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Pareceres

INCORPORACAO DE RESERVAS DE CAPITAL
AO CAPITAL SOCIAL SEGUIDA DA REDUCAO
DO CAPITAL - LEGITIMIDADE DA OPERACAO

NELsoN E1zirik

I — A consulta. Il — A incorporagdo da reserva de capital ao capital social.
1l - A reducdo do capital social. IV — Assembléia especial dos preferencia-
listas e direito de recesso. V — Conclusdes.

I - A consulta

A Companhia X — Consulente — soli-
cita-nos um Parecer Juridico sobre a proje-
tada operagio de redugio de seu capital so-
cial, conforme adiante descrito,

Para tanto, narra-nos a Consulente
qLIB:

+ E uma sociedade de economia mista
estadual.

= O objeto da Companhia, nos termos
do art. 3% do seu Estatuto Social, é proje-
tar, construir e explorar sistemas de produ-
¢do, transmissdo, distribuicdo de energia
elétrica, assim como servigos correlatos
realizagdo de suas finalidades principais,
inclusive a importagao de materiais e equi-
pamentos de energia elétrica para seu uso
préprio.

* O caput do art. 6* do seu Estatuto
dispde que: “Art. 6% O capital social € de
R$ 580.874.190,24 (quinhentos e oitenta
milhdes, oitocentos e setenta e quatro mil,
cento e noventa reais e vinte e quatro cen-
tavos), representado por 388.669.954.000
(trezentas e oitenta e oito bilhdes, seiscen-
tas e sessenta e nove milhGes, novecentas e

cinqiienta e quatro mil) agOes, sem valor
nominal, sendo 380.669.270.000 (trezentas
e oitenta bilhdes, seiscentas e sessenta e
nove milhGes, duzentas e setenta mil) agoes
ordindrias e 8.000.684.000 (oito bilhdes,
seiscentas e oitenta e quatro mil) agGes pre-
ferenciais, sem direito a voto, todas nomi-
nativas”.

* O § 12 do art. 6° do Estatuto Social
esta assim redigido: “§ 12. A Sociedade
fica autorizada, por deliberagéo da Assem-
bléia-Geral, a reduzir o seu Capital Social,
observadas as disposi¢des da Lei 6.404/76”.

* Nos termos do art. 8¢ do Estatuto, o
Estado detera, obrigatoriamente, a proprie-
dade minima de 51% (cingiienta € um por
cento) do capital votante da Consulente.

* Os arts. 54 e 55 do Estatuto Social
estabelecem que: “Art. 54. Serdo deduzi-
dos do lucro, primeiramente, e nesta or-
dem: a) prejuizos acumulados; b) provisio
para o imposto de renda; c) participagoes
referentes ao atendimento de partes bene-
ficidrias, se houver, apds as dedugdes ante-
riores. Art. 55. Ap6s as dedugdes previstas
no artigo anterior, daquele Lucro Liquido,
serao procedidas, pela ordem, mais as se-
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guintes: a) 5% (cinco por cento) do Lucro
Liquido, para constituicio da Reserva Le-
gal, obedecido o limite méximo permitido;
b) 25% (vinte e cinco por cento) do Lucro
Liquido ajustado a titulo de dividendo obri-
gatério, na forma da lei, assegurando-se: |
- as Agoes Preferenciais um dividendo
anual minimo, ndo cumulativo, de 10% (dez
por cento), sobre o Capital Préprio a essa
espécie de agdes, que serd entre elas ratea-
do igualmente; II — as Agbes Ordindrias,
havendo saldo, um dividendo anual minimo
nio cumulativo, de 10% (dez por cento) so-
bre o Capital Proprio a essa espécie de acdes,
o qual serd entre elas rateado igualmente”.

* Lei Estadual autorizou a reestrutura-
¢ao societdria da Consulente, visando dota-
la de maior eficiéncia e produtividade, com
a criagio de novas empresas que assumi-
riam parte de suas atividades.

» A Consulente, em suas demonstra-
gdes contdbeis, apresenta Reservas de Ca-
pital no valor de 829.949.000,00 resultan-
tes de correcao monetaria e de subvengoes,
oriundas da Conta de Resultados a Com-
pensar, significando créditos frente ao Po-
der Concedente, nos termos do § 11 do art.
7¢ da Lei 8.631/93, com a redagao que lhe
foi dada pelo art. 12 da Lei 8.724/93.

