. Existd o singurad exceptie atunci cand
dividendele in loc s fie platite actionarilor, in adunarea generald extraordinara se hotdrdste majorarea
capitalului social cu aceste sume ca aport in numerar (Curtea de Apel Timisoara, sectia comerciala,
decizia civila nr. 809/A/1998 publicatd in Revista de drept comercial nr. 4/2000 p. 134).

"' Curtea de Apel Brasov, decizia nr. 370/2000.

21L. Georgescu, Drept commercial roman, Ed. All Beck, 2002,vol. II, pag. 550, nota 675 unde se
citeaza o decizie din 24 martie 1931.
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consideratd nelegala; este adevarat ca trebuie protejat si dreptul creditorului, insa
fara ca prin aceasta sd afectam Intreaga activitate a societdtii si pe alti actionari.
Credem ci interpretarea corecta trebuie sa fie in sensul ca hotararea trebuie sa fie
consideratd valabild, numai modalitatea de plata deranjand pe actionar; cum prin
aceasta s-a stabilit alocarea de noi actiuni ca urmare a majorarii capitalului social,
inseamna ca societatea trebuie doar in privinta acelui actionar si faca plata in
numerar, fard ca prin aceasta sa afecteze in esentd hotararea respectiva.

Oricum, credem ca din perspectiva dispozitiilor art. 66 alin. 2 care dau
dreptul creditorului personal sd sechestreze si sa vanda actiunile debitorului sau,
solutia citatd mai sus pare cu atat mai putin de acceptat; deci, chiar daca s-a stabilit
prin hotararea adunarii generale plata de dividende prin alocarea de noi actiuni,
observam ca drepturile creditorului nu sunt afectate, acesta putand sechestra si
vinde chiar acele actiuni.

Aceastd analizd ne prilejuieste a ne intreba in ce fel sunt protejate
drepturile creditorilor personali ai actionarilor, cand desi existd beneficii nu se
hotéraste distribuirea de dividende, ci reinvestirea acestora? Are vreo relevanta ca
in luarea acestei hotardri are o mare importantd votul actionarului debitor sau
drepturile creditorilor personali trebuie protejate daca reinvestirea nu se justifica pe
deplin?

5. Modalitatea de plata. Odatd cu stabilirea cuantumului dividendelor,
adunarea generald ordinard va stabili si modul de platd al acestora. Plata
dividendelor se poate face astfel:

a) In numerar; aceasta este regula intrucat asa cum stabileste si art. 67 dividendul
este o cotd-parte din profit, iar cum contabilitatea se tine in monedad nationalad
conform Legii contabilitatii nr. 82/1991, rezultd ca si profitul se determind sub
aceasta forma.

b) prin alocarea de noi actiuni care nu se poate realiza decit prin majorarea
capitalului social cu valoarea totald a noilor actiuni; oferta de platd a dividendelor
in actiuni trebuie facutd simulat cétre toti actionarii, iar actiunile care se emit
trebuie sd fie din aceeasi clasd cu actiunile ce au generat dividendele"; totodata,
actiunile ce se emit trebuie sa nu fie de o valoare mai micé decat valoarea lor legala
ori la un pret inferior valorii nominale.

Aceasta modalitate este consideratd a fi o dare in plata ”, astfel cd se impune ca in
baza art. 1100 C.civ. actionarii sd accepte aceastd modalitate, in caz contrar ar
trebui sa li se plateasca contravaloarea actiunilor

Intr-adevar, suntem in prezenta unei dari in plata odata ce profitul societatii
si implicit dividendele sunt exprimate in bani; asa cum s-a remarcat'”, pentru a fi
respectate dispozitiile art. 1100 C.civ. si a nu se anula hotararea, ar insemna o astfel

=14
a

1> Michel de Juglart, Benjamin Ippolito, Cours de droit commercial, Ed. Montchrestien, Paris, 1992,
p. 237.

'* Gh. Piperea, Societitile comerciale, piata de capital, aquis comunitar, Ed. All Beck, Bucuresti,
2005, pag. 271; Cristian Dutescu, op. cit., p. 307.

'3 Cristian Dutescu, op. cit., p. 310.
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de hotarare prin care se stabileste plata dividendelor prin alocarea de noi actiuni sa
fie luatd 1n unanimitate, ceea ce in marea majoritate a cazurilor este imposibil.

