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EMENTA: Corre¢édo anual do valor nominal das
acOes de companhias abertas com base no produto
da correcdo monetaria do capital social: sua
obrigatoriedade, mediante carimbo ou substituicdo
dos certificados respectivos, ressalvada a hipétese
excepcional do art. 297 da LEI N° 6.404, de
15.12.76 (Lei das Sociedades por Acdes). - Caréater
transitério da reserva de capital formada com o
produto da correcdo monetaria do capital social.
Competéncia da assembléia geral ordinaria para o
exame da matéria. HipGteses em que ainda é
legitima a distribuicdo de bonificacGes.

1. Examinam-se no presente parecer as implicagdes da regra do art. 167 da LEI 6404/76, pelo qual
a expressao monetaria do capital social realizado deve ser anualmente atualizada ao ensejo da assembléia
geral ordinéria que aprovar o balanco, sem que por este motivo possa advir, na companhia aberta,
modificacdo do numero de a¢des emitidas.

2. O mercado de valores mobiliarios brasileiro sempre girou, na vigéncia do DECRETO-LEI N°
2627, de 26 de setembro de 1940, em torno da mistica da bonificacdo de agdes, cognominada
vulgarmente de filhote.

Com o advento da Lei 6404, nenhuma razdo l6gica existia para que tal fato continuasse sucedendo.
Ao contrario, toda a indatil complicacdo operacional representada, para as companhias abertas, pela
continua emissdo de mais e mais certificados representativos da simples conversao de reservas em capital,
sem qualquer modificacdo da estrutura patrimonial da empresa, implicava fomentar nas palavras da
Exposicao Justificativa das InovagOes do Anteprojeto que se transformou na LEI N° 6404, uma indevida "
ilusdo de ganhos que contribui para dificultar o funcionamento do mercado™.

3. Com o advento da nova Lei, simplificou-se toda a mecéanica contabil destinada a manter a
integridade do capital social como garantia dos credores, adotando-se sistema bem mais agil e claro do
que aquele anterior da correcdo monetaria do ativo imobilizado, de origem fiscal, que se tornou ainda
mais intrincado com o advento da mecanica da manutencédo do capital de giro proprio.

4. Agora, a inflacdo, como elemento redutor do poder aquisitivo da moeda nacional, se faz refletir
na contabilidade da empresa por intermédio da corre¢cdo monetéria do ativo permanente (incluidos ai ndo
apenas o subgrupo do imobilizado, como antes, mas também os investimentos e o ativo diferido), a que se
ird contrapor a correcdo monetéaria do patrimdénio liquido, no qual se situa o capital social, cuja
atualizacdo monetaria, em especial, sera mantida como reserva de capital enquanto ndo for capitalizada,
nos termos do art. 182, § 2° da LEI 6.404, A que faz expressa aluséo ao "caput” do art. 167 do mesmo
estatuto.

5. Um exame sistematico do referido art. 167 deixa flagrante o seu cunho imperativo: ao final de
cada exercicio serd constituida, no balango levantado pela empresa, uma reserva de capital a ser
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obrigatoriamente capitalizada por deliberacdo da assembléia geral ordinaria que aprovar o citado balanco
e as demais demonstragOes financeiras.

6. E preciso notar, em primeiro lugar, o que ndo tem merecido a necessaria atencdo de algumas
companhias abertas, que a competéncia tradicional das assembléias gerais ordinarias se acresce agora um
novo item, nos termos do art. 132, 1V da LEI N° 6404: a aprovacdo da correcdo da expressdo monetaria
do capital social, de que resultara, dentro do prazo de 30 (trinta) dias da citada AGO, a simples averbacéo
do aumento, no Registro do Comércio.

Exatamente porque permanece intacto o estatuto, ndo tem cabimento a convocacdo da assembléia
geral extraordinaria destinada a reforma-lo, cuja realizacdo iria de encontro a competéncia expressa e
legalmente deferida a assembléia geral ordinaria para proceder a capitalizacdo do produto da correcédo
monetaria do capital social.

7. A prdpria criacdo da reserva de capital acima referida ja representa, alias, um artificio destinado
a preservar a pureza do sistema legal, segundo o qual o capital social s6 pode ser modificado por
deliberacdo ou mediante autorizacdo da assembléia geral. Com efeito, a corre¢cdo monetéria se reflete,
genericamente, de forma direta sobre o saldo das contas do patriménio liquido (Lei n°® 6404/76, art. 185, §
2°), com excecdo daquela propria ao capital social, cuja alteragdo ficard condicionada a pré-falada
deliberacdo social ordinaria, mediante a incorporacdo ao capital da reserva de capital registrada nas
demonstracgdes financeiras.

8. Note-se, por conseguinte, que a mencionada reserva de capital tem indole necessariamente
transitoria, e seu periodo de existéncia normal ndo pode ultrapassar o quadrimestre inicial do exercicio
social, dentro do qual se deve realizar a AGO, a ndo ser pelo saldo correspondente as fracdes de centavos
do valor nominal das acGes ou as fracdes de pontos percentuais do capital social, quando inexistente tal
valor nominal.

