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CAPITULO 1

ﬁmw:& social e patrimdnio:
noc¢des gerais

Sumdrio: 1. Nogbes gerais de capital social e patrimdnio.
2. Ciiticas 2 nogdo de capital como garantia dos credores. 3.
Aperfeicoamento da disciplina do capital, O capital minimo.
4. Capitalizagio adequada. 5. A recomposigio do capital. 6.
Fungao organizativa ou estrutural do capital social.

De uma maneira simplificada pode-se vislumbrar, no papel
exercido pelo empresério, enquanto agente do sistema econdmico, trés
fungdes basicas: @) a de organizar os fatores de produgdo, com a cons-
tituigdo ou expansdo da empresa; b) a de administrar ¢ gerir 2 empre-
sa, com a direcdo das atividades sociais, organizadas com maior ou
menor nanoxam% numa estrutura hierarquizada; ¢) a de mmwca_n
os riscos empresariais, 58828 i certeza da contraprestagdo a ser
paga aos fatores de E.oa:nmo e & incerteza da receita auferida com a

venda de bens e servigos produzidos,

Quando a atividade empresarial ¢ exercida individualmente ou
por poucos sécios, através das chamadas sociedades solidériss, as fun-
¢Ges acima mencionadas se apresentam enoveladas, em raz&o da ausén-
cia de nitida distingéo entre o 8:_888 individual e o patrimdnio
vinculado & empresa, .

J4 no modelo da sociedade andnima, pela sua vocagdo de organi-
zar grupos empresariais numerosos, sobretudo os de grandes dimen-
sdes, com dezenas de milhares de acionistas, essas fungDes aparecem
claramente diferenciadas. Enquanto a fungdo de criar a empresa é
atribuida pela lei aos fundadores da companhia — exsurgindo logo ai
o problema da reunio dos cabedais que irfo compor o capital — para
a estruturacdo do exercicio das demais fungdes o instituto do capital
social assume papel fundamental, na medida em que permite, de um
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s lado, a transferéncia dos riscos da empresa para um patriménio aut6-
nomo ou separado, com a limitagdo da responsabilidade dos sécios e,
de outro, a organizacdo e definicdo dos direitos patrimoniais e politi-
cos destes dltimos.

O conceito de capital social, bern como a sua tutela juridica esti-
veram ligados, na sua formulagio inicial, & constituigao desse patri-
ménio separado, para a criagio das sociedades em geral, procurando
conciliar a limitagdo da responsabilidade dos sécios com a garantia
dos credores, constifuindo, no 4mbito das sociedades andnimas, tal
como salientou Ascarelli, “la chiave di volta delle norme destinate a

393 20
.

proteggere i creditori sociali

A palavra “patriménio” designa, em sua acepgdo corrente, O
conjunto de bens pertencentes a uma determinada pessoa. Em fermos
técnicos, seu significado é mais amplo e complexo, tanto que renden
ensejo, no tocante & discussdo sobre sua natureza juridica, & elabora-
cdo de diversas teotias, que variam desde a concepgdo subjetivista —
que considera o patriménio como emanagdo da personalidade — 2s
teorias objetivistas, estas admitindo patrimdnios sem sujeito e reputan-
do<cs como um conjunto de riquezas afetas a vm fim. Luiz Gastdo
Lefes, apds resenhar as posigbes doutrindrias sobre o assunto, assina-
la que em seu sentido técnico, bem mais lato que-o vulgar, a nocio de
patrimonio compreende o conjunto de valores de conteddo econdmico,
positivos e negativos, vinculados a uma pessoa através de relacBes
juridicas definitivas, que compreende os seguintes dados fundamentais,
de geral aprovagio: “a) conjunto de relacGes juridicas, tanto ativas
quanto passivas; b) aprecidveis economicamente; ¢) coligadas entre s,
por pertinentes a uma pessoa” ™. ‘

Tendo como caracteristica marcante a sua pertinéncia a uma pes:
soa, seu titular Gnico, o patriménio também pode esiar adstrito a va-
rios sujeitos em comum, sem prejuizo da titularidade drica, o que néo
significa, como adverte Pontes de Miranda **, que a cada pessoa cor-
responda um s6 patriménio; 20 lado do patrimdnio geral podem coexis-

20, Tullio Ascarelli, in Studi di diritto comparato e in tema di inter-
pretazione, Milano, Giuffrd, 1952, p. 24,

21, Luiz Gastio Paes de Barros Lefies, Do direito do acionista ao di-
videndo, Sfo Paulo, 1969, p. 72-3.

22, “Todo patrimbnio é unido pelo titular dnico, ou por titulares em
comum, mas tnicos, isso ndo quer dizer que a cada pessoa sé corresponde
um patriménio; hé o patriménio geral = os patrimdnios separados ou espe-
ciais” (apud Ledes, Do direito, cit, p. 73).
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tir patrimoOnios separados ou especiais, voltados a um determinado
fim, concentrando as relagdes juridicas ativas ¢ passivas necessdrias &
sua consecugio . . : :

O problema da limitagio da responsabilidade, nas sociédades co-
merciais, tem a ver com a constitui¢io de um patriménio separado ou
autdnomo, que passard a suportar com exclusividade a agdo dos cre-
dores. nos limites de sua constituigdo, de acordo com a disciplina le-
galmente estabelecida para preservar a sua integridade.

A separacdo patrimonial pode ter como consectétio a limitagao da
responsabilidade, na medida em que permite a circunscricdo de uma
massa de bens responséveis; por tal motivo, patrimdnio separado ¢
responsabilidade limitada se conjugam em unidade permanente & indis-
soltivel, tal como “irmdos siameses”, segundo a feliz expressdo de
Sylvic Marcondes .

O capital social aparece, assim, nos sistemas legais de filiagdo
romano-germénica, como um instituto destinado a tornar possivel a
limitag3o da responsabilidade, mediante um conjunto de normas inder-
rogéveis, inclusive de natureza penal, que visam tutelar aquele patri-
mdnio especial, subtraido do conjunto geral de bens dos sbcios, para
formar a base patrimonial da sociedade. E o capital, como salientou
Ascarelli, um ponto fixo de referéncia, que oferece a terceiros uma
tutela no tocante & gestdo da empresa, propiciando de outra patte, por
meio da publicidade, a identificacio de suas relagBes com o patrimé-
nio social de que & titular a sociedade, este dltimo em contfnuo pro-
cesso de mutacdo **, -

23, Ledes exemplifica com a quota na herangs, que ndc se funde com-
pletamente no patriménio do herdeito, o dote, os bens particulares dos con-
juges, o fideicomisso, o patriménia dos sujeitos ao pétrio poder, a massa
concursal e o patriménio das sociedades ndo personificadas (Do direito, cit.,
p. 734). -

24, Cf. Sylvio Marcondes Machado, Limitacdo da responsabilidade de
comerciante individual, Sio Paulo, 1956, p. 272 : :

25, “Occorre, da un lato, fornire ai terzi una tutela relativamente alla
gestione delle societ?, dall’altro conciliare la pubblicitd con la continua va-
riazione del patrimonio sociale, trovando all'wopo un pento fisso di referi-
mento; sark cosi possibile, da un lato, tutelare i terzi nei resguardi delle va-
riazioni del patrimonio sociale, dall’aliro fornire loro un mezzo per seguire
la gestione defla societd, pur rispettando la necessaria elasticita e liberta di
questa gestione. Percid, specialmente nei sistemi romanistici, si andd elabo-
rando il concetto di capitale sociale e vennero stabile norme volte a tute-
larne la integritd” (Studi in tema di societd, Milano, Giuffré, 1952, p. 15).
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Ao conirdrio do patriménio, sujeilo a um continuo processo de
modificagdo, o capital social caracteriza-se' pela fixidez; formado com
as contribuicBes dos sécios, por ocasido da constituigdo da sociedade
e ao longo da existéncia desta, e integrado, também, pelas reservas
geradas internamente pela empresa, € representado por uma cifra
constante do estatuto (Lei n. 6.404/76, art. 5.°) ou consignada, me-
diante averbagdio, no registro do comércio (idem, art. 166, § 1), cifra
essa somente altersvel nas hipdteses minuciosamente disciplinadas em
lei. : .