S-a mai sustinut'® cu privire la respectarea art. 1100 C.civ. ca implicit prin
faptul ca unii actionari nu vor accepta ca plata sa fie facutd prin alocarea de noi
actiuni, societatea va fi nevoita sa plateasca unor actionari dividendele in numerar,
iar altora prin alocarea de noi actiuni, fiind astfel incélcat art. 94 alin. 2 care
stabileste restrictiv categoriile de actiuni ce confera titularilor drepturi diferite. Nu
suntem de acord cu aceasta opinie sub aspectul argumentarii intrucat nu s-ar crea
doud categorii distincte de actiuni ai céror titulari au drepturi diferite; acesti
actionari au aceleasi drepturi ndscute la data la care adunarea generald a stabilit
dividendele, iar ceea ce difera este doar modalitatea de plata.

in concluzie, plecand de la premisa ci suntem in prezenta unei dari in
plata, respectarea art. 1100 C.civ. nu se poate realiza si interpreta corect decat prin
prisma art. 132 alin. 1 si odatd ce adunarea generala ordinard a stabilit aceastd
modalitate de platd prin alocarea de noi actiuni §i nu in numerar, hotirarea este
obligatorie pentru toti actionarii, inclusiv pentru cei care nu au luat parte la adunare
sau au votat contra conform art. 132 alin. 1. A considera ca plata prin alocarea de
noi actiuni se va face doar celor ce au fost prezenti in adunare si au votat "pentru”
nu are nici o justificare si infringe ideea cd formarea vointei societdtii este
rezultatul aplicdrii principiului majoritatii 1n adunarea generald, astfel cd vointa
societatii, intr-un anumit moment, este data de actionarii ce detin majoritatea in
acel moment. Dacéd adunarea este organul decizional suprem pentru toti actionarii,
adunare care stabileste si cuantumul dividendelor nu vedem de ce nu aceeasi logica
s-ar aplica si sub aspectul modalitétii de plata.

A da posibilitatea fiecdrui actionar de a refuza darea in plata ar lipsi de
eficacitate aceastd modalitate; or, este evident cd o astfel de hotarare s-a luat
plecand de la anumite considerente practice de cétre organul ce reflectd vointa
societatii in acel moment; aceastd argumentatie este valabild si pentru ipoteza platii
dividendelor in natura

Singura sldbiciune a acestei argumentatii ar fi aceea ca dreptul la dividende
este un drept individual care este stabilit de adunare si cd modalitatea de plata si
respectarea art. 1100 C. cav. tocmai priveste exercitarea de cétre actionar a
drepturilor sale, iar a admite opinia noastrd ar insemna o limitare a drepturilor
actionarilor. Totusi, ne mentinem punctul de vedere si credem cé este doar aparenta
limitarea drepturilor actionarilor, intrucat aga cum am zis dreptul in sine nu este
afectat, iar plata dividendelor prin alocarea de noi actiuni este insotitd (noi am
spune precedatd) de o hotarare a adunari generale extraordinare prin care sa se
hotarasca majorarea capitalului social, iar hotérarea prin care s-a stabilit plata prin
alocarea de noi actiuni este o punere in opera a celei dintai.

De mentionat cd si in cazul acestei modalititi de platd a dividendelor,
societatea trebuie si calculeze si sa retina la sursa impozitul pe dividende'’, insa
daca distribuirea de noi actiuni nu modifica procentul de participare al actionarului

16 Cristian Dutescu, op. cit., p. 310.
'7.C.S.J. sectia de contencios administrativ, dec. nr. 2516/1998 in Dreptul nr. 4/1999.

135



Revista de Stiinte Juridice

la societatea emitentd, actiunile nou emise nu vor fi considerate dividende si nu se
datoreaza impozit pe dividende (art. 7 pct. 12 lit. a din Codul fiscal).

¢) in naturd; desi din dispozitiile Legii nr. 31/1990 nu rezulta o astfel de
posibilitate, insd nici nefiind interzisa, in activitatea comerciald o astfel de
modalitate de platd a dividendelor este intdlnitd, in special in cazul societatilor
agricole. Totusi, Codul fiscal in art. 7 alin. 1 pct. 12 definind dividendul precizeaza
cd acesta este o distribuire In bani sau in natura.

Si cu privire la plata dividendelor in naturd s-a considerat ca este o dare in
plata cu privire la care trebuie respectate dispozitiile art. 1100 C.civ., astfel ca
opiniile mentionate supra cu privire la plata dividendelor prin alocare de noi
actiuni raman valabile.

