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VI

(Parecer do Instituto dos Advogados Brasileiros)

possibilidade de 
no setor

O PROJETO DE LEI SUPRESSORA DAS AÇÕES 
AO PORTADOR

a “justificativa” do Projeto (é preciso 
para acreditar na [ 
a intromissão da política

as ações das So-

1 — Proposição do projeto

a) Forma nominativa obrigatória em todas 
ciedades Anónimas (art. l.°);

b) Permissibilidade de endosso em preto a fim de facilitar 
as transferências (art. 3.° e § l.°);

c) Obrigatoriedade da transferência formal nominativa para o 
comparecimento nas assembleias e percepção dos dividendos (art. 
3.° §§ 2.° e 3.°).

Êstes os pontos principais de inovação do Projeto e que devem 
assim ser focalizados e destacados para sua melhor apreciação e 
crítica à luz do Direito Comparado e dos interêsses económicos 
do país.

mente lesivos, a que se refere 
ser excessivamente otimista 
excluir, de modo absoluto, 
económico).

O melhor desses meios, parece, é o aflorado na própria "justi­
ficativa”, no tópico em que se refere ao mau, ou deficiente, desem­
penho das funções dos “Conselhos Fiscais”, devendo-se proceder 
a uma revisão na composição dêstes, para imprimir-lhes indepen­
dência efetiva, autoridade moral e competência técnica, além de se 
lhes atribuir uma remuneração consentânea com a sua responsabi­
lidade e a importância de suas atribuições específicas. As admi­
nistrações seriam mais cautelosas porque saberiam que uma força 
fiscalizadora, séria e vigilante estaria atenta às suas deliberações.

8 — Em conclusão:
Desaconselha-se a aprovação do Projeto legislativo n.° 410 do 

corrente ano, por ser fundamente prejudicial aos interêsses legíti­
mos do comércio e da industria, indubitàvelmente amparados pelo 
senso jurídico.

Rio de Janeiro, 10 de julho de 1959. - OTTO DE ANDRADE 
GIL, Presidente. - FLORÊNCIO DE ABREU, Relator.
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2 — Antecedentes

Desde quando principiaram a florescer no Século XIII, os estudiosos 
' ’ > no Século XVII,

No Século XVIII a 
os fez ressurgir. A Revolução Francêsa 

Código de Comércio Francês, lhes res-

Dois projetos anteriores visando a mesma finalidade de extin­
ção de ações ao portador, o de n.° 42-1951 e 360-1955 de autoria 
dos deputados LUCIO BITTENCOURT e CARLOS LACERDA 
não prosperaram, tendo sido arquivados após Pareceres contrários 
dos deputados DANIEL DE CARVALHO e ALBERTO DEODATO.

A investida contra os títulos ao portador, é aliás antiquíssima.

do Direito Romano os fulminaram, reaparecendo 
como títulos à ordem e bilhetes em branco.
Companhia do Ocidente 
os eliminou novamente e o 
tabeleceu o prestígio, resistindo a tôdas as investidas até os nossos 
dias.

A luta moderna contra as ações ao portador, tem, todavia, outro 
conteúdo e finalidade. “Desferiu-a o Estado, dí-lo bem o autor 
do Projeto, com intuitos fiscais”. É também um fenômeno da luta 
contra o capitalismo, admiràvelmente descrita por GEORGE RIP- 
PERJ1 (“Aspectos Jurídicos do Capitalismo Moderno”, Trad. de 
Gilda de Azevedo, 1947) de quem extraímos os seguintes escólios 
elucidativos de como se forma o problema social, económico e jurí­
dico da riqueza móvel por títulos fáceis de ocultar e transferir:

“A transmissão fácil e rápida dos direitos é rea­
lizada por meio do título. O direito comercial forneceu 
à vida civil os títulos de que necessita”.