Impossivel se afigura, por isto mesmo, a pretensdo de algumas companhias abertas de ndo
realizarem a capitalizacdo anual do produto da correcdo monetéria do capital social, dando uma ilegal
sobrevida a reserva formada com o seu valor, em flagrante ofensa quer ao texto do art. 5° da LEI N°
6.404, quer ao retromencionado art. 167, que se referem respectivamente & correcdo anual da expressao
monetaria do valor do capital social e a capitalizacdo da reserva constante das demonstragdes
apresentadas pela administragdo ao ensejo da propria AGO que aprovar tais demonstracoes.

A correcdo monetéria do capital social, assim, far-se-4 exercicio a exercicio, sem que disto possa
resultar a distribuicdo de bonificacBes pelas companhias abertas, que procederdo, mediante carimbo, ou
substituicdo dos certificados respectivos, a alteracdo do valor nominal das acGes que o tiverem
obedecendo ainda, na hip6tese de a um s6 tempo possuirem a¢6es com e sem valor nominal, a mecéanica
prevista no art. 167, 8 3° da LEI N° 6.404.

9. Cabe ainda notar, a bem da verdade, que o regime proibitivo da distribuicdo de acdes novas,
aplicavel no caso especifico da correcdo monetéaria do capital social, ndo incide nas hipGteses de
capitalizacdo de lucros ou de outras reservas, podendo a assembléia geral extraordinaria, em face da
alternativa aberta pelo art. 169 da LEI N° 6404, deliberar distribuir bonificacfes em agoes.
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Para a correcdo monetaria anual, porém, ndo ha a mais minima davida: a alteracdo do valor nominal
se fard obrigatdria através de carimbo ou da substituicdo dos certificados de a¢fes da companhia aberta,
guando este valor existir; nas companhias cujas a¢cdes ndo tiverem valor nominal, nem esta alteracdo, por
razBes Obvias, serd feita, procedendo-se na AGO a simples aprovagdo da nova expressdo monetaria da
conta que registra o capital social realizado.

10. Tem sido amiude invocado o art. 297 da LEI N° 6.404 como argumento para dispensar as
companhias abertas da obediéncia devida ao art. 167 e seu § 1° da mesma lei. Nao é este o alcance
daquela regra excepcional, destinada apenas a evitar a descapitalizacdo das companhias existentes na data
da vigéncia da LEI N° 6.404 (15.02.77), que cumulativamente hajam satisfeito duas condi¢cfes basicas: a)
possuirem acdes preferenciais com prioridade na distribuicdo de dividendo fixo ou minimo; b) haverem
regulado no estatuto, mediante adaptacdo levada a cabo até 15.02.78, a participacdo das acdes
preferenciais na corre¢do monetéria anual do capital social com observancia das normas dos quatro
incisos do mesmo art. 297, prevendo expressamente a possibilidade de a capitalizacdo ser procedida
mediante a emissdo de ag¢des bonificadas.

A ndo ser nestes casos particulares, ndo hd como entender-se que o art. 297 sirva como amparo para
a utilizacdo do produto da correcdo monetaria do capital social na distribuicdo de bonificagdes.

11. A tese aqui desenvolvida a respeito da extingdo quase genérica das bonificacbes em acgdes
(ressalvados os antes mencionados arts. 297 e 169 da LEI N° 6.404 ) tem ampla incidéncia quanto a todas
as companhias abertas, estando derrogadas, no particular, eventuais leis especiais que tenham fixado o
valor nominal das acOes de certas companhias abertas: a predeterminacdo legal desse valor nominal
inicial, e que prevaleceu sem alteracdo até o advento da LElI N° 6404 (ou mais exatamente até a
incidéncia plena de seus preceitos sobre demonstracOes financeiras), ndo tem o alcance de impedir que,
doravante, o valor venha a ser reajustado, o que alcancard tambem as a¢Ges emitidas no futuro, pelo claro
motivo de que em uma companhia ndo é possivel a coexisténcia de a¢fes com valores nominais diversos
(Lei n° 6404, art. 11, § 29).

12. Por ultimo, cabe notar que os principios relativos as demonstracfes financeiras acham-se em
irrestrito vigor inclusive no que tange as sociedades cujos exercicios coincidiram com o ano civil recém-
findo. O equivoco da referéncia do legislador aos exercicios que se iniciassem "apds 1° de janeiro de
1978" (Lei n° 6404, art. 295, § 1°, a), com exclusdo exatamente dos coincidentes com o ano civil, como
aqueles a que se aplicaria inicialmente 0 novo sistema das demonstracdes financeiras (no bojo do qual
vem inscrita a previsdo da correcdo monetaria anual da expressdo do capital social realizado), foi sanado
pelo art. 67, X1 do Decreto-Lei n° 1.598, de 27 de dezembro de 1978, segundo o qual o lucro liquido das
companhias (conceito tipicamente societario, em oposic¢ao ao de_lucro real, de relevancia fiscal, previsto
no art. 6° do Decreto-Lei n® 1.598) j& se apura nos termos da LEI N° 6.404 nos exercicios coincidentes
com o ano de 1978.
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