6. Periodicitatea dividendelor. Desi in doctrina se precizeaza cé nu existd
o dispozitie legala care sa stabileasca dreptul la dividende al actionarilor la sfarsitul
fiecarui exercitiu financiar, totusi in cazul in care se Inregistreaza beneficii,
adunarea generala pentru a hotari reinvestirea trebuie sa justifice un interes social
temeinic'®.

Desi s-a afirmat ca in lipsa unei dispozitii in actul constitutiv,
periodicitatea anuala este uzuala si trebuie presupusa'®, unii autori nu impartisesc o
astfel de opinie, intrucat nu isi gaseste o justificare intr-o dispozitie legala sau in
jurisprudenta comerciala curenti®.

Din observarea principalelor pozitii doctrinare rezultd ca doua ar fi
aspectele care ne intereseaza:

a) periodicitatea dividendelor in lipsa unei dispozitiile legale; este clar ca in lipsa
unui text de lege, periodicitatea este legata pe de o parte de realizarea de beneficii
si de hotdrarea adundrii generale; in lipsa unor beneficii suficiente nu mai are nici o
importanta periodicitatea, astfel cd aceasta devine o problema cand in mod constant
societatea realizeaza beneficii §i majoritatea actionarilor voteazd in sensul
nedistribuirii acestora sub formd de dividende; nedistribuirea beneficiilor sub
forma de dividende este rezultatul vointei majoritétii reprezentatad in cadrul adunarii
generale.

b) nedistribuirea de dividende si reinvestirea constantd a beneficiilor sa nu fie
rezultatul unui abuz.

7. Stabilirea periodicititii in actul constitutiv. Se recunoaste posibilitatea
ca adunarea generald si recunoasca periodicitatea dividendului®'; nu suntem de
acord cu aceastd opinie, intrucat periodicitatea existd in masura in care existd
beneficii suficiente, in caz contrar o astfel de clauza este lipsitda de continut;
dividendele si sub aspectul cuantumul si al periodicitatii trebuie sa fie rezultatul
doar al activitdtii comerciale a exercitiului financiar incheiat. Nu avea un text de

'8 Cristian Dutescu, op. cit., p. 301.

' 1.L. Georgescu, op. cit., p. 302.

20 Sorin David, in St. D. Carpenaru, S. David, C. Predoiu, Gh. Piperea, Legea societitilor comerciale,
Ed. C.H. Beck, Bucurestui 2006, p. 332.

2L Georgescu, op. cit., vol. II, p. 543-544; Sorin David, in op. cit., p. 332.
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lege care sa interzica expres o astfel de clauza; indirect este interzisa de art. 67 alin.
3 care prevede ca nu se vor putea distribui dividende decédt din profituri de
terminate potrivit legii; spunem indirect Intrucat textul interzice distribuirea
efectiva a dividendelor, iar in caz cd acestea nu exista clauza din statut este lipsita
de relevanta;

Ce rost ar avea o astfel clauza in conditiile in care depinde de elemente
aleatorii? Se pot prevala 1n instantd actionarii de acesta? S-ar putea totusi sustine ca
o astfel de clauza se justificd pentru situatia in care existd beneficii, dar nu se
distribuie dividende si astfel ar fi protejati actionarii minoritari de eventualele
abuzuri, care n acest mod vor beneficia de dividende cel putin la intervalul stabilit.
Problema nu este rezolvati in totalitate, intrucidt chiar daci ai o anumitd
periodicitate mentionata, cuantumul dividendelor pe care il stabileste adunarea
generald este unul scazut; deci, daca abuzul nu va fi evident sub aspectul respectirii
periodicitatii, el se va reflecta In cuantumul scazut al dividendelor; acest neajuns nu
poate fi inlaturat, intrucat adunarea generala, asa cum am precizat, nu poate stabili
un nivel fix al dividendelor.