... “Como a sociedade anónima, o título é uma má­
quina jurídica, uma pequena máquina simples e ligeira, 
digamos uma máquina-utensílio. Serve para fazer com 
partes sociais e créditos, títulos leves, fáceis de manejar, 
fáceis de ceder”.

... “O título não fornece somente o meio de evitar 
as formalidades da cessão civil. Assegura a transmissão 
do direito. O adquirente não conhece seu cedente e, 
em todos os casos, não é considerado como seu sucessor. 
A cada transmissão o direito morre e renasce na cabeça 
de um novo titular”.

... “A negociabilidade dos títulos destrói a aplica­
ção das regras do direito civil relativas à conservação dos 
bens ou então se choca sèriamente com a aplicação des­
sas regras se se quiser mantê-las”.

... “O legislador se apercebe às vêzes dos inconve­
nientes que apresenta a negociabilidade. Vê sobretudo
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capital deixa-

e

Comparar 
mo pilhéria, tal

um obstáculo à percepção do imposto de transmissão. 
Manifesta então sua hostilidade contra os títulos ao por­
tador atingindo-os com uma taxa suplementar e proibin­
do mesmo a conversão. Mas ao mesmo tempo o Esta­
do oferece apólices e bónus do Tesouro ao portador, o 
Banco de França aumenta a circulação das cédulas e o 
capitalista aí encontra alimento suficiente para suas colo­
cações. Tudo não é senão contradição nessa política”.

... “Tal mobilidade das fortunas pareceu inadmis­
sível quando o Estado quis golpear pelo imposto pro­
gressivo a totalidade dos rendimentos ou o i 
do em herança”.

3 — Crítica à justificação do Projeto

Um dos defeitos mais prejudiciais e nefastos de alguns de nossos 
legisladores é o de não se deterem no cotejo das oportunidades 
vantagens pró e contra as inovações que pretendem criar. Há 
como um latente pensamento anárquico em toda reforma legisla­
tiva que não consulta a preponderância das vantagens práticas da 
instituição vigente que se pretende destruir. Nenhuma teoria se 
justifica em direito somente pela técnica, mas pela utilidade que 
dela resulte (SÁ FERREIRA).

Na questão da abolição das ações ao portador parece-nos deci­
sivo que, no balanço das vantagens fiscais que se apregoam, as des­
vantagens económicas e jurídicas tomam vulto muito mais relevante.

A simples leitura da justificação do Projeto demonstra, desde 
logo, a fragilidade dos argumentos; a impropriedade técnica com 
que recorre ao direito comparado; o desconhecimento flagrante 
que tem do mercado público brasileiro de títulos ao portador, um 
dos mais fracos do mundo em relação ao progresso industrial da 
Nação.

Vejamos, assim, em síntese destacada os fundamentos justifica­
tivos do Projeto.

a) — A Sociedade Anónima em luta com o Estado pondo em 
risco até o poder dêste.

Parece-nos, ao lêr esse tópico, que o seu autor se refere aos 
Estados Unidos. Cremos mesmo já haver lido alhures trecho bas­
tante similar sobre as celebres lutas dos grandes trustes do petróleo 
e do aço americanos, cujo poder económico era capaz de enfren­
tar o próprio Estado na época de absoluto liberalismo económico 
do final do Século XIX e princípios do Século XX.

essa situação à do Brasil atual, parece-nos até mes- 
a diferença. País pobre de fidúcia, importador de
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“O grande mérito das sociedades por ações estaria 
ao ver dos que a têm estudado na possibilidade que 
criou de dirigir para setores reprodutivos a poupança 
obtida pelos homens de pequenos recursos. Ao invés do 
pé de meia, ou mesmo do depósito bancário, o indivíduo 
de pequena renda colocaria as suas economias em ações 
de sociedades, contribuindo assim para o desenvolvimen­
to económico do país. Ora, se as ações ao portador esti­
verem sujeitas, como acontece atualmente, a taxação, na 
fonte, de 28% (vinte e oito por cento), as pessoas de pe­
quena renda pagarão sobre as mesmas muito maior im­
posto do que pagariam se os respectivos rendimentos 
estivessem sujeitos à taxação progressiva. E então de 
duas uma, ou teremos aí uma fonte de injustiça, pois 
pessoas de pequenas rendas pagarão imposto em bases 
superiores ao devido, ou então, e é realmente o que acon­
tece, tais pessoas deixarão de empregar as suas econo-