O montante do capital social figura no passivo do balango da
sociedade, por representar um débito desta para com 0s s6cios; mas
como tal débito ndo pode ser saldado, em principio, enquanto existen-
te a companhia, esse passivo é qualificado como n#o exigivel (inte-
grando o patriménio liquido, conforme Lei n. 6.404/76, arts. 178
e 182). Nessas condicdes, o capital funciona, perante o patrimdnio da
sociedade, como uma “cifra de retengdo” *®, prendendo no ativo bens
suficientes para equilibrd-la; os credores, com esse mecanismo, con-
tam com um indice de garantia patrimonial, que mede a variagdo do
patrimdnio social em relagdo ao importe dos bens que os acionistas
vincularam aos neg6cios que constituem o objeto social.

As caracteristicas préprias do capital social e do patrimdnio —
aquele marcado pela fixidez, este pela mutabilidade — explica a
orientagdo legislativa que se veio desenvolvendo em dois sentidos: a)
de um lado, procurando manter & congruéncia entre capital e patri-
monio no momento da constituicio da sociedade, mediante regras que,
por exemplo, impSem a avaliagdo dos bens relativos as entradas de
capital ?7; b) de outro, com base no chamado “principio da integridade
do capitdl”, editando uma série de normas que buscam a sua preserva-
¢3o durante a vida da sociedade %,

26. Cf. Manuel Broseta Pont, Manual de derecho mercantil, 2. ed.,
Madrid, Editorial Tecnos, 1974, p. 208.

27. A nova lei aciondria brasileira, ao instituir o dgio, adotou, segundo
Modesto Carvalhosa, um novo conceito de capital social, aproximado do stated
capital ‘do sisterma norte-americano (Comentdrios, cit., v. 1, p. 31), o que nac
deixa de constituir um avango em relagio 2 orientagéo referida no texto, na
medida em que sc traduz num acréscimo patrimonisl em niveis superiores
ao capital fixado,

28. Philomeno J. da Costa enumerd nada menos do que 41 dispositivos
que na Lei n. 6.404/76 procuram assegurar o principio da integridade do
capital social (Anotagdes, cit., p. 143).
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Pelos motivos sinteticamente alinhados, a despeito das criticas
que o instituto do capital social vem recebendo, a doutrina mais re-
cente continua a considerd-lo como elemento essencial e indispensdvel
na estruturagdo das sociedades, identificando-o como causa ou meio
necessdrio & consecugdo dos fins lucrativos perseguidos pelos sdcios
em qualquer organizacdo societdria ®. As sociedades desprovidas de
capital, admitidas alhures e entre nés j& proposta de lege ferenda *°,
constituem excecdo que de certa forma confirma o que vem a ser
exposto, na medida em que tais espécies societarias tém sido discipli-
nadas sem dar margem & limitagio da responsabilidade, constituindo
modalidade de patrimonio separado erigido em garantia primeira de
seus credores, sem excluir a responsabilidade subsididria e ilimitada
dos sécios %,

2. Concebido inicialmente para propiciar a devida tutela aos
credores sociais, o instituto do capital social, pelas naturais imperfei-
¢Ges inerentes a um regime juridico que se propde a alcangar a ideal

29. CI., entre outros, Frnesto Simonetto, Concetto e composizione del
capifale sociale, Rivista del Diritto Commerciale, 54:4850, pt. 1, 1956; Anne
Petitpierre Sauvain, Costituzione della societd. 1l — Il capitale, in I grandi
probiemi della societd per azioni nelle legislazioni vigenti, Padova, CEDAM,
1976, v. 5-1; Fabio Konder Comparato, Noves ensaios e pareceres de direito
empresarial, Rio de Janeiro, Forense, 1981, p. 149; Luiz Gastdo Paes de Bar-
ros Leaes, Direito comercial; textos e pretextos, S0 Paulo, Bushatsky, 1976,
p. 272-5; Waldirio Bulgarelli, Direito comercial II, Sio Paulo, Atlas, 1978,
p. 93-6; José Alexandre Tavares Guerreiro, Regime, cit., p. 1-2.

30. Cf, Anteprojeto de Lei que dispde sobre as associagbes de interesse
econdmico, as quais podem ser constituidas com ou sem capital social (art. 2.°,
caput), respondendo as pessoas que delas participem soliddria e ilimitada-
mente pelas suas dividas, salvo estipulaggo em contrdrio com credor deter-
minado (art. 2°, § .1.%) (Anteprojeto publicado. na Série Cadernos Técnicos,
n. 15, editada pelo Consetho de Desenvolvimento Comercial do Ministério
da Indtstria ¢ do Comércio, Brasilia, 1983).

31. Em Franga a Ordonnance n. 67-821, de 23-9-1967, instituiu o grou-
pement d'intérét économique que “peut €tre constitué sans capital” (art. 1.0,
n. 2); todavia, “les membres du groupement sont tenus des dettes de celui-ci.
sur leur patrimoine propre. Is sont solidaites, sauf convention contraire avec
le tiers cocontractants” (art. 1.°, n. 4); inspirados nestes iultimos foram cria-
dos em Portugal pela-Lai n. 4, de 4-6-1973, explicitada pelo Decreto-lei n. 429,
de 25-81973, os agrupamentos complementares de empresas, dotados de per-
sonalidade juridica (Base IV), constituidos com ou sem capital (Base I, n. 1),
sendo que as enpresas neles agrupadas respondem sofidariamente por suas
dividas (Base I, n. 2). ° :
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congruéncia entre uma cifra estética e um dindmico conjunto de rela-
¢es juridicas, veio sendo submetido a criticas por parte da doutrina,
que chegou a contestar a sua propria utilidade para realizar tal mister.
Essas objecBes provém, de um lado, da forina unilateral e em principio
discriciondria com que ¢ fixado, sem que os credores sejam ouvidos
sobre as decisGes atinentes a sua modificagdo; sob esse prisma, questio-
na-se a auséncia ou até mesmo a impossibilidade da existéncia de re-
gras que imponham a composigdo de um capital adequado para a
constituigdo e funcionamento das sociedades, dadas as realidades mul
tiformes apresentadas pelas empresas *°. Do ponto de vista contébil, a

“maquiparia” do capital social, construida em torno da cifra inscrita

no balango para fins de apuragio do lucro, faz tébula rasa das prévias
decisSes contabeis que, facilmente fraudadas, podem distorcé-lo com-
pletamente; ¢ patente a dificuldade que o sistema contdbil encontra
para registrar fidedignamente ¢ dinfimico ¢ mutével patrimdnio social,
4 mingua de mejos técnicos para tratar adequadamente em sua dimen-
s3o temporal os direitos ¢ obrigagGes da companhia. Como ponderou
Bayless Maning, “uma contabilidade que pretendesse resolver esses
problemas cairia em debates conceituais & pior maneira dos teélogos
medievais” %%,

As deficiéncias da disciplina do capital social enquanto garantia
dos credores acabam por se traduzit, na praxe societdria, em situagBes
marcadamente injustas: ac passo que os credores economicamente
fortes soem cercar-se de garantias adicionals, de natureza real ou fi-
dejussoriamente prestadas pelos sécios ou administradores, os credo-
res desprovidos desse poder de barganha —— mormente 0s pequenos
fornecedores, prestadores de servigos ¢ mesmo os empregados — re-
manescem na singular posicdo de co-participes dos tiscos empresariais.

