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COMENTARIO

| — INTRODUCAO — RAZAO DO TRABALHO

: RUY BARBOSA e AFFONSO CELSO DE ASSIS FIGUEIREDO, o
VISCONDE DE OURO PRETO, entre inUmeros juristas de nomeada
do infcio do século, premidos certamente por circunstancias facticas
e legais entdo atuantes, expenderam pareceres sdbre o assunto que
ora nos ocupa. Sdo pareceres que ndo foram superados no tempe,
‘por seu brilhantismo, integrando hoje a doutrina de qualquer estudo
sdbre a espécie. Constituem, por isso, verdadeiros documentos anto-
l6gicos do Direito Comercial.

O prof. Euclides de Mesquita, Livre Docente de Direito Civil
desta Faculdade, numa demonstracio de alto espirito universitério,
revelador de um propésito nobilitante, qual seja o aprimoramento da
cultura juridica, cedeu a esta Casa os originais dos pareceres aludidos,
para sua publicagdo, por invulgares que s3o.

_ Assim, a titulo de apresentacdo ousamos discorrer a respeito do
tema, destacando alguns aspectos da entdo controvertida questdo e
as solugdes que hoje lhe sdo indicadas. '

Longe estéve de nds, na elaboragdo déste estudo, abordar
exaustivamente o assunto, uma vez que ndo comporta em nossos
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dias indagacdo maior, pois solucionado estd em definitivo por norma
legal.

Apenas, como dissemos, através de uma analise perfunctéria,
nosso objetivo foi o de ilustrar a publicacdo daqueles documentos e
dar uma breve noticia sébre o tema debatido.

Vale, antes da abordagem da matéria, uma observagdo assaz
interessante. Nos dois pareceres em aprégo, como se pode verificar
com facilidade, acham-se lancados, em seguida a sua conclusdo, os
valéres fixados por seus autores a titulo de honorérios. Nao se pode
afirmar tenha sido RUY BARBOSA modesto. O fato é justificavel por
sua fama, renome, e posicdo de destaque ocupada no meio juridico,
social e politico nas alvéres da primeira RepUblica. Um milhdo de
réis (Rs. 1:000$000), ou um conto de réis, o valor fixado, representa-
va soma vultosa. Sem exagéro talvez equivalha hoje a dez mil cru-
zeiros novos. Mas ndo é de estranhar em Ruy tal procedimento. Seus
biégrafos relatam em oportunidades repetidas fatos pertinentes aos
elevados valéres cobrados por seus trabalhos. Anos mais tarde, em
1905, o Conselheiro Ruy Barbosa como jurisconsulto da Light (The Rio
de Janeiro Tramway, Light and Power Company, Limited) recebia
Rs. 2:000$000 (dois contos de réis) mensais, apenas por servicos de
assessoria e consultas, sem qualquer atividade forense. A carta de
nomeagdo que lhe foi dirigida pelo presidente da companhia, Ale-
xander Mackenzie, dizia: “Como lhe expus, ndo é meu intuito que
V. Excia. tenha que acompanhar causas judiciais no féro, mas que
nos seja facultado consultar V. Excia. sébre todos os interésses con-
cernentes a companhia, e que igual privilégio seja franqueado aos
advogados que a representam. Os seus honorérios de rs. 2:000$000
(dois contos de réis) serdo satisfeitos no dia 1.0 de cada més”.

De outra feita, em 1904, como advogado do govérno do Ama-
zonas, na defesa de interésses désse Estado sébre o Territério do
Acre, recebeu nada menos do que 300 (trezentos) contos de réis, em
parcelas de 30 contos cada uma. Frise-se que Ruy era, entdo, Senador

da RepuUblica, e por ter advogado interésses contrérios & Unido foi
duramente criticado por seus pares.(1)

Por outro lado, jd o Visconde de Ouro Préto, por parecer idénti-
co, recebeu a quinta parte daquele valor ou seja, Rs. 200$000 (duzen-
tos mil réis), ndo obstante sua distinguida posicdo de estadista e
jurisconsulto, senador e inclusive presidente do Conselho, quando da
queda do Império em 1889.

