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RESUMO

- O direito brasileiro tem feito, tradicionalmente, a distingao entre os titulares de a¢des ordinéarias, que tém
direito de voto e participam da gestdo da empresa, e os titulares de acdes preferenciais sem direito de voto,
considerados como tendo um titulo de renda de poupanca, sendo acionistas rendeiros ou bailleurs de fonds
e, consequientemente, sem qualquer ingeréncia no comando da vida societaria (ARNOLD WALD, in EM
DEFESA DAS ACOES PREFERENCIAIS, Rev. Dir. Mercantil, Vol. 78, pag. 19). Assim, em troca do voto (que
nunca usara), o investidor recebe o titulo que Ihe assegura dividendos, mesmo quando o lucro nédo basta
para pagar os acionistas ordinarios, tratando-se, na realidade, de verdadeiras a¢6es de poupanca
(BULHOES PEDREIRA e ALFREDO LAMY). - Portanto, num pais, como 0 nosso, em que faltam grandes
estruturas societarias abertas, o equilibrio entre os interesses dos acionistas votantes e ndo votantes seria
obtido mais adequadamente mediante uma garantia adequada do recebimento de um dividendo
monetariamente corrigido, uma maior transparéncia dos negocios sociais (ARNOLD WALD, in ob. cit., pag.
22). - A proposito, ndo se pode deslembrar que o direito dos acionistas contemplados pelo legislador tera o
exercicio previsto na sistematica da lei e do seu nao-pagamento decorrera o direito desse sécio de postular,
perante a sociedade e o Judiciario, o crédito dele decorrente, independentemente de alteracao estatutaria e
até de deliberacdo da assembléia que declare tal dividendo, podendo ser arguida, inclusive, a nulidade da
deliberagdo assemblear que contrarie as novas disposi¢des societarias" (ARNOLD WALD e LUIZA RANGEL
DE MORAIS, in REGIME DAS ACOES PREFERENCIAIS NA NOVA LEGISLACAO SOCIETARIA - Rev. Dir.
Bancario e do Mercado de Capitais, pag. 56). - Por certo, na hierarquia das normas juridicas, o Estatuto
Social, norma particular, encontra-se em plano inferior ao da lei, norma publica; por isso, a regra estatutaria
nao tem valor, eficacia ou incidéncia, torna-se nula ou inaplicavel, quando em confronto, ou discordancia,
com a regra legal superior (TJAL - Ap. 10.774- Rel. Des. GERSON OMENA BEZERRA - J. 7.2.96) (RT
730/2297). Nessa conformidade, essencialmente, decidiu o digno magistrado que "a ré de fato incorporou
nos anos de 1994 e 1995 as reservas de corre¢do monetéaria ao capital (fls. ...), ndo se podendo furtar ao
cumprimento da disposic¢ao estabelecida no artigo 17, paragrafo 3°, da Lei das Sociedades Andnimas, isto €,
adicionando aos dividendos das ac¢8es preferenciais os mesmos coeficientes de correcdo monetéria
adotados na corregdo do capital social. Se isso nédo ocorreu, e de fato ndo, acarretou-se a acionista
preferencial um certo perdimento porque, afinal de contas, cada acao detida por ela nada mais, nada menos
representava do que um titulo de participagcdo no patriménio social” (fl. ...). - De fato, uma das novidades da
Lei foi a introducdo da correcdo monetaria do capital realizado, no encerramento de cada exercicio.
Institucionalizou assim a Lei 6.404 uma realidade que nos é familiar - a inflagéo - e sua parceira oficial
inseparavel - corre¢do monetéria. Mas, a Lei ndo cuidou apenas de corrigir monetariamente o capital.
Lembrou também de sujeitar o quantum do dividendo fixo ou minimo a corregdo monetaria, aos mesmos
coeficientes utilizados para corrigir o capital. - Entretanto, sustenta, a ré-apelante, em suma, que, "nos
estritos termos da Lei das S.A., exatamente porque estava na situag&o prevista no citado artigo 297 (ou seja,
"em face da existéncia de ac¢des preferenciais com prioridade na distribui¢do de dividendo minimo"), regulou
explicitamente a matéria no seu Estatuto Social" (fl. ..). Nessa conformidade esta legalmente dispensada do
disposto no artigo 167, § 1°, da Lei 6.404, de 1976, tendo em vista que seus Estatutos foram adaptados de



acordo com os expressos termos do artigo 297 das Sociedades por A¢bes. Assim sendo, a capitalizacédo da
reserva de correcao monetaria do capital fica na dependéncia de deliberacao assemblear (fl. ...). - Em
verdade, essa disposi¢ao transitéria (artigo 297), aplicavel ao artigo 167 e seu § 1° (capitalizacédo da
correcao monetdria das companhias abertas) declara a lei que as companhias existentes que tiverem acdes
preferenciais com prioridade na distribui¢céo de dividendo fixo ou minimo ficaréo

EMENTA

A correcado monetéria do capital social, entre as suas relevantes funcdes, integra o conjunto de normas
adotadas pela lei para a protecao da minoria, e ndo depende de deliberacdo da Assembléia para vigorar,
nem esta subordinada, para ter eficacia, a decisdo dos socios. Diante do quadro inflacionario que assolou a
economia do nosso pais nas dltimas décadas, a auséncia da corre¢cdo monetaria no pagamento dos
dividendos, além de ensejar enriquecimento ilicito da parte da companhia, é fator de desestimulo a
participacéo dos investidores, dificultando a capitalizacdo da empresa mediante captacéo de poupanc¢a no
mercado primario. Precedente do STJ.
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