Embora toda essa ordem de objeces tenha colocado em causa a

prépria “légica” do capital social *, considerado um instituto enve-’

32, Cf. Francesco Galgano, La societé per azioni, Padova, CEDAM, 1934,
p. 7-10. '

33. Apud Alfredo Lamy Filho, A reforma da Lei de Sociedades andni-
mas, RDM, 1972, 7:153; v. resenha dessas criticas, provenientes de Paulette
Veaux Forniere ¢ Bayless Maning no artigo citado e também na obra de
i.edes, Direito Comercial, cit., p. 273. -

34. Cf. Michel Jeantin, La loi du 3 janvier 1983 sur le développement
des investissements et la protection de l'épargne, Riviste delle Societd, 1983,
4-5:1.073.
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lhecido e ultrapassado *, continua ele onipresente na estrutura juridi-
¢a das sociedades anbnimas, valendo frisar que no direito continental
europeu, onde essas criticas também vicejaram, tal mecanismo foi re-
centemente reforcado no 4mbito da Comunidade Econdmica Européia,
com a edigic pelo Conselho das Comunidades, em 1976, da 2.> Dire-
tiva, que confere uma atencio especial ao capital ¢ suas modificacdes.
Mesmo na Inglaterra — filiada ao sistema da common law, onde o sig-
nificado do capital apresenta peculiaridades diversas — as necessida-
des de harmonizag¢io normativa comunitéria conduziram & promulgagio
do Companies Act de 1980, que tragou uma disciplina para o capital
social muito préxima da dos pafses da familia romano-germénica.

3. Se & verdade que as criticas mencionadas ndo tiveram peso
para levar & supressdo do instituto em tela, ndo € menos exato que
foram de grande serventia, a0 chamarem a atenc&o para a necessidade
de aprimorar a sua disciplina; afinal, se a defesa dos credores é imper-
feita com a nogdo de capital, ndo significa isto que deva ser abando-
nada, cumprindo, antes disso, reforgé-la.

Nessa perspectiva devem-se examinar, inicialmente, as vantagens
da exigéncia de capital minimo para as sociedades, a exemplo do que
ocorre em quase todas as legislagdes *. Os autores do Anteprojeto que
veio a converter-se na Lei n. 6.404/76, apés declararem o seu propo-

i

35. Cf. Jean Guyénot, Bilan du droit fran¢ais des sociétés depuis 1980
jusqu'a la Loi n. 83-353 du 30 avril 1983, publicado na Rivista delle Societd,
1983, 4-5:1.003 e também na RDM, 1985, 58:14: “les dispositions relatives
au maintien du capital social des sociétés anonymes obéissent, dans la di-
tective comme dans la loi de 1981, & une logique propre de renforcement
de reconcept, 3 l'encontre d’'une opinion qui a pu 8tre professée, selon laquelle
Ja -notion de capital social correspondrait & une institution vieillote et de-
passée’’. . .

36. V. g, art. 6 da 22 Direliva da Comunidade Econdmica Eoropéia,
de 13-12-1976: “The laws of the Members States shall require that, in order
that a company may be incorporated or obiain authorization to commence
business, a minimum capital shall be subscribed the amount of which shall
be not less than 25,000 units of account”; na Jtdlia, a Lei n. 904, de 16-12-1977
fixou para as sociedades por agBes ¢ em comandita por agdes o capital mi-
nimo de duzentos mithdes de liras e, para as sociedades de responsabilidade
limitada, de vinte milhdes de liras (art. 11); esse mesmo artigo fixou um prazo
de trés anos para que as scciedades existentes elevassem seu capital até os
referidos montantes, ou se transformassem em sociedade de outro tipo; tam-
bém as legislagdes alemd, belga e egipcia adotam o capital minimo {cf. Giu-
seppe Niccolini, If capitele sociale winimo, Milano, Giuffre, 1981, p. 10-3).

17



* sito de manter, “na plenitude, a fungfo do capital social como garantia
dos credores”; procurando “aperfeigoar o regime legal que assegura
sua realidade ¢ integridade”, afirmaram que deixaram de estabelecer
um capital minimo por néo pretenderem reservar o modelo de socie-
dade andnima para as grandes empresas **. Essa explicagdo ndo soa
convincente, mormente se considerarmos que o Direitoc Comparado
registra a fixagdo de bases minimas diferenciadas de capital, para as
companhias fechadas e abertas %, servindo essa limitagdo para induzir
a escotha de ‘outros tipos societdrios. Os defensores dessa férmula
sustentam que *‘a logica e a eqiiidade conduzem & idéia de capital mi-
nimo fixado imperativamente pela lei”, dado que, sem essa determina-
¢do legal, “os fundadores podem constituir uma sociedade de respon-
sabilidade limitada com um capital tdo insignificante que, de fato,
permita a constituicao de uma sociedade sem capital, sem responsabi-
lidade dos sécios e sem regulamentagdo rigorosa” *. Essa tese, que jé
foi proposta entre nds de lege ferenda *°, apesar da afirmacdio supra
dos autores do Anteprojeto da vigente lei acionaria, encontra abrigo
expresso no art. 19, § 6.°, da Lei n. 6.385, de 7 de dezembro de 1976,
dela havendo referéncias indiretas na vigente lei aciondria (art. 82,

[P

§ 2.°), ao atribuir competéncia & Comissao de Valores Mobilidrios para

37. Cf. Exposicgdo de Motivos encaminhada em 1975 ao Ministro da
Fazenda pelos relatores Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhes Pedreira,
publicada na RDM, 1974. 15-16:139 ¢ s. .

38. A Lei francesa n. 81-1.162, de 30-12-1981, fixou em 250.000 francos
o capilal minimo para as sociedades andnimas que nio obtdém seus recursos
junto ao piblico; para as que fazem emissBes pblicas de agBes, o capital foi
fixado em uma cifra sels vezes superior {um mith3o e guinhentos mil francos).

39. Ci. Caitfzares y Astiria, citados por Nelson Abrdo, in Nova disci-

pling juridica da crise econbmica da empresa, tese, Sio Paulo, 1984, p. 191.
r\o. Cf. Philomeno J. da' Costa, Anotagdes, cit., p. 132; em um Simpésic
sobre sociedades andnimas, realizado pela Associagao Comercial de Sdo Paulo,
foi proposto um capital minimo de NCr§ 1.000.000,00, sob o argumento de que
a S/A "¢ tipicamente uma grande empresa, que se destaca pelo capital inicial.
Por isso, o capital ndo pode ser inferior a uma certa quantia (relativamente
elevada), para combater a sociedade andnima de cunho familiar, que nada
mais € do que a limitacdo da responsabilidade do comerciante. individual”
(RDM, 1972, 6:114). J4 no Semindrio sobre a Reforma das Sociedades And-
nimas, promovido em 1972 pelo Instituto dos Advogados Brasileiros, foi pro-
posta a “fixagdo de capital minimo, em fungdo das caracteristicas regionais
do pais, a fim de reservar o campo para 2 grande empresa” (cf. relatdrio de
Oscar Barreto Filho, publicado na RDM, 1972, 7:119:21); o prépric Alfredo
Lamy Filho sustentava, em 1972, que se deveria fixar “um capital minimo
para resetvar as S/A abertas as grandes empresas” (RDM, 1972, 7:142).
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denegar o registro de emissdo de agGes de companhia constituida por
subscricio pdblica, por inviabilidade ou temeridade do empreendi-
mento. Em nosso sistema legal, portanto, a inexigéncia de capital
minimo constitui regra geral no dmbito das sociedades andnimas, po-
dendo a Comissdo de Valores Mobilidrios, com base no art. 19, § 6.2,
da Lei n. 6.385/76, subordinar o registro de emissdes publicas de agdes
a que a companhia aberta emissora tenha determinado capital mini-
mo *; a mencionada regra geral € excepcionada, igualmente, por leis
especiais, relativamente a companhias que se dedicam a determinadas
atividades, que, ou por se relacionarem com a movimentagdo das
poupangas-do plblico em geral, ou por se referirem a setores de servi-
¢os com alto grau de risco empresarial, estariam a requerer essa ga-
rantia adicional **,