(1) R. MAGALHAES JUNIOR, “Rui o Homem e o Mito”, ed. Civilizacio Brasileira, Rio, 19464
Pg. 248 et passim.

L
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E evidente que ndo se pode e ndo se deve estabelecer qualquer
comparagdo entre os trabalhos pelo simples fato de terem seus auto
res recebido valéres tdo distintos. Serve apenas como curiosidade.

Passemos ao tema propriamente dito.
Il — O TEMA DOS PARECERES.

Vejamos o que nos ensinaram os ilustrados mestres do Direito.

Uma sociedade andnima com matriz no Rio de Janeiro consul-
tou em 1898 os advogados Ruy Barbosa e Affonso Celso de Assis
Figueiredo sdbre as seguintes questOes:

a) pode uma sociedade andénima reduzir seu capital a deter-
minada quantia, recebendo para isso, em pagamento de débitos de
acionistas e pelo valor nominal, as suas préprias agdes?

b) a assembléia geral de acionistas, representando mais de dois
tercos do capital, tinha competéncia para autorizar a diretoria a tal
procedimento?

Essas as duas questdes relevantes da consulta.

-Como observagdo preliminar vale notar que, tanto um quanto
outro, usaram a expressdao “associacdo andnima”, querendo dizer
sociedade anénima. Embora ndo de todo errada, hoje a expressdo
“associagdo”, juridicamente ndo autoriza a indicagdo da sociedade
andnima, sendo reservada para denominar as sociedades de fins nédo
econdmicos, enquanto a sociedade andnima, por férca de sua prépria
lei criadora, tem sempre fim lucrativo e é mercantil qualquer que
seja o seu objeto. Na época, contudo, se justificava tal redagdo, pois
a personalidade juridica das sociedades comerciais era ainda assunto-
de acirradas controvérsias e obscuro. O Cédigo Comercial de 1850
ndo afirmou a personalidade juridica das sociedades comerciais.
Apenas do seu conjunto pode deduzir-se tenha o mesmo admitido a
personalizagdo das sociedades, e, assim mesmo, de forma pouco niti-
da. Somente em 1916 o Cédigo Civil deu fim & questdo.

Com efeito, para o melhor desenvolvimento do tema enfocamos
a esséncia da controvérsia sob dois regimes distintos, o da vigéncia
do Decreto 434, de 4 de julho de 1891, que consolidou as dispo-
sicdes legislativas e regulamentares sdbre as sociedades andnimas,
época da elaboracdo dos documentos sob anélise, e o da vigéncia do
Decreto-lei 2.627, de 26.9.1940, até o momento ndo revogado.

Entdo vejamos.

(2) J.X. CARVALHO DE MENDONCA, “Tratado de Direito Comercial Brasileiro’, ed. Freitas
Bastos, 1963, wvol. Ill, pg. 27/28.

-
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Il — VARIABILIDADE DO CAPITAL.

O capital é da esséncia das sociedades comerciais (art. 287 do
Cédigo Comercial) e pode ser considerado um “fundo auténomo a
disposicdo dos seus érgdos administrativos para a realizagdo dos
fins previstos no ato institucional”.(2) Ndo se confunda capital com
patrimbnio. Aquéle é espécie e éste género.

Em principio o capital é fixo, estabelecido nos estatutos.

Todavia, o desenvolvimento dos negédcios sociais leva normal-
mente & necessidade da alteragdo do capital nominal. A valorizagdo
dos bens, os lucros apurados, etc., forgam ésse aumento. Em contra-
partida, diversos fatéres imprevisiveis podem determinar a redugao
do capital a um valor inferior determinado. A “reducdo de capital
social é operagdo pela qual se elimina ou se diminui a diferenca
entre o capital social e o patrimdnio social, ou désse se subtrai”.(3)

Portanto, ocorrendo um ou outro fenémeno, o capital social pode
sofrer alteracdo. Sua variacdo, com efeito, para transpor-se ao mundo
juridico, estd subordinada a uma alteracdo estatutéria aprovada por
assembléia geral.