capitais e de técnica, necessitado de incrementar industrias básicas 
e de incentivar a cooperação do pequeno capitalista, afastado quase 
totalmente da subscrição pública de capitais industriais, o Brasil 
pode ser apontado no particular problema que nos detém como a 
antítese mais significativa dos Estados Unidos.

A América do Norte é rica de moeda forte, de grandes empre­
sas de combustíveis e de indústrias básicas. É país exportador de 
capitais. O seu povo, igualmente rico, intervém por todas as ca­
madas sociais, no maior mercado de títulos do mundo.

Como se vê, exatamente o oposto do Brasil, onde a economia 
particular é canalizada especialmente para os imóveis onde se 
observa, talvez com acêrto, maiores garantias para os investimentos.

Em muitas coisas talvez possamos comparar-nos, até mesmo 
com superioridade, aos norte-americanos. Não, porém, no proble­
ma económico-jurídico das ações ao portador. Veremos adiante 
que a própria citação em italiano feita na justificação do Projeto 
sobre o direito norte-americano relativo aos títulos de ações das 
sociedades mercantis é um conceito doutrinário que não explica o 
funcionamento prático da transferência dos títulos, na realidade 
perfeitamente equivalente à das ações ao portador.

b) — Um dos pontos que merece realce e precisa desde logo 
ser esclarecido é o da apregoada injustiça social e fiscal em tributar 
igualmente o pequeno acionista e os grandes detentores de ações.

Eis como a questão se apresenta no entender do autor do 
Projeto 486-59:
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que tange à alegada evasão dos impostos 
e de renda, eis o que opinou a Divi-

; entende por sonegação é o uso de artifício 
ao pagamento de imposto devido, não a 
ou menos imposto conforme o tipo instru- 

Aqui, de modo algum se pode falar

mias em ações ao portador. Consequentemente tais 
ações sòmente beneficiam os homens dos grandes lucros 
que tem nelas um meio legal de furtarem-se à incidên­
cias perfeita do imposto sobre a renda”.

Ora, para tal inconveniente, o remédio não seria o da extinção 
das ações ao portador, porém a simples transformação das ações ao 
portador em nominativas para aqueles a quem o imposto de renda 
complementar progressivo é mais conveniente.

O raciocínio do Autor do Projeto parece baseado na obriga­
toriedade das ações ao portador a todos os acionistas quando, na 
verdade, está na opção do acionista um tipo ou outro de ação con­
forme lhe seja mais vantajoso.

Não existe, portanto, essa “fonte de injustiça”. Pessoas de pe­
quenas rendas não pagam imposto superior ao devido. Pagam, sim, 
justa percentagem conforme prefiram o seu título nominativo ou 
ao portador. Nem pode, porisso, ser êsse um motivo para que 
aquelas pessoas deixem de empregar suas pequenas economias em 
ações de sociedades anónimas.

Convém ainda se retifiquem os termos usados na justificação 
para defender o seu ponto de vista fiscal. Ora se diz que a ação 
ao portador é instrumento de sonegação de impostos, ora de que 
os homens de grandes lucros têm nelas um meio de se furtarem 
à incidência dos tributos.

No entanto o que se 
para se furtar alguém í 
faculdade de pagar mais 
mental que gera o tributo, 
em sonegação.