A idéia da fixagdo de um capital minimo tem contra si, em pri-
meiro lugar, a préptia 16gica do capital social; como observa Sylvio
Marcondes, o que realmente interessa aos credores € que os valores
passivos da sociedade ndo excedam os seus valores ativos por quantia
superior ao capital social, ndo thes importando o valor absoluto do
capital ¢ sim o valor daquele excesso em relagio ac capital %, Por
outro lado, mesmo em paises, como os Estados Unidos, onde a maior
parte das legislagBes estaduais exige um capital minimo, a questdo
dessa limitagdo tem sido considerada uma tentativa fitil de fazer
frente a0 problema da responsabilidade limitada **,

41. Pela Instrucio n. 32, de 16-3-1984, a CVM reputa recomendivel,
mas ndo obrigatdria, a prestagdo de informagGes sobre a estrutura de capi-
tal, entendida esta como a relagio entre recursos préprios ¢ de terceiros, que
¢s administradores da companhia considerem adequada e que pretendam man-
ter a longo prazo (art. 9.9). ) .

42. V. g, as instituicdes financeiras (Lei n. 4.595/64, art. 4.0, inc, XIII);
as sociedades seguradoras (Decreto-lei n. 73/66, art. 32, inc. VI ¢ Lei no
5.627/70); as sociedades de crédito imobilidrio (Lei n. 4.380/64, art. 35); as
sociedades de capitalizagio (Decreto-lei n. 261/67, art, 1.9); as empresas co-
merciais exportadoras (Decreto-lei n. 1.248/72, art. 2°); as empresas de tra-
balho tempordrio (Lei n. 6.019/74, art. 6.9); as empresas de leasing (Resolu-
¢80 BACEN 351/75, art. 5.°), :

43, Ensaio sobre a -sociedade de responsabilidade limitada, tese, Sao.
Paulo, 1940, p. 124.

44. Elvin R, Latty, apds relatar que em cerca de 35 estados da.federa.
¢d0 americana o capital minimo é fixado entre duzentos e mil délares, acres-
centa que “no state requires a substancial or realistic minimum capital, perhaps
because no definitive figures could possibly be realistically responsive to the
diverse needs of enterprise... the minimum capital requirements in American



A despeito da orientagfo acolhida pelo ordenamento comunitério
europeu, Tantini ~— apds criticar o capital minimo linear, que se
revela impréprio tanto para as companhias abertas ou fechadas, seja
por ocasidio da constituicdo da sociedade ou nos aumentos de capital,
na medida em que ndo leva em linha de consideragdo o estigio de
desenvolvimento da empresa — assinala a tendéncia existente nos
paises europeus de reduzir a cifra do capital minimo, ndo tanto pela
proliferagdio das pequenas empresas, mas pela estratégia dos grandes
conglomerados de atuar mediante pequenas unidades, dispersando o
risco empresarial *°, Parece-nos acertada, em conclusio, a observagio
do autor citado, no sentido de que o capital minimo funciona efetiva-
mente, mas de forma suplementar, como garantia dos credores, ngo
sendo esta, contudo, a sua funcdo prépria, mas sim a de servir de
instrumento de selegdo pelo empresario na escotha do tipo societério.
Longe de garantir meios adequados ao funcionamento da empresa —
diz Tantini -~ aparece ele hoje mais como uma “caucdo” que o orde-
namento impde para a constitui¢io de uma sociedade de capital *°.

4, Os debates em torno do capital minimo se inserem no bojo
de uma discussio maior, que diz respeito 3 adequada capitalizagdo
da empresa. Se a exigéncia legal de um capital minimo & de inegdvel
utilidade, n@o resolve ela o problema do capiial adequado ou cOngruo
ao exercicio de determinada empresa, a que se liga a questdo da res-
ponsabilidade dos acionistas pela devida capitalizagdo da sociedade.

law above mentioned seem to be futile gestures in response to the problems
raised by limited liability” (Inchieste di Diritto Comparato, v. 4, t. 2: In-

chiesta Comparatistica sulle Societd per Azioni, Holanda, Kluwer, 1974, p. 851).
45. Le modificazioni, cit., p. 37: “C’® una tendenza nei paesi m.wnovmw

alla riduzioni dei minimi di capitale.. M3~ questo, como si & osservato, non
dipendi da un aumento defle imprese medio-piccole, bensi dal fenomeno in-
verso, e ciod dalla propensione del grande o medio capitale industriale ¢
commerciale... a frazionare'le propre iniziative economiche in una pluralita
¢ spesso in una miriade di societd per azioni tante quanti sono i rami oi
settore dell’impresa, Con il resultato... di sottrarre al rischio d'impresa non
solo il petrimonio personale, ma di sottrarre anche il capitale investitc in
ciascun ramo o settore dellimpresa ai rischi relativi a ciascun altro ramo o
setiore™. .

46, Verbis, p. 37: “Lungi dal garantire mezzi adeguati al funcionamento
dell'impresa, il minimo di capitale appare oggi pitt vicino ad una ‘cauzione’,
sia pure qualificata, che ordenamento impone per la costituzione di una

4

societd di capitali”.
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H4, nesta matéria, como ja foi salientado, uma evidente dificul-
dade, e talvez mesmo impossibilidade, de a legislagdo tragar critérios
precisos e explicitos para definir o montante do capital, tendo em
vista a mirfade de realidades coberta pelas empresas, embora esteja
na capitalizagio adequada a efetiva protegio 205 credores atuais €
futuros *7.

A mingua de normas explicitas que imponham aos acjonistas da
companhia a obrigagio de promover a adequada capitalizacdo da
empresa, varias solugBes t8m sido ensaiadas por via pretoriana, vi-
sando ministrar protego aos credores. Nos Estados Unidos, como pre-
jeciona Comparato, precedentes judiciais imputam ao acionista contro-
lador a responsabilidade pelos débitos sociais no caso de insuficiente
capitalizagio, com base na teoria da desconsideragio da personalida-
de juridica. A construgio utilizada é a de que quando o capital ¢
manifestamente inadequado, o acionista controlador ndo pode evitar
a execugdo dos créditos sociais sobre seus bens, no caso de insolvabi-
lidade da companhia, opondo, para tanto, o principic da separagdo pa:
trimonial. Segundo essa argumentagdo, a manutencdo da exploragdo
mercantil, sem capitalizagic adequada, constituitia um risco criado
deliberadamente perante terceiros, respondendo o controlador pelas
respectivas conseqiiéncias **. Também na Alemanha a insuficiente ca-
pitalizagio tem sido entendida pela doutrina como fator que justifica

a desconsideracio da personalidade juridica, com fundamento na tec-

47. Galgano observa que a auséncia de normas que prescrévam um ca-
pital adequado 2 realizagdo do objeto social também encontra explicagdo na
consideracio de que toda empresa pode recorrer, além de seus préprios meios,
a capitais de terceiros, sendo impossivel predeterminar a relagdo entre uns e
outros. Esse problema, que nio & spenas-d8-direito societdrio, poderia encon-
trar solucio em sede da disciplina do crédito, chegando o referido autor a
propor que se cogite, no tocante 4 homologagdo da constituicio de socie-
dades com capital irrisério, a respeito da exigéncia de uma garantia omnibus,
visando a protegio dos credores com menor poder econdmico (La socletd,
cit.,, p. 10} .