A alteracdo estatutdria é desnecessédria, no entanto, nas chama-
das sociedades anénimas de capital autorizado, embora aqui ndo se
trate de alteracdo do capital fixado nos estatutos, e sim da variacdo
do capital efetivamente realizado. O sistema do capital autorizado,
introduzido pela Lei n.° 4.728/65, espelhou-se na tradicdo inglésa,
que hd muito admite a constituicdo de sociedades com capital subs-
crito inferior ao autorizado pelo estatuto social.(4) Vale dizer, a
sociedade se constitui com um capital de um milhdo de cruzeiros,
v.g., e apenas a quantia de duzentos mil é subscrita pelos interessa-
dos. Posteriormente, por simples decisdes da diretoria, o capital efeti-
vamente subscrito pode ser elevado até o autorizado, ou seja, esta

elevagdo de capital em t&rmos de realizacio independe de modifi-
cacdo estatutéria.

A variagdo do capital que ora nos interessa, diz respeito a sua
redugdo. Por isso, analisemos primeiro,

IV — A REDUCAO DO CAPITAL NO REGIME DO DECRETO 434/1891.

O decreto regulamentador das sociedades anénimas, um dos
principais documentos editados a primeira hora da bisonha repu-
blica, silencia sébre a reducdo de capital. E evidente, porém, que nao

(3) PONTES DE MIRANDA, “Tratado de Direito Privado’, ed. Borsoi, 1965, vol. 50, pg.
377, § 5.330.

{4) TRAJANO DE MIRANDA VALVERDE, “Sociedades por Acdes”, ed. Forense, 1959, vol I,
pg. 155. :
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vedou ésse procedimento, mas, pelo conirério, nas entrelinhas auto-
rizou-o (arts. 91 e 131). Por motivos variados o capital de uma
sociedade pode ser reduzido. Mas “ndo é possivel admiti-la ou justi-
ficd-la com ofensa dos dois principios fundamentais: a igualdade entre
os acionistas e os direitos adquiridos de terceiros”.(5)

J.X. CARVALHO DE MENDONCA aponta trés sistemas adotados
para a reducdo do capital de sociedade anénima: a) — a reducdo
uniforme do valor nominal de cada agdo; b) — a diminuicdo propor-
cional ao nimero das acdes sem reducdo do seu valor nominal; ¢) —
o resgate das acdes; (&ste sistema, diz o consagrado comercialista,
“encontra embaracos em nossa lei, que ndo permite as sociedades
anénimas comprar as préprias agdes, salvo para amortizacdo destas.
que é coisa muito diversa da reducdo do capital. E, conseqiiente-
mente, um processo condenado, porque ndo sdmente a sociedade
pode entrar em operacdes especulativas das préprias acdes, como
pode operar o reembdlso do capital sob a capa da sua reducdo”.(6)

Pois bem, o objetivo da consulta e respectivos pareceres analisam
especificamente éste Ultimo sistema, concluindo Ruy Barbosa por sua
absoluta validade e o Visconde de Ouro Préto por sua condenacso.

Ruy sustentou que as assembléias gerais extraordindrias especi-
ficamente convocadas tém competéncia para modificar o capital, onde,
ipso facto, se inclui o critério da escolha dos meios para ésse fim.
Para a consecugdo désse fim legal é preciso, assevera, que ndo se
utilizem meios ilegais. Desenvolvendo seu ponto de vista, viu na
proibi¢do do art. 40 do Regulamento 434, um meio de impedir as
sociedades andnimas de realizar negécios com suas préprias acdes,
coibindo assim as operacdes ficticias e de mera especulagdo. A proi-
bicdo de comprar e vender, entendeu, estd na lei no sentido limitado
de impedir ésse tipo de negdcio.