Sa presupunem ca existd clauzd in actul constitutiv care prevede o
periodicitate de distribuirea a dividendelor cel putin o dati la trei ani, Insé in primii
doi ani nu se realizeaza beneficii, iar beneficiile celui de al treilea an sunt
reinvestite. Intr-o astfel de situatie, se pot prevala actionarii nemultumiti de o astfel
de clauza si sd formuleze actiune in anularea hotararii adunarii generale; in
principiu, am raspunde afirmativ cu privire la admisibilitatea actiunii. Insa, cum
putem aprecia, dincolo de aceastd incédlcare a actului constitutiv, situatia reald a
societdtii care justifica reinvestirea acelor beneficii. Dacd am admite ca este
posibila o astfel de clauzad in actul constitutiv si prin raportare la exemplul dat,
insemni a da eficientd aspectelor formale 1n detrimentul realitatii din societate care,
dimpotrivda, impune reinvestirea acelor beneficii tocmai pentru ca in viitor
beneficiile sé fie constante.

Pista aceasta este falsa, odatd ce aceastd posibilitate de a ataca hotédrarea
este recunoscuta si in lipsa unei astfel de clauze in actul constitutiv®>. Nu sustinem
ca acest drept la dividende al actionarilor nu este unul esential §i nu trebuie
protejat, insd mecanismul trebuie sa fie unul flexibil nu prin raportare la o anumita
perioada fixa sau la conditiile dintr-un singur an financiar, ci la intreaga viata a
societdtii. Dimpotriva, sustinem ca in lipsa unei astfel de clauze existd o mai bund
apreciere a eventualelor abuzuri.

Pot actionarii sd formuleze actiune in anularea hotararii pe considerentul ca
ii prejudiciaza reinvestirea constantd a beneficiilor? Adunarea generald nu poate
aduce atingere dreptului la dividende "intrucat ar fi absurd sid se creadd ca o
persoani intrd intr-o societate si aduce un aport, din spirit de libertate"* ; dreptul la
dividende este un drept esential si primordial reprezentdnd motivatia pentru care a
inteles sd@ dobandeasca aceasta calitate de actionar.

22 Sorin David, in op. cit., p. 332.
2 1.L. Georgescu, op. cit., p. 302.

137



Revista de Stiinte Juridice

Pe de alta parte, este adevidrat cd adunarea generald ca si organ suprem
poate decide dupa interesele societdtii, Intrucat urmarindu-se prosperitatea
societdtii se satisfac indirect si interesele actionarilor, care, lipsiti temporar de
dividende, vor beneficia de sporirea dividendelor in anii urmatori**. Desi pozitia
initiald a doctrinei cu privire la acest subiect a fost in sensul recunoasterii
se pune si pe justificarea acestor reinvestiri sau constituiri rezerve peste limitele
legale; astfel, se recunoaste in cazul in care se hotaraste nedistribuirea de
dividende, desi nu existd un interes social care si justifice acest lucru, ca actionarii
pot avea o actiune 1n anularea hotédrarii adundrii generale, contestind modul in care
a fost intocmit bilantul si contul de profit si pierdere™.

Suntem de acord cu existenta unei astfel de posibilititi, care pune in
discutie rolului judecatorului (control de legalitate versus control de oportunitate),
intrucit acesta trebuie sa aprecieze in ce masurd se justificd reinvestirea prin
raportare la patrimoniul societatii, investitiile anterioare, posibile alte surse de
finantare, raportat la periodicitatea si cuantumul dividendelor acordate anterior etc.
In doctrina, se considerd ca prin promovarea unei actiuni in anulare se realizeazi
un control de legalitate, dar nu si un control de opozabilitate, intrucat in acest ultim
caz instanta ar interveni in functionarea societatii in locul organelor sale, ceea ce
este inadmisibil®*. Or, asa cum aritat mai inainte analiza temeiniciei cererii
reclamantului care solicita anularea unei hotari AGA care va avea ca efecte
indirecte distribuirea de dividende, presupune o analizd a activitatii societatii, a
conditiilor economice ale acesteia si a influentei hotararii atacate, adicd a
oportunitatii acesteia. Aceasta teorie trebuie depasita, judecédtorul neexercitdnd doar
un control de legalitate, necesitatea si a unui control de oportunitate fiind dovedita
de cele intilnite in activitatea comerciala. Instanta de judecati nu fixeaza ea
cuantumul dividendelor, ci doar se pronuntd asupra temeiniciei hotararii prin care
beneficiile au fost reinvestite in lipsa unei justificari suficiente; cuantumul,
modalitatea de plata si data platii vor fi stabilite tot de cétre adunarea generala

Actiunile cu dividend prioritar. Intrucit actiunile acordd posesorilor
drepturi egale (art. 94 alin. 1), dividendele se platesc deodatd tuturor actionarilor,
adica, mai corect spus, dreptul actionarilor la plata dividendelor se naste pentru toti
in acelasi timp. Exceptia o constituie actiunile preferentiale cu dividend prioritar.
Astfel de actiuni conferd titularului dreptul la un dividend prioritar prelevat asupra
beneficiului distribuibil al exercitiului financiar inaintea oricarei alte prelevari (art.
95 alin. 1 lit. a).