48. Ci: Fibjo Konder Comparato, O poder de controle na socledade
andnima, 3. ed., Rio de Janeiro, Forense, 1983, p. 3436, Como destaca Henry
Winthrop Bajlantine, “if a corporation is organized and carries on business
without substancial capital in such a way that the corporation is likely to
have no sufficient assets available 10 meet its debt, it is inequitable that
shareholders should set up such a flimsy organization to escape personal labi-
lity. The attempt to do corporate business without providing any sufficient
basis of financial responsability to creditors is an abuse of the separate entity
and will be ineffectual to exempt the shareholders from corporate debts. .. i
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ria da “finalidade normativa”, que reputa a insuficiente capitalizagdo
da companhia como desvio da funcdo ou finalidade do instituto, na
economia societdria; a jurisprudéncia germinica, contudo,, prefere fi-
car com o tradicional principio da R%oamm_umam% aquiliana, cuja
aplicacdo enseja dificuldades no tocante & a prova da culpa do agente *.
J4 na Itdlia, os tribunais entendem que a espécie importa em nulidade
do ato constituto, por originéria impossibilidade de objeto, negando
com isso a homologagdo do ato constitutivo de sociedade que, com
capital exiguo, se proponha a explorar vastas atividades .

Essa tendéncia jurisprudencial e doutrindria tende a abalar a
idéia tradicional de que o acionista ndo tem dever algum de subscrever
agles, visto que atribul ao controlador a responsabilidade pela ade-
quada capitalizagdo da empresa, responsabilidade essa que ndo pode
ser obviada com a realizagdo de empréstimos, excluidos da disciplina
aplicével ao capital social. Nessa ordem de idéias, cabe mencionar que
a Lei n. 6.404/76, por definir os deveres e responsabilidades do acio-
nista controlador mediante o emprego de férmulas amplas, parece
indicar um caminho para a solugfio da questdo aqui examinada; é o
caso, por exemplo, do disposto no art. 116, paragrafo dnico, verbis:
“O acionista controlador deve usar o poder com o fim de fazer a com-
panhia realizar o seu objeto”. Ora, a capitalizacdo inadequada cons-
titui fator que dificulta ou mesmo impossibilita a realizaggo do objeto
da companhia, podendo importar, em determinadas circunstincias,
em violagio do mencionado dever legal.

5. O aprimoramento da disciplina do capital social em sua fun-
¢ de garantia deve ser conduzido, de outra parte, em - diregdo a
férmulas que instalem ~— seja-nos permitido assim dizer — “sinais de

the capital s illusory or trofling compared with the business to be done and
the risks of loss, this is ground for denying the separate entity privilege”
(Ballantine on corporatio=s, ed. revisada, Chicago, Callaghan and Co., 1946,
p. 302-3).

49. Cf. Comparato, O poder, cit., p. 346; ro mesmo sentido, informa
Niceolini que, ndo obstante essa orientagdo jurisprudencial alemsd, j& foi de-
cidido, no caso de uma sociedade subcapitalizada financiada mediante emprés-
timos dos sdcios, que tais financiamentos sujeitavam-se a0 mesmo regime ju-
ridico aplicdvel ao capital social, equiparados a verdadeiros ¢ préprios aportes
de capital, nao considerados como. créditos concorrentes com os % terceiros
(It capitale, cit., p. 17). .

50. Cf. Galgano, La societa, cir, p. 9, referindo-se a decises recentes
dos Tribunais de Roma, Avezzano e Udine.
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alarme”, mediante a imposi¢do de obrigacGes, tanto aos administrado-

rés quanto aos acionistas, de adotar providéncia com vistas a proteger
ou ndo agravar a posi¢do dos credores, quando ocorrer o depaupera-
mento do capital. w&osao.vom as solugdes a seguir mencionadas —
algumas das quais ja figuraram como jus positum eatre nds, outras
encontradicas no Direito OonmH&o e outras, ainda, cogitadas de Jege

ferenda.

O refrospecto _mmamoo a respeito da wmma_mmmo aciondria brasi-
leira revela que a perda integral ou parcial do capital social no
deixou de preocupar o nosso legislador. O Decreto n. 2.711, de 19 de
dezembro de 1860, por mxmBEo. considerava como hipdtese de disso-
lugio da sociedade andnima o fato de ela ndo poder “preencher o seu
fim (art. 295 do Cédigo do Commercio} ou de perda inteira, ou de
dous tergos de seu capital se menor limite nfio tiver sido marcado pelos
respectivos estatutos, ¢ o seu fundo de reserva no cobrir ou indemni-
sar a mesma perda” (art. 35); nesses casos, todavia, a legitimidade
para pleitear judicialmente a dissolugdo competia exclusivamente a
qualquer acionista (art. 36) **, O Decreto n. 434, de 4 de julho
de 1891, alterou ligeiramente essa disciplina, aproximando-a da pre-
vista no art. 336, inc. I, do Cédigo Comercial, que alinha entre os
casos de dissolucdo judicial das sociedades “a perda inteira do capital,
ou deste ndo ser suficiente”. Todavia, este. mesmo decreto determi-
nava, em seu art. 152, que “no caso de perda da metade do capital
devem os administradores consultar a assembléia geral sobre a con-
veniéncia de uma liquidag8o antecipada”. A hipdtese de dissolugdo a
pedido de qualquer acionista foi mantida no art. 153, verbis: “si a
perda, porém, for de tres quartos ou mais do capital social, qualquer
acionista poderd requerer a liquidacdp judicial da sociedade”. A par-
tir da promulgagfo do Decretolei n. 2.627, de 26 de dezembro
de 1940, esses casos de dissoluc@o foram expungidos da legislagdo so-
cietaria *2. Subsiste, apenas, na atual Lei n. 6.404/76, a hipétese gené-

51. O Cédigo Comercial portugués de 1888, em dispositivo ainda em
vigor, reconhece essa legitimidade aos credores da compachia, verbis: “Art. 120,
§ 4° — Os credores de uma sociedade andmima podem requerer a sua dis-
solugdio provando que, posteriormente 3 época de seus coniratos, metade do
capital social estd perdido; mas a sociedade pode opor-se 2 dissolugdo sempre
que dé as necessérias garantias de pagamento aos credores”.

52. Waldemar Ferreira sustentava, na vigéncia desse decreto-ei, cujo
regime foi neste particular mantide pela vigentc lei aciondria, ser aplicavel
as companhias o art. 336, inc. 1, do Cédigo Comercial (I'ratado de direito
comercial, Sdo Paulo, Saraiva, 1961, v. 4, p. 575-6).
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rica de dissolucgo por decisdo judicial, em ag2o proposta por acionistas
que representem 5% ou mais do capital social, quando provado que
a sociedade ndo pode preencher o seu fim (art. 206, I1, &), .