Os nossos legisladores deveriam ser mais cautelosos e melhor 
assessorados, pelo menos quando visam destruir uma instituição 
tradicional. Não se apoiam em nenhum dado estatístico para faze­
rem afirmações de suma relevância. Nenhum dos autores de Pro­
jetos sobre a pretendida fraude fiscal que envolve as ações ao por­
tador apresentou números que pudessem convencer da necessidade 
de sua supressão.

Em compensação, no 
de transmissão “mortis causa” 
são do Imposto de Renda:

“Ressalta não haver, realmente, evasão do imposto 
(de renda) pois que, por mais concentradas que estejam 
as ações ao portador nas mãos das classes mais abasta­
das, a incidência se fazendo indistintamente na fonte,
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ivwios outros navena, alias, para controlar e fiscalizar o paga­
mento individual do imposto de renda na fonte sobre dividendos.

v ' o dividendo exigisse 
do portador um impresso visado pela Repartição Fiscal no qual 
se atestasse, que o contribuinte já declarou a qualidade e quanti-

impõe em muitos casos, uma tributação genérica que, 
além de onerar essa parte das ações com possível, mas 
legal desvantagem para o fisco, grava também as res­
tantes, disseminadas, cujos portadores, muitas vezes nem 
contribuintes seriam individualmente.

Circunstâncias especialíssimas podem concorrer para 
que por meio das ações ao portador, haja evasão no im­
posto por alguns devido. Nesses casos, porém, “o mal 
não advem do tipo do título”, mas dessas circunstâncias 
de cujos meandros já tem o fisco conhecimento, restando 
assim tão somente a sua coibição no sentido de evitá-las. 
Removidas, pois, as causas, cessarão os seus efeitos, sem 
quaisquer inconvenientes para a generalidade” (CAMI- 
LE ROSSIER, in “Rev. For.”, vol. 142, pág. 46).

Meios outros haveria, aliás, para controlar e fiscalizar 
r ..................................................
Bastaria, por ex.: que a sociedade ao pagar

impresso visado pela Repartição Fiscal 
. A ’ / ’ ’ . .i a qualidade e

dade de ações beneficiadas com os dividendos do exercício.
Relativamente aos impostos de transmissão, de doações e cotas 

hereditárias, se realmente existe essa burla fiscal, ela poderia con­
tinuar pelos títulos indossáveis admitidos no Projeto gerando-se 
apenas novo campo de luta entre fisco e os contribuintes.

c) — A acusação de servirem as ações ao portador para enco­
brir e mascarar trustes e traficâncias e inexatas declarações de bens, 
igualmente pode servir para as ações nominativas, principalmente 
quando transferíveis por simples endosso.

... “son muchos los procedimientos (testaferos transmis- 
siones en blanco, etc.) que hacen ineficaces y gertuba- 
doras las medidas contra las aciones al portador” (J. GI- 
RON TENA, “Derecho de Sociedades Anónimas”, 1952, 
pág. 220).

Será ingenuidade supor-se que algum poderoso grupo estran­
geiro ou nacional com interesses reais no controle de um negócio, 
não encontre meios para realizá-lo através da nominatividade. Se 
o perigoso grupo pretende ocultar-se extendendo-se como um polvo 
sobre as nossas indústrias, e como tantos se arreceia o autor do 
Projeto numa manifestação de brasilidade absolutamente prematu­
ra, estejamos certos que não lhe faltarão “testas de ferro”, e de que 
as mesmas dificuldades que atualmente têm em declarar os seus
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o art. 148, da Cons- 
os dominadores dos 

concorrência e aumentam arbi-

nomes, anualmente, no Livro de Presença das Assembleias Gerais, 
as terão de futuro em ocultar os nomes dos verdadeiros titulares 
e detentores das ações nominativas.

Não se diga, pois, tão categoricamente que 
tituição Federal ficaria resguardado contra 
mercados nacionais que eliminam a 
tràriamente os seus lucros.