Os motivos do védo constante do artigo 40 sdo bem definidos
por SALVADOR MONIZ, quando diz: “Dois sdo os motivos pelos
quais o nosso Direito assim determinou, a saber: impedir que as
sociedades andénimas, por tais operagdes, promovam a alta e a baixa
ficticia de suas proprias agdes; evitar que as referidas sociedades
anénimas, simulando a compra, paguem na realidade aos acionistas
a importéncias das agdes, violando o principio de que os acionistas
ndo podem ser pagos do valor de suas acdes”.(7)

Este é o sentido préprio e restrito da lei. Seu objetivo Unico,
segundo o autor do parecer.

(5) J.X. CARVALHO DE MENDONCA, idem, pig. 403.
(6) Idem, pg. 403/405.
(7) SALVADOR MONIZ, “Sociedades Anénimas”, ed. Francisco Alves e Cia. 1919, pdg. 194.
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O préprio dispositivo citado, no entanto, abre excegdo, quando
permite a amortizacdo das agdes, desde que realizada com fundos
disponiveis e sem ofensa do capital. Mostrando que o Cédigo Co-
mercial alem&o, o hungaro e o Cédigo Suico de Obrigagdes, proibem
a sociedade comprar as suas préprias agdes, mas permitem quando
se trata de reduzir o capital, observadas as exigéncias de lei, conclui
por afirmar que a operagdo de que se trata longe estd de incorrer na
vedaciao do art. 40 do decreto 434, cabendo, a seu ver, claramente
na permissao do mesmo artigo.

Entendeu Ruy tratar-se a operacdo de uma espécie de amorti-
zacdo, admitida pela lei, j§ que realizada sem desfalque do capital
e com recursos disponiveis. (Os débitos dos acionistas). A operagao
objeto da consulta ndo estaria, assim, enquadrada na proibi¢do do
art. 40 porque ndo era seu propédsito a especulagao das acdes, mas
uma simples reducio do capital com a retirada de circulacdo das
agoes recebidas em pagamento de débitos de acionistas.

Outrossim, concluiu que a assembléia geral de acionistas tinha
competéncia para autorizar a diretoria receber as agbes — e reduzir
o capital.

IV-A — A POSICAO DE RUY

A conclusdo a que chegou representava na época ponto de vista
quais o nosso Direito assim determinou, a saber: impedir que as
LAFAYETTE RODRIGUES PEREIRA, em pareceres datados de 1893
endossaram a sua tese.(8)

LAFAYETTE, o consagrado autor do “Direito das Coisas” e outras
obras reveladoras de sua notdvel sabedoria juridica, adotou con-
clusdo idéntica a de Ruy. Mais propriamente, Ruy foi quem, ao
manifestar-se sdbre o assunto, adotou posicdo similar a LAFAYETTE,
pois os pareceres sdo de 1898 e 1893 respectivamente.

Os fundamentos do ponto de vista convergente sdo os mesmos.
Vale anota-los: a possibilidade de redugdo do capital pela compra
de agdes com fundos disponiveis (os débitos dos acionistas), a que
chamam de amortizacdo; e o entendimento de que o art. 40 do
decr. 434 nao proibe a compra de agoes nas condigoes acima, mas
veda a negociagdo de agdes com fins especulativos.

Como se verd mais adiante, porém, o uso da férmula amortiza-
¢do para validar a operacdo é indevido e totalmente impréprio.