8. Plata dividendelor. Cine are obligatia de platid a dividendelor.
Obligatia de plata a dividendelor revine societitii, astfel ca nu se poate formula o
actiune in pretentii pentru plata dividendelor direct impotriva actionarului

2 1dem p. 544.
%5 Sorin David, in op. cit., p. 332
26 Sorin David, in op. cit., p. 398.
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majoritar, chiar cu motivarea, cd societatea a inregistrat profit si actionarul
majoritar a influentat distribuirea acestor beneficii sub forma de dividende®’.

Persoana indreptitita la plata dividendelor. Actionarii indreptatiti sa
incaseze dividende si sd exercite orice alte drepturi sunt cei inscrisi in evidentele
societatii sau in cele furnizate de registrul independent privat al actionarilor (art.
123 alin. 3). Plata poate fi ficutd si unui mandatar al actionarului in baza unei
procuri speciale.

Plata dividendelor se face reprezentantului desemnat in ipoteza prevazuta
de art. 102 alin. 2 potrivit cdruia atunci cdnd o actiune nominativd devine
proprietatea mai multor persoane,acestea desemneaza un reprezentant unic pentru
exercitarea drepturilor rezultdnd din actiune si, deci, inclusiv pentru incasarea
dividendelor; aceeasi este solutia si in cazul actiunilor la purtétor (art. 102 alin. 3).
Persoana care este desemnatd ca reprezentant trebuie sa fie actionar; o astfel de
concluzie, desi nu rezultd din art. 102, se desprinde indirect, intrucat este vorba de
un reprezentant care sa exercite toate drepturile rezultand din actiune, deci inclusiv
dreptul la informare, dreptul de a vota etc.

Cui i se face plata in cazul actiunilor gravate de un drept de uzufruct?
Desi nu existd o dispozitie legald expresd care sa raspunda la aceastd intrebare,
totusi solutia ca dividendele sd se cuvind uzufructuarului rezultd indirect din art.
124 alin. 1 care prevede ca dreptul de vot in cazul actiunilor grevate de un drept de
uzufruct apartine uzufructuarului in adunérile ordinare si nudului proprietar in
adundrile generale extraordinare; cum fixarea dividendelor este atributia adunarii
generale ordinare, logic este ca si dividendele sa revind uzufructuarului; a
interpreta in sens contrar, Inseamna a ne departa de intentia legiuitorului, dar a si
dezinteresa uzufructuarul sia voteze stabilirea de dividende; or, dimpotriva,
legiuitorul, odata ce i-a atribuit Iui dreptul de vot in adunarea generald ordinari, a
inteles si ca exercitarea acestui drept sd fie efectivd; ce interes ar avea
uzufructuarul sa discute §i sd@ voteze bilantul contabil ori sa stabileasca programul
de activitate sau sd aleagd membrii unui consiliul de administratie care propun o
revigorare a societatii in conditiile in care nu ar trage nici un folos material?
Observam cé intentia legiuitorului a fost de a da posibilitatea uzufructuarului sa
voteze acele atributii care influenteazi in mod direct emolumentul sau®,

Concluzia nu poate fi decat una: in situatia in care anumite actiuni sunt
grevate de un drept de uzufruct, dreptul de a incasa dividendele apartine
uzufructuarului®.

Plata dividendelor in cazul cesiunii actiunilor. Cateva discutii privitoare
la persoana indreptatita sa solicite plata dividendelor apare in cazul cesiunii de
actiuni. Conform art. 67 alin. 6 dividendele care se cuvin dupd data transmiterii
actiunilor apartin cesionarului, in afar de cazul in care partile au convenit altfel®’.

27 CSJ, sectia comerciald, dec. nr. 2310/1997 in Dreptul nr. 6/1998, pag. 132-133.

%8 Joan Popa, Uzufructul actiunilor si al partilor sociale, Dreptul nr. 10/2005, pag. 83.

» 1n acelasi sens Cristian Dutescu, op.cit., pag. 303; Ioan Popa, op. cit., pag. 83.