Na verdade, o que temos entre nós é carência absoluta de ca­
pitais para desenvolver tantos empreendimentos que nos surgem. 
E, toda vez que nos assoma a possibilidade de incrementar o mer­
cado de capitais indigenas ou alienígenas, lá vêm os nossos legis­
ladores com inovações tendentes a desanimá-lo.

O Brasil já se encontra na grande corrente de expansão indus­
trial mundial, e não é justo, nem sábio, que lhe decepem os instru­
mentos tradicionais do capitalismo que possui para atingir as suas 
metas.

Não alcançamos ainda a maturidade financeira suficiente para 
desenvolver as nossas indústrias, transportes e comércio. Porque, 
pois, dificultar os interessados que pretendem cooperar com êsse 
progresso necessário?

Eis o depoimento de J. M. OTHON SIDOU sobre a maior 
propagação de um mercado bolsista de títulos que, evidentemente, 
encontra facilidades no título ao portador do qual o próprio Estado 
se tem servido amplamente em suas sociedades de economia mista:

... “O maior índice de desenvolvimento financeiro 
obtem-se, exatamente, no mais crescente movimento bol­
sista. Não há, neste ponto, duas opiniões divergentes. 
O relatório da Missão (Abbink) aconselhou o incremento 
do nosso mercado de títulos como estímulo à aplicação 
das poupanças privadas. E o poder público armou por 
último os vários institutos da Bolsa como medidas de 
ampliação daquele mercado de títulos. Nem poderia 
ter “sido outra a sua orientação quando se procura dar 
incremento à política financeira de “open market ope- 
ration” com que o govêrno interfere no mercado mone­
tário para contrair ou expandir a circulação. De uma 
ampla propagação do mercado bolsista, que entre nós 
ainda, permanece no embrionário, advirá, logicamente, 
maior interêsse público na aplicação de capitais em so­
ciedades anónimas, prática que beneficia as próprias ini­
ciativas governamentais” (“Imposto de Renda e as ações 
ao portador”, Recife, 1951, págs. 12 a 13):
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experiência da inutilidade e mesmo noci- 
nos estudos 

cotejo textos 
causas 

condições sociais e econô-

ao portador — “Quid júris” sobre aqueles

4 — 0 direito comparado

“O direito comparado é uma disciplina que investiga 
causas jurídicas com o aparelho da sociologia, estabele­
cendo, após um comparativismo de sistemas jurídicos di­
versos, mas análogos, a finalidade de aperfeiçoar os ins­
titutos jurídicos nacionais ou bem fazendo com que o 
legislador utilize aquela técnica” (FORTUNATO AZU- 
LAY, “Os Fundamentos do Direito Comparado”, pág. 43).

Após vários e profícuos Congressos Internacionais de Direito 
Comparado, tem-se hoje a i 
vidade do simples uso da antiga legislação comparada 
para reformas legislativas nacionais. Não se põem em 
frios de leis estrangeiras com a nacional. Estudam-se as 
sociológicas das instituições jurídicas em 
micas análogas.

Nesta questão da conversão compulsória das ações ao porta­
dor há que atentar, portanto, não somente ao que predomina hoje 

<' na Inglaterra, na Itália, ou nos Estados Unidos, mas v. gr. ao que 
ocorreu em qualquer dêsses países em sua fase de imigração de 
capitais, à psicologia de seu povo, a suas tendências históricas e 
económicas para poder melhor comparar as instituições.

Veja-se, por exemplo o que refere ALBERTO DEODATO, 
(Parecer na Comissão de Economia da Câmara com relação ao 
Projeto 42/51) quando a Itália em 1920/21 procurou eliminar as 
ações ao portador:

d) — De não menor realce no problema da extinção das ações 
ao portador é o da manutenção das “debentures” (Obrigações ao 
portador).

Suprimidas ações 
títulos ao portador?

Da conversão compulsória das ações em nominativas e não 
das debentures, resultaria uma posição de privilégio absoluto destas 
que constituem, na realidade, grandes tomadas de capital feitas ao 
público pelas companhias, com a garantia expressa do Património 
social e a juros certos.

