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Celsinho,

Se vocé ainda se encontrasse entre nos, este trabalho sairia muito me-
lhor, aprimorado pela sua critica construtiva, sempre apresentada de maneira
delicada e amigével. Pelas suas agdes aqui na Terra, na dimensdo em que se
encontra, vocé certamente ja recebeu “acoes preferenciais’; nao como es-
tas, de que trata este artigo, tdo instaveis, falaciosas e ilusérias... Com 0s
olhos da imaginag#o, posso perceber o seu sorriso complacente e terno, ao
me ver dedicando o meu tempo a tarefas tdo efémeras e transitorias...

Sumdrio: 1. Introdugdo. 2. A nova redagfio do art. 17. 2.1. As agoes preferen-
ciais. 3. Vantagens legais das agdes preferenciais. 3.1. Prioridade na distribui-
¢do de dividendos — dividendo prioritdrio fixo ou minimo ¢ dividendo
prioritario cumulativo ou ndo cumulativo, 3.1.1. Alternativas quanto ds agoes
preferenciais com prioridade na distribuicio de dividendos, 3.1.2. Breve in-
formagdio sobre o dividendo obrigatério. 3.1.3. Novos exemplos ilustrativos.
3.2. Agiio preferencial com prioridade no reembolso do capital. 4. Vantagens
politicas das agoes preferenciais. 5. Vantagens estatutarias das agoes preferen-
ciais. 6. Restrigdes as agoes preferenciais. 7, A¢des preferenciais e direito de
voto. 7.1, Agdes preferenciais com prioridade na distribuigiio de dividendos e
voto contingente. 8. O § 1° doart. 17. 8.1. Exegese do § 1°doart. 17. 8.2, Item
I'do § 1°doart. 17. 8.3. As vantagens estatutdrias referidas nos incisos I, [T e [T
do § 1°doart. 17. 8.4. Estruturagiio do § 1° do art. 17. 8.4.1. A primeira vanta-
gem estatutdria, prevista no inciso I do § 1° do art. 7. 8:4.1 1. A melhor exe-
gese do inciso 1 do § 1°do art. 17, 8:4.1.2, Exegeses alternativas do inciso I do
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§ 1°art, 17. 8.4.1.3. A segunda vantagem estatutaria, prevista no inciso Il do
art. 17. 8.4.1.4. A terceira vantagem estatutaria, previstn no inciso 11 do § I’
art. 17. 8.4.1.5. Negociagiio no mercado. 8.4.1.6. Outr itagens estatutari-
a5.9.0§5°doart. 17.10.0 § 6°doart. 17.11.0 § 7°d. 17.12. O caso Ce-
mig ¢ 0 § 7°do art. 17. 13. Bibliografia.

1. INTRODUCAO

A Lei 10.303, de 31 de outubro de 2001, alterou novamente o texto da
Lei das Sociedades por Agdes.' E j existe, no Congresso Nacional, uma CO-
missfio de trés senadores elaborando um novo projeto para altera-la outra vez”

Por razdes que a razdo desconhece,’ parece existir uma certa compul-
8o para se alterar a disciplina juridica das agoes preferenciais. .

No decorrer deste trabalho, serfio adotados varios exemplos ilUSIraEl—
V05, com simulagdes diversas. Para facilitagéio do raciocinio, a preocupaga®
didatica recomendou a adogdio, em todos eles, de nimeros muito pequenos ©
sempre redondos, 0 que jamais ocorreré na vida de uma sociedade comercial-

2. ANOVA REDAGAO DO ART., 17
O art. 17 ostenta, hoje, a seguinte redagdo:

“Art. 17. As preferéncias ou vantagens das a¢des prefe-
renciais podem consistir: )

I — em prioridade na distribuicdo de dividendo, fix0
ou minimo;

IT—em prioridade no reembolso do capital, com prémio ou
sem ele; ou

11T —na acumulagio das preferéncias e vantagens de que tra-
tam os incisos [ e I],

§ 1" Independentemente do direito de receber ou ndo o va-
lor de reembolso do capital com prémio ou sem ele, as agoes

l A redagiio original, de 1976 +Ja sofrera, anteriormente, alteragio introduzida pela Lei

1" 9,457, de 5 de maio de 1997,

Gazeta Mercantil de segundy- feira, § de outubro de 2001, p. A-9,

3 PASCAL, Blaise, unhmfm et Opuscules, escreveu: “Le coeur a ses raisons que la
raison ne connait point”,
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preferenciais sem direito de voto ou com restrigio ao exercicio
deste direito, somente serdo admitidas a negociagdo no mercado
de valores mobilidrios se a elas for atribuida pelo menos uma
das seguintes preferéncias ou vantagens:

1 —direito de participar do dividendo a ser distribuido, cor-
respondente a, pelo menos, 25% (vinte e cinco por cento) do lu-
cro liquido do exercicio, calculado na forma do art. 202, de
acordo com o seguinte critério:

a) prioridade no recebimento dos dividendos mencionados
neste inciso correspondente a, no minimo, 3% (trés por cento)
do valor do patriménio liquido da acéo; e

b) direito de participar dos lucros distribuidos em igualda-
de de condigdes com as ordindrias, depois de a estas assegurado
dividendo ignal ao minimo prioritério estabelecido em confor-
midade com a alinea a; ou

I1 — direito ao recebimento de dividendo, por ago prefe-
rencial, pelo menos 10% (dez por cento) maior do que 0 atribuido
a cada agdo ordinaria; ou

11 — direito de serem incluidas na oferta publica de alienas
¢do de controle, nas condigdes previstas no art. 254_.Af a?ssegu-
rado o dividendo pelo menos igual ao das agoes ordinarias.

" § 2° Deverido constar do estatuto, com precisdo e minucla,
outras preferéncias ou vantagens que sejam atribuidas aos aclo-
nistas sem direito a voto, ou com voto restrito, além das previstas
neste artigo. % -

§ 3° Os dividendos, ainda que fixos ou cumulat.wos, nao
poderdio ser distribuidos em prejuizo do capital social, Sal\’.O
quando, em caso de liquidagao da companhia, essa vantagem L
ver sido expressamente assegurada. "

§ 4° Salvo disposigao em contréario no estatuto, 0 d_wldcn-
do prioritério ndo ¢ cumulativo, a agao com dividendo fixo ndo
participa dos lucros remanescentes e a agao com dividendo mi-
nimo participa dos lucros distribuidos em igualdade de condi-
¢Oes com as ordinarias, depois de a estas assegurado dividendo
igual ao minimo.
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§ 5° Salvo no caso de agbes com dividendo fixo, o estatuto
ndo pode excluir ou restringir o direito das 2 : preferenciais
de participar dos aumentos de capital decorrc s da capitaliza-
¢do de reservas ou lucros (art. 169).

§ 6° O estatuto pode conferir as agdes preferenciais com
prioridade na distribuicdo de dividendo cumulativo, o direito de
recebé-lo, no exercicio em que o lucro for insuficiente, a conta
das reservas de capital de que trata o § 1° do art. 182.

§ 7° Nas companhias objéto de desestatizagdo podera ser
criada agdo preferencial de classe especial, de propriedade ex-
clusiva do ente desestatizante, 4 qual o estatuto social podera

conferir os poderes que especificar, inclusive o poder de veto as
deliberagdes da assembléia geral nas matérias que especificar.”

A correta exegese desse dispositivo mostra-se particularmente dificil,
pf)r duas razoes principais: (1*) a redagdio ndo prima pela clareza; e (2°) o le-
gislador de 2001 efetuou modificagGes pontuais e introduziu algumas ino-
vagdes 10 1exto original da lei, acarretando o grave risco de quebrar a
harmonia do seu conjunto; ocorre, com esse tipo de intervengio legislativa,
£ mesﬁ"ﬁ‘-l“e, Ndo raro, acontece com os transplantes de 6rgdos na Medici-
Nd: 0 0rgao transplantado costuma ger “rejeitado” pelo organismo humano.

2.1. As Acdes Preferenciaig

Agio d.a espécie preferencial ¢ aquela que, como o nome indica, con-
a0 sew titular alguma preferéncia oy vantagem.

Essas preferéncias ou Vantagens podem ser de natureza legal, politi-
ca ou estatutaria,

fere

Dentre as preferéncias oy vantagens de natureza legal, encontram-se
aquelas arroladas nos incisos L1l e 11l do art, 17: I) prioridade na distribui-
gdo de dividendos; I1) prioridade no reembolso do capital, com prémio ou
sem ele; e LII) acumulacgiio dag vantagens acima enumeradas: I + II.

Além das vantagens legais explicitadas nos itens I, I e I11, do art. 17,
a lei prevé, para a agito preferencial, algumas vantagens politicas e algu-
mas vantagens estatutarias,
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3. VANTAGENS LEGAIS DA ACOES PREFERENCIAIS

3.1 Prioridade na DiStrib“iﬁ‘-ﬁo de Dividendos — Dividendo

Prioritirio Fixo ou Minimo e Dividendo Prioritério Cumulativo ou
10 Cumulativo

AR 'prefcrcnclal €om prioridade na distribuigéo de dividendos asse-
gura ao seu tlFula_I' verdadeirg crédito, condicionado a existéncia de lucro. O
dlr'CE‘tO dos acml‘ll‘sta:s ordinarios, quanto aos dividendos, fica condicionado a
prévia e integ‘ral sgnsfag:ﬁo do crédito dos acionistas preferenciais.

Quanto as agoes preferenciais com prioridade na distribuigdo de dividen-
dos, cabe ao estatuto social fixar: (a) o percentual prioritario (por exemplo:
5%, 10%, etc); € (b) a base de calculo sobre a qual incidira esse percentual (p-
ex.: 0 lucro liquido ajustado e distribuivel, o valor nominal da agdo, etc.)-‘

Na omissdo estatutiria competira a assembléia geral deliberar a respetto.

Exemplos ilustrativos

Os exemplos abaixo ilustrariio melhor os conceitos.

Todas as simula¢des abaixo pressupdem variagoes de uma mes-
ma situagio fitica, num mesmo exercicio social. Nelas serdo utilizados,
propositadamente, nimeros pequenos ¢ redondos.

Imagine uma companhia com o capital de R$ 2.000,00, dividido em
2.000 agdes com o valor nominal de R$ 1,00 e assim composto:

= 1.000 ag¢des ordinérias (50% do capital) e

+ 1.000 agBes preferenciais (50% do capital), com prioridade na dis-
tribuigio de dividendos de 10% (dez por cento) sobre o valor nominal de-
las.

Simulemos, agora, algumas hipoteses diferentes de lucro liquido
ajustado e distribuivel no mesme exercicio social:

I — Lucro liquido ajustado e distribuivel de RS 200,00:

As agdes preferenciais receberiio R$ 100,00.
As ordindrias receberdo R$ 100,00.

Il - Lucro liquido ajustado e distribuivel de RS 100,00: |

As agoes preferenciais receberdo RS 100,00. |
As ordindrias niio receberdio nada.

A G G
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111 — Lucro liquido ajustado e distribuivel de R$ 500,00:

MNesta hipotese, torna-se necessario saber se o dividendo prioritario das agdes preferen-
ciais ¢ fixo ou se é minimo. Se for fixo, as a¢des preferenciais receberdo R$ 100,00. E
as ordindrias poderdo receber até R$ 400,00.* Se for minimo, tanto as preferenciais
quanto as ordindrias poderio receber até RS 250,00.°

Ainda nesta hipotese sob o n® 11, para que as agdes preferenciais possam receber mais de
R$ 100,00, serd necessério que o estatuto, expressamente, preveja a participagio nos lu-
cros remanescentes (que ultrapassem os seus 10% prioritrios), porque, salvo disposigdo
em contrario do estatuto [...] a agio com dividendo fixo ndo participa dos lucros rema-
nescentes (art. 17, § 4°).

Como essa participagdo nos lucros remanescentes depende de expressa previsdo esta-
tutdria, e considerando que o estatuto, regra geral, ¢ elaborado pelos controladores, ti-
tulares de ugdes ordindrias, nio fica dificil supor o que se passa na pratica, com relagio
4 opgdo entre dividendos fixos e minimos. Assim, precisamente quando os lucros sdo
maiores, a preferéncia dos preferenciais pode ficar frustrada.

4 Na verdade, na pratica, elas, certamente, receberdo todos os R$ 400,00.

5 Analise-se, neste contexto, o § 4° do art. 17: § 4° Salvo disposi¢io em contrério no
estatuto, o dividendo prioritdrio ndo ¢ cumulativo, a agdo com dividendo fixo nio
participa dos lucros remanescentes e a agéo com dividendo minimo participa dos lu-
cros distribuidos em igualdade de condigdes com as ordindrias, depois de a estas as-
segurado dividendo igual ao minimo”. Para tanto, vale a pena desdobra-lo, assim: Se
¢ estatuto nao dispuser em contrdrio: (1) a agdo com dividendo fixo ndo participa
dos lucros remanescentes; (2) a agio com dividendo minimo participa dos lucros dis-
tribuidos em igualdade de condigoes com as ordindrias, depois de a estas (as ordi-
nérias) assegurado dividendo igual ao minimo. Entdo, com os dados assumidos no
exemplo ilustrativo a que se refere esta nota, e se os dividendos prioritarios forem
minimos, tem-se o seguinte: (1°) O conjunto das agdes preferenciais recebe os RS
100,00, correspondentes ao seu percentual prioritario de 10%; (2°) paga-se ao con-
junto das agdes ordindrias a importancia de R$ 100,00, assegurando-se a elas o re-
cebimento de dividendo igual aquele minimo, ja pago ao conjunto de agdes
preferenciais. Sobrardo, como lucros remanescentes, R$ 300,00; 3°) as agdes prefe-
renciais com dividendo minimo participardo, em igualdade de condiges com as or-
dindrias, desses lucros remanescentes de R$ 300,00, assim: R$ 150,00 para as
ordindriag ¢ RS 150,00 para as preferenciais com dividendo minimo. No final das
contas, o conjunto das agdes ordindrias terd recebido R$ 250,00; e o conjunto das
agdes preferenciais com dividendo minimo terd recebido R$ 250,00,
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IV — Lucro liquido ajustado e distribuivel de R$ 80,00

As agoes preferenciais receberdio R$ 80,00. As agdes ordinarias ndo receberdo nada.

Aqui se inserem os conceitos de dividendo prioritdrio cumulativo e ndo cumulativo das

agdes preferenciais.

O dividendo prioritario cumulativo assegura ao acionista preferencial a acumula-

¢io do percentual prioritirio de um exercicio para outro, quando o seu crédito ndo
for integralmente satisfeito.

O dividendo prioritario ndo cumulativo ndo admite essa possibilidade. Assim, se o divi-
dendo prioritario de 10% nfio foi pago no exercicio em questio, o percentual que deixou
de ser pago sera, ou nio, acrescido ao percentual prioritdrio do exercicio seguinte, de-
pendendo de ser o dividendo prioritario cumulativo ou ndo cumulativo.

Na hipétese em tela, nesta situagio n° IV, no exercicio social seguinte, se os dividendos
prioritarios forem nio cumulativos, o percentual prioritrio continuara a ser de 10%; se
forem cumulativos, o percentual prioritario passara a ser de 12%, ou seja, os 10% do
exercicio seguinte mais os 2% que niio foram pagos no exercicio anterior.

Salvo disposi¢io em contririo do estatuto, o dividendo prioritério das agdes preferenciais

ndo ¢ cumulativo (art. 17, § 4°).

Como se v&, aqui também, na omissfio estatutdria prevalecerd a solugdo menos favordvel

ao acionista preferencial, justificando-se a mesma suposico ja explicitada, quando tra-

tamos da dicotomia dividendo prioritario fixo ou minimo. Como o estatuto, regra geral,

¢ elaborado pelos controladores, titulares de agdes ordindrias, ndo fica dificil supor o que

se passa na pritica, com relagio 4 opgdo entre dividendos cumulativos e nfio cumulati-

vos. Mais uma vez prevalece, na omissio estatutéria, a solugdo menos conveniente para

o acionista preferencial.
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3.1.1. Alternativas quanto as agdes preferenciais com prioridade na

distribuicio de dividendos

Temos, entdo, as seguintes alternativas quanto as agoes preferenciais:

ALTERNATIVA

CONSEQUENCIA

1. com dividendo fixo e cumulativo:

O dividendo prioritirio fixo representa
um teto (ndo participa dos lucros rema-
nescentes).