3 C.S.J. - Sectia comerciald, decizia nr. 191 din 20 februarie 1996, in R.D.C. nr. 11/1997, pag. 116-
117.
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Din perspectiva societatii si a subiectului analizat, ne intereseaza de cand societatii
ii incumba obligatia de platd a dividendelor catre cesionar, in lipsa unei conventii a
partilor si in lipsa declaratiei de cesionare in registrul actionarilor: de la data
realizarii acordului de vointa al partilor sau de la data efectudrii mentiunii in
registrul actionarilor societatii.

Astfel, art. 98 alin. 1 din Legea nr. 31/1990 stabileste ca dreptul de
proprietate asupra actiunilor nominative’' se transmite prin declaratie ficutd in
registrul actionarilor emitentului, subscrisd de cedent si de cesionar sau mandatarii
lor si prin mentiunea ficuti pe actiune. Insi, declaratiile ficute in registrul
asociatilor si pe actiuni, privind cesionarea actiunilor nominative, nu constituie o
conditie de validitate®, iar transferul dreptului de proprietate opereaza intre parti din
momentul realizarii acordului de vointa®; si instantele de judecata® au retinut ca
"transmiterea dreptului de proprietate s-a realizat prin acordul de vointa al partilor
si a fost aprobatd in A.G.A.; aceeasi Adunare a imputernicit presedintele
Consiliului de Administratie sa Intocmeasca actul aditional si formalitatile legale
privind aceastd cesiune; aceste formalitati implicd si inregistrarea cesiunii in
registrul actionarilor".

Asadar, concluzia este cé inscrierea declaratiei in registrul actionarilor si a
mentiunilor pe actiuni au doar rolul de a face opozabild transmiterea fatd de
societate si terti®. Iatd cum motiveaza Tribunalul comercial I1fov*® natura acestor
formalitati : "In Codul comercial roman nu existd nici o dispozitie precisi si
categorica care sa dispuna ca cesiunile de actiuni sau obligatiuni nominative sa fie
supuse la forme solemne si dacd inscrierea cesiunei in registru semnat de cedent si
cesionar este cerutda de lege, aceasta se cere numai pentru a se aduce la cunostinta
societatii si celor de al treilea, cine este titularul si proprietarul actiunei si cine dar
poate exercita toate drepturile si este supus la toate obligatiunile derivand din
calitatea de actionar; prin urmare aceastd formalitate constituie o masurd de

! Transmiterea dreptului de proprietate asupra actiunilor emise in formd dematerializatd si

tranzactionate pe o piatd organizatd se realizeaza in conformitate cu dispozitiile Legii nr. 297/2004
(art. 98 alin.2 din Legea nr. 31/1990).

32 n dreptul italian, transferul dreptului de proprietate are loc prin simplul acord de vointa, insa pentru
a avea deplind eficacitate se cere dubla formalitate a inscrierii numelui cesionarului in registrul
actionarilor si pe actiuni; pentru amanunte a se vedea Aldo Fiale, Diritto commerciale, Ed. Simone,
Napoli, 1997, pag. 292-293.

In dreptul francez, cesiunea de actiuni nu este supusa teoretic nici unei formalititi; cesiunea nu
trebuie constatatd printr-un inscris §i nici nu trebuie realizata publicitatea prin registrul comertului;
redactarea unui inscris si efectuarea publicitatii prin registrul comertului se face pentru ca cesiunea sa
fie opozabila tertilor; pentru amanunte a se vedea Maurice Cozain, Alain Viandier, Droits des
societes, Litec, Paris, 1992, pag. 288-289.

33 M.A. Dumitrescu, Manual de drept comercial, partea III, Editura Librariei "Universala" Alcalay &
Co., Bucuresti, pag. 34 si urm.

3* Curtea de Apel Craiova, decizia nr. 843/1999

35 Practica judiciara interbelica este constantd in acest sens; cu titlu exemplificativ, Cas. III, dec. din
26.01.1916, Cas. I, dec. nr. 212 din 21.01.1938, Cas. I, dec. nr. 1357 din 11.07.1939, Cas. III, dec.
192 din 2.02.1944.

3 Tribunalul comercial Ilfov, 4 iunie 1903, sentintd citata de M.A. Dumitrescu, Codul de comerciu
adnotat, vol. I, Ed. Cugetarea, Bucuresti, 1926, pag. 402.
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publicitate avand acelasi rol si acelasi efect ca si notificarea cesiunei de creanta
prevazuta de art. 1393 din Codul civil".