* A Consulente pretende promover a in-
corporacdo de parte de tais Reservas de Ca-
pital ao seu capital social, e depois reduzir
o capital, nao s6 porque ficari ele excessi-
vo, face ao atual estigio de desenvolvimen-
to da empresa, mas também visando a aten-
der ao disposto na Lei Estadual 11.076/98.

« Narrados os fatos, consulta-nos a
Consulente sobre a legalidade da projetada
operagao, assim como sobre as providén-
cias que devem ser adotadas para que os
acionistas minoritirios e/ou terceiros nao
venham eventualmente a ser prejudicados.

IT - A incorporagdo da reserva
de capital ao capital social

1. A primeira questio a ser analisada
refere-se a legitimidade da incorporagio da

reserva de capital ao Capital Social da Con-
sulente.

2. Conforme narrado pela Consulen-
te, apresenta ela reservas de capital no
montante de R$ 828.949.000,00 originadas
de saldos de corregio monetdria e de sub-
vengoes.

3. Vale observar, inicialmente, que a
prépria expressdo reservas, no contexto ju-
ridico-contabil das sociedades, denota uma
nogio de previdéncia, de salvaguarda fren-
te a eventuais acontecimentos futuros e im-
previsiveis.

4. Conforme tradicionalmente reco-
nhecido pelo Direito Societdrio, as reser-
vas, uma vez constituidas pela sociedade,
representam fundos proprios, valores que
lhe pertencem.!

5. A doutrina, no Direito Comparado,
tem classificado as reservas como “quase
capital”, ou “capital potencial”, na medida
em que, inexistindo prejuizos, que as ab-
sorvam, a sua destinagio natural € a incor-
poragdo ao capital social.?

6. A transformacio das reservas, en-
quanto “quase capital”, em capital social, ¢
juridicamente instrumentalizada pela técni-
ca do aumento de capital, que permite a
absorgdo das reservas. A utilidade bésica
de tal operagdo reside em proporcionar
uma melhor adequacao do capital ao patri-
mdnio social.?

7. Referentemente as Reservas de Ca-
pital, dispde o art. 182, caput e seus §§ 1°
e 2¢, da Lei das S/A, que: “Art. 182. A con-
ta do capital social discriminard o montan-

1. J. M. Bermond de Vaulx, Le Droits Latents
des Actionnaires sur les Réserves dans les Sociétés
Anonymes, Paris, Sirey, 1965, p. 10.

2. Sabine Dana-Demaret, Le Capital Social,
Paris, Litec, 1989, pp. 235 e ss.

3, Tullio Ascarelli, Problemas das Sociedades
Anénimas e Direito Comparado, Sio Paulo, Saraiva,
1969, p. 408.
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te subscrito €, por dedugao, a parcela ain-
da nao realizada. § 1% Serdo classificadas
como reservas de capital as contas que re-
gistrarem: a) a contribuicdo do subscritor
de agoes que ultrapassar o valor nominal e
a parte do prego de emissdo das agdes sem
valor nominal que ultrapassar a importén-
cia destinada & formacéo do capital social,
inclusive nos casos de conversao em agdes
de debéntures ou partes beneficidrias; b) O
produto da alienagio de partes beneficidrias
e bonus de subscricio; ¢) o prémio recebido
na emissao de debéntures; d) as doacdes e
as subvengdes para investimento. § 22. Sera
ainda registrado como reserva de capital o
resultado da corregdo monetdria do capital
realizado, enquanto néo capitalizado”.

8. As Reservas de Capital, assim, sao
formadas por valores recebidos pela com-
panhia e que nao transitam pelo Resultado
como Receitas, pelo fato de se referirem a
valores destinados ao reforgo do seu capi-
tal, sem terem como contrapartida qualquer
atividade da empresa de entrega de bens ou
de produgio de servigos.!

9. Nos termos do art. 200 da Lei das
S/A, as Reservas de Capital terdo a seguin-
te destinagdo: “Art. 200. As reservas de ca-
pital somente poderdo ser utilizadas para: 1
— absorgéo de prejuizos que ultrapassarem
os lucros acumulados e as reservas de lu-
cros (art. 189, paragrafo tnico); Il — resga-
te, reembolso ou compra de agoes; 11 -
resgate de partes beneficidrias; IV — incor-
poragdo ao capital social; V — pagamento
de dividendo a agdes preferenciais, quan-
do essa vantagem lhes for assegurada (art.
17, § 59). Paragrafo tnico. A reserva cons-
tituida com o produto da venda de partes
beneficidrias podera ser destinada ao res-
gate desses titulos” (grifamos).

