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RESUMO

- ... Sustenta o recorrente que a desapropriacéo foi das acdes de capital em poder dos acionistas, ndo do
patriménio ou do acervo da empresa. Assim, o que cumpria apurar era o valor da acdo de capital, ndo
aquele patriménio. O critério adotado pelo Juiz nega vigéncia ao art. 2° do decreto expropriatorio. - Sabe-se
gue o capital das sociedades, fixado nos estatutos, é expresso em dinheiro e dividido em acdes. Nao se
confunde esse capital com o seu patrimdnio, que é o complexo de direitos e obrigacdes estimaveis em
dinheiro. Como anotava VIVANTI, citado por MIRANDA VALVERDE, "o capital, nominal ou abstrato, ("nomem
juris") cumpre, em face do patrimdnio, a funcdo de um recipiente destinado a medir o trigo, que ora supera a
medida, ora ndo chega a enché-lo". - Além do valor nominal e do valor corrente na Bolsa, costuma-se dizer -
€ ainda MIRANDA VALVERDE quem explicita - "que as a¢6es tem um valor real e outro contabil. Obtém-se o
primeiro, dividindo-se o patriménio social liquido pelo nUmero das acfes. Esse valor, evidentemente, s6
podera ser realizado com a liquidagdo da sociedade. Verifica-se o0 segundo, quando no curso da existéncia
da sociedade se apresenta, v.g., a hipotese de se ter de reembolsar, a acionistas dissidentes, o valor de
suas acoes (art. 107). Salvo disposi¢Ges em contrario no estatuto, o valor do reembolso sera o resultado da
divisdo do ativo liquido da sociedade, constante do ultimo balanco, aprovado pela assembléia geral, pelo
namero de ac¢Bes em circulagcao na data de assembléia que resolver alterar os estatutos ("Sociedade por
acbes", vol. |, pag. 157). - Mas, o recesso nao se assemelha - a desapropriacdo: naquele, o acionista
minoritario exerce um direito (art. 78 alinea e do DL 2.627), enquanto na desapropria¢do, suas agfes sao
compulsoriamente transferidas para o Poder Publico ou seus delegados, atendido, entre outros, o requisito
constitucional da justa e prévia indenizagédo em dinheiro. - Ha assim, que interpretar o art. 2° do decreto
expropriatério das acdes dos recorridos a realidade do procedimento. N&o houve recesso de acionistas, mas
desapropriagdo de ag6es de companhia nao é devido, portanto, simples reembolso, mas indenizacao. -
.......................................................................................................... - Como se V&, o entendimento majoritario
entdo adotado é de que, em se cuidando de desapropriacao de acdes de sociedades an6nimas, ndo podem
elas ser avaliadas como se se tratasse de liquidacdo, admitindo-se, porém, que o seu justo valor possa
ultrapassar o critério adotado pelo § 1° do art. 107 do DL 2.627/40, consistente no resultado da divisdo do
ativo liquido da sociedade constante do Ultimo nimero de a¢cBes em circulacdo. - Cabe ressaltar, desde logo,
gue na data do decreto expropriatério, as acbes da MAFERSA néo tinham cotagdo em Bolsa, havia por
outro lado, dividas quanto a lancamentos na escrituracdo da empresa, de modo que o que se ha de tomar
em consideracao € o ativo liquido apurado em 31 de dezembro de 1964 que atingia a cifra de Cr$
2.942.943.460,00. - Considerando que o ativo imobilizado - iméveis, instalacbes, maquinas, equipamentos e
acessorios, e moveis, utensilios, veiculos e bibliotecas foi langado nesse balango pelo seu custo histérico,
cabia a sua reavaliacdo, para que espelhasse a real situacdo do ativo liquido. - O Juiz recusou os laudos
periciais em 1973, ficou 0 mesmo quantificado em... Cr$ 31.787.600,00. Dividido por 520.000 a¢®es, resultou
o valor de Cr$ 61,13 por agdo. A sentenca prevé a correcdo monetéria desse valor, caso procrastinado o
pagamento. - Tenho como razoavel a solucao, pois o que fez o Juiz foi apenas atualizar monetariamente o
valor do ativo liquido de 1964, o que ja era adotado inclusive na contabilidade das empresas,
ordinariamente. - Ndo conheceram do recurso. Ac. de 05-04-1988 Arquivo do STF - DJ 29-4-88 - Ementario
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EMENTA
Nao se tratando de liquidag&o, mas de procedimento em que se ha de fixar o justo valor das a¢des, cabivel &

a avaliacdo do ativo mobilizado, de modo a espelhar a real situacéo do ativo liquido, atualizada na data da

sentenca.