Para se avaliar até onde se ajustam as opinides dos autores em

(8) Revista “O DIREITO", Rio de Janeiro, 1895, vol. 67, pg. 15 e 19.
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referéncia, é de se transcrever parte do parecer de LAFAYETTE:
“A sociedade anénima pode reduzir o seu capital. Nao ha disposicao
da lei que o proiba, expressa ou tacitamente. E a redugdo, como é
ébvio, ndo se pode fazer, sendo adquirindo a mesma sociedade,
por compra ou outro qualquer titulo, as préprias ag¢des até a concor-
rente soma da quantia em que se pretende diminuir o capital, e
amortizando-se. A amortizacdo é admissivel desde que hé fundos
disponiveis para isso. Portanto, é fora de divida que a assembléia
geral, observados os requisitos que se exigem para a reforma dos
estatutos, pode legalmente tomar a deliberagdo a que alude éste
quesito”. (destacamos) (8a)

Porém, contrariando suas posigdes havia a propria lei e o péso
da sabedoria e clarividéncia de J.X. CARVALHO DE MENDONCA,
SOUZA RIBEIRO, FERREIRA VIANA, CARLOS DE CARVALHO, ULYS-
SES VIANNA e VISCONDE DE OURO PRETO, além de outros nomes de
menor expressdo.(?)

Na verdade, & época da consulta, era inadmissivel tal operacao.
As sociedades andnimas estavam impedidas de adquirir as préprias
acdes, em razdo dos motivos acima alegados. O artigo 40 do decreto
434 n3o deixa margem a dividas. A prética désse ato, inclusive,
sujeitava os administradores & pena de prisdo celular de um a quatro
anos, conforme o disposto no artigo 201 do citado decreto. E o ato
era nulo.

Pretender com Ruy que o negécio era uma forma de amortiza
¢do, significa subverter o conceito dessa figura juridica. A amortiza-
cdo é operacdo bem diversa da reducdo de capital. E de CARVALHO
DE MENDONCA a expressdo “amortizar as agdes ndo quer dizer
reduzir o capital; evite-se a confusdo a ésse respeito”.

Ademais, a forma preconizada para a operagdo, de dagdo in
solutum, equivale a compra e venda, e como tal, condenada. A datio in
solutum é forma de extingdo de obrigacdo que se equipara & compra
e venda e rege-se pelas regras pertinentes a ela. Para melhor eluci

dacdo, vejamos algumas opinides a respeito. ULYSSES VIANNA
assevera:

“Facultar e receber em pagamento de dividas as préprias
agdes, o que importaria em uma dagdo in solutum, seria
negociar com elas ou sbbre elas, o que a lei proibe, e
importaria em reduzir o capital social (sem ser pela forma
que a lei autoriza), e conseqiientemente as garantias dos
credores. Lyon Caen & Renault — Traité des Sociétés Com-

(8a) Revista O DIREITO”, Rio de Janeiro, 1895, vol. 67 p. 19.
(9) Revista “O DIREITO"”, Rio de Janeiro, 1895, vol. 67, pg. 15/23.
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merciales n. 880, que cita sdbre a matéria vérios julgados
dos tribunais franceses”.

SOUZA RIBEIRO ensina:

“O pagamento de dividas com agdes importaria dagdo
in solutum, regida pelos principios da compra e venda;
e as sociedades ndo p_odem comprar suas préprias agdes,
sendo amortizd-las com fundos disponiveis, sem ofensa
do capital (Decreto citado art. 40 e 201 n.° 1)".

CARLOS DE CARVALHO observa:

“Assim respondo: Ao 1.° quesito: a assembléia constituida
pela forma indicada no § 4 do art. 15 do decreto n. 164
de 17 de janeiro de 1890 pode por maioria de votos de-
cretar a redugdo do capital; ndo poderd, porém, dispor
que essa reducdo se verifique por meio de aquisicdo de
suas préprias acdes por compra, froca ou dagdo in solu-
tum. A aquisicdo de agbes sé é licita para amortiza-las,
sem ofensa de capital, o que é justamente o oposto da
deliberagdo de reduzi-lo”.