In ceea ce priveste opozabilitatea fatd de societate, din momentul efectuarii
declaratiei’’, cesionarul dobandeste toate drepturile si obligatiile ce decurg din
calitatea de actionar™®, inclusiv dreptul de a solicita plata dividendelor. Pentru
acelasi motiv, in cazul unor cesiuni succesive, societatea va plati dividendele celui
care efectueazd primul declaratia in registrul actionarilor. "Formalitétile prevazute
de art. 171 C. com. sunt exclusive stabilirii proprietatii fatd de societate si terti,
raméanand intre partile contractante ca proprietatea sd se stabileascd conform
dreptului comun; alte formalitdti nu pot tine locul inscrierii n registrul, fatd de
societate, astfel ca dintre cei doi cesionari succesivi ai aceluiasi cedent, se va
considera ca cesionar legitim fatd de societate, acel ce va indeplini cel dintai

formalititile previzute de art. 171 C. com."*’

Plata dividendelor in situatia transferului actiunilor nominative mortis
causa. Asa cum am precizat mai inainte, art. 98 din Legea nr. 31/1990,
reglementeaza doar transmiterea inter vivos a actiunilor nominative, necuprinzand
nici o dispozitie cu privire la transmiterea pentru cauzd de moarte a actiunilor
nominative.

Art. 171 C. com. prevedea cd "in caz de moarte a actionarului si daca nu exista
vreo opozitiune, declaratiunea de transmitere a proprietatii pe registru al asociatilor si a
titlurilor actiunilor nu va putea fi obtinuta, decét dupa ce partea in drept va prezenta
titlurile, actul de deces si Incheierea tribunalului locului, deschiderii succesiunii, care sa
constate calitatea sa de succesor".

in lipsa unor dispozitii exprese in Legea nr. 31/1990, considerim ca
administratorul societatii ori presedintele consiliului de administratie este obligat sa
inscrie 1n registrul actionarilor declaratia de transfer a dreptului de proprietate si sa
faca mentiune pe fiecare actiune®, numai daci persoana sau persoanele interesate
prezintd certificatul de deces al actionarului, precum si certificatul de mostenitor
sau de legatar ori hotdrarea de partaj ramasa definitiva care dovedesc ca actiunile
au fost atribuite in lotul lor.

Odata cu efectuarea acestor formalitati, societatea poate plati dividendele
aferente actiunilor lui de cuius, cu exceptia cazului in care nu se respectd
dispozitiile art. 102 alin.2 care stabilesc ca atunci cdnd o actiune nominativa devine
proprietatea mai multor persoane, socictatea nu este obligata sa inscrie transmiterea

3" De mentionat ca in lege nu se prevede obligativitatea ca cele doud formalitati sa fie efectuate in
acelasi timp.

3% Cu privire la actiunile la purtitor, art. 123 alin. 3 din Legea nr. 31/1990 prevede cd actionarii
indreptatiti sd incaseze dividende si sa exercite orice alte drepturi sunt cei inscrisi in evidentele
societdtii sau in cele furnizate de registrul independent privat al actionarilor, corespunzator datei de
referinta.

39 Tribunalul Dolj, sentinta nr. 2126/1930 citatd din Codul comercial adnotat, Ed. Tribuna, Craiova,
1994, pag. 211.

0 Cu exceptia cazului in care actiunea nominativa a devenit proprietatea mai multor persoane, iar acestea nu au
desemnat un reprezentant unic pentru exercitarea drepturilor rezultind din actiune (art. 102 alin. 2 din Legea nr.
31/1990)
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cat timp acele persoane nu desemneaza un reprezentant unic pentru exercitarea
drepturilor rezultand din actiune; in acest ultim caz, plata dividendelor se face
reprezentantului desemnat.

Plata dividendelor in cazul refuzului inregistririi cesiunii in registrul de
actiuni. Atat in cazul transmiterii inter vivos, cat si mortis causa a actiunilor
nominative, daca se refuzad punerea la dispozitie a registrului actionarilor ori
efectuarea declaratiei de transfer in registrul actionarilor, persoanele prejudiciate au
posibilitatea formularii unei actiuni in justifie prin care societatea prin
administratorul sau presedintele consiliului de administratie sa fie obligata sa faca
mentiunile corespunzatoare.