Também 2 legislagio falimentar brasileira procurou extrair expli-
citas conseqiiéncias juridicas da perda do capital. Na reforma da lei
de faléncias procedida pela Lei n. 2.024, de 17 de dezembro de 1908,
a perda de trés quartos ou mais do capital social foi erigida em. hip6-
tese de decretagio de faléncia (art. 32, n. 3), a requerimento da
prépria sociedade ou de qualquer acionista (art. 8.°, § 6.°) o,

O Direito Comparado também apresenta solucGes interessanies, a
comegcar pela reintegragdo do capital **, cuja origem pode ser encon-
trada no art. 158, n. 5, do Cédigo de Comércio italiano de 1882, que
inclufa entre as atribuicdes da assembléia geral, a de deliberar sobre
“la reintegrazione o laumento del capitale stesso”*°. Em Portugal,
onde tal categoria também é acothida, define-a, com precisdo, Pinto
Furtado, como a “realizagdo de contribuigBes suplementares destina-
das a compensar perdas patrimoniais sofridas pela sociedade e re-
conduzir o petrimbnio desta, expresso pela acepgdo patriménio liquido,
ao valor do capital social ou, em todo o caso, a um valor pelo menos

53. Rachel Sztajn pondera, perante esse dispositivo da vigente lei acio-
nédria — que repete o que 2 respeito dispunha o decreto-lei derrogado ~— que
a perda do capital nfo constitui causa de dissolugdo da companhia: “serd
causa de dissoluclio da sociedade ndo a redugdo do capital em si, mas a
impossibilidade de realizar a atividade a que se propSem oS sécios se o
capital for insuficiente” (Direito de recesso, tese, Sio Paulo, 1982, p. 233).

54. J. X. Carvalho de Mendonga afirmava que “para se requerer 2
faléncia da sociedade sob esse fundamento, é essencial que esta tenha credo-
res, e que se ache insolvente... Se a sociedade nada deve, isto ¢, se nfo
tem credores ou se 0s tem em valor tal que nada podem sofrer com a redo-
¢io do capital a um quarto, o caso & de liquidaggo judicial, previsto no De-
creto n. 434, de 4-7-1891, e nunca de faléncia” (Tratado, cit., 6. ed, Rio de
Janeiro, Freitas Bastos, 1960, v. 7, p. 253).

55. 1. X. Carvalho de Mendonga j4 referia-se a essa férmula apartando-a
dos aumentos de capital: “ndo se deve confundir o aumento com a reinte-
gragdo do capital. Esta reintegragio dése quando o capital é diminuido e a
assembléia geral determina que seja completado com o fundo de reserva, ou
com os meios que a assembléia geral sugerit” (Tratado, cit, 5. ed, 1958,
v. 3, p. 389). :

56. Alfredo de Gregorio esclurecia que a reintegragio poderia operar-se
de duas formas: “a) con obbligo imposto agli azionisti di versari una certa
somma su le azioni; ) con la facolts di reitegrazione da parté dei vecchi
azionistj accompagnata dalla facolta concessa al consiglio di coflocare anche

presso terzi le nuove azioni quando non vogliano assumerle i vecchi azionis-
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igual ao limite de dissolubilidade (reintegracdo ' parcial)*". O- referido
instituto constituiria, segundo Gambardella, uma excegéo a0 principio
fundamental pelo qual, nas an6nimas, o acionista se obriga apenas pelo
valor ou prego de emissdes das agBes que subscreveu. Excecdo par-
cial, todavia, que prevalece no plano interno da sociedads, sem vin-
cular o sécio 2 deliberagio majoritdria que determinou. a reintegra-
¢do; e isto porque aos dissidentes € conferido o direito de recesso, que
além de assegurar o reembolso, libera a sociedade para colocar as
acGes resgatadas. junto a novos subscritores. No plano externo, o men-
cionado principio vigora em sua inteireza, visto que terceiros ndo
podem compelir os sdcios a reintegrar o capital *.

O instituto sob exame subsiste ainda em algumas Jegislagles * e,
a despeito das criticas que lhe t€m sido enderegadas *, parece-nos que
ainda continua excogitdvel para compor um conjunto de regras visan-
do ao aprimoramento da disciplina do capital social enquanto garantia
dos credores, mormente s¢ for adequadamente combinado com trés

ti* (Codice di Commercio commentato, 1. ed, Turim, UTET, 1938, v. 4,
p. 455). Adolfo Gambardella anotou que com tal instituto “il principic fun-
damentale pel quale, nella anonima, il socio & obbligata soltanto per fa quota
od azione, riceve nella nostra legisiazione uao strappo... quando si verifichi
lo stato di fatto di una parziale perdita del capitale sociale, possono i soci
essere chiamati ad una ulteriore contribuzione concorrendo, in proporzione
della loro compartecipazione, a riportare il capitale al prestino valore” (For-
mazione e variazioni di capitale nelle societd anonime, Milano, Vallardi, s. d.,
p. 119). .

57, Cddigo Cemercial anotado, v. 2 — Das sociedades em especial,
Coimbta, Almedina, 1979, t. 1, p. 191. O autor elucida, com clareza, que
“reintegrar, como o prefixo da palavra denuncia, significa voltar a integrar:
supbe, por conseguinte, que ocorreu uma "deterioragdo que .se intenta elimi-
nar, restaurando a situagdo primitiva. S6 que reimtegracao do capitd social
& na verdade, uma denominagdo imprépria, porque ndo € o capital, como
valor ou cifra do parriménio correspondente & soma das contribuigoes sociais
que se deteriorou, mas o proprio patrimdnio em si”

58, Formazione, cit., p. 120.

56. Em Portugal (Cédigo Comercial de 1888, art. 116.9); Argentina (De-
creto-lei n. 19550, de 1972, art, 186); Uruguai (Lei n. 14.548, de 1976); Vene-
zuela (Cédigo de Coméreio de 1955, art. 280).

60. Pinto Furtado, por exemplo, critica-o acerbamente: “esta categoria
ndo suscita um tratamento especifico. Ela foi, com efeito, banida das mo-
dernas legislagbes, mantendo-se entre nés como uma espécie de dinossaurc
juridico, que subsiste unicamente no contexto duma legislagio marcada pela
senectude e que em muitos pontos, incluindo este, se encontra verdadeira-

mente arcaizada” (Cddigo, cit., p. 190).
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outros mecanismos a seguir referidos: a redugdo obrigatéria, a disso-
lugiio ¢ a transformagdo compulséria do tipo societario,

Na Itélia, com a adogdo do regime do capital minimo, a redugdo
do capital abaixo desse piso constitui causa de dissoluggdo da compa-
nhia (Cédigo Civil de 1942, art. 2.448, n. 4), salvo se a assembléia
geral ndo optar pelas seguintes alternativas: @) redugéo e contempo-
rineo aumento até o limite legal ®* ou b) transformago da companhia
em outro tipo societdrio (art. 2.447). Verificada a ocorréncia dessa
causa de dissolugdo, os administradores ndo podem realizar novos ne-
g6cios, sob pena de incorrer, quanto a estes, em responsabilidade so-
liddria e ilimitada (art. 2.449) °. :

A legislaggo peninsular, a par dessa disciplina, ligada ao capital
minimo, contém disposicio de grande interesse que, privilegiando a
continuidade da empresa, chega a admitir a redugdo do capital social
por decisdo judicial, sem a interveniéncia da assembiéia geral. Trata-se
do art. 2.446 do Cédigo de 1942, que no caso de redugdo do capital
em virtude de prejuizos superiores a um tergo dele, impde aos admi-

61. A jurisprudéncia italiana entende vélida essa opgdo ainda que ocorra
perda total do capital, admitindo o azzeramento e coeidnea reconstituigdo,
contra a opinido dominante na doutrina, que vislumbra na hipdtese uma causa
de dissolugdo por impossibilidade de realizagdo do objeto social — art. 2.448,
n. 2 (cf. Galgano, La societd, cit., p. 351 ¢ Giuseppe Auletta e Nicolld Sala-
nitro, Diritto commerciale, Milano, Giuffre, 1977, p. 197).