E finalmente o VISCONDE DE OURO PRETO, em pa-

recer diverso do ora publicado, categoricamente afirma:
“E licito a assembléia geral autorizar a diretoria a rece
ber em pagamento as préprias agSes da respectiva com:
panhia? _
N&o; a dacdo in solutum equivale a compra e venda e
as associagdes andnimas é vedada a compra de suas
agdes, salvo para amortiza-las e contanto que a compra
se faca com fundos disponiveis”.(10)

Vé-se assim que Ruy Barbosa deu interpretacdo prépria e sui
generis ao védo legal, para concluir favoravelmente aos interésses
de seu cliente. Mas, honestamente, ndo acreditamos tivesse razdo.
Tanto que dois Bancos da Capital da RepuUblica, para reduzir seu.
capital, recebendo as préprias acdes em pagamento de dividas, tive-
ram autorizacdo legislativa para assim proceder, o que vem confirmar
a regra da invalidade do procedimento na esfera estrita da adminis-
tracdo da sociedade andnima. Em 1892, através do Decreto n.° 1.167,
o Banco da RepUblica foi autorizado a reduzir o seu capital na forma
pretendida e no ano seguinte, pelo. Decreto n.° 1.361 o Banco
Hypotecdrio do Brasil recebeu igual autorizacdo. N&o nos parece que
tais precedentes legislativos tenham o conddo de confirmar a tese

(10) Idem, ibidem.
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reconhecida como ato juridico perfeito sdmente com o batismo legis-
lativo. E evidente que, admitida normalmente a prética da operagéo,
despicienda seria a autorizagdo legal.

IV-B — A POSICAO DO VISC. DE OURO PRETO.

Mais feliz em sua conclusdo foi o Visconde de Ouro Préto. Com
a lei e a melhor doutrina, sustentou a ilegalidade de tal processo de
reducdo do capital e foi mais além, viu ali uma forma de fraude e
de crime (art. 201 do decr. 434).

A reducdo, como pretendida pela consulente, era impossivel,
porque ndo autorizada em lei. Esta proibia que a sociedade comprasse
suas agoes. Ora, equiparando-se a dacdo in solutum & compra e
venda, incidia na proibicdo legal. Enfim, como assegura S. VAMPRE:
“Também se proibe a sociedade andnima adquirir as prdprias agdes
por troca ou dagdo em pagamento”.(11)

A proépria lei, como ja se frisou, abria uma excecdo. A sociedade
andnima podia comprar as suas acbes para amortizé-las, tird-las de
circulacdo, mas desde que o fizesse com fundos disponiveis e sem
ofensa do capital. Todavia, o consulente se propunha realizar uma
espécie de amortizagdo com reducio do capital, o que era vedado.
A amortizacdo é um adiantamento que se efetua em dinheiro aos
acionistas por conta da restituicdo do capital e lucros, que se devem
distribuir por ocasido da liqiidagdo da sociedade, porém exige que
o capital se mantenha, real e nominalmente, o mesmo.

No caso sob anélise ocorria exatamente o inverso: o capital se
reduzia com a aquisicdo das agdes.

Assim sendo, pode-se afirmar que para a época o parecer de
Ouro Préto revelava uma posicdo doutrinaria coerente e légica. Mais
do que isto, era consentdnea aos principios legais vigentes.

V — A REDUCAO DO CAPITAL NO REGIME DO
DECRETO-LEI 2.627/1940.

O ndvo estatuto das sociedades andnimas grandes alteragbes
trouxe em relacdo ao diploma revogado. Adaptou a matéria ao regi-
me politico inaugurado em novembro de 1937. Tornou-se compativel
com éle. Respeitou os principios da “Ordem Econémica” da Consti-
tuicdo e fortaleceu a instituigdo juridica, facilitando, assim, o desen-
volvimento da economia nacional.(12)

(11) S. VAMPRE, “Tratado Elementar de Direito Comercial’”, ed. F. Briguet e Cia., Rio,
1922, vol. 11, pdg. 163.

(12) TRAJANO DE MIRANDA VALVERDE, "Justificagdo do Anteprojeto da Lei de Sociedades
por Agbes”, Rio, 1939.
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O névo estatuto ndo silenciou sébre a reducdo de capital, como
féz o anterior. Trouxe normas expressas que deram novos contornos
a espécie, além de tratad-la objetivamente.