Refuzul nu poate fi considerat justificat, cu titlu de exemplu, decat fie in
cazul transmiterii mortis causa a neprezentarii actelor necesare, fie in cazurile
stabilite de lege, cum este cazul art. 102 alin. 2.

Ori de céte ori refuzul nu este justificat, consideram ca titularul actiunilor
poate formula actiune 1n instantd Tmpotriva societdtii pentru inregistrarea
operatiunii de transmitere; totodatd, pentru neplata dividendelor aferente actiunilor
respective, petentul are dreptul si la daune-interese in conditiile art. 67 alin. 2 de la
data la care trebuia efectuata transmiterea de actiuni.

Inregistrarea transmiterii in registrul actionarilor nu poate fi dispusa pe
calea ordonantei presedintiale, asa cum in mod gresit au apreciat unele instante*’,
gltrucﬁt aceasta are un caracter definitiv, iar nu temporar in sensul art. 581 C.pr.civ.

Avand in vedere ca pe calea ordonantei presedintiale nu se pot lua masuri
definitive si nici rezolva litigiul in fond, Inregistrarea in registrul de actiuni se poate
rezolva doar pe calea unei actiuni de drept comun. A admite pe ordonantd
presedintiald o astfel de actiune si a dispune inregistrarea, inseamna de fapt a stabili
definitiv drepturile partilor; argumentul ci o astfel de inregistrare poate fi radiatd
ulterior, nu are nici o relevanta, atat timp cat din momentul inregistrarii in registrul
actiunilor se indeplinesc conditiile prevazute de art. 98 din Legea 31/1990
(opozabilitatea fata de societate), iar petentul dobadndeste toate drepturile si
obligatiile ce decurg din calitatea de actionar.

Restituirea dividendelor. Dividendele platite cu incalcarea dispozitiilor art. 67 alin.
2) si 3) se restituie, dacd societatea dovedeste cd asociatii au cunoscut
neregularitatea distribuirii sau, in imprejurarile existente, trebuiau sa o cunoasca .
Dreptul la actiunea de restituire a dividendelor se prescrie in termen de 3 ani de la
data distribuirii lor. Au calitate procesuald activa atat societatea comerciala, cat si
creditorii societitii®.

Sanctiuni penale cu privire la plata dividendelor. in privinta stabilirii si
platii dividendelor, legiuitorul a prevazut anumite sanctiuni penale. Astfel,
constituie infractiune si se pedepseste cu inchisoare de la 1 la 3 ani potrivit art. 272
pct. 4 din Legea nr. 31/1990 fapta fondatorului, administratorului, directorului sau

*I Curtea de Apel Craiova, Sect. com., dec. nr. 949/1998, nepublicati

2csg, Sectia comerciala, decizia nr. 815/1995, in Buletinul Jurisprudentei. Culegere de decizii pe
anul 1995, Ed. Proema, Baia Mare, 1996, pag. 376

# 1.L. Georgescu, op. cit., pag. 551.
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reprezentantului  legal care incalca dispozitiile art. 183, adicd nu constituite
rezervele legale, in sensul de a prelua din profitul societatii in fiecare an cel putin
5% pentru formarea fondului de rezerva, pand ce acesta va atinge minimum a
cincea parte din capitalul social, iar dacd dupd constituire fondul de rezerva se
micsoreaza, acesta va fi completat; de asemenea, constituie infractiune si
neincluderea in fondul de rezervd, chiar dacd s-a atins plafonul de 20% din
capitalul social, a excedentului obtinut prin vanzarea actiunilor la un curs mai mare
decat valoarea lor nominald si dacd acest excedent nu este folosit la plata
cheltuielilor de emisiune sau destinat amortizarilor

De asemenea, potrivit art. 272 alin. 1 pct. 2 se pedepseste cu inchisoare de
la 2 la 8 ani fondatorul, directorul sau reprezentantul legal al societdtii care
incaseaza sau pliteste dividende, sub orice forma, din profituri fictive ori care nu
puteau fi distribuite, in lipsd de situatie financiard sau contrare celor rezultate din
aceasta. In caz de platd a dividendelor prin emiterea de noi actiuni, constituie
infractiune potrivit art. 273 pct. 1 emiterea de actiuni de o valoare mai mica decét
valoarea lor legala ori la un pret inferior valorii nominale.
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