10. O art. 169 da Lei das S/A, ade-
mais, prevé expressamente como uma das

4. Sergio de lucibus, Eliseu Martins e Ernesto
Rubens Gelbcke, Manual de Contabilidade das So-
ciedades por Ag¢des, Sao Paulo, Atlas, 1995, p. 420.

modalidades de aumento de capital, o da
capitalizagio de lucros e de reservas.

11. Como as reservas de capital, assim
como a de lucros, constituem valores exis-
tentes, anteriormente declarados no patri-
mdnio social, o aumento de capital com
tais reservas caracteriza simples operagio
contabil, consistente no remanejamento de
contas jd existentes no balango.?

12. E plenamente vilida e legitima,
assim, a incorporacéo da totalidade ou de
parte das Reservas de Capital ao Capital
Social da Consulente, mediante delibera-
¢ao assemblear.

III — A redugdo do capital social

13. Nas sociedades em que o sécio
néo responde com seu patrimdnio préprio
pelas dividas da pessoa juridica — como é
o caso das sociedades an6nimas — o capital
social constitui uma nogdo construida na
pratica mercantil para possibilitar a garan-
tia dos credores e o funcionamento da em-
presa.

14. O capital social, formado pela con-
tribuicio dos sécios e pelas reservas, € re-
presentado por uma cifra constante do es-
tatuto social, somente podendo ser altera-
do pela assembléia-geral nas hipSteses pre-
vistas em lei. O capital, que tem uma exis-
téncia de direito, ndo de fato, evidentemen-
te ndo se confunde com o patriménio, for-
mado pelo conjunto de bens, direitos e
obrigagdes da empresa; o capital constitui
um valor estatico, ao passo que o patrimé-
nio é dindmico, por exceléncia, sofrendo
mutagdes didrias.

15. Ainda que o capital social conti-
nue a ser objeto de minudente regulagao na

5. Modesto Carvalhosa, Comentdrios a Lei de
Sociedades Anénimas, v. 111, Sdo Paulo, Saraiva,
1997, p. 166; Mauro Rodrigues Penteado, Aumentos
de Capital das Sociedades An6nimas, Sio Paulo, Sa-
raiva, 1988, p. 96.
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legislagdo societdria, vem sendo reconhe-
cido, consensualmente, que a cifra repre-
sentativa do capital constitui apenas um
dos mecanismos para a garantia dos credo-
res, os quais, na realidade, tem a efetiva
garantia de seus créditos no patrimdnio so-
cial. A doutrina vem identificando, a pro-
pdsito, nitida tendéncia no sentido da edi-
cdo da normas que viabilizem maior con-
gruéncia entre capital e patrimdnio, quer
por ocasido da constituicdo da companhia,
quando se exige avaliagio dos bens por pe-
rito (art. 8° da Lei das S/A) quer ao longo
de toda a existéncia da companhia, nas di-
versas operacoes a que o capital social estd
sujeito (Lei das S/A, arts. 170, § 3¢, 226,
228 etc.).t

16. Superado o caréter sacral que an-
tigamente atribuia-se a cifra do capital so-
cial, verifica-se que praticamente todos os
sistemas juridicos aceitam e disciplinam
expressamente a operacao de redugdo do
capital, sem conferir-lhe qualquer feigao
de excepcionalidade.

17. No Direito norte-americano, quase
todas as legislacbes societdrias estaduais
admitem a operacio de redugio do capital
social mediante simples decisdo da admi-
nistragdo da companhia, sem necessidade
de aprovagio assemblear.

18. No direito societirio europeu, a
Segunda Diretiva do Mercado Comum Eu-
ropeu, de 31.12.76, admite expressamente
a operacao de reducao do capital social das
sociedades andnimas, subordinando-a, po-
rém, a decisdo da Assembléia-Geral.

19. Em nosso sistema de direito socie-
tario, a Lei das S/A, em seu art. 173, prevé
a redugio do capital social, nos seguintes
termos: “Art. 173. A Assembléia-Geral po-
derd deliberar a redugdo do capital social se
houver perda, até o montante dos prejuizos
acumulados, ou se julgi-lo excessivo”.

6. Mauro Rodrigues Penteado, ob. cit., pp. 15
ess.

20. Cabe observar, preliminarmente,
que a decisdo de reduzir o capital social
compete, com exclusividade, & Assembléia-
Geral, 6rgao que, através do voto dos acio-
nistas, expressa a vontade social.

21. Conforme o art. 121 da Lei das
S/A a assembléia-geral tem poderes para
decidir sobre todos os negécios relativos
ao objeto da companhia, bem como para
tomar as resolugdes que entender conve-
nientes a defesa e desenvolvimento dos ne-
gdcios sociais.

22. A deciséo de reduzir o capital so-
cial insere-se dentro dos poderes da assem-
bléia-geral de tracar os rumos da compa-
nhia, da maneira que considerar mais ade-
quada, cujo mérito ndo pode ser contesta-
do por qualquer outro 6rgéo, seja a Junta a
Comercial, seja a Comissdo de Valores
Mobiliarios, seja o proprio Poder Judicia-
rio, sob pena de caracterizar-se invasio de
drea de competéncia privativa da assem-
bléia-geral da sociedade andnima, que ex-
pressa a vontade social.

23. O direito de voto na companhia;
mediante cujo exercicio forma-se a vonta-
de social, é soberano do acionista, nao ca-
bendo a quem quer que seja a determina-
¢do do seu conteido, sob pena de grave
afronta aos principios essenciais do direito
societdrio.

24. A prépria Comissao de Valores
Mobiliarios, 6rgdo encarregado da fiscali-
zagdo das companhias abertas, nos termos
da Lei 6.385/76, com as modificagoes in-
troduzidas pela recente Lei 9.457, de 5.5.97,
tem reconhecido, em procedimentos admi-
nistrativos, que nio detém poderes para
substituir a vontade dos acionistas e deter-
minar que as companhias convoquem as-
sembléia-geral para deliberar no sentido do
entendimento considerado mais adequado
pela CVM.

25. Da mesma forma, o Poder Judicid-
rio tradicionalmente tem se recusado a en-
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trar no mérito das deliberacbes adotadas
pela assembléia-geral, quando regularmen-
te convocada e instalada.’

26. Também ndo cabe a Junta Comer-
cial analisar e eventualmente recusar o ar-
quivamento de atos societdrios com base
em qualquer argumento ligado 2 inobser-
véncia de eventuais direitos patrimoniais e
disponiveis dos sécios, muito menos entrar
no mérito de deliberagoes que dizem res-
peito a gestdo do patrimdnio e do desen-
volvimento dos negécios da companhia,
uma vez que sua competéncia restringe-se
ao exame formal dos atos e documentos
societdrios, conforme a orientagdo da dou-
trina e da jurisprudéncia.®

27. Ou seja, uma vez adotados os pro-
cedimentos previstos na Lei das S/A, e
adequadamente assegurados os direitos dos
credores e dos acionistas minoritarios, se
for o caso, a decisdo de reduzir o capital
da companhia, por constituir matéria con-
cernente A gestdo empresarial, ndo pode
ser, no mérito, objeto de contestagio ou de
reparos por parte de terceiros.

28. A Lei das S/A, em seu art. 173,
prevé expressamente a possibilidade de
proceder a companhia a redugao do seu ca-
pital social, mediante decisao soberana da
assembléia-geral dos acionistas.

29. Distingue-se tradicionalmente,
tanto no Direito Comparado,” como entre

7. Nelson Eizirik e Aurélio Wander Bastos, O
Poder Judicidrio e a Jurisprudéncia sobre Socieda-
des Anénimas ¢ Institui¢oes Financeiras, Rio de Ja-
neiro, IBMEC, 1980, p. 65.

8. Rubens Requido, Curso de Direito Comer-
cial, v. I, Sdo Paulo, Saraiva, n. 66; Miguel Reale,
Parecer publicado na RT 40, fasciculo 530; apelagio
civel 584.012.934, j. pela 12 Cciv. do TIRS, em
5.11.85, in Nelson Eizirik, Sociedades Andnimas —
Jurisprudéncia, Rio de Janeiro, Renovar, 1996, p.
689.

9. Antonio Peres de la Cruz Blanco, Reduccién
del Capital en Sociedades Anénimas, Bolonha, 1973,
p- 73.

nés duas modalidades de redugdo do ca-
pital: a real, ou efetiva, quando hd igual di-
minuigio do patriménio destinado a repre-
sentar a cobertura da cifra do capital social;
e a nominal, ou contébil, que significa mera
operagdo contabil, de redugdo da cifra do
capital, permanecendo intocado o valor pa-
trimonial.

30. A reducio nominal, também de-
nominada saneamento financeiro, supoe a
existéncia de prejuizos, dai decorrendo a
redugdo do capital para manté-lo em posi-
a0 de equilibrio com o patriménio real da
companhia.

31. Ji na reducdo real, que pode ser
ditada por razbes de conveniéncia adminis-
trativa, hd restitui¢io do excesso de capital
aos acionistas, ou diminui¢io do valor das
agbes, quando ndo integralizadas; a resti-
tuicdo deve ser feita pro rata, incidindo so-
bre todas as agdes, na mesma proporgao,
em respeito ao principio da igualdade en-
tre os acionistas.

32. A proposta de reducao do capital
social, antes de ser submetida a assem-
bléia-geral, deve ser analisada pelo Conse-
lho Fiscal, que emitird parecer a respeito da
matéria, uma vez que se trata de medida
que implica em modificagdo do capital
(arts. 163, [1l e 173, § 12 da Lei das S/A).

33. Referentemente ao procedimento
da redugio do capital, deve ser observado,
inicialmente, que a matéria deve constar da
ordem do dia da convocagio da assem-
bléia-geral extraordindria, em obediéncia
ao disposto no caput do art. 124 da Lei das
S/A.

34. Como a medida de redugao do ca-
pital ocasiona alteracio do estatuto social,

10. Alfredo Lamy Filho, “Reducéo do capital
social com base em balangos intermedidrios”, in A
Lei das S/A, v. 11, 20 ed., Rio de Janeiro, Renovar, p.
471.
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0 quorum de instalagdo serd o previsto no
art. 135 da Lei das S/A: presenca de dois
tercos dos acionistas representativos do ca-
pital votante, em primeira convocagio, mas
com qualquer nimero na segunda convo-
cagio.

35. As medidas de incorporagio das
Reservas de Capital  cifra do capital social
e de conseqiiente redugao do capital, no
montante correspondente a totalidade ou a
parte das reservas a ele incorporadas, po-
dem ser legitimamente deliberadas na mes-
ma Assembléia-Geral Extraordindria, cons-
tituindo ambas, conforme j4 analisado, ope-
ragOes de natureza contdbil.

36. No caso da reducgio nominal do
capital, procedida quando h4 prejuizos acu-
mulados, como medida de saneamento fi-
nanceiro, os credores ndo sio afetados,
nao lhes cabendo manifestar-se sobre a
medida.

37. J4 na hipétese de redugio real do
capital, que € a do presente caso, como &
atingido o patrim&nio social, com a devo-
lugdo aos acionistas de parte do valor de
suas agOes, busca-se tutelar o direito dos
credores.

38. Nesse sentido, a Lei das S/A, em
seu art. 174, estabelece que os credores
quirografirios por titulos anteriores i data
de publicagio da ata da assembléia-geral
que a tiver deliberado poderdo se opor i
medida, mediante notificagéo, no prazo de-
cadencial de sessenta dias contados da pu-
blicagio da referida ata.

39. Caso haja oposigdo dos credores,
a ata da assembléia-geral que deliberar a
reducio do capital somente podera ser ar-
quivada no registro do comércio se a com-
panhia demonstrar que pagou os seus cré-
ditos ou depositou judicialmente as respec-
tivas importancias.

40. Caso existam debéntures emitidas
pela companhia em circulagio, a redugao

do capital dependera da prévia aprovagao
pela maioria dos debenturistas, reunidos
em assembléia-geral, conforme o disposto
no § 32 do art. 174 da Lei das S/A.

41. No caso presente, tratando-se de
reducdo real do capital, devem ser adota-
dos os procedimentos acima descritos, ten-
do em vista a tutela dos direitos dos credo-
res, para a plena eficicia da deliberagio de
reduzir o capital.

1V - Assembléia especial
dos preferencialistas e direito
de recesso

42. Nos termos do art. 55 do Estatuto
Social da Consulente, é assegurado as agoes
preferenciais um dividendo anual minimo,
nao cumulativo, de 10% sobre o capital
préprio a essa espécie de agdes, o qual serd
entre elas rateado igualmente.

43. A Lei das S/A, em seu art. 136, II
e § 12, condiciona a eficdcia da medida que
ocasiona alteracao nas preferéncias ou van-
tagens de uma ou mais classes de agbes
preferenciais a prévia aprovagao ou ratifi-
cagio, no prazo de um ano, por titulares de
mais da metade de cada classe de agdes
preferenciais prejudicadas, reunidos em as-
sembléia especial.

44. Conforme ja tivemos a oportuni-
dade de comentar, existindo diminuigao
potencial ou real dos direitos patrimoniais
dos titulares de agdes preferenciais, deve
ser convocada assembléia especial dos pre-
ferencialistas."

45. No mesmo sentido, na hipdtese de
redugéo do capital social, Modesto Carva-
lhosa entende que: “Configurar-se- o caso
tipico de reducdo por excesso do capital
com afetagio dos direitos das preferenciais
se o dividendo minimo atribuido a elas

11. Reforma das S/A e do Mercado de Capi-
tais, Rio de Janeiro, Renovar, 1997, p. 120.
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pelo estatuto tiver por base o capital social.
Essa hipétese, que é comunissima, deman-
dari a realizagdo de assembléia especial
dos preferenciais, com direito de recesso
para os dissidentes, na forma dos arts. 136
e, 13772

46. No caso, com a reducgio do capi-
tal ocorrerd uma diminuigao potencial dos
direitos dos preferencialistas, uma vez que
o dividendo que lhes € atribuido é calcula-
do sobre o valor do capital.

47. Consequentemente, deve a medi-
da ser previamente aprovada ou ratificada
pelos titulares de acdes preferenciais, reu-
nidos em assembléia especial, a ser reali-
zada no prazo de um ano, para sua plena
eficicia, conforme o art. 136, § 1¢ da Lei
das S/A, com a redacio que lhe foi dada
pela Lei 9.457/97.

48. Ademais, deve constar da ata da
Assembléia-Geral que deliberar a reducao
do capital que tal deliberagido somente tera
eficacia apoés a sua ratificagao por parte da
assembléia especial dos preferencialistas,
nos termos do art. 136, § 42 da Lei das S/A,
acrescentado pela Lei 9.457/97.

49. Podem os preferencialistas que
discordarem da deliberagio de reduzir o
capital exercer o direito de recesso, com
fundamento no art. 137, I, da Lei das S/A,
com a nova redagao introduzida pela Lei
9.457/97.

50. Deve ser observado que o direito
de recesso de nenhuma forma invalida ou
torna menos legitima a deliberag@o assem-
blear de reduzir o capital social.

51. Considera-se que o acionista con-
trolador € o intérprete do interesse social,
dada a prevaléncia do principio majorita-
rio na sociedade an6nima. H4, porém, cer-
tos direitos individuais que correspondem

12. Comentdrios & Lei de Sociedades Andni-
mas, cit., p. 527.

a prerrogativas essenciais do acionista, das
quais ele ndo pode ser privado. Assim,
quando a decisdo majoritiria contraria o
interesse dos minoritdrios, nos casos ex-
pressamente elencados na Lei das S/A, po-
dem eles retirar-se da companhia com o re-
embolso do valor de suas agdes."

52. Porém, o ato praticado pela com-
panhia que enseja o direito de recesso ndo
constitui ato ilicito; o recesso, na realida-
de, significa apenas a compensacao de in-
teresses particulares dos acionistas minori-
tarios sacrificados legitimamente em favor
do interesse social.'*

53. Dai decorre a plena legitimidade
da operagio de redugio do capital social
da Consulente, ficando sua eficdcia condi-
cionada ao pagamento aos credores que se
opuserem 2 medida, assim como a ratifica-
cdo dos titulares de agdes preferenciais,
reunidos em assembléia especial.

V — Conclusoes

54. Face a andlise desenvolvida e

Considerando

* Que a Consulente apresenta em sua
contabilidade Reservas de Capital no mon-
tante de R$ 828.949.000,00;

- Que as Reservas de Capital constitu-
em guase capital, na medida em que, ine-
xistindo prejuizos que as absorvam, a sua
destinacao natural € a incorporagéo ao ca-
pital social;

* Que a transformagdo das reservas