Assim é que a redugdo nos térmos da lei, pode ser coativa
(determinada por lei) ou voluntdria (em razio de deliberagdo da
assembléia geral).

S3o casos de reducdo compulséria os previstos nos artigos 77 e
107 do citado decreto-lei. A primeira hipbtese ocorre quando as
acoes ndo integralizadas, de acionistas em mora, ndo encontram
comprador no prazo de um ano, ocasido em que a assembléia geral
serd convocada para tomar conhecimento da redugdo do capital. A
outra se verifica quando ndo forem substituidos, no prazo d 90
dias, a contar da publicacdo da ata da assembléia, os acionistas cujas
agoes tenham sido reembolsadas em razdo de dissidéncia a aprovagao
das matérias previstas nas letras a, d, e, e g, do art. 105.

A redugdo voluntéria, por sua vez, é regulada pelos artigos 114
e 115, do diploma em espécie, e pode decorrer dos mais variados
fatéres, tais como verificacdo de prejuizos, excesso de capital, efc. . .
Também o resgate de acdes, previsto no artigo 16 do decreto-lei em
questdo, é razdo de reducdo voluntdria do capital.

O ndvo estatuto trouxe igualmente proibicdo da sociedade ané-
nima de comprar e vender suas acoes, mas de forma mais ampla. O
art. 15 dispde que a sociedade anénima ndo pode negociar com as
proprias agdes. O dispositivo, sem divida, com a nova redagdo, ¢
bem mais genérico que o seu equivalente do dec. 434. A expressdo
negociar, na verdade, parece mais apropriada para os fins a que se

propde, em relacdo a indicacdo singular do contrato de compra =
venda.

A grande inovacdo do decreto-lei do Estado Névo, porém, foi
a autorizacdo concedida pelo artigo 19 as sociedades andnimas de
comprar suas agoes desde que reduzido o capital e restituido em
dinheiro o seu valor, sendo o preco destas emBdlsa inferior ou igual
a importancia que deva ser restituida. As agdes assim adquiridas sdo
retiradas de circulacdo. |

O dispositivo veio ajustar uma situacdo de fato irregular. Na
verdade, operacdes dessa natureza se realizavam sem a necesséria
cobertura legal. Até entdo a solugdo era controvertida. Af estdo os
pareceres a confirmar a existéncia da polémica.

Autorizando as sociedades a comprar suas agdes, com a neces-
saria reducdo de capital, a norma legal ora vigente pds por terra t6da
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a discussdo sObre o assunto. Duas conclusdes imediatas se podem
extrair dat:

a) — A partir da vigéncia do decreto-lei é absolutamente vélida
a reducdo do capital da sociedade anénima com o recebimento de
agdes em pagamento de débitos de acionistas, pois, como & se
frisou, a dacdo in selutum equivale a compra e venda e como ftal,
estd autorizada pela regra analisada, quando decidida a reducdo do
capital;

b) — a proibicdo de negociar com suas acbes se propde agora,
objetivamente, a impedir que as sociedades especulem com suas acdes,
provocando altas ou baixas ficticias.

VI — CONCLUSAO

O tempo cuidou de dar razdo a Ruy. Antecipando-se quarenta
anos a lei, via éle na operagdo pretendida uma forma justa e razoé-
vel de atender a uma situagdo anormal e momenténea da sociedade
anbénima. Enxergava o futuro com dados da época. Seu ponto de
vista, afinal, foi vencedor. O mérito do seu trabalho estd exatamente
nesse particular. Na agudeza da anélise do texto legal. Na perspicécia
da observacdo dos fatos.

E ésse mérito jamais poderd ser contestado, porque “os grandes
cérebros sobem Unicamente pelo caminho do mérito ou por ne-
nhum”.(13)

HILTON RITZMANN
(Auxiliar-de-Ensino de Direito Comercial)

(13) JOSE INGENIEROS — O Homem Mediocre, pg. 82.
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