O dividendo prioritdrio cumulativo asse-
gura ao acionista preferencial a acumula-
¢io do percentual prioritdrio de um
exercicio para outro, quando o seu crédito
ndo for integralmente satisfeito.

2. com dividendo fixo e ndo cumulativo;

O dividendo prioritdrio fixo representa um
teto (ndo participa dos lucros remanescentes).

O dividendo prioritirio ndo cumulativo
ndo assegura ao acionista preferencial a
acumulagdo do percentual prioritirio de
um exercicio para outro, quando o seu cré-
dito ndo for integralmente satisfeito.

3. com dividendo minimo e cumulativo;

O dividendo prioritdrio minimo repre-
senta um piso (participa dos lucros re-
manescentes).

O dividendo prioritario cumulativo assegu-
ra a0 acionista preferencial a acumulagio
do percentual prioritdrio de um exercicio
para outro, quando o seu crédito ndo for in-
tegralmente satisfeito.
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4. com dividendo minimo e ndo cumulativo;

O dividendo prioritario minimo repre-
senta um piso (participa dos lucros re-
manescentes).

O dividendo prioritdrio ndo cumulativo
nido assegura ao acionista preferencial a
acumulagiio do percentual prioritirio de
um exercicio para outro, quando o seu cré-
dito ndo for integralmente satisfeito.

5. com dividendo fixo e sem opgio entre
cumulatividade ou nio-cumulatividade;

O dividendo prioritério fixo representa
um teto (ndo participa dos lucros rema-
nescentes).

Entende-se que o dividendo prioritario é
ndo cumulativo.

O dividendo prioritario nio cumulativo
ndo assegura ao acionista preferencial a
acumulagido do percentual prioritirio de
um exercicio para outro, quando o seu cré-
dito ndo for integralmente satisfeito.

6. com dividendo minimo e sem opgdo en-
tre cumulatividade ou nio-cumulatividade;

O dividendo prioritdrio minimo repre-
senta um piso (participa dos lucros re-
manescentes).

Entende-se que o dividendo prioritario é
ndo cumulativo.

O dividendo prioritario ndo cumulativo
ndo assegura ao acionista preferencial a
acumulagdo do percentual prioritirio de
um exereicio para outro, quando o seu cré-
dito nio for integralmente satisfeito.

7. com dividendo cumulativo ¢ sem opgio
entre fixo ou minimo;

O dividendo prioritario cumulativo asse-
gura ao acionista preferencial a acumula-
¢io do percentual prioritirio de um
exercicio para outro, quando o seu crédito
nio for integralmente satisfeito.

Entende-se que o dividendo prioritério é
fixo.

O dividendo prioritario fixo representa
um teto (ndo participa dos lucros rema-
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8. com dividendo ndo cumulativo e sem
opgdo entre fixo ou minimo,

O dividendo prioritario ndo cumulativo
ndo assegura ao acionista preferencial a
acumulagio do percentual prioritirio de
um exercicio para outro, quando o seu cré-
dito ndo for integralmente satisfeito.
Entende-se que o dividendo prioritério &
fixo.

O dividendo prioritério fixo representa

um teto (ndo participa dos lucros rema-
nescentes).

Segundo o art. 17, § 4°, se o estatuto néo fizer opgédo entre dividendo
prioritdrio cumulativo ou ndo cumulativo, ele sera ndo cumulativo. Se o es-
tatuto ndo fizer opgdo expressa entre dividendo prioritario fixo ou minimo,

ele sera fixo.
Recapitulando:

Acdo Preferencial com Prioridade na Distribui¢do de Dividendo

Prevalecerd o percentual prioritario esta-

Fixo belecido no estatuto.
O percentual estabelecido serd um reto.
Prevalecerd o percentual prioritario esta-
Minimo belecido no estatuto. <

O percentual estabelecido serd um piso.

Na indefinigdo estatutdria
(o estatuto ndo define se o dividendo
prioritario ¢ fixo ou minimo)

Cumulativo

O dividendo prioritario serd considera-
do fixo.

O percentual ndo pago num determinado
exercicio ¢ somado ao percentual priorita-
rio do exercicio seguinte.
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O percentual ndo pago num determinado
exercicio ndo ¢ somado ao percentual prio-
ritario do exercicio seguinte e a companhia
nada fica a dever para o futuro.

Nio cumulativo

Na indefinigdo estatutéria !
(quando o estatuto ndo define sc o O dividendo prioritario serd considerado
dividendo prioritario ¢ cumulativo nio cumulativo,

ou ndo cumulativo)

3.1.2. Breve informacio sobre o dividendo obrigatério

O art. 202, expressamente citado no item I do § 1° do art. 17, trata do
dividendo obrigatério. Ndo o abordaremos mais minuciosamente aqui.
Consigne-se apenas o seguinte.

Apurado o lucro liquido de determinado exercicio, a legislagdo im-
poe, antes de mais nada, que se fagam alguns reajustes, com a diminuigao
ou o acréscimo dos valores arrolados nos itens I, II e III do art. 202. Depois
desses ajustes, obtém-se o lucro liquido ajustado e distribuivel.

O percentual do dividendo obrigatério é fixado livremente no estatu-
to social. O estatuto pode estabelecer o dividendo como porcentagem do
lucro ou do capital social, ou fixar outros critérios para determina-lo, desde
que sejam regulados com precisdo e mintcia, e ndo sujeitem os acionistas
minoritarios ao arbitrio dos 6rgaos de administragdo ou da maioria.

Na omissdo estatutaria a respeito, o percentual do dividendo obriga-
torio sera de metade do lucro liquido do exercicio, acrescido ou diminuido
dos valores arrolados nos incisos I, I1 e III do art. 202.

Quando o estatuto for omisso ¢ a assembléia geral deliberar altera-lo
para introduzir norma sobre a matéria, o dividendo obrigatério ndo podera
ser inferior a 25% (vinte e cinco por cento) do lucro liquido ajustado nos
termos do art. 202, § 2°. Nesta hipétese, a deliberagio assemblear ensejara
aos acionistas dissidentes o exercicio do direito de retirada (art. 137 c.c. o
inc. II1 do art. 136).

As nogoes conceituais diferentes de Dividendo Prioritario das
Agoes Preferenciais e Dividendo Obrigatério vinculam-se contabilmen-
te ao mesmo referencial, que é o lucro.
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3.1.3. Novos exemplos ilustrativos

Voltemos agora aqueles exemplos anteriormente apresentados,
acrescentando a eles dados do dividendo obrigatorio.

Para tanto, imagine uma companhia com o capital de R$ 2.000,00, di-
vidido em 2.000 agdes com o valor nominal de R$ 1,00 e assim composto:

* a,0es ordindrias (50% do capital) e

« agdes preferenciais (50% do capital), com prioridade na distribuigdo
de dividendos de 10% (dez por cento) sobre o valor nominal delas.

Imagine-se, mais, que o estatuto dessa companhia fixe um divi-
dendo obrigatorio de 25% (vinte e cinco por cento) do lucro liquido
ajustado e distribuivel.

Simulemos agora algumas hipoteses diferentes de lucro liquido ajus-
tado e distribuivel no mesmo exercicio social:

I — Lucro liquido ajustado e distribuivel de R$ 800,00 (Dividendo obrigatorio de 25%:
R$ 200,00)

As agoes preferenciais receberdo R$ 100,00.
As ordindrias receberdo R$ 100,00,

1l — Lucro liquido ajustado e distribuivel de R$ 400,00 '(Dividcndo obrigatorio de 25%:
R$ 100,00)

Nesta primeira hipotese, se a companhia se limitar a distribuir o dividendo obrigatério
de RS 100,00, as agdes preferenciais receberdo RS 100,00. As ordindrias niio receberiio
nada, E ficara satisfeito o pagamento do percentual prioritario das agoes preferenciais

com prioridade da distribuigiio de dividendos.
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111 = Lucro liquido ajustado e distribuivel de R$ 2.000,00 (Dividendo obrigatorio de
25%: R$ 500,00) :

Nesta hipotese, torna-se necessirio saber se o dividendo prioritario das agdes preferen-
ciais € fixo ou se ¢ minimo. E entdo:

se for fixo: se for minimo:

as agdes preferenciais receberio
R$ 100,00. E as ordindrias poderio
receber até RS 400,00.

tanto as preferenciais quanto as ordiné-
rias poderdio receber até R$ 250,00.

Em ambas as hipéteses, ficard satisfeito o pagamento do percentual prioritirio das
agdes preferenciais com prioridade da distribui¢@o de dividendos.

IV — Lucro liquido ajustado e distribuivel de R$ 320,00
(Dividendo obrigatorio de 25%: R$ 80,00)

Nesta hipdtese, torna-se necessério saber se o dividendo prioritario das agdes preferenciais
¢ cumulativo ou ndo cumulativo. E entdo:

se for cumulativo: se for ndo cumulativo:
as agoes preferenciais receberio as agoes preferenciais receberdo
R$ 80,00. As agbes ordindrias nio R$ 80,00. As agdes ordindrias ndo
receberio nada. receberiio nada.

Aqui se inserem os conceitos de dividendo prioritario cumulativo ¢ ndo cumulativo das
agbes preferenciais.
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O dividendo prioritdrio cumulativo assegura ao acionista preferencial a acumulagio do
percentual prioritario de um exercicio para outro, quando o seu crédito ndo for integral-
mente satisfeito.

O dividendo prioritario nfio cumulativo ndo admite essa possibilidade. Assim, se o divi-
dendo prioritdrio de 10% ndo foi pago no exercicio em questdo, o percentual que deixou
de ser pago serd ou ndo acrescido ao percentual prioritdrio do exercicio seguinte, depen-
dendo d- ser o dividendo prioritario cumulativo ou ndo cumulativo.

Na hipétese em tela, nesta situagiio n® [V, no exercicio social seguinte, se os dividendos
prioritarios forem ndo cumulativos, o percentual prioritirio continuara a ser de 10%; se
forem cumulativos, o percentual prioritario passara a ser de 12%, ou seja, os 10% do
exercicio seguinte mais os 2% que ndo foram pagos no exercicio anterior.

Salvo disposigio em contririo do estatuto, o dividendo prioritirio das agdes preferenciais
ndo ¢ cumulativo (art. 17, § 4°).

3.2. Ac¢éo Preferencial com Prioridade no Reembolso do Capital

A agdo preferencial com prioridade no reembolso do capital assegura
ao seu titular uma antecedéncia na restituicio do valor nominal de sua agio
depois de satisfeitos todos os credores, na hipotese de liquidagdo da com-
panhia. Nessa situagio, depois de realizado o ativo e solvido todo o passivo
da sociedade, com integral pagamento de todos os credores, o dinheiro que
eventualmente sobrar sera restituido aos acionistas na proporgdo de sua
participago acionaria. Nessa restituigdo, os titulares de agdes preferenciais
com prioridade no reembolso do capital gozardo do direito de receberem
antes de mais nada e antes de todos os demais acionistas, o valor nominal
de suas agoes. E, além do valor nominal, um percentual sobre esse mesmo
valor, se a sua prioridade incluir um prémio.

A prioridade no reembolso do capital, mencionada no art. 17, I, por-
tanto, s6 funcionara na hipétese de dissolugié da companhia.

Ao tratar do assunto, no capitulo X VII, a Lei n® 6.404, de 1976, refere-se,
cronologicamente a dissolugdo, a liquidagéo e a extingéio da companhia.

Segundo Wilson de Souza Campos Batalha, “a dissolu¢do constitui
momento na vida de uma sociedade a partir do qual, embora conservando
sua personalidade juridica, promove a liquidagdo de seu ativo e do passivo,
distribuindo o remanescente aos socios. Assim, a dissolugdo assinala o co-
mego da fase agonica da sociedade, em que esta promove sua propria liqui-
dagdo. Durante a liquidagdo, conserva a sociedade sua personalidade
Juridica, podendo exercer direitos e assumir obrigagdes, bem como agir




A Nova Sistematica das Agdes Preferenciais 289

processualmente, com legitimagdo ativa e passiva. Ao invés de ser repre-
sentada pelos diretores, a sociedade representa-se pelo liquidante [...]. Dis-
solvida a sociedade, inicia-se a fase de liquidagio, na qual esta conserva a
personalidade juridica, representando-se pelo liquidante” (Batalha, 1977:
1010). No caso de liquidagdo decorrente de dissolu¢do por faléncia (art.
206, 11, ¢), o liquidante é o sindico (L.ei de Faléncias — Decreto-lei n® 7.661,
de 1945, art. 59).

Fébio Ulhoa Coelho demonstra que dissolug@o ¢ conceito que pode
ser utilizado em dois sentidos diferentes: para compreender todo o proces-
so de término da personalidade juridica da sociedade comercial (sentido
largo) ou para individuar o ato especifico que desencadeia este processo ou
que importa na desvinculagdo de um dos sécios do quadro associativo (sen-
tido estrito) (Coelho, 1991: 151).

Invocando o magistério de Egberto Lacerda Teixeira e José Alexan-
dre Tavares Guerreiro, podemos dizer, dessa maneira, que “a dissolugiio
apresenta-se como o momento da vida social em que se desfazem todos as
relagdes associativas decorrentes do contrato plurilateral, colocando-se a
liquidagdo como uma etapa necessdria a realizagdo das conseqiiéncias ju-
ridicas derivadas do rompimento daquelas relagGes, tanto no que diz respeito
aos acionistas quanto no que diz respeito a terceiros, e extingio como o
instante que marca o fim efetivo da companhia, com o desaparecimento de
sua personalidade juridica” (Teixeira & Guerreiro, 1979: 612).

Assim, a verdadeira “morte” da sociedade ocorre com a extingdo, e
ndo com a dissolugdo. Com a extingdo, pelo encerramento da liquidagdo,
cessa a personalidade juridica da companhia.

A liquidagdo ¢, portanto, a fase intermediaria que medeia entre a dis-
solugio e a extingdo da companhia.

Dissolugio
U
Ligquidagao

_Exling:ﬁo

A liquidagdo da companhia pode ser comparada, analogicamente,
com o inventario dos bens do de cujus.

Como ensina Trajano de Miranda Valverde, “o instituto da liquida-
¢do, que se desenvolveu logo que a pratica mercantil reconheceu a autono-
mia do patrimdnio social, tinha, inicialmente, por objetivo o pagamento
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dos débitos. Solvidos eles, o patriménio social liquido era dividido entre os
socios, segundo as regras que disciplinavam a partilha da heranga. Hoje
prevalece a regra de que a liquidagdo de uma sociedade comercial implica,
em principio, a redugdo a dinheiro de todos os bens sociais, regra que, além
de se harmonizar com o conceito de autonomia do patriménio social, tem a
virtude de afastar as intermindveis disputas que a divisdo dos bens em espécie
geralmente provoca entre os sdcios, como sucede, ainda hoje, na partilha
dos bens da heranga” (Valverde, 1941: 125).

Nessa liquidagdo, que comparamos, analogicamente, com o inventario
dos bens do de cujus, depois de realizado o ativo e solvido o passivo, o di-
nheiro que sobrar — se sobrar — sera rateado entre os acionistas, que sdo os
“herdeiros” da companhia, na propor¢ido de sua participagdo no capital so-
cial. Nesse rateio, deverd ser observada a prioridade no reembolso do capital
(com prémio ou sem ele) eventualmente atribuida s agoes preferenciais. Nes-
sa circunstancia, nenhum titular de agdo ordinria podera receber nada, en-
qQuanto os titulares das agdes preferenciais com prioridade no reembolso do
capital ndo receberem o valor nominal de suas a¢des, acrescido de um prémio
(um percentual), se este for estabelecido no estatuto social.