62, Na Lei 8-1.162, de 30-12-1981, que rsnﬁgmno: a legislagdo socie-
téria francesa com as disposigSes contidas na 2.2 Diretiva da Comunidade
Econdmica-Européia, foram acolhidas parcialmente as solugbes adotadas no
direito italiano. Atendendo ao disposto no art. 34 da 2.2 Diretiva, foi modi-
ficado o art, 71 da Lei de 1996, com a fixagdo de um prazo de um ano para
que a companhia recomponha o capital minimo, sem o que qualquer inte-
ressado pode requerer a sua dissolug@io, a menos que os acionistas opfem por
transformar a sociedade em outro tipo societdrio. Por imposigao do art. 17
da referida Diretiva, foi disciplinado um procedimento de convocagho obri-
gatéria da assembléia para deliberar sobre a continuagdo da sociedade, no
caso de prejuizos que comprometam o capital minimo. Vale frisar que 2
Lei 66537, de 24-7-1966, sanciona penalmente a omissdo dos administradores
em adotar as providéncias legalmente impostas, no caso de perda do capital
(art. 459). O art. 17 da 2. Diretiva de CEE tem o seguinte teor: “Articolo 17 —
1. In caso de perdita grave del capitale sottoscritto, I'assemblea deve essere
convocata nel termine previsto dalla legislazione degli Stati membri, per exa-
minare se sia necessario sciogliere Ia societd o prendere altri provvedimenti.

2. La legislazione di uno Stato membro non pud fissare a pit di meta del -

capitale sottoscritte Iimporto della perdita considerata come grave al sensi
del paragrafo 1.
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nistradores, ainda que preservado o patamar do minimo legal, o dever
de convocar imediatamente a assembléia geral, “per gli opportuni
provvedimenti”. Se no decorrer do exercicio seguinte as perdas nao .
forem reduzidas a menos de um tergo, o dispositivo legal em exame
comete aos administradores e conselheiros fiscais (i sindaci) a obriga-
¢do de requerer a0 Tribunal que determine a redugdo do capital social
em razdo dos prejuizos constantes do balango. O descumprimento
dessa obrigagdo, por parte dos administradores e fiscais, -configura
uma das hip6teses em que os mesmos respondem perante os credores
sociais, pela inobservancia das obrigagOes inerentes 2 conservagdo da
integridade do patriménio social (arts. 2.394 ¢ 2.407) ®.

Cabe mencionar, por derradeiro, que a instituigdo de regras ten-
dentes a reforcar a fungo de garantia do capital social foi recente-
mente proposta, entre nds, constando do Anteprojeto de Lei que dispde
sobre as instituicSes financeiras, define crimes financeiros € dé outras
providéncias **. Parte das sugestdes contidas nesse documento foram
construidas em torno do capital minimo obrigatério, que segundo sua
Exposicdo Justificativa “constitui um dos instrumentos essenciais para
assegurar a estabilidade das instituigSes financeiras™; reconheceram os

projetistas, contudo, que “ele deixa de desempenhar sua fungfo quan-

do o controlador, sem capacidade para prover o capital préprio que
a instituigio deve manter, satisfaz (apenas formalmente) ao requisito
legal mediante empréstimos que ainda mais agravam sua deficiéncia
de recursos”. Por esse motivo, 0 Anteprojeto arrola, entre causas de
cassa¢do da autorizagdo para funcionamento da instituicdo financeira,
o descumprimento, no praza assinado pela autoridade, de determina- -
¢do para repor o capital social minimo absorvido por prejuizos
(art, 5°, 1, b). A cassacdo dessa autorizagdo implica dissolugdo pleno
jure da ingtituicio financeira (art. 7.°), podendo, igualmente, ensejar
a liquidagdo forcada da sociedade (art. 121, inc..I). A determinagdo

63. O Cédigo de Comércio da: Venezuela contém disciplina assemelhada:
no caso de perda de um ergo do capital, os administradores devem convocar
os acionistas para deliberar sobre uma dentre as seguintes opgdes: @) reinte-
aracio; b) redugdo no importe da perda; c) iguidagdo da sociedade. A perda
de dois ter¢os do capital acarreta a dissolug@o automitica da companhia, caso
ndo sejam ado adas uma das deliberagfes acima referidas (art. 264). Os admi-
nistradores sdo solidariamente responsdveis para com os acionistas. € terceiros
pelo descumprimento dessa obrigagio legal (art, 266, n. 4). '

64, O texto do Anteprojeto e de swua Exposicio Justificativa, elaborado
pela Comissdo criada pelo Decreto n. 91.159/85, foi publicado, para o rece-
bimento de sugestdes, no DOU, 24 jan. 1986, p. 1.299-1.378.
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pafa repor O capital minimo serd efetuada mediante comunicagio
escrita, sempre que a autoridade fiscalizadora verificar que, em vir-
tude dos prejuizos, o capital da instituigdo financeira foi reduzido. a
valor inferior ao minimo fixado na regulamentagdo, tendo sido previs-
ta a apresentago de -defesa, bem como a realizacio de audiéncia de
instrucdo, para.a produgfo de provas; contra a decisfio que mantém a
determinaggo de repor.¢ capital cabe recurso administrativo 4 instén-
cia superior (art. 78). : :

Ao lado da disciplina vinculada ao capital minimo, o Anteproje-
to contém disposicGes pénais de maior abrangéncia, que visam' tutelar
a integridade e a realidade do capital 'social, assinando penas de re-
clusio de um a quatro anos, além de multa, 3s fraudes verificadas na
realizagio do capital %, na avaliagfio dos bens 8 na distribuigio de
Jucros ficticios (art. 243), na negociagdo com as préprias agdes
(art. 244), na emissdo de agGes por valor infertor ao nominal (art. 245),
e na ilegal participagio reciproca (art. 246). As penas previstas para
o0s crimes capitulados-nas normas mencionadas néo se restringem as
fraudes ocorridas nas companhias abertas, aplicando-se — e com

“aumento de até um tergo — is pessoas que as praticarem em institui-

¢Bes financeiras que sejam companhias fechadas ou que nio adotem a
forma de sociedade andnima (art. 232). ,

Verifica-se, assim; que s3o em grande nimero as alternativas
existentes com vistas 4 atualizagdo da disciplina do capital social em
sua funcio de garantia dos credores, sobressaindo-se, dentre elas, a
que impe aos administradores e conselheiros fiscais — em razdo do
seu conhecimento mais direto da real situagfo patrimonial da compa-
nhia ~— a obrigacio de convocar, prontamente os acionistas, no caso
de perda significativa do capital, para deliberarem sobre a dissolucdo,

I3

65. “Art, 241. Fraudar, mediante artificio contdbil, o pagamento do
prego de emissdo de agGes subscritas na constituicio ou em aumento de car
pital de companhia aberta. Pardgrafo inico. Na mesma pena incorre quem
frauda a realizagio do capital social de companhia aberta mediante negécio
juridico que assegure ao subscritor quitagdo indevida, ou restituigdo, total
ou parcial, do pagamento do prego das agBes subscritas.” :

66. “Art. 242. Firmar laudo de avaliagio aprovado®cm assembléia de
constitui¢io de companhia aberta, ou em assembléia geral de acionistas, que
frandulentamente atribua a8 bem a ser contribuido para a formagda do ca-
pital valor que excede ao real, entendido como tal o determinado segundo os
critérios usoais de avaliagio.” Nas mesmas penas incorrem o subscritor, o
acionista ou o perito que firma o laudo, que fraudulentamente concorrarm
para a subavaliagio (pardgrafo dnico, letras a e o).
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redugdo ou recomposicio do capital ou transformacao do tipo societa-
tio s6-A ’ SR Rl

6. A digressdo desenvolvida nos itens precedentes pds em’ desta:
que que ¢ instituto do capital social, mesmo externa corporis, continua
a desempenhar papel de relevo como medida da garantia patrimonial
oferecida pela companhia e seus credotes, tanto que o movimento- le-
gislativo mais recente se direciona no sentido de aprimorar 2 respecti-
va disciplina. As razdes da subsisténcia desse mecanismo, como pega
chave da estrutura jurfdica das sociedades anfnimas, advém, outros-
sim, de outra relevantissima fungfo por ele exercida, no 4mbito inter-
no da companhia, qual seja, a de organizar as reciprocas relagGes
entre os acionistas, bem como de dimensionar os direitos e obrigacGes
destes, de natureza politica ou patrimonial.