O público, logicamente, desprezará a tomada de ações comuns 
para preferir sempre os títulos ao portador (Debentures) o que 
criará? uma desigualdade, um privilégio e, finalmente o desinterêsse 
pela subscrição de capitais com evidente prejuízo para a economia 
de expansão das sociedades mercantis.
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"Nos poucos meses de execução, capitais estrangei­
ros e nacionais emigraram em abundância para a hospi­
talidade suíça. A bolsa ficou em pânico. A burocra­
cia e a papelada para a conversão dos títulos causava 
alarme. Foi nesse ambiente de verdadeira debacle eco­
nómica e financeira que GROLITH suspendeu a lei e 
lançou o empréstimo de salvação, imediatamente cober­
to: a emissão de bonus ao portador. Diante dêsse fra­
casso NITTI, que, antes, temera a opinião pública es­
crevia aos eleitores de Basilicati: Não se pode negar 
que a nominatividade seja justa teoricamente, mas tam­
bém, não se pode negar que, nas condições atuais, ela 
seja perniciosa. Precisamente, no momento de maior 
necessidade, bastou o decreto da nominatividade para 
fazer emigrar quase todos os capitais estrangeiros e, in- . 
felizmente também, uma parte, não desprezível, dos ca­
pitais italianos”.

Não será, pois, de estranhar que, convertido em lei o Projeto 
que ora analisamos, não somente tornemos burocratizada e desani- 
madora a inversão de capitais estrangeiros como aconteça que, o 
próprio pequeno capitalista brasileiro recorra por suas maiores faci­
lidades e garantias, às Bolsas da Suiça ou de Nova York. ..

Invoca o autor do Projeto o exemplo do direito norte-ameri­
cano, como paradigma para a projetada reforma entre nós. A cita­
ção é de SERENI do livro italiano “La società per Azioni negli 
Stati Uniti” e visa comprovar a excelência do sistema de ações 
nominativas transferíveis por endosso.

Mais uma vez, cumpre salientar a desvalia de simples indica­
ções de textos legislativos estrangeiros. Do fato de bem funcionar 
êsse sistema nos Estados Unidos, país exportador de capitais e super 
organizado economicamente, não se segue, que vá produzir bons 
frutos entre nós, país importador de capitais e onde a psicologia do 
povo está muito mais orientada nos investimentos imobiliários do 
que no mercado de títulos.

Se, diversos, portanto, os efeitos económicos a atingir, a téc­
nica na solução dos problemas jurídicos não poderá ser idêntica.

Ademais, os que conhecem o mercado de títulos norte-ameri- • 
canos, sabem que lá existem os certificados de ações transferíveis 
(“quasi negotiable instruments”) que valem como dinheiro, distin­
guindo-se da Inglaterra onde é usado o endôsso “em preto”. Nos
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legis-

Na verdade, a nominatividade, com a formalidade que se esta­
beleceu no Projeto não é obrigatória nem na Inglaterra, nem nos 
Estados Unidos, nem mesmo na França e Itália, onde leis mais 
recentes tem temperado os registros nominativos obrigatórios das 
ações de sociedade anónima.

Em contraposição, as ações ao portador são mantidas nas 
lações da “Suiça” (Cód. Obrigações, art. 622)...

“. . . Holanda (Código Comercial, art. 41), Alemanha 
e Áustria (Lei de 30-1-1937, § 10), Bélgica (Leis de 
30-11-1935, e de 23-7-27, art. 44), Espanha (Código Co­
mercial, art. 161), Portugal (Código Comercial, art. 166 
§ 2.°), Argentina (Código Comercial, art. 326), Uruguai 
(Código Comercial, art. 412), Japão (Código, 412, Co­
mercial, revisto em 1951, art. 227)”.