Como se percebe, a prioridade no reembolso do capital s6 acarretara
algum beneficio se, depois de integralmente satisfeitos todos os credores
numa liquidagdo, o dinheiro remanescente néio for suficiente para reembol-
sar todos os acionistas do valor nominal de suas agoes.

Como séo raras as dissolugdes e liquidagdes de sociedades prosperas
¢ solventes, a prioridade no reembolso do capital ndo deveria seduzir ne-
nhum 'investidor na aquisicdo de agdes preferenciais.

E importante observar que nio se confunde o reembolso, aqui referi-
do, com o reembolso decorrente do exercicio do direito de retirada ou de
recesso, definido no art. 45. Aqui, cuida-se apenas da restituigdo aos acio-
nistas do valor nominal de suas agoes, acrescido, ou ndo, de um percentual
denominado prémio. No reembolso do art. 45, 0 que se restitui ao acionista
€, em principio, o valor do patriménio liquido de suas ag6es em virtude do
exercicio do direito de retirada,

4. VANTAGENS POLITICAS DAS ACOES PREFERENCIAIS

Vantagens politicas facultativas. O estatuto pode assegurar a uma ou
mais classes de agdes preferenciais algumas vantagens politicas: votagdo em
Separado de um ou mais membros dos 6rgios de administragao e/ou o direito
de dar eficacia, ou nilo, a determinadas alteragtes estatutarias (art, 18).
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Vantagens politicas obrigatorias. Independentemente de autorizagio
estatutaria, ha matérias que exigem prévia aprovagfio ou ratificagdo por ti-
tulares das agdes preferenciais, em votagdo em separado (art. 136, § 1°).
Acrescente-se, ainda, que os titulares de agdes preferenciais sem direito a
voto ou com voto restrito sempre terdo direito de eleger, em votagido em se-
parado, um membro e respectivo supiente do conselho fiscal.

5. VANTAGENS ESTATUTARIAS DAS ACOES
PREFERENCIAIS

Nada impede que o estatuto possa atribuir as agdes preferenciais ou-
tras vantagens, além daquelas expressamente explicitadas nos incisos I, Il e
11T do art. 17.

No § 1°, incisos I a I, e no § 2° do art. 17, a lei se refere, num rol me-
ramente exemplificativo, a vantagens estatutarias facultativas (vantagens
que o estatuto pode (ou ndo) conceder as a¢des preferenciais):

“Art. 17

[

§1°

[.]

1 —direito de participar do dividendo a ser distribuido, cor-
respondente a, pelo menos, 25% (vinte e cinco por cento) do lu-
cro liquido do exercicio, calculado na forma do art. 202, de
acordo com o seguinte critério:

a) prioridade no recebimento dos'dividendos menciona-
dos neste inciso correspondente a, no minimo, 3% (trés por cen-
to) do valor do patriménio liquido da agdo; e

b) direito de participar dos lucros distribuidos em igualda-
de de condigtes com as ordinarias, depois de a estas assegurado
dividendo igual ao minimo prioritario estabelecido em confor-
midade com a alinea a; ou

[ — direito ao recebimento de dividendo, por agdo prefe-
rencial, pelo menos 10% (dez por cento) maior do que o atribui-
do a cada agdo ordindria; ou

[11 — direito de serem incluidas na oferta publica de aliena-
cdo de controle, nas condigdes previstas no art. 254-A, assegu-
rado o dividendo pelo menos igual ao das agdes ordindrias,

§ 2°[...] outras preferéncias ou vantagens [...]".
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Essas vantagens estatutarias siio facultativas. O estatuto social pode
concedé-las, ou nido, as agdes preferenciais.

6. RESTRICOES AS ACOES PREFERENCIAIS

Tendo em vista as vantagens atribuidas ou atribuiveis as agdes prefe-
renciais, e talvez, para “compensar” os titulares de agdes ordinarias, o le-
gislador permitiu que o estatuto social deixasse de conferir aquelas algum

ou alguns dos direitos reconhecidos a estas, inclusive o de voto, ou de confe-
ri-los com restrigdes (art. 11 1).

7. ACOES PREFERENCIAIS E DIREITO DE VOTO

O estatuto pode, pois, excluir das agdes preferenciais o direito de voto
(art. 111). Mas o n(imero de agdes preferenciais sem direito de voto, ou su-
Jeitas a restrigdes no exercicio desse direito, ndo podera ultrapassar 50%
(cingiienta por cento) do total das agdes emitidas (art. 15, § 2°).

Se o estatuto niio excluir expressamente o direito de voto das agdes

preferenciais, a cada uma delas correspondera um voto nas deliberagdes da
assembléia geral.

7.1. Agdes Preferenciais com Prioridade na Distribuicio de
Dividendos e Voto Contingente

As agdes preferenciais sem direito de voto adquirirdo o exercicio desse
direito,’se a companhia, pelo prazo previsto no estatuto, ndo superior a trés
exercicios consecutivos, deixar de pagar os dividendos fixos ou minimos a
que fizerem jus, direito que conservaro até o seu integral pagamento, se tais
dividendos nao forem cumu lativos, ou até que sejam pagos os cumulativos
em atraso. E o chamado voto contingente (art. 111, § 1°). Na mesma hipéote-
se, € sob a mesma condigiio, as acoes preferenciais com direito de voto restri-
to terdo suspensas as limitagdes ao exercicio desse direito (art. 111, § 2°).

Segundo Teixeira e Guerreiro, as acdes preferenciais so adquirem o
voto contingente depois de convertidas em ordinarias (Teixeira e Guerrei-
ro: 1979). O entendimento dos dois autores justificava-se, quando ainda
existiam as acoes ao portador, destituidas do direito de voto. Pensamos que
basta o nio pagamento do dividendo prioritario das agdes preferenciais
com prioridade na distribuicio de dividendos, nas condigdes previstas nos
§§ 1°e2°doart. 111, para que os titulares de agdes preferenciais sem direi-
to de voto adquiram esse direito.
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Embora, regra geral, na prética, as agdes preferenciais sejam destitui-
das do direito de voto, isso s6 ocorre por opgio estatutaria expressa. Em ou-
tras palavras, as agdes preferenciais so serdo destituidas do direito de voto,
se o estatuto assim dispuser (art. 111).

8.0 § 1° DO ARTIGO 17

O § 1°do art. 17 é inovagdo da Lein® 10.303, de 31.10.2001. A reda-
¢d0 ndo prima pela clareza, o que dificulta a sua exegese.
Eis o seu texto:

“Art. 17

L]

§ 1°Independentemente do direito de receber ou ndo o va-
lor de reembolso do capital com prémio ou sem ele, as agdes
preferenciais sem direito de voto ou com restrigdo ao exercicio
deste direito, somente serao admitidas a negociagdo no mercado
de valores mobilidrios se a elas for atribuida pelo menos uma
das seguintes preferéncias ou vantagens:

[ - direito de participar do dividendo a ser distribuido, cor-
respondente a, pelo menos, 25% (vinte e cinco por cento) do lu-
cro liquido do exercicio, calculado na forma do art. 202, de
acordo com o seguinte critério:

a) prioridade no recebimento dos dividendos menciona-
dos neste inciso correspondente a, no minimo, 3% (trés por cen-
to) do valor do patrimdnio liquido da agdo; e

b) direito de participar dos lucros distribuidos em igualda-
de de condigdes com as ordindrias, depois de a estas assegurado
dividendo igual ao minimo prioritario estabelecido em confor-
midade com a alinea a; ou

II — direito ao recebimento de dividendo, por ag¢do prefe-
rencial, pelo menos 10% (dez por cento) maior do que o atribui-
do a cada acdo ordindria; ou

11 - direito de serem incluidas na oferta publica de aliena-
¢do de controle, nas condigdes previstas no art. 254-A, assegu-
rado o dividendo pelo menos igual ao das agdes ordinarias.”

J4 vimos, anteriormente, que os itens I, IT e IT1 do § 1° do art. 17 se in-

serem num rol exemplificativo de vantagens estatutarias facultativas, que o
estatuto social, regra geral, pode conceder ou néo as agdes preferenciais.
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Observacio Importante

As agoes preferenciais sem direito de voto ou com voto restrito so-
mente serdo admitidas a negociagio no mercado se a elas for atribuida pelo
menos uma das preferéncias ou vantagens estatutarias facultativas arrola-
das no § 1° do art. 17, acima transcrito.

8.1. Exegese do § 1° do Art. 17

Com esta ultima observagiio em mente, passemos a examinar, agora,
mais detidamente, o § 1° wo art. 17.

No § 1°do art. 17, o legislador refere-se a todas as agdes preferenciais:
(a) a todas as agdes preferenciais com prioridade na distribui¢do de divi-
dendos; (b) a todas as agdes preferenciais com prioridade no reembolso do
capital; e (c) a todas as agdes preferenciais com prioridade na distribui¢ao
de dividendos e no reembolso do capital. A frase introdutoria “Independen-

temente do direito de receber ou nio o valor de reembolso do capital com
prémio ou sem cle” deixa isso bem claro.

8.2. Item I do § 1° do Art. 17

Trata-se do “direito de participar do dividendo a ser distribuido, corres-
pondente a, pelo menos, 25% (vinte e cinco por cento) do lucro liquido do
exercicio, calculado na forma do art. 202, de acordo com o seguinte critério;
a) prioridade no recebimento dos dividendos mencionados neste inciso cor-
respondente a, no minimo, 3% (trés por cento) do valor do patriménio liqui-
do da agdo; e b) direito de participar dos lucros distribuidos em igualdade de
condigbes com as ordinarias, depois de a estas assegurado dividendo igual ao
minimo prioritdrio estabelecido em conformidade com a alinea a”.

Apurado, em determinado exercicio, o lucro liquido ajustado e distri-
buivel, serd necessério atender a duas exigéncias legais: (1) pagar o divi-
dendo obrigatério, na forma prevista nalei e no estatuto; e (2) atender ao
percentual prioritdrio das agges preferenciais com prioridade da distribui-
¢do de dividendos.

Nesse momento, poderdo ocorrer as seguintes hipoteses:

L. com o pagamento do dividendo obrigatorio fica também satisfeito o
pagamento do percentual prioritario das agoes preferenciais com priorida-
de da distribuigdo de dividendos; ou
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II. com 0 pagamento do dividendo obrigatério ndo fica satisfeito o pa-
gamento do percentual prioritario das agdes preferenciais com prioridade
da distribui¢do de dividendos.

Na hipotese sob o n°I, supra, ndo haverd maior dificuldade. Os titula-
res de agdes preferenciais nada poderdo reclamar.

Na hipotese sob o n° II, supra, sera necesséario e imprescindivel satisfazer
ao pagamento do percentual prioritario das agdes preferenciais com prioridade
na distribui¢io de dividendos, pois, como j& vimos, esse tipo de acdio assegura
ao seu titular verdadeiro crédito, condicionado 4 existéncia de lucro.

8.3. As Vantagens Estatutarias Referidas nos Incisos I, Il e I1I do
§ 1°do Art. 17

Ja vimos que as vantagens estatutarias sio facultativas. O estatuto
social pode concedé-las, ou ndo, as agdes preferenciais.

A anélise cuidadosa das vantagens estatutarias previstas nos incisos I,
Il elll do § 1°do art. 17 € importante, em virtude do que nele se dispde:
§ 1° [...] “as agdes preferenciais sem direito de voto ou com restrigdo ao
exercicio desse direito somente serdo admitidas 4 negociagdo no mercado
de valores mobilidrios se a elas for atribuida pelo menos uma das seguintes
preferéncias ou vantagens: [...]".

8.4. Estruturaciio do § 1° do Art. 17

* O caput do § 1° ¢ seguido de dois pontos (;).

e Seguem=se trés incisos (I, II e III).

» O inciso I divide-se em duas alineas (a) e (b), ligadas pela conjungdo
coordenativa “e”.

= O inciso II liga-se ao inciso I pela conjungfo alternativa “ou”.

» E o inciso 11T liga-se ao inciso II pela conjungéio alternativa *“ou”.°
Veja-se o quadro a seguir:

6 A conjungdio coordenativa “¢” da idéia de adigfio, acrescentamento; a conjungdo al-
ternativa “‘ou" exprime alternativa, alterndncia (v. CEGALLA, Domingos Paschoal,
Novissima Gramatica da Lingua Portuguesa, Sio Paulo, Companhia Editora Nacio-
nal, 2000, pp. 268 ¢ 269).
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Art. 17 [...]
§1°[.)e
I[...]
a)[.];e
b) [...]; ou
I [...]; ou
I [

Analisemos, entdlo, as trés vantagens estatutdrias enunciadas pelo
legislador no § 1° do art. 17.

8.4.1. A primeira vantagem estatutiria, prevista no inciso I do § 1°
do art. 17

A correta interpretagio desse dispositivo mostra-se particularmente
dificil, pelas razdes ja explicitadas no item 2, no inicio deste trabalho.

8.4.1.1. A melhor exegese do inciso [ do § 1° do art. 17

A exegese desenvolvida neste topico admite que, ao conferir a vanta-
gem estatutaria prevista na letra “a” do inciso 1 do § 1° do art. 17, o estatuto
estara transformando as agdes preferenciais no votantes ou com voto restri-
to em titulos de renda fixa e minima; e assim, elas deverdo receber, em cada
exercicio social, “no minimo, 3% (trés por cento) do valor de patriménio li-
quido” [delas]). Isso, sem duvida, quebra a sistematica da lei, pois, tradicio-
nalmente, no Brasil, as a¢des siio consideradas titulos de renda variavel.

A exegese desenvolvida neste topico também enfatiza a nitida distin-
¢dio conceitual existente entre dividendo prioritario minimo das agdes pre-
ferenciais com prioridade na distribui¢ao de dividendos — de um lado — e
prioridade no recebimento de dividendos de, no minimo, 3% do valor de
patriménio liquido — de outro, Com efeito, esses dois conceitos s6 possuem
um ponto de identidade: ambos se referem a um crédito do'acionista, cor-
respondente a um débito da companhia. Afora esse ponto comum, sao duas

coisas totalmente distintas e heterogéneas, como demonstrado no seguinte
quadro comparativo:
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Dividendo prioritirio minimo das
agoes preferenciais com prioridade | #
na distribui¢io de dividendos:

Prioridade no recebimento de dividendos
de, no minimo, 3% do valor de patrimé-
nio liquido:

Refere-se, exclusivamente, a agio
preferencial com prioridade na dis-
tribuigdo de dividendos.

Pode referir-se a toda e qualquer agéo prefe-
rencial, inclusive 4 agdo preferencial com
prioridade no reembolso do capital.

Liga-se, exclusivamente, ao Inciso |
do caput do art. 17.

Liga-se, exclusivamente, a letra “a” do Inci-
soldo § 1°do art. 17.

O percentual prioritario (por exem-
plo: 5%, 10%, ectc.) deve ser fixado
no estatuto e, se este for omisso,

pela assembléia geral.

A lei propria fixa o percentual em 3%, no
minimo.

A base sobre a qual incidird o per-
centual prioritdrio deve ser determi-
nada no estatuto (p. ex.: o lucro
liquido ajustado e distribuivel, o va-

A base sobre a qual incidira o percentual de
3%, no minimo, ¢ sempre o valor de patri-
ménio liquido da agio preferencial.

lor nominal da agdo, etc.).

No inciso I do § 1°do art. 17, a lei disciplina uma das preferéncias ou
vantagens estatutarias que poderio ser concedidas pelo estatuto para que as
agoes preferenciais sem voto ou com voto restrito possam ser admitidas a
negociagdo no mercado de valores mobiliarios. ‘

O estatuto social pode conferir a vantagem estatutéria prevista no in-
ciso I do § 1°do art. 17: (a) as agdes preferenciais com prioridade na distri-
bui¢do de dividendos; (b) s agdes preferenciais com prioridade no
reembolso do capital; e (c) as agdes preferenciais com prioridade na dis-
tribui¢do de dividendos e no reembolso do capital.

Essa primeira vantagem estatutéria somente devera ser considerada in-
teiramente concedida as a¢Ges preferenciais nio votantes ou com voto restri-
to, para o efeito especifico de se admitir a sua negociagiio no mercado, se o
estatuto social preencher todos os previstos no inciso I do § 1°do art. 17, a saber:

1. Fixar o dividendo obrigatério em, pelo menos, 25% (vinte e cinco
por cento) do lucro liquido ajustado e distribuivel;’ e, mais,

2. Conferir as agoes preferenciais nio votantes ou com voto restrito o
direito de receber, em cada exercicio social, a maior dentre as seguintes

7 Lucro liquido ajustado e distribuivel é aquele apurado de conformidade com o art.
202, caput ¢ incisos I, 11 e 111,
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quantias apuradas: (a) 3% (trés por cento) do valor de patrimdnio liquido
da ago;® (b) o mesmo valor pago as agdes ordinérias; (c) em se tratando de
a¢do preferencial com prioridade na distribuigdo de dividendos, o valor do
dividendo prioritario fixado.

Observe-se que as letras “a” e “b”, do inciso I, do § 1°, do art. 17,
acham-se conectadas pela conjungio alternativa “e”.’

Os quadros a seguir ilustram:

Companhia com o dividendo obrigatério fixado em, no minimo, 25% do lucro liquido
ajustado e distribuivel e agdes preferenciais ndo votantes ou com voto restrito e com a
vantagem estatutaria prevista no inciso I do § 1° do art. 17.

U

As agdes preferenciais niio votantes ou com voto testrito somente serdo admitidas a ne-
gociagdo no mercado, se o estatuto conferir:

as agdes preferenciais com prioridade na
distribuigdo de dividendos:

s agdes com prioridade no reembolso do
capital:

o direito de receber, em cada exercicio so-
cial, a maior dentre as seguintes quantias

o dirieto de receber, em cada exercicio so-

apuradas: cial, a maior dentre as seguintes quantias
e Lo N apuradas:
a) 3% do valor do patriménio liquido da agfio;

5 s a) 3% do valor do patrimonio liquido da
b) o mesmo valor pago s agdes ordindrias;

acgao;
¢) o valor do dividendo prioritario fixo ou b) 0 mesmo valor pago as agdes ordindrias
minimo.
8 Ao conferira vantagem estatutaria prevista na letra “a” doinciso I do § 1°doart. 17,0

estatuto estara transformando as agoes preferenciais niio votantes ou com voto restri-
to em titulos de renda fixa e minima; e, assim, elas deverdo receber, em cada exerci-
cio social, “no minimo, 3% (irés por cento) do valor de patriménio liquido” [delas]).
Isso, sem divida, quebra a sistematica da lei, pois, tradicionalmente, no Brasil, as
agdes siio consideradas titulos de renda varidvel.

9 A conjungiio coordenativa “e” dd idéia de adigo, acrescentamento (v. CEGALLA,
Domingos Paschoal, Novissima Gramatica da Lingua Portuguesa, Sio Paulo, Na-
cional, 2000, pp. 268 ¢ 269).



A Nova Sistematica das A¢oes Preferenciais

299

Para ndo restarem dividas, desenvolvamos a hipotese relativa as
agOes preferenciais com prioridade na distribui¢do de dividendos, deta-

lhando-a em seis quadros sucessivos:

PRIMEIRO QUADRO

a) 3% do valor do patriménio liquido da

minimo:

agdo preferencial nao votante ou com RS 10,00
voto restrito:
b) valor pago a agdo ordindria: R$ 20,00
c) w;lor do dividendo prioritario fixo ou RS 30,00
minimo:

A agiio preferencial devera receber RS 30,00

SEGUNDO QUADRO

a) 3% do valor do patriménio liquido da
agdo preferencial nfio votante ou como R$ 10,00
voto restrito:
b) valor pago a agfo ordindria: RS 30,00
c)'vglor do dividendo prioritario fixo ou RS 20,00
minimeo:

A agio preferencial devera receber RS 30,00

TERCEIRO QUADRO

a) 3% do valor do patriménio liquido da
acdo preferencial ndo votante ou com R$ 20,00
voto restrito:
b) valor pago a agdo ordindria: R$ 10,00
c) valor do dividendo prioritario fixo ou RS 30,00

=

A aciio preferencial deverd receber R$ 30,00
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QUARTO QUADRO
a) 3% do valor do patriménio liquido da
agfio preferncial ndo votante ou com voto R$ 20,00
restrito;
b) valor pago a agdo ordindria: R$ 30,00

c) 'vz_a]or.do dividendo prioritério fixo ou RS 10,00
minimo:

A agfio preferencial devera receber RS 30,00

QUINTO QUADRO

a) 3% do valor do patriménio liquido da
agdo preferencial néio votante ou com R$ 30,00
voto restrito:

b) valor pago a agiio ordindria: R$ 10,00

c)'vz}lor do dividendo prioritirio fixo ou RS 20,00
minimo:

A agdo preferencial devera receber R$ 30,00

SEXTO QUADRO

a) 3% do valor do patriménio liquido da
agdo preferencial ndo votante ou com R$ 30,00
voto restrito:

b) valor pago a agiio ordinaria: R% 20,00

c)’vélur do dividendo prioritdrio fixo ou RS 10,00
minimo: i

A aghio preferencial deverd receber RS 30,00

Se, eventualmente, o lucro da companhia niio for suficiente para pagar
a renda fixa estipulada, de 3% do valor de patriménio liquido da agéo prefe-
rencial ndo votante ou com voto restrito, a quantia correspondente devera ser
langada, no balanc¢o social, como débito da companhia e erédito do acionista.

Para melhor compreensio, examine-se a seguinte situagiio, extrema-
mente reduzida:
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EXEMPLOS ILUSTRATIVOS

Imagine uma companhia com o capital de R$ 2.000,00, dividido em
2.000 agdes com o valor nominal de R$ 1,00, e assim composto:

* 1.000 agdes ordinarias (50% do capital) e

» 1.000 agdes preferenciais (50% do capital), com prioridade na dis-
tribuigdo de dividendos minimos e nio cumulativos de 10% (dez por cento)
sobre o valor nominal delas, sem direito de voto.

Nessa sociedade:

» o dividendo obrigatorio foi fixado em 25% do lucro liquido ajustado
¢ distribuivel;

* 0 estatuto conferiu as agdes preferenciais, em sua integralidade, a
vantagem estatutaria prevista no inciso I do § 1° do art. 17.

« 0 balango social ostenta os seguintes valores:

Ativo Passivo

Patrimdnio liquido de RS 6.000.00:

« Capital: .coceiveireencirisicennennnen. RS 2.000,00
* LUCros Ou Ieservas: ..., RS 4,000,00
TOTAL DO ATIVO: [...] TOTAL PASSIVO: [...]
Dos dados acima, podem-se extrair estes outros:
Dados ] Valores em RS
Valor do patriménio liquido 6.000,00
| Valor de patriménio liquido de cada uma 3.00

| das 2.000 acoes (RS 6.000,00: 2.000 agoes)

Valor de patrimonio liquido do conjunto
das 1.000 agdes ordindrias 3.000,00
(R$ 6.000,00:2): | :
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Valor de patriménio liquido do conjunto
das 1.000 agdes preferenciais 3.000,00
(R$ 6.000,00:2):

Dividendo prioritdrio minimo atribuido a
cada uma das agdes preferenciais: (10%
(dez por cento) sokre o valor nominal de
cada agdo preferencial):

0,10

Dividendo prioritario minimo atribuido
ao conjunto das 1.000 agdes preferenciais
(10% (dez por cento) do valor nominal do
conjunto das 1.000 agdes preifrenciais):

100,00

Renda fixa de 3% atribuida a cada uma
das agdes preferencias (3% (trés por cen- 0,09
to) de RS 3,00)

Renda fixa de 3% atribuida ao conjunto
das 1.000 agdes preferenciais (3% (trés
por cento) do valor de patriménio liquido
do conjunto das 1.000 agdes preferenciais)

90,00

Agora, examinem-se as seguintes hipoteses aleatorias e respectivas
conclusoes:

Lucro liquido ajustado e distribuivel: R$ 1.200,00
Dividendo obrigatéri-o de 25%: R$ 300,00

Nesta hipdtese, o conjunto das 1.000 agoes preferenciais serd satisfeito em seu direito
a renda fixa de 3% (= R$ 90,00), bem como em seu direito ao dividendo prioritario
minimo de 10% sobre o seu valor nominal (= R$ 100,00).

E a distribuigiio dos dividendos serd a seguinte:

* 08 titulares de agoes preferenciais receberiio R§ 150,00,

|0 _()s_limlilrcs de agdes ordindrias receberio R$ 150,00,
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Lucro liquido ajustado e distribuival: RS 800,00
Dividendo obrigatdrio de 25%: RS 200,00

Nesta hipdtese, o conjunto das 1.000 agdes preferenciais sera satisfeito em seu direito 4
renda fixa de 3% (= R$ 90,00), bem ¢omo em seu direito ao dividendo prioritdrio mini-
mo de 10% sobre o seu valor nominal (= R$ 100,00).

E a distribuigdio dos dividendos serd a seguinte:

= 0s titulares de agdes preferenciais receberdo RS 100,00;
» 0s titulares de agdes ordindrias receberdo R$ 100,00.

Lucro liquido ajustado e distribuivel: R$ 600,00
Dividendo obrigatorio de 25%: R$ 150,00

Nesta hipotese, o conjunto das 1.000 agdes preferenciais serd satisfeito em seu direito a
renda fixa de 3% (= R$ 90,00), bem como em seu direito ao dividendo prioritirio mini-
mo de 10% sobre o seu valor nominal (= R$ 100,00).

E a digiribuigio dos dividendos sera a seguinte:

= 0s titulares de agdes preferenciais receberdo RS 100,00;
= 0s titulares de agdes ordindrias receberdo R$ 50,00.

Lucro liquido ajustado e distribuivel: R$ 360,00
Dividendo obrigatorio de 25%: R$ 90,00

Nesta hip6tese, o conjunto das 1.000 ag¢des preferenciais sera satisfeito em seu direito &
renda fixa de 3% (= R$ 90,00); mas ndo serd satisfeito em seu direito ao dividendo priori-
tario minimo de 10% sobre o valor nominal delas (= R$ 100,00).

E a distribuicdo de dividendos serd a seguinte:
» os titulares de agdes preferenciais receberao RS 90,00 (vale lembrar que na situagio em
andlise, partiu-se do pressuposto de que os dividendos prioritirios de 10% sobre o valor

nominal das agdes preferenciais niio siio cumulativos);
« os titulares de agoes ordinarias ndo receberdio nada,
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Lucro liquido ajustado e distribuivel: R$ 280,00
Dividendo obrigatério de 25%: RS 70,00

Nesta hipdtese, o conjunto das 1.000 agdes preferenciais ndo serd satisfeito nem em seu
direito a renda fixa de 3% (= RS 90,00), nem em seu direito ao dividendo prioritdrio mi-
nimo de 10% sobre o valor nominal delas (= R$ 100,00).

E os dividendos serdo distribuidos assim:

« 0s titulares de agdes ordinarias receberdo os R$ 70,00;
» ps titulares de agdes ordindarias néo receberio nada.

Ainda nesta hipétese, a quantia de R$ 20,00, ndo paga a titulo de renda fixa, devera ser

langada, no balango social, como débito da companbhia e crédito dos acionistas titulares
das agdes preferenciais.

8.4.1.2. Exegeses alternativas do inciso I do § 1° do art. 17

A pouca clareza na redagéo do inciso I do § 1° do art. 17, aliada a ino-
vagdo nele introduzida, com quebra da harmonia da arquitetura da lei, pro-
vavelmente, ensejard a0 menos uma exegese alternativa.'®

Obviando os argumentos sibilinos de uma possivel exegese alternati-
va do inciso I do § 1° do art. 17, na linha da interpretagdo ja explicitada,
analisa-se a seguinte hipotese ilustrativa:

Imagine uma companhia com o capital de R$ 2.000,00, dividido em
2.000 agdes com o valor nominal de R$ 1,00, e assim composto:
* agbes ordindrias (50% do capital) e

Os defensores dessa exegese alternativa, certamente, argumentariio que a vantagem
estatutdria prevista na letra “a”, do inciso 1, do § 1° do art. 17, de forma alguma deve
ser interpretada como transformagfio das agdes preferenciais ndo votantes ou com
voto restrito em titulos de renda fixa e minima. Nio ¢ dificil “adivinhar” os argumen-
tos que, provavelmente, fundamentariio essas exegeses alternativas. Ei-los: se o le-
gislador quisesse conferir aos dividendos de 3% (trés por cento), no minimo,
referidos na letra “a” do inciso I do § 1° do art. 17, o cardter de renda fixa, ndo teria
empregado a palavra “prioridade”, e sim “direito”; quanto a este argumento, po-
der-se-d contra-argumentar com a lembranga de que, na sistematica da lei, a agdo pre-
ferencial com prioridade na distribuigio de dividendos assegura ao seu titular
verdadeiro crédito, condicionado 4 existéncia de lucro. A palavra “prioridade”, no con-
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= agoes preferenciais (50% do capital), com prioridade na distribuicio
de dividendos fixos e ndo cumulativos de 10% (dez por cento) sobre o valor
nominal delas, sem direito de voto (art. 17, I).

Nessa sociedade:

« o dividendo obrigatério foi fixado em 25% do lucro liquido ajustado
e distribuivel;

* o estatuto conferiu as agBes preferenciais, em sua integralidade, a
vantagem estatutaria facultativa prevista no inciso I do § 1°, letra “a”, do
art. 17 (“prioridade no recebimento dos dividendos mencionados neste in-
ciso correspondente a, no minimo, 3% (trés por cento) do valor do patrimé-
nio liquido da agdo”).

» O balango social ostenta os seguintes valores:

texto da lei, ndo significa mera antecedéncia ou precedéncia, como no cerimonial di-
plomatico do Itamaraty, mas crédito. Partindo do argumento anterior, os defensores
dessa exegese alternativa, provavelmente, argumentariio mais, que o texto da letra
“a” do inciso I do § 1° do art. 17 faz referéncia expressa aos “dividendos menciona-
dos neste inciso”; que os “‘dividendos mencionados neste inciso™ sdo os de “25%
(vinte e cinco por cento), do lucro liquido do exercicio, calculado na forma do art.
202"; que existe uma vinculagao direta entre o caput do inciso I do § 1°doart. 17 e a
sua letra “a”; que a expressio “dividendo a ser distribuido correspondente a, pelo me-
nos, 25% (vinte e cinco por cento) do lucro liquido do exercicio” corresponde ao va-
lor em dinheiro a ser distribuido num determinado exercicio, e nio a fixagio do
dividendo obrigatério no estatuto, etc., para, certamente, chegarem a uma concluso
bem diferente daquela ji apresentada anteriormente. Mas essa exegese alternativa,
ndo apenas fere a letra e o espirito da lei, como também a prépria Léogica Formal ou
Menor. A letra da lei e a Légica Formal ou Menor deixam claro que a expressio “di-
videndo obrigatério”, contida no inciso I do § 1°do art. 17, se refere ao percentual fi-
xado no estatuto, e nfio & quantia em dinheiro a ser distribuida num determinado
exercicio; € também deixam claro que as vantagens previstas nas letras “a” e “b” do in-
ciso I do § tinico do art. 17, para o efeito previsto, sdo cumulativas e niio alternativas. O
espirito da lei das sociedades por agdes preocupa-se com a situagio do pequeno inves-
tidor que se dispde a se tornar acionista minoritdrio (nfo controlador), ndio votante ou
com voto restrito. O crescimento, o desenvolvimento e a pujanga das sociedades andni-
mas e do mercado de valores mobilidrios ficarfio enormemente facilitados quando o
acionista minoritirio (nio controlador), sobretudo o ndo votante, ou aquele com voto
restrito, puder sentir, em todo o seu contetdo e extensio, o real significado das palavras
“boa-fé”, “confianga” ¢ “eqilidade”. Finalmente, vale lembrar que o direito de receber,
“no minimo, 3% (trés por cento) do valor de patriménio liquido da agdo” é uma vanta-
gem estatutdria facultativa, que o estatuto pode (ou niio) conceder as agdes preferencia-
is; se o estatuto a conceder, nilo serd nem justo, nem ético, nem moral, nem juridico e
nemlegal o emprego de artificios hermenéuticos sibilinos para frustrar, na pratica, a
vantagem concedida.
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Ativo Passivo

Patriménio liquido de RS 6.000,00:

» Capitalicarst s R$ 2.000,00
= Lucros ou reservas: ............ R$ 4.000,00
TOTAL DO ATIVO: [...] TOTAL DO PASSIVO: [...]

¢ E o lucro liquido ajustado e distribuivel ¢ de R$ 280,00.

Fixados esses dados, tem-se que, nessa companhia:

e o dividendo obrigatério de 25% sera de R$ 70,00 (25% de R$
280,00 = R$ 70,00);

¢ o dividendo prioritario fixo e nfio cumulativo de 10% (dez por cen-
to) sobre o valor nominal do conjunto das agdes preferenciais ¢ de R$
100,00 (10% de R$ 1.000,00 = R$ 100,00);

a “prioridade no recebimento dos dividendos [...] correspondente a,
no minimo, 3% (trés por cento) do valor do patriménio liquido da agdo”,
atribuida ao conjunto das agdes preferenciais, monta em R$ 90,00 (3% de
R$ 1.000,00 = R$ 90,00).

Nesta hipétese, e com esses dados, vé-se que o lucro liquido ajustado
e distribuivel de R$ 70,00 nio sera suficiente: (a) quer para o pagamento do
dividendo prioritario fixo € ndo cumulativo de 10% (dez por cento) sobre o
valor nominal do conjunto das agdes preferenciais (R$ 100,00); (b) quer
para o pagamento da “prioridade no recebimento dos dividendos mencio-
nados neste inciso correspondente a, no minimo, 3% (trés por cento) do va-

lor do patriménio liquido da agfio”, atribuida ao conjunto das agdes
preferenciais (R$ 90,00).

CONSEQUENCIAS:

* os titulares de agdes preferenciais receberao R$ 70,00; e ficario com
um crédito de R$ 20,00 (R$ 90,00 — R$ 70,00 = R$ 20,00), devendo essa
quantia ser langada, no balango social, como débito da companhia;

= os titulares de agdes ordinarias receberdo nada.

8.4.1.3. A segunda vantagem estatutaria, prevista no inciso Il do § 1°
do art. 17

Eis a redag@o do inciso Il do § 1° do art. 17:



A Nova Sistematica das Ag¢des Preferenciais 307

“II - direito ao recebimento de dividendo, por agao prefe-

rencial, pelo menos 10% (dez por cento) maior do que o atribui-
do a cada ag¢do ordinéria”;

Essa segunda vantagem estatutaria somente devera ser considerada
inteiramente concedida as agoes preferenciais sem direito de voto ou com
voto restrito, para o efeito de se admitir a sua negociagdo no mercado, se 0
estatuto social declarar, expressamente, que o titular de toda e qualquer
agdo preferencial'! recebera, em cada exercicio social, dividendo, no mini-
mo, 10% (dez por cento) maior do que o atribuido a cada agdo ordindria.

Neste ponto, insinuam-se algumas questdes interessantes:

—como conciliar o caput do art. 202 com o inciso I do § 1°do art. 17?

— o dividendo de pelo menos 10% (dez por cento) maior do que o atri-
buido a cada agio ordinaria devera conter-se dentro do percentual fixado
estatutariamente para o dividendo obrigatério ou acarretario necessaria-
mente a superagio desse percentual?

Segundo o caput do art. 202 da Lei n° 6.404, de 1976, “os acionistas
tém direito de receber como dividendo obrigatério, em cada exercicio, a
parcela dos lucros estabelecida no estatuto, ou, se este for omisso, metade
do lucro liquido ajustado e distribuivel.”

Quanto a tltima questdo acima formulada, duas interpretagdes dife-
rentes se insinuam.

Para melhor compreensdo, imaginemos a seguinte situagdo concreta:
(aqui gdo apresentados numeros pequenos e redondos, a titulo de exemplo).

EXEMPLO ILUSTRATIVO

Imagine-se uma companhia com o capital de R$ 2.000,00, dividido
em 2.000 agdes com o valor nominal de R$ 1,00, e assim composto:

» acdes ordinarias (50% do capital) e

« agdes preferenciais (50% do capital), com prioridade na distribui¢ao
de dividendos minimos e ndo cumulativos de 10% (dez por cento) sobre o
valor nominal delas, sem direito de voto.

Nessa sociedade:

» o dividendo obrigatorio foi fixado em 25% do lucro liquido ajustado
e distribuivel;

1 Toda e qualquer agiio preferencial com prioridade na distribuigiio de dividendos, toda e
qualquer agfio preferencial com prioridade no reembolso do capital, e toda e qualquer agiio
preferencial com prioridade na distribuigiio de dividendos e no reembolso do capital.
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« o estatuto conferiu as agdes preferenciais, em sua integralidade, a
vantagem estatutéaria prevista no inciso Il do § 1°do art. 17; ¢

« 0 lucro liquido ajustado e distribuivel, apurado no exercicio, é de
R$ 400,00.

Pergunta-se:

', Quanto do lucro liquido ajustado e distribuivel a companhia sera
obrigada a distribuir sob a forma de dividendo?

2. Quanto deverdo receber, em conjunto, os titulares das agSes ordinarias
e quanto deverdo receber, em conjunto, os titulares das ag¢des preferenciais?

3. Qual das duas alternativas abaixo parece a mais correta, a luz dos
textos legais?

PRIMEIRA ALTERNATIVA:

A companhia devera distribuir R$ 105,00, da seguinte maneira:

Agoes: Dividendos:
Ordindrias: R$ 50,00
Preferenciais: RS 55,00
Total: R$ 105,00
SEGUNDA ALTERNATIVA:

A companhia devera distribuir R$ 100.000,00, da seguinte maneira:

Acdes: Dividendos: —‘
Ordindrias: 4 RS 47,62
Preferenciais: R§ 52,38
Total: 3 R$ 100,00

(*) V. A nota de rodapé n® 12

12 Parase chegar ao valor a ser pago as agdes ordindrias (R$ 52,38), neste quadro, divi-

diu-se o valor total, correspondente ao dividendo obrigatério, por 2,1:




A Nova Sistemética das Agdes Preferenciais 309

Vé-se que, adotada a primeira alternativa, embora a companhia fixe o
dividendo obrigatério em 25%, ela acabara pagando mais que 25% do lu-
cro liquido ajustado e distribuivel. Adotada a segunda alternativa, ela so
pagara 25% do liquido ajustado e distribuivel.

Poder-se-a argumentar, a favor da primeira alternativa, que o caput
do art. 202 estabelece para todos os acionistas (para cada acionistd, sem
disting@o), o direito de receber o correspondente dividendo obrigatério fi-
xado no estatuto. E que, se adotada a segunda alternativa, as agdes ordina-
rias receberdo percentual menor do lucro ajustado e distribuivel do que o
estabelecido no estatuto.

Penso que a Segunda Alternativa ¢ a mais correta. Em outras pala-
vras, 0s “dez por cento a mais, no minimo, do que os [dividendos] atribui-
dos as agdes ordindrias” deverdo conter-se dentro do percentual fixado
estatutariamente para o dividendo obrigatorio. Entendo que o caput do art.
202 estabelece o critério para se apurar quanto os acionistas, globalmente,
deverdo receber a titulo de dividendo obrigatorio. E que o rateio do lucro li-
quido ajustado e distribuivel se fard discriminadamente, compatibilizan-
do-se o caput do art. 202 com o inciso II do § 2° do art. 17.

Para corroborar o acerto desta Segunda Alternativa, apresenta-se o
seguinte raciocinio: se o estatuto fixasse o dividendo obrigatério em 100%
(cem por cento) do lucro liquido ajustado e distribuivel, a companhia ndo
podetia pagar mais nem um centavo, a nao ser que, eventualmente, tivesse
lucros em suspenso provenientes de exercicios anteriores.

Finalmente, consigne-se o seguinte:

Caso o estatuto conceda a vantagem estatutéaria facultativa prevista
no inciso [ do § 1° do art. 17 ao titular de agdes preferenciais com priorida-
de na distribui¢do de dividendos, a companhia devera ndo apenas assegurar
a acdo preferencial o recebimento de dividendo no minimo 10% maior do
que o atribuido a cada ag¢@o ordinaria, mas também devera satisfazer ao di-
videndo prioritario estabelecido, observando as regras aplicaveis ao divi-
dendo prioritario fixo ou ao dividendo minimo. E, na hipotese de discre-

R$ 100,00 : 2,1 =RS 47.619...

R$ 100,00 — R$ 47.619... = R$ 52.380,952380...

(Obs.: O divisor 2,1 s6 se aplica quando a proporgio entre as agdes ordindirias ¢ as
agdes preferenciais for de 50%-50%, como no exemplo ilustrativo. Se essa propor-
¢iio for diferente, o divisor serd outro).
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Como se percebe, neste paragrafo 5°, a lei, referenciando-se aos au-
mentos de capital decorrentes da capitalizagdo de lucros ou reservas, trata
d}ferenlementc a acdo preferencial com dividendo fixo e a agéo preferen-
cial com dividendo minimo.

_ Asnogdes de dividendo fixo e de dividendo minimo ja foram sufi-
cientemente esclarecidas no topico 3.1., supra. Ali, vimos que o divi-
dt_an do prioritario da acdio preferencial com prioridade na distribui¢io de
dividendos (art. 17, I) pode ser fixo ou minimo. E que na omisséo do es-
tatuto social a respeito, ele sera considerado fixo (art. 17, § 4°).

O § 5° do art. 17 permite que o estatuto social exclua ou restrinja o di-
reito das agoes preferenciais com dividendo fixo de participar dos aumen-
tos de capital decorrerites da capitalizagio de reservas ou lucros. Com isso,
elas sofrerdo, necessariamente, uma diluigdo da sua participagéo acionaria.

Todas as demais agdes preferenciais ((a) agdes preferenciais com prio-
ridade na distribuigdo de dividendo minimo; (b) ages preferenciais com pri-
oridade no reembolso do capital; e (c) agdes preferenciais com prioridade no
recebimento de dividendo minimo e no reembolso do capital) participam dos
aumentos de capital decorrentes da capitalizagdo de reservas ou lucros.

Aparentemente, o legislador, neste § 5°, confundiu coisas inteiramen-
te distintas; confundiu, indevidamente, dividendo fixo com renda fixa.

E importante ressaltar que o conceito de dividendo fixo corresponde a
nogao de teto; ndo a idéia de algum percentual de renda fixa; as agdes sdo ti-
tulos de rendimento variavel; néo sio titulos de renda fixa.

O aumento de capital por capitalizagdo de lucros ou reservas acha-se
disciplinado no art. 169. Esse aumento de capital ndo implica aumento de pa-
trimdnio da companhia; acarreta apenas uma alteragdo no balango social.

Observe o leitor os quadros comparativos a seguir:

BALANCO SOCIAL ANTES DO AUMENTO DE CAPITAL
POR CAPITALIZACAO DE LUCROS OU RESERVAS:

Ativo Passivo

Patriménio liguido:

C B0 1774 D s e e L S 0D
o LUCIOS OU TESErVAs: .vovvrerennenns RS 100,00
TOTAL DO ATIVO:.....crerieies R$ 200,00 | TOTAL DO PASSIVO: .......... R$ 200,00
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BALANCO SOCIAL DEPOIS DO AUMENTO DE CAPITAL
POR CAPITALIZACAO DE LUCROS OU RESERVAS:

Ativo Passivo

Patrimdnio liquido:
*iCapitals .o R$ 200,00
 Lucros ou reservas: .....

TOTAL DO ATIVO: ............. R$§ 200,00 | TOTAL DO PASSIVO: .......... R$ 200,00

Na pratica, o § 5° do art. 17 encontrara dbices, como demonstrado a seguir.

Segundo o art. 169, “o aumento de capital mediante capitalizagao de
lucros ou de reservas importara:

» alteragdo do valor nominal das agdes; ou

e distribuigdo de agdes novas [a¢des bonificadas ou ‘filhotes’], cor-
respondentes ao aumento, entre acionistas, na propor¢ao do nimero de
agOes que possuirem”.

— llustragoes

Para melhor ilustrar a disfun¢do na aplicagéio pratica do § 5° do art.
17, examinem-se as seguintes hipoteses reducionistas:

a) Primeira hipotese

Numa companhia com dois acionistas, apenas (Ticio e Mévio), com 0
capital de R$ 1.000,00, dividido em 1.000 agdes com o valor nominal de
R$ 1,00, e assim composto:

* Ticio possui 500 agdes ordindrias (50% do capital), e

* Mévio possui 500 agdes preferenciais (50% do capital), com priori-
dade na distribuig@o de dividendo fixo.

O balango social revela o seguinte:
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Ativo Passivo

Patrimdnio liquide:

e | v B e oy s RS 1.000,00
¢ LUCros ou reservas: ............ R$ 1.000,00
TOTAL DO ATIVO: [...] TOTAL DO PASSIVO: [...]

A assembléia gerai delibera aumentar o capital mediante incorporagio
dos lucros e reservas; com isso, o balango social passara a ostentar o seguinte:

Ativo Passivo

Patriménio liquido:

s Capitalie, catinamas e s R$ 2.000,00
e LUCros ou reservas: ... BS: vl
TOTAL DO ATIVO: [...] TOTAL DO PASSIVO: [...]

O estatuto social restringe o direito das a¢Ges preferenciais com divi-
dendo fixo de participar dos aumentos de capital decorrentes da capitaliza-
¢do de reservas ou lucros.

A assembléia opta pela distribuigdo de novas agdes [agOes bonifica-
das ou ‘filhotes’]. :

Aplicado o disposto no § 5° do art. 17,

» Ticio passara a deter 1.500 agdes ordinarias e (75% do capital) e

* Mévio continuard detendo 500 a¢des preferenciais, reduzindo-se a
sua participagdo aciondria de 50% para 25%.

Nessas circunstincias, numa analogia grosseira, é como se os ‘filho-
tes’ das agdes preferenciais fossem adotados por outras mdes... Com um
agravante: os ‘filhotes’, in casu, representam propriedade, dinheiro... A
meu ver, essa solugédo nio apenas gera o enriquecimento sem causa dos ti-
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tulares das agdes ordinarias, como fere o dlsposmvo do art. 5°, XXII, da
Constitui¢do Federal."”

b) Segunda hipotese

Numa companhia com dois acionistas, apenas (Pedro e Paulo), com o
capital de R$ 1.000,00, dividido em 1.000 agbes com o valor nominal de
R$ 1,00, e assim composto:

* Pedro possui 500 agées ordinarias (50% do capital), e

* Paulo possui 500 agGes preferenciais (50% do capital), com priori-
dade na distribuigdo de dividendo fixo.

O balango social revela o seguinte:

Ativo Passivo

Patriménio liquido:

= @apitaly s S RES TR R$ 1.000,00
* LUCros ou reservas: ............ RS 1.000,00
TOTAL DO ATIVO: [...] TOTAL DO PASSIVO: [...]

A assembléia geral delibera aumentar o capital mediante incorporagdo
dos lucros e reservas; com isso, 0 balango social passaré a ostentar o seguinte:

Ativo Passivo

Patriménio liquido:

Capital: B e Ry 21000/00
Lucros ou reservas: ... RS i, 0
TOTAL DO ATIVO: ] 4 TOTAL DO PASSIVO: [...]
15 “Art. 5° Todos siio iguais perante a lei, sem distingdo de qualquer natureza, garantin-

do-se aos brasileiros e aos estrangeiros residentes no Pais a inviolabilidade do direito
4 vida, a liberdade, a igualdade, & seguranga e a propriedade, nos termos seguintes:
[...] XXII - é garantido o direito de propriedade”.
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O estatuto social restringe o direito das agdes preferenciais com divi-
dendo fixo de participar dos aumentos de capital decorrentes da capitaliza-
¢io de reservas ou lucros.

A assembléia opta pela alteragiio do valor nominal das agdes.

Aplicado o disposto no § 5° do art. 17,

* cada uma das agdes de Pedro passaria a ostentar o valor nominal de
RS 3,00 (trés reais) e

* cada uma das agdes de Paulo continuaria a ostentar o valor nominal
de RS 1,00 (um real),

Aqui, além dos 6bices ja apontados (inconstitucionalidade e enrique-
cimento sem causa dos titulares das a¢des ordindrias) desponta um outro
Obice, de ordem técnica: o § 2° do art. 11 determina que “o valor nominal
sera 0 mesmo para todas as agdes da companhia”. Ora, se as agdes prefe-
renciais ndo podem, regra geral, participar dos aumentos de capital decor-
rentes da capitalizagdo de reservas ou lucros, elas também néo poderdo ter
o seu valor nominal alterado. E como cumprir, entdo, o art. 11, acima trans-
crito? A companhia tera, ento, a¢des com valores nominais diferentes?

c) Terceira hipotese

Numa companhia com dois acionistas, apenas (Xisto e Livio), com
o capital de R$ 1.000,00, dividido em 1.000 agdes sem valor nominal, e
assim composto:

e Xisto possui 500 agdes ordindrias (50% do capital) e

¢ Livio possui 500 agoes preferenciais (50% do capital), com priori-
dade na distribui¢do de dividendo fixo.

O balango social revela o seguinte:

Altivo Passivo

Patrimdnio liquido:

S157 11611 2 ———— 01 11,1 1010
l Lctos ou resanvie: s RS 1,.000,00
i TOTAL DO ATIVO......... RS 1.000,00 TOTAL DO [_’_!_\_SS_]_VO: ...,:;R$ _I.{)O_O_.(_JO

A assembléia geral delibera aumentar o capital mediante incorpo-
ragio dos lucros e reservas; com isso, o balango social passara a ostentar
0 seguinte:
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Ativo Passivo

Patriménio liquido:

Gapitals f 04 00 ... R$ 2.000,00
Lucros ou reservas: ......ooune R$ 0
TOTAL DO ATIVO......... RS 1.000,00 | TOTAL DO PASSIVO.......... R$ 2.000,00

O estatuto social restringe o direito das agGes preferenciais com divi-
dendo fixo de participar dos aumentos de capital decorrentes da capitaliza-
¢do de reservas ou lucros.

Nesta hipotese, e considerando que as agdes da companhia nido pos-
suem valor nominal, nfo se aplicard nenhuma das duas alternativas pre-
vistas no art. 169, a saber:

= alteracdo do valor nominal das agdes; ou

= distribuigdo de agdes novas [a¢Ges bonificadas ou ‘filhotes’], cor-
respondentes ao aumento, entre acionistas, na propor¢do do namero de
agdes que possuirem”,

E entdo, como aplicar o § 5° do art. 17?

Outras hip6teses poderiam ser aventadas. Nenhuma delas seria infen-
sa a enorme dificuldade pratica na aplicagdo do § 5° do art. 17.

Como se percebe, foi infeliz, por varios motivos, a inovagao introdu-
zida pelo § 5° do art. 17.

10. O § 6° DO ART. 17

“8 6° O estatuto pode conferir as agdes preferenciais com prioridade
na distribui¢dio de dividendo cumulativo, o direito de recebé-lo, no exerci-
cio em que o lucro for insuficiente, a conta das reservas de capital de que
trata o § 1° do art. 182”.

O § 6°do art. 17 trata, especificamente, da agdo preferencial com prio-
ridade na distribuigdo de dividendo cumulativo. Ja vimos que o dividendo
prioritario cumulativo assegura ao acionista preferencial a acumulagéo do
percentual prioritério de um exercicio para outro, quando o seu crédito nio
for integralmente satisfeito. Essa acumulagéo, na prética, pode acarretar di-
ficuldade financeira para a companhia. Depois de dez anos, por exemplo, 0
dividendo prioritario cumulativo de 10% passara a ser de 100%. Por essa
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razio, o § 6° permitiu, excepcionalmente, que, no exercicio em que o lucro
for insuficiente para satisfazer o crédito das agdes preferenciais com priori-
dade no recebimento de dividendo cumulativo, 0 pagamento se faga a conta
das reservas de capital de que trata o § 1° do art. 182,

11. 0 § 7° DO ART. 17

“# 7° Nas companhias objeto de desestatizagdo podera ser criada agdo
preferencial de classe especial, de propriedade exclusiva do ente desestati-
zante, a qual o estatuto social podera conferir os poderes que especificar,
inclusive o poder de veto as deliberagdes da assembléia geral nas matérias
que especificar”.

Aqui também, afora o cacofato “do ente”, esbarra-se numa dificulda-
de exegética, decorrente da excepcionalidade da norma.

Companhias estatais sdo as empresas publicas e as sociedades de eco-
nomia mista, que fazem parte da administragéo indireta do Estado (V. o de-
creto-lei 200, de 1967, art. 1°, 11, “b” e “c™).

O que ¢ “companhia objeto de desestatizagdo™? Nem toda a compa-
nhia “estatal” ¢ “objeto de desestatizag@io”, embora todas elas — ou quase
todas — sejam “desestatizaveis”.

Supde-se que “companhia objeto de desestatizagdo” seja a compa-
nhia estatal, controlada pelo Estado, depois da existéncia de Lei autorizan-
do a alienagdo do seu controle.

Admitindo-se essa suposigio como correta, tem-se que a “companhia
objeto de desestatizagéio” pode criar ag#io preferencial de classe especial, de
propriedade exclusiva de seu controlador. A essa agdo preferencial de classe
especial poderé o estatuto social conferir poderes especiais, inclusive o de
veto as deliberagdes da assembléia geral nas matérias que especificar.

A esse tipo de agfio especial se d4 o nome, na linguagem de mercado,
de “agdo dourada” (agdo de ouro ou golden share).

Essa “agdo dourada” também se erige em parcela do capital social; e nin-
guém podera negar que, pelo poderio a ela atribuido, o seu valor sera elevado.

A criacdo dessa “agdo dourada” devera ser subscrita, exclusivamente,
pelo ente Estado controlador e desestatizante; e implicar4, necessariamen-
te, 0 aumento do capital social.

Trata-se de salutar medida de ordem puiblica, que visa a assegurar ao
Estado uma espécie de compartilhamento do controle da empresa estatal,
por ele alienado. O Estado, como acionista minoritério, depois de perder o
controle, reterd um poder de veto.
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4 Obviamente, no aumento de capital decorrente da subscrigdo dessa
agdo dourada ndo se aplica o direito de preferéncia previsto nos arts. 109,
IV, e 171. Mas o texto legal teria ficado mais completo se o legislador de

2001 tivesse consignado essa exclusio do direito de preferéncia, como fez,
por exemplo, no art. 172,

12. 0 CASO CEMIGE O § 7° DO ART. 17

Por fim, vale a pena fazer-se breve referéncia ao caso da Cemig —
Companhia Energética de Minas Gerais.

Como ja demonstrado, o § 7°do art. 17 prevé a hipétese de o Estado,
que aliena o controle de uma empresa estatal, subscrever agdo preferencial
de classe especial, de propriedade exclusiva, com poder de veto a determi-
nadas deliberagdes da assembléia geral (“agdo dourada” (ag¢do de ouro ou
golden share).

No caso da Cemig, ocorreu algo diferente da hipotese previstano § 7°
do art. 17: a empresa estrangeira denominada Southern Electric Brasil Par-
ticipagoes Ltda. (Shouthern) adquiriu um bloco de agdes da Cemig, socie-
dade anénima de economia mista controlada pelo Estado de Minas Gerais,
representando 32,964% do capital social. O Estado de Minas Gerais conti-
nuou a deter a maioria das agGes votantes da companhia. Mas celebrou,
com a Southern, um acordo de acionistas, pelo qual foi atribuido, as agdes
por esta adquiridas o poder de veto a determinadas deliberacdes da assem-
bléia geral.

Pelo acordo de acionistas, o bloco de agdes da Southern assumiu o
status de agdo dourada,

O Tribunal de Justiga do Estado de Minas Gerais, em decisdo unéni-
me, anulou o acordo de acionistas, em decisao assim ementada; ... O acor-
do de acionistas celebrado entre as partes, com violagdo a Lei Estadual n°
11.069/95 e a Constituig¢do do Estado de Minas Gerais, deve ser anulado

por configurar perda do controle acionario”.'®
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1. INSTITUICOES BANCARIAS

As atividades de uma instituigfio bancéria consistem, basicamente,
em repassar as pessoas fisicas e juridicas, através de empréstimos, capital
proprio ou dinheiro de terceiros:

Lei 4.595/64

“Art. 17. Consideram-se institui¢des financeiras, para os
efeitos da legislagio em vigor, as pessoas juridicas ptblicas ou
privadas, que tenham como atividade principal ou acesséria a
coleta, intermediagio ou aplicagdo de recursos financeiros
prdprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e
a custodia de valor de propriedade de terceiros.”
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Portanto, as atividades dos bancos consistem, basicamente:
| * em captar dinheiro junto a seus clientes, depositantes-correntistas; e
* emprestar capital proprio e o dinheiro dos depositantes-correntistas

a outros clientes qu r forga de empréstimos, se tornardo devedores, me-
, diante a cobranga .  uros.
j Eis a sistematica: '
b
Depositantes — Correntistas D
E
=4 g P
Captagdo de dinheiro 1 l 4 restituicio do O
dinheiro depositério s
1
I o T
[ Instituigio Bancaria o)
i | D
E
Empréstimo do dinheiro dos 2 4
depositantes-correntistas 3 pagamento do (o)
dinheiro emprestado &
Di!\'edores :
T
. (8]

1 Os recursos captados pelos banegg sii

| A . o repassados a devedores, pessoas fisicas e juri-
| dicas, em diversas operagdes de crée

; lito como, por exemplo, os contratos de mutuo,
as cédulas de crédito ¢ 8 contratog de gbortura de crédito em conta corrente.

Note-se que & falta de rigor na concessio de créditos a terceiros pode comprometer a
capacidade do banco em restituir og rocyrsos depositados por seus clientes, na medi-

da em que os valores repassados aos devedores sdio aqueles captados geralmente atra-
vés dos depositos.
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2. CAPITAL PROPRIO X DINHEIRO DOS DEPOSITANTES
CORRENTISTAS

As empresas regularmente constituidas, que desejam funcionar como
instituigdo bancaria precisam obter prévia autorizagdo de funcionamento
do Banco Central do Brasil, conforme dispoe a Lei 4.595/64:

Constata-se, portanto, que as instituigdes bancarias emprestam capital pertencente a
toda uma coletividade de scus depositantes-correntistas. Exatamente em fungdo da
pluralidade de interesses envolvidos, € que a Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964,
atribuiu ao Banco Central do Brasil a fiscalizagdo das institui¢ées financeiras:
“Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central do Brasil:

E‘X )— exercer a fiscalizagdo das institui¢des financeiras e aplicar as penalidades previstas;”
Como conseqiiéncia imediata, constata-se a responsabilidade do Banco Central do
Brasil por eventual omissdo no seu dever de fiscalizagdo:

“Com o mesmo intento de proteger a sociedade que se encontra cada vez mais presente
nas relagdes do sistema financeiro, (..) infere-se que o BCB possui o dever legal de fis-
calizar as instituigdes submetidas ds regras de intervengio e liquidagdo extrajudicial.
(...) a legislagéio concede ao BCB vdrios instrumentos para proteger o piblico de prejui-
zos que as instituigdes financeiras possant causar, De um lado, determina que a manu-
tengdo da solvéncia e da liquidez destas institui¢ées é uma das finalidades da referida
autarquia. De outro ordena a instauragdo do processo de intervengdo ou liquidagdo ex-
trajudicial, quando, por exemplo a entidade sofrer prejuizo, decorrente da ma adminis-
tragdo, que sujeite a riscos 0s Seus credores. (...). Portanto, podenios concluir que a
intengdo do legislador foi a seguinte: a face de qualquer sinal de irregularidade nas
mencionadas instituigées, o BCB deve imediatamente se fazer presente.

Ora, a omissdo do BCB, seja pelafalta de fiscalizacdo, seja pela fiscalizagdo mal ou tar-
diamente realizada, encerra-se na ilicitude. Algumas irregularidades cometidas pelas
instituigées sujeitas ao controle da referida autarquia e, por conseguinte, que geraram
danos a terceiros, poderiam ter sido evitadas se o BCB cumprisse rigorosamente o seu
dever legal. (...) Logo, em razdo dos danos cometidos pelos seus agentes, que nessa qua-
lidade, causaren a terceiros, a responsabilidade serd determinada consoante os precei-
tos da teoria objetiva” (CAVALCANTI. Eduardo Medeiros, “Responsabilidade do
Banco.Central do Brasil” in Estudos de Direito Administrativo em homenagem ao
Prof, Celso Antdnio Bandeira de Mello, Max Limonad, Sdo Paulo, 1996).
“Responsabilidade ci vil do BACEN por falta de servigo de fiscalizagio no mercado
de capitais — Prejuizo causado pelo Grupo Coroa Brastel - Procedéncia da Agéo —
Correcdo monetaria

()

2. Culposa auséncia de fiscalizagdo por parte do BACEN, em evidente transgressio
aos deveres que the sdo impostos por lei — Lei n® 4.595, de 31.12.65. (..)". AC
96.01.14837-0 — DF — 4° Turma — Relatora Juiza Eliana Calmon
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Lei 4.595/64

“Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central do
Brasil:

X- ceder autorizagdo as instituigdes financeiras, a
Jim de quc possam:
@) funcionar no Pais;

()"

Entre os requisitos que o Banco Central do Brasil exige para autorizar
o funcionamento de um banco, esté o capital social minimo. Atualmente, 0

minimo admitido est em torno de RS 17.500.000,00 (dezessete milhdes ¢
quinhentos mil Ieaig):

Manual de Normas e Instrugdes do Banco Central do
Brasil n® 1507, de 24 de margo de 2000

1 = Os limites minimos de capital realizado e patriménio
liguido ajustado (PLA), na forma do item 2-2-1-1, abaixo espe-
cificados devem ser permanentemente observados pelas institui-
¢aes financeiras e demajs institui¢oes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Byqgj]- (Res 2099, RA I art. 1°I/VII; Res
2607 art. 1°)

4) R$ 17.500.000,00 (dezessete milhdes e quinhentos mil

reais): banco comerciq] ¢ carteira comercial' de banco multi-
plo: (Res 2099 RA Il art 1°; Res 2607 ar. 19

Uma vez autorizada a funcigy
seu capital social integralizado:

e parcialmente, na compra d,
suas agéncias, contabilizando tajg .

ar como banco, a instituigdo aplica o

iméveis e méveis para instalagio de
ulores no seu ativo imobilizado:

CQSIF = I.’lano Contabil das Institui¢des do Sistema
Financeiro Nacional n° 39_ ge 05 de abril de 1999, editado
pelo Banco Centraj g, Brasil

“Titulo: Plano Contabil das instituicaes do Sistema Fi-
nanceiro Nacional — cogyp

Capitulo: Norpm g Bisicas = 1

Segdo: Ativo Permanente — 11

()

6. Aplicagdes no Imopilizado de Uso



O Contrato de Depésito Baneirio 375

1 —Os iméveis de uso da instituicdo escrituram-se na sede
pelo prego de aquisicdo, neste incluidas as despesas acessérias
indispensaveis, ainda que anteriores a escritura, tais como
emolumentos cartordrios, corretagens e outras (Circ. 1273),

()

3 — Os bens moveis de uso, mantidos em estoque e concei-
tuados como bens de consumo durdvel, tais como mobilidrios,
magquinas, aparelhos, pecas de reposi¢do, utensilios, equipa-
mentos, registram-se em MOVEIS E EQUIPAMENTOS EM
ESTOQUE, do imobilizado de uso (Circ. 1273).”

» parcialmente, na concessdo de empréstimos de recursos proprios a
terceiros, contabilizando tais valores no patriménio liquido:

COSIF — Plano Contibil das Instituicdes do Sistema
Financeiro Nacional n°® 39, de 05 de abril de 1999, editado
pelo Banco Central do Brasil

“2— O PLA [patriménio liquido ajustavel] de que trata o
item anterior é definido como o somatdrio dos niveis a seguir
discriminados: (Res 2543 art. 19, I, II).

a) nivel I — representado pelo capital social, reservas de
capital, reservas de lucros (excluidas as reservas para contin-
géncias e as reservas especiais de lucros relativas a dividendos
obrigatorios ndo distribuidos) e lucros ou prejuizos acumula-
dos ajustados pelo valor liquido entre receitas e despesas, de-
duzidos os valores referentes a agbes em tesouraria, agdes
preferenciais cumulativas e agées preferenciais resgatdveis
(Res. 2543 art. 19);

b) nivel Il —representado pelas reservas de reavaliagéo,
reservas para contingéncias, reservas especiais de lucros rela-
tivas a dividendos obrigatérios ndo distribuidos, agdes prefe-
renciais cumulativas, agoes preferenciais resgataveis, dividas
subordinadas e instrumentos hibridos de capital e divida (Res.
2543, art. 1°11).”

Além do capital proprio, a institui¢do bancaria também esta autoriza-
da a captar recursos junto a terceiros, depositantes-correntistas, funcionan-

do como depositaria. E o que dispde a Lei 4.595/64, regra basilar de todo o
Sistema Financeiro Nacional:
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Lei 4.595/64
“Art. 17. Consideram-se institui¢des financeiras, para os
efeitos da legislagio em + zor, as pessoas juridicas publicas ou
privadas, que tenham como atividade principal ou acesséria a
coleta, intermediagdo ou aplicagdo de recursos financeiros pro-
prios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a
istodia de valor de propriedade de terceiros.”

A captag@o do dinheiro dos depositantes-correntistas pode ostentar
formas diversas:

* depositos a vista;

* depositos a prazo;

* depositos em poupanga;
* outras formas.

. lEs_tas trés_es;?éf;ies de deposito devem ser contabilizadas de forma
discriminada e individualizada:

_ COSIF - Plano Contabil das Instituigdes do Sistema
Financeiro Naciona] p° 39, de 05 de abril de 1999, editado
pelo Banco Centra] do Brasil

“‘Trm!o: Plano Contabil das Instituigdes do Sistema Fi-
nanceiro Naciona] — COSIF.

Capitulo: Normas Bggicas — |.

Se¢do: Recursog de
Imobiliarias e
passes — 12

1 — Depésitos 4 Vista:

- Conceimmn-s
sitos a vista mantidog
publico e privado. p

Depositos, Aceites Cambiais, Letras
Hipotecdrias, Debéntures, Empréstimos e Re-

e como de livre movimentagdo os depo-
Por pessoas fisicas e juridicas de direito
; ara fins deste Plano, consideram-se tam-
bém como depositos g vig, os saldos das contas DEPOSITOS
VINCULADOS, CHEQUES MARCADOS, CHEQUES-SALA-
RIO,  CHEQUES-DE_y14GEM, DEPOSITOS JUDICIALS,
DEPOSITOS OBRIiATORIOS, DEPOSITOS PARA INVES-
TIMENTOS, DEPOSITOS ESPECIAIS DO TESOURO NA-
CIONAL, SALDOS CREDORES EM CONTAS DE
EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS, bem como os depo-
sitos a prazo nao liquidados no vencimento (Circ. 1273).

(..
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8 — Os saldos devedores em contas de depdsito devem ser ins-
critos diariamente pelo valor global em ADIANTAMENTO A
DEPOSITANTES, do subgrupo Operagées de Crédito, devendo ser
novamente levados a Depdsitos no dia itil imediato (circ. 1273).

2 — Depdsitos a Prazo

1 — Os depdsitos a prazo, com ou sem a emissdo de certifica-
do, quando ndo liquidados no vencimento, devem ser transferidos
imediatamente para DEPOSITOS VINCULADOS (circ. 1273).

2 — Os controles contabeis e extracontabeis devem permi-
tir a apuragdo da exata posi¢do dos depésitos captados, valo-
res, depositantes, vencimento e despesas apropriadas em cada
periodo mensal (circ. 1273).

3 — Depdsitos de Poupanga

| — Por ocasido dos balancetes/balancos a instituicio
deve proceder ao registro dos encargos pro rata temporis relati-
vos ao periodo compreendido entre a data do depdsito ou o

“dia do aniversario” de cada conta e a data do balancete/ba-
lanco (circ. 1273).

2 — As despesas de depdsitos de poupanca a incorporar
devem ser registradas nas adequadas contas de depésitos de
poupanga, mediante o controle em subtitulos de uso interno
(cta-circ. 2611, item 6).

3— Os controles contabeis e extracontdbeis destinam-se a
permitir a verificag@o da exata posicéo dos depésitos da insti-
tui¢do a cada movimentagdo, com a identificagio dos deposi-
tantes, valores captados, encargos apropriados em cada
periodo de competéncia e retiradas efetuadas (circ. 1273)”.

Com o intuito de manter os depositantes-correntistas permanente-
mente informados, a institui¢do bancdria deve, mensalmente, emitir extra-
tos da conta-corrente de depOsitos e saques, enviando-os aos seus titulares:

Manual de Normas e Instrucdes do Banco Central do
Brasil n’ 1_527, de 25 de setembro de 2000

“l — E vedada as institui¢ées financeiras e demais institui-
¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil a co-
branga de remuneragao pela prestacao dos seguintes servigos:

()
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1) Fornecimento de um extrato mensal contendo toda a
movimentagdo do més; (Res. 2303 art. 1°VI; Res 2747 art. 29)”.

Anualmente, a institui¢do bancéria deve emitir demonstrativo es-
pecial dos recursos financeiros para que os depositantes-correntistas
possam incluir, na declaracio de seus rendimentos a ser prestada a Fa-
zenda Nacienal, os recursos de sua propriedade depositados no banco:

Instrugiio Normativa da Secretaria da Receita Federal
n°® 121, de 28 de dezembro de 2000°

“Art. 1°As institui¢ées financeiras, as sociedades correto-
ras de titulos e valores mobilidrios, as sociedades seguradoras,
as entidades de previdéncia privada e as demais fontes pagado-
ra: 'rdo fornecer a seus clientes, pessoas fisicas e juridicas,
in > de rendimentos financeiros, conforme disposto nesta
Instrugdo Normativa.”

Destaque-se, portanto, que a partir dos documentos contibeis da
institui¢do bancaria é possivel apurar, com precisio, o que ¢ capital
préprio do banco e o que ¢é dinheiro dos depositantes-correntistas.

3. CAPTACAO DE DINHEIRO JUNTO AOS
DEPOSITANTES-CORRENTISTAS

A captagido de dinheiro pelas instituigoes bancérias junto aos deposi-
tantes-correntistas ndo dispensa, em regra, a celebragéo de, pelo menos,
dois contratos:

1. o Contrato de Deposito:

* 3 vista;

° a prazo; ou

e em poupanga.

2. o Contrato de Conta Corrente.

O primeiro, Contrato de Depésito, tem por objeto o deposito, em ins-
tituigdo bancaria, de dinheiro do depositante-correntista;

O segundo, Contrato de Conta Corrente, tem por objeto a criagdo de
conta-corrente do deposifiinte-correntista junto a institui¢do financeira.

2 “Estabelece normas para a emissdo de comprovantes de rendimentos pagos ou creditados
a pessoas fisicas e juridicas, no ano — calenddrio, decorrentes de aplicagies financeiras,
aprova modelo de Informe de Rendimentos Financeiros e dd outras providéncias®.
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Assim:

* todos os depositos de dinheiro efetuados pelos depositantes-cor-
rentistas na instituigdo financeira sdo creditados (+) na conta corrente:

Depositante-correntista

Deposito de dinheiro (+)

Instituigdo Bancaria

e todas as restituigdes de dinheiro, efetuadas pelas instituigdes banca-
rias aos depositantes-correntistas sdo debitadas (-) na conta corrente:

Instituigdo Bancaria

Restituigio do dinheiro (-)

Depositante-correntista

3.1. Contrato de Conta Corrente

No Contrato de Conta Corrente:’
» 0s depositantes-correntistas se comprometem a depositar dinheiro,
sem precisar quanto e quando, junto a instituigdo financeira;,

3 Note-se que o Conirato de Conta Corrente nio se confunde com o Contrato de Aber-
tura de Crédito em Conta Corrente. Através deste tltimo, a instituigdo bancaria se
compromete a emprestar dinheiro ao correntista, até o limite pactuado. Em cumpri-
mento da obrigagdo de emprestar dinheiro até certo limite, estabelecido no Contrato
de Abertura de Crédito em Conta Corrente, a institui¢do bancéria permite que o cor-
rentisia saque dinheiro de sua conta corrente que passara a apresentar saldo negativo:
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» as instituigdes financeiras se obrigam a promover a contabilizagdo
dos depbsitos (+) e dos saques (-), bem como efetuar a restitui¢ao do dinheiro
dos depositantes-correntistas:

depositos (+)

restituigdes (-)

saldo em conta corrente

3.2. Contrato de Depadsito

Pontes « randa leciona que o “depdsito bancdrio é a mais rele-
vante das operaydes dos bancos.”*

O contrato de deposito bancdrio ¢ a forma de as instituigdes bancarias
captarem dinheiro dos depositantes-correntistas para emprestar a outras
pessoas, mediante a cobranga de juros.

Portanto:

CONTA CORRENTE
Depésito de dinheiro do correntista (+)
Restituigdes do dinheiro do correntista (-)

Saque de dinheiro emprestado pelo banco (-)
Pagamento do dinheiro emprestado pelo banco (+)

Saldo em conta corrente

Portanto:
» se a conta corrente tem saldo positivo, significa que o depositante-correntista man-
tém dinheiro depositado de sua propriedade depositado na institui¢io bancaria: e
« se a conta corrente tem saldo negativo, significa;
— que o dinheiro que o depositante-correntista havia depositado no banco ji lhe
foi integralmente restituido; e
—que o correntista vem 1 correndo a empréstimo na instituigdo bancaria no mon-
tante do saldo negativo e sua conta corrente.

4 PONTES DE MIRANDA, . Tratado de Direito Privado, Rio de .Iﬁl'll)ii‘{), Bors{)i,
1963, tomo LVII, pp. 372-374.
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Sem depositos bancarios, ndo ha captagio de dinheiro;

sem dinheiro, ndo ha o que se emprestar;

sem empréstimo de dinheiro, ndo ha cobranga de juros.

Assim, é certo que a captagio de dinheiro dos depositan-
tes-correntistas ¢ pressuposto das demais atividades dos bancos.

Note-se que o dinheiro depositado pelos depositantes-correntistas é
bem movel fungivel. Portanto, o contrato celebrado entre depositan-
tes-correntistas e as instituigdes bancarias é de depdsito irregular:

5

“Os que identificam o depésito bancdrio com o deposito
irregular fundam-se no fato de o dinheiro ser coisa fungivel —
diga-se fungivel por exceléncia — e no fato de, tanto num como
noutro depdsito, o depositario estar obrigado a devolver coisas
equivalentes, (...)"".

“Grande parte da doutrina (v. g. Thaller, Leither, Lehmann,
Barbero e Pontes de Miranda, entre outros), e da jurisprudén-
cia, qualifica o depdsito bancario como irregular.

Define-se o depdsito irregular como o contrato pelo qual
o depositario recebe coisas fungiveis, obrigando-se a resti-
tui-las ndo na mesma espécie, mas no mesmo género, qualidade
e quantidade.’”

“(...) Para que se tenha como irregular, é mister ocorram
dois fatores, que se apuram em razdo da destina¢do econémica
do contrato: o primeiro, material, é a faculdade concedida ao
depositario de consumir a coisa; o segundo, animico, é o pro-
posito de beneficiar o depositario. Sem perder de vista que o de-
posito se presume regular, deve o interessado dar prova que o
ilida, podendo demonstrar o seu cardter irregular por varios
meios, como sejam a profissdo do depositario, o modo de sua

COVELLQ, Sérgio Carlos. Contratos Bancdros. 4" ed. Sdo Paulo: Leud, 2001.
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realizagdo ete. (...) Tipo apontado como o mais comum, deste
contrato, é o depdsito bancario, mediante a entrega de uma
soma em dinheiro, de que o banco se utiliza em suas operagaoes,
com a obrigagdo de restituir, total ou parceladamente, a todo
instante em que lhe for reclamada”®

No Contrato de Deposito Bancario:

¢ 0 depositante-correntista entrega em dep0sito a instituigio bancaria,
em determinada data, um montante certo de dinheiro; e

« a institui¢do bancaria depositaria “tem o dever de restituir o tantu-
dem quando o exija o depositante.” 1

Em func® o disposto no artigo 1.280 do Cédigo Civil, alguns che-
garam a sust |ue os contratos de depdsito irregular, entre eles 0 Depo-
sito Bancdrio, ... confundiriam com mutuo:

Codigo Civil

“Art. 1.280. O depésito de coisas fungiveis, em que o de-
positario se obrigue a restituir objetos do mesmo género, quali-
dade e quantidade, regular-se-d pelo disposto acerca do miituo
(artigos 1.256 a 1.264).”

Nao obstante, a Doutrina e a Jurisprudéncia cuidaram de repugnar
esta tese. Sobre a questdo, Pontes de Miranda ensina:

“(...) O depésito bancario é depdsito irregular, que é su-
bespécie do contrato e nio do nuituo. (...) Ninguém pode deixar
de ver a diferenca entre o empréstimo de x feito ao banco e o de-
posito de x no mesmo banco” ® (destaques nossos).

No mesmo sentido, a ligdo de Caio Mario da Silva Pereira:

“Ndo obstante sua proximidade com o mituo, dele difere
pelo poder reconhecido ao depositante de recobrar a coisa ad

6 PEREIRA, Caio Mério da Silva. Instituigées de Direito Civil, Rio de Janeiro, Foren-
se, 1996, vol. 111, pp. 227-228,

7 PONTES DE MIRANDA, F. Tratado de Direito Privado, Rio de Janeiro, Borsoi,
tomo XLII, pp. 372-374,

8 MIRANDA, F, Pontes de. Tratado de Direito Privado, Rio de Janeiro, Bors6i, tomo
XLII, pp. 372-374.
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nutum (Cédigo Civil, artigo 125), uma vez que o depositario ha
de estar, a todo momento, em situagéo de restituir o recebido,
mantendo a disposi¢do daquele coisas do mesmo género, quali-
dade e quantidade.””

O Supremo Tribunal Federal, em acorddo em que prevaleceu a autori-
dade do entendimento do Ministro Moreira Alves, decidiu:
» que o depdsito irregular ndo se confunde com o mutuo:

“CARVALHO DOS SANTOS (Cobdigo Civil Brasileiro
Interpretado, vol. XVIII, pp. 61/62, Calvino Filho Editor, Rio de
Janeiro, 1937), depois de salientar que o depdsito irregular ndo
se confunde com o nuituo, escreve:

‘Os elementos que melhor distinguem o depdsito irregular
do muituo sdo os fins econémicos que lhes servem de base, o que
vale dizer, em ultima andlise, que a intengdo das partes é que de-
termina quando seja um e quando seja outro o contrato. De fato,
assim acontece. No depdsito irvegular, o fim principal do con-
trato é a guarda da coisa, constituindoe o uso apenas um fim aci-
dental e acessdrio; ao passo que no miituo o uso é o fim principal
e direto da convencao. E o que ensinam PAUL PONT, repetida-
mente citado, WINDSCHEID (Pandette, 3, 379), SCHEINDER e
FRICK (Com. du Code Fédeéral des Obligations, 1, art. 481, com,
1) e entre nés CARVALHO DE MENDONCA, que estuda a fundo
a distin¢do entre os dois contratos’(...)".

° na seqiiéncia, o Supremo Tribunal Federal explicitou que as regras
do mutuo se aplicam apenas de forma subsidiaria aos contratos de depésito
irregular, entre eles o depdsito bancario:

“DEPOSITO IRREGULAR. ACAO DE DEPOSITO. Néo
nega vigéncia ao artigo 1.280 do Cédigo Civil o entendimento de
que a remissdo que esse dispositivo faz aos artigos 1.256 a 1.264
do mesmo Codigo ndo transforma o deposito irregular em muiuo.

()

9 PEREIRA DA SILVA, Caio Mario. Instituicoes de Direito Civil, 8* ed., Forense, vol.
[, p. 250.
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E, mais adiante (ob. cit., pp. 76/77), comentando, especifi-
camente, as expressées 'regular-se-a pelo disposto acerca do
miituo’ constantes do artigo 1.280 do Cédigo Civil, observa
com muita acuidade:

‘Os que negam a existéncia do depdsito irregular, conside-
rando-o como miituo, partem, além dos fundamentos a que ja
aludimos, do fato de ser aquele regido pelas disposicées relati-
vas ao miituo, como estabelece o texto. Se ndo bastassem as ra-
zdes ja apontadas, para estabelecer, nitidamente, a diversidade,
alias leve, mas real, enire os dois contratos, cabia dizer que o
depdsito ndo deixa de ser depdsito pelo fato de se lhe aplicarem
as 15 concernentes ao miituo. Ao deposito, o Codigo Co-
me L aplica os principios que regem o penhor. E ninguém se
lembraria de chamar penhor ao depdsito, como a ninguém
ocorreria mudar o cardater de permuta, por se lhe aplicarem
quase todas as disposicdes referentes a compra e venda.

Porque, como salienta o douto parecer acima transcrito,
os principios do miituo se aplicam ao depésito irregular sem ex-
cluir a aplicagio dos que sejam peculiares ao depdsito.(...).”

Outras decisGes de Tribunais brasileiros estdo sintonizadas com o en-
tendimento do Supremo Tribunal Federal ao reconhecer que o depoésito de
dinheiro em institui¢do bancéria niio transfere a esta a propriedade dos re-
cursos, como sugerem as regras proprias dos mutuos. Neste sentido:

¢ acorddo da 1" Camara Civel do Tribunal de Justiga de Minas Gerais:

“FALENCIA ~ RESTITUICAO DE DINHEIRO — DEPO-
SITO BANCARIO. Néo havendo transferéncia da propriedade
do dinheiro em contrato de depésito, o depositante ndo é credor
do banco, logo, na faléncia deste, o dinheiro tem que ser devolvi-
do aos correntistas, sob pena de configurar-se ofensa ao princi-
pio constitucional \ue regula o Sistema Financeiro Nacional,
indicado no caput do artigo 192 da Constitui¢do Fi ederal.

()

A restituigao do dinheiro é assegurada ao depositante,
pois, conforme os ensinamentos doutrindrios acima citados, no
deposito bancario ndo ha transferéncia da titularidade do di-



O Contrato de Depdsito Bancario 385

nheiro. Logo, o requisito exigido para a procedéncia do pedido
¢ a demonstragdo de que a pretensdo tem apoio na lei. E esta se
encontra expresso no artigo 76 da Lei de Faléncias:

()
Ademais, consoante Pontes de Miranda, ao qual se repor-
ta Amador Paes de Almeida:

‘As coisas fungiveis ndo tendo individualidade propria
(espécie), ndo podem, em regra, ser reivindicadas. Mas, desde
que se ndo tenham confundido com coisas do mesmo género e
sejam identificaveis, ja podem ser objeto do pedido de restitui-
¢do. O proprio dinheiro corrente pode, como é sabido, ser obje-
to de reivindicagdo: Se quidem pecuniam extat, vindicare eam
potest’ (em Curso de Faléncia e Concordata, Saraiva, 10°ed.,
p. 262).

()

Quanto ao mérito propriamente dito estou em que o ponto
central da discussdo esta em se definir sobre se, ao fazer o de-
posito, a prazo fixo ou ndo, o depositante transferiu a proprie-
dade do seu dinheiro para o Banco. A resposta é nao.

Muito embora por remissdo (art. 1.280 do C. Civil), te-
nha-se que o depdsito transfere ao mutuario o dominio da coisa
emprestada (art. 1.257 do C. Civil), na verdade a situagdo que
se configura nos autos é outra. Embora depdsito voluntario,
vé-se que, no caso, por se tratar de coisa fungivel, o depositdrio
pode ter eventual disponibilidade da coisa (dinheiro), mas ndo
terd seu dominio, pois que em qualquer tempo, estd na obriga-
¢do de lho devolver ao depositante.”

s acordio do Tribunal Regional Federal da 3 Regido:"’

“O cidaddo que efetua depositos em dinheiro em institui-
¢do intensamente fiscalizada pelo Estado, o faz na seguranga e

10

TRF, 3" Regido — Apelagiio n* 95.03.062744-3, in SADDI, Jairo. Intervengdo e Li-
quidacio Extrajudicial no Sistema Financeiro Nacional — 25 anos da lei 6.024/74.
Texto Novo, 1* ed. Sdo Paulo, 1999, p. 204
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certeza de reaver tais valores ao tempo e modo que lhe aprou-
ver, justamente porque recebeu do proprio Estado garantias
quanto ao direito de propriedade. ndo apenas como seca previ-
sdo literalmente inserta na Carta Maior, Porém, mais do que
isso, hd toda uma estrutura legal pormenorizada disposta na lei n°
4.595/64 a dar eficcia ao direito, conhecido como um dos funda-
mentais @ manutengdo da dignidade humana: o de propriedade.”

+ acorddo do Tribunal de Algada do Rio Grande do Sul:"

“(...) o dinheiro existerite em conta corrente néo é do Ban-
c ' constitui-se propriedade do correntista, e o Banco so-
me..e pode movimentda-lo para outros fins quando devidamente
autorizado por escrito, ndo valendo para isso autorizagées de
cardter permanente, adesivas e abusivas tomadas do cliente
por ocasiao da elaboragdo de fichas cadastrais ou abertura de
conta, bem como em outras oportunidades”.

* senten¢a da primeira Vara de Faléncias e Concordatas de Belo
Horizonte:

“Ao fazer o depésito bancdrio, contratado cuja conceitua-
¢do e caracteristicas encontram-se bem definidas no judicioso
parecer do sindico, ora adotadas com vénia as partes, o deposi-
tante, ora autor, tinha duas opgdes, a saber: a) manter, indefi-
nidamente, o depdsito de seus recursos, enquanto deles nao
necessitasse; b) sacar, em qualquer momento, os recursos de-
positados, quando assim quisesse ou deles enquanto deles ne-
cessitasse, mesmo nas aplicagdes de prazo certo, em cuja
hipotese o capital aplicado teria de ser entregue obrigatoria-
mente, com mera perda dos rendim entos.

No depdsito bancdrio, ao contrdrio do que alegou a au-
tarquia contestante, e como bem sustentou o Ministério Pitblico
em seu judicioso parecer, o depositante, em absoluto, em mo-

TA/RS, Mandado de Seguranca n° 19409283, Julgados do TA/RS, n® 93, pp. 72/73,
in: MARINS, James, “Prote¢io Contratual do CDC a Contratos Interempresariais,
Inclusive Bancérios”, Revista do Consumidor, vol. 18, pp. 94/104,
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mento algum transfere a propriedade de seys recursos para o
banco, constituindo, permissa vénia, verdadeiro absurdo tal en-
tendimento, que decorre, por certo, do desenvolvimento de racio-
cinio ndo logico, construido sobre premissa falha, ndo verdadeira.

Tal raciocinio ndo logico da contestante, inteiramente ina-
ceitavel, esbarra em visivel pretensdo de confisco, pretensdo de
apropriagao de coisa alheia, permissa venia, constitucionalmen-
te vedados no atual ordenamento juridico brasileiro.

A rigor, a atividade da falida consiste na captagdo de pou-
panga popular, para mera custédia. A falida podia reinvestir
tais recursos de clientes, como de sua atividade, mas sempre es-
teve obrigada a devolu¢do imediata, tido logo reclamados pelo
cliente. Nisto consiste o deposito bancdrio.

()

A transferéncia da propriedade do dinheiro, nos contra-
tos de deposito bancadrio, ndo constitui sua caracteristica nem
conta com previsdo, havendo previsdo legal até diversa, inclu-
sive para restitui¢do, quando pedida pelo depositario, confor-
me Arts. 1.265, 1.266, 1.273 e 1.276 do Cédigo Civil. (...)”

Destaque-se que o dinheiro depositado na instituigéo financeira é de

propriedade dos depositantes-correntistas, que continuam, inclusive, obri-
gados a informar os saldos de seus depésitos em suas declaragdes de im-
posto de renda:'?

“Declarag¢io de Bens e Direitos

Art. 13. A pessoa fisica sujeita a apresentagido da Declara-
¢do de Ajuste Anual devera apresentar relacdo descritiva dos
bens e direitos que, no Pais ou no exterior, constituam, em 31 de
dezembro de 2000, seu patriménio e o de seus dependentes.

Paragrafo unico. Fica dispensada a inclusdo, na declara-
¢do de bens e direitos:

Instrugdo Normativa — Secretaria da Receita Federal n® 123, de 28 de dezembro de
2000: “Dispde sobre a apresentagdo, pelas pessoas fisicas, da Declaragdo de Ajuste
Anual, ano-calendario 2000, exercicio 2001."
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a) de saldos de contas correntes bancdrias, cadernetas de
poupanca e demais aplicagdes financeiras, cujo valor unitario
ndo exceda a R$ 140,00;”

3.3. Modalidades de Depdsito

Importante distinguir:"

1) Depésito a vista: a situagio em que o depositante-correntista entre-
ga dinheiro ao banco, geralmente por curto periodo de tempo, sem fazer jus
a remuneragdo (juros).

2) Dep¢ a prazo: o caso em que o depositante-correntista entrega
dinheiro ao | ), fazendo jus a remuneragéo (juros), desde que a quantia
permanega a disposi¢do do banco pelo prazo pactuado.

Neste caso, o deposito geralmente ¢é representado por CDB — Certifi-
cado de Deposito Bancario — ou RDB — Recibo de Deposito Bancério —, as-
segurando ao banco maior flexibilidade em sua destinagdo (empréstimo).

3) Deposito em poupanga: a hipotese em que o depositante-cor-
rentista entrega dinheiro ao banco, fazendo jus a remuneragdo (juros), des-
de que a quantia permanega 4 disposi¢do do banco por prazo previamente
estabelecido.

13 “Quanto ao objetivo, ou seja, 0 escopo econdmico visado pelo depositante, o depési-
to pode ser a vista, a prazo e de poupanga.
O depasito a vista ¢ aquele que fica a disposi¢io do depositante para ser sacado a
qualquer momento, :
Depdsito a prazo é o suscetivel de retirada s6 depois de decorrido um certo termo
prefixado no contrato (a prazo fixo) ou estabelecido posteriormente pelo depositante
em uma notificagdo ao banco (aviso prévio), que, conforme o item 10 da Resolugdo
n®15, do Banco Central, de 28 de janeiro de 1966, é de 30 a 120 dias. Nas duas for-
mas de deposito a prazo, o depositante tem direito a juros, e d corregdo monetaria no
de prazo fixe, levando-se eni conli a certeza que o banco tem acerca do lapso de que
pode dispor das quantias para as suas aplicagées.
Os depdsitos a prazo fixo sdo feitos contra simples recibo ou emissdo de certificados de
deposito bancario (art. 30 da Lei 4.728, de 14.07.1965), titulo de crédito equiparado a
nota promissoria (art. 30, § 5°) negociavel, transferivel por endosso (§ 2°).
O depdsito de poupanga é wm sistema de captagdo de recursos populares, incentivado
pelo governo, com finalidade de possibilitar o financiamento de bens moveis de uso durd-
vel ou de imdveis. A esse tipo de deposito se ereditam, a cada 30 dias, juros e corregio mo-
netaria, computada esta de acordo com a variagdo do valor da Taxa Referencial (TR).
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Nesta hipétese, o banco depositario confere ao capital o destino esta-
belecido pelas regras que regem a poupanga.

Por ser da esséncia do depdsito, ainda que irregular, nas trés modali-
dades, o depositante pode pleitear a restituigdo de seu dinheiro quando as-
sim desejar.

Nas hipoteses de celebragdo de depdsito a prazo e depdsito em pou-
panca, a solicitagdo da restitui¢io do dinheiro antes dos prazos minimos
pactuados ou estabelecidos implica, tio-somente, a perda da remuneragio
(juros) por parte do depositante-correntista, conforme aponta a jurispru-
déncia do Superior Tribunal de Justiga:

“Quando da abertura ou renovagdo automatica, o poupa-
dor tinha ciéncia que o seu dinheiro iria ser corrigido por deter-
minado pardmetro, haja vista que com base nisso se toma a
decisdo de iniciar uma poupanga ou manté-la. A retirada do di-
nheiro antes de completados os trintas dias — e essa consciéncia
o poupador a tem também no momento da celebragdo ou renova-
¢do da aplica¢do — importa apenas a perda voluntdria ao direito
do rendimento, perda que, contudo, decorre de atitude unilateral
Jacultada contratualmente ao investidor de ndo mais se dispor a
cumprir a condi¢do suspensiva a que se deveria submeter para

fazer jus a contraprestagdo remuneratoria ajustada.

O que ndo se admite, porém, é que, uma vez transcorrido o
lapso temporal exigivel sem retiradas, cumprido portanto pelo
poupador tudo o que lhe incumbia, a instituicdo financeira ve-
nha a creditar o rendimento com base em indice diverso do vi-

gente a época da contratagdo.(...)”. 1

4. CONCLUSOES

1) O Contrato de Depésito Bancario é espécie de contrato de deposito
irregular, que ndo de confunde com o mutuo;

2) As regras do mituo somente se aplicam de forma subsidiaria aos
contratos de deposito irregular, entre eles o Contrato de Deposito Bancario;

3) O deposito de dinheiro em instituigdo bancaria:

* ndo transfere a esta a propriedade dos recursos; e

14  REsp. 157.459-SP, Rel. Ministro Sdlvio de Figueiredo Teixeira.
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* nao exonera o depositante-correntista de incluir o dinheiro de sua
propriedade na “Declaragdo de Ajuste Anual” perante a Secretaria da Re-
ceita Federal (Instrugdo Normativa Secretaria da Receita Federal n® 123, de
28 de dezembro de 2000);

4) O depositante-correntista pode solicitar a restituigio de seu dinheiro,
a instituicdo bancaria, quando assim desejar;

5) Nos casos de deposito a prazo ou em poupanga, a restitui¢do do di-
nheiro antes do prazo pactuado ou estabelecido implica em perda dos ren-
dimentos (juros);

6) Na hipotese de faléncia de instituigdo bancaria, o depositan-
te-correntis'  de manejar o pedido de restituigdo a que se refere o artigo
76 da Lei d éncias:

“Art. 76. Pode ser pedida a restitui¢do de coisa arrecada-
da em poder do falido quando seja devida em virtude de direito
real ou de contrato.”

5) Ainda no caso de faléncia de instituiéio bancéria, a restituigio do
dinheiro aos varios depositantes-correntistas devera ocorrer em um mo-
mento tnico, resguardando, assim, o Principio Constitucional da Isonomia.