£ interessante observar que a fungio ora examinada, inicialmen-
te relegada a um plano secundério, passou a ser valorizada pela dou-
trina mais recente, a ponto de ser considerada come o papel realmente
significativo desempenhado pelo capital social, em face das deficién-
cias e das distorcBes suscitadas pela sua regulamentagdo em termos
de protegiio aos credores, referidas no item 2, acima, Pesquisando re-
centemente 2 praxe societéria italiana, Donata Testi concluiu pela su-
peracgio do conceito de capital como conjunto de bens iddneos a ga-
rantia dos credores, a0 constatat uma tendéncia acentuada & subcapi-
talizagdo, associada ao predominio do aspecto pessoal, nas socieda-
des; em razio disso, o referido autor sustenta que a Gnica fungio
vélida e insubstituive] que o capital social efetivamente preenche é
a de medir os direitos politicos e patrimoniais dos sdcios, a0 reverso
do que sucede com as demais fungBes (de garantia, produtividade),
que soem nio ter alcance prético, embora remanegam, in abstracto, nos
limites da legislagdo vigente *'. , : . T

66-A. Tullio Ascarelli participava desse ponto de vista, afirmando que
“de lege ferenda poderia ser oportuno cogitar do dever dos diretores e dos
fiscais de convocar a assembléia quando verifiquem ter sido o capital social
perdido em medida superior 2 um mimo legalmente determinado (p. ex.,
25%)" (Problemas, cit., 2. ed., Sdo Paulo, Sarziva, 1969, p. 48). -

67. Donata Testi, 1 capitale sociale nella prassi statutaria, in Giurispru-
denza commerciale, 1979, &1, p. 567-85, também citado por Tantini, Le mo-
dificazioni, cit., p. 55; essa pesquisa foi efetuada com base em dados de 836
sociedades de rsponsabilidade limitada e 522 sociedades por agGes, da pro-
vincia de Médena, no periodo de 1950 a 1973, mas quais preponderavam pe-
quenas e médias empresas, de reduzida base aciondria. Nesse contexto, ndo
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Parece-nos induvidosa, para o desenvolvimento do tema objeto
deste estudo, a relevancia da funcdo estrutural ou organizativa do ca-
pital social, dadas as estreitas correlagBes entre os aumentos de capi-
tal mediante subscricdo de acGes e a posigdo do acionista. A prepon-
derdncia desta {ung¢fo, na matéria, como bem observou Tantini, se
deve ac fato de que € sobre 2 relag@o acdo-capital que vem articulada
toda a participagdo na gestdo da empresa, na medida em que este
uitimo cumpre uma :?uﬁo:o strutturale inerente al carattere (ato-
mistico) della participazione ... una volta disciplinate P’assetto di
interessi del gruppo, modellando attraverso lo statuto Passetto orga-
nizzativo della societd, il capitale poteva fungere da mero simbolo,
da unitd di misara dei reciproci rapporti dei soci, al di fuori di altre
funzioni” ®. Essa fung@o organizativa também foi posta em destaque
por Paillusseau, em colocagdo harmdnica com a concepcdo que esse
autor tem da sociedade andnima, qual seja, 2 de constituir um con-
junto de técnicas que organizam uma parte dos aspectos essenciais da
empresa no plano juridico, permitindo, de um lado, a acumulagdo do
potencial econdmico necessdrio ao seu funcionamento e, de outro, ofe-
recendo meios adequados & sua administragio, a par de servir de ins-
trumento para a concentragio empresarial: “la société ‘organisation-
juridique’, est plus compléte encore. Elle organise les droits des per-
sonnes qui ont apporté ou preté des capitaux & Uentreprise, Ainsi, elle
a aménagé les droits des actionnaires et ceux des obligataires” ®°.

muito diferente da realidade brasileira, mesmo considerando que a legislagdo
italiana desconhece as ages sem valor nominal, ndo deixa de ser significativa
a conclusZo do autor, de que € “inevitabile ipotizzare una ‘terza dimensione’
del capitale, sempre esistita in veritd, ma finora scarsamente valorizzata dalla
dottrina troppo attenta alle altre due, quella cio2 di ‘misura’ della participa-
zione sociale dei singoli soci, indispensabile, al di 13 di qualquiasi altra fun-
zione, ed in assenza di sistemi alternativi, dal momento che tutta da dinamica
interna della societd & basata su rapporti di quota” (p. 584).

68. Le modificazioni, cit., p. 634, Ap6s fazer referéncia & possibilidade
de formagdo do patrimbnio mediante o ingresso de valores outros que ndo
sao levados i
autor salienta que “la valutazione complessiva dei mezzi propri di .cui lim
presa m_mvo:n in un dato BoBmEo deve essere fatta con risguardo ad un
"insieme’ (capitale, riserve in sénso tecnico, contributi in conto capitale) nef
cut ambito il capitale svolge una funzione essenziale soprattutto come para-
metro delle singole partecipazioni, adempiende cio& ad una funzione soprattutto
organizzativa” (p. 141-2).

69. Jean Paillusseau, La société anonyme. Technique ao_.memm:ou de
Pentreprise, Paris, Sirey, 1967, p. 249-50 (grifos do original). -
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“conta do capital social (4gio, empréstimos ndo repetiveis), sse’
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Em razdo desse pape] relevante do capital social na determinacdo
da posigdo do acionista na sociedade, a legislagdo constréi em torno
dele as normas definidoras dos direitos dos sécios, a comegar pelo
direito de opgdo & subscri¢do de novas agles, que & diretamente pro-
porcional A participagdo do acionista no capital (Lei n. 6.404/76,
art. 171); se essa proporgZo representar meio por cento ou mais do
capital, & facultado ao acionista solicitar a relagdo de enderegos dos
acionistas aos quais a companhia enviou pedidos de procuragio, para
o fim de remeter novo pedido (idem, art. 126, § 3.°); a titularidade de
agbes correspondentes a cinco por cento ou mais do capital’ confere
a0s acionistas (a) o direito de propor acdo de responsabilidade civil
contra os administradores, se a sociedade n#o o fizer (art, 159, § 4.9,
(b) o direito de pedir informacgles em assembléia geral ao adminis-
trador de companhia aberta (art. 157, § 1.%),.(c) o direito de convo-
car a assembléia geral, caso os administradores nio atendam pedido de
convocagao fundamentado (art. 123, pardgrafo dnico, c), (d) o direito
de ser convocado por telegrama ou carta registrada, para as assembléias
gerais das noavszmm fechadas (art. 124, § 3.°) e (e) o direito de
propor agdo visando & dissolugdo da companhia, quando provado que
nio pode ela preencher o seu fim (art. 206, 11, 4), j4 aos acionistas de-
tentores de no minimo dez por cento do capital é facultado requerer
a adogdo do processo do voto miltiplo, na elei¢do para o preenchi-
mento de cargos no conselho de administragdo (art. 141). A
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