5 — Conclusão

Estados Unidos o endosso é quase sempre “em branco”, o que per­
mite circular como ação ao portador. Dividendos e avisos da com­
panhia são sempre enviados para o possuidor que tem o seu nome 
na emprêsa, embora o título tenha passado por diversas mãos, o 
que demonstra, desde logo, a não equivalência do sistema preten­
dido no Projeto de nominatividade compulsória das ações e o norte- 
-americano.

ALBERTO DEODATO, em seu citado parecer na Câmara 
Federal e que deveria ser do conhecimento do autor do Projeto 
atual e no qual se analisa o sistema britânico todo êle baseado na 
tradição histórica do povo, das fortunas inglesas avessas à portati- 
vidade, conclúe sôbre o sistema norte-americano:

O Projeto 486/1959, não merece melhor sorte que os dois ante­
riores que o precederam em 1951 e 1955 rejeitados pelo plenário.

“Não procede também o exemplo dos Estados Uni­
dos. Neste pais, o título nominativo pouco difere do 
“ao portador”. A rapidez da circulação é idêntica. A 
única preocupação de Wall Street, como se tem escrito, 
é a falsidade do título. Para evitá-la, o nome do esta­
belecimento emitente está sempre gravado num papel 
especial. Na frente ou no verso, há um lugar em bran­
co para o endosso. Pouco importa a assinatura do com­
prador, pois basta o endosso em seu nome. Se o pos­
suidor o tem para negócio, como um jogador, o título 
circula endossado em branco”.
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VII

“] 
no uso de

rN.° 309 — O Ministro de Estado dos Negócios da Fazenda, 
suas atribuições e em face do sugerido pelo Conselho da

A PORTARIA N.9 309, DE 30 DE NOVEMBRO DE 1959, 
E AS SOCIEDADES DE CRÉDITO, FINANCIAMENTO 

E INVESTIMENTOS

Se argumentos e fundamentos faltarem à atual legislatura para com­
batê-lo em face das nefastas consequências económicas e financeiras 
que acarretará pelo desestímulo aos investimentos privados, bastará 
que se recorra ao já citado Parecer do Deputado ALBERTO 
DEODATO.

O que é certo é ser o título ao portador um elemento demo- 
cratizador da fortuna mobiliária. De fácil manejo como o dinheiro, 
êle é preferido, justamente pela rapidez com que circula. Está 
sempre à disposição do dono, em casos de dificuldades e quando 
nada custa transferí-lo.

O Estado, como já se disse, também dêle se tem valido à larga, 
apelando dessa forma para a pequena economia privada. Aí estão 
a Cia. Siderúrgica Nacional, a Vale do Rio Doce, a Cia. Alcalis, 
Hidroelétrica do São Francisco, etc., como algumas grandes com­
panhias particulares a atestar que a mentalidade do público já se 
vai acostumando a inversões no capital das sociedades anónimas.

Se, todavia, se extinguirem as ações ao portador, não será 
difícil prever um decaimento daquele interêsse, baseado mui jus­
tamente ou no anonimato, ou na forma fácil e prática da trans­
ferência de ações. E, mais do que isso: um provável movimento, 
contrário ao atual, de transformação de sociedades anónimas em 
limitadas por quotas, livres das formalidades de publicidade de 
atos societários e balanços. Um índice decrescente de sociedade 
por ações, demonstrará, a sua vez, uma tendência inferior de capi­
talismo, têrmo êste empregado no sentido estrito de regime econó­
mico baseado no capital privado.

Se a idéia dos propugnadores do Projeto é porém de cercear 
ou impedir o desenvolvimento industrial e económico da nação em 
bases capitalistas, por entendê-lo exagerado e pernicioso, então es­
taríamos de acordo em que atingirá êsses objetivos.

Sala das Sessões, do Instituto dos Advogados Brasileiros, Rio, 
23 de julho de 1959. - OTTO DE ANDRADE GIL, Presidente. 
- FORTUNATO AZULAY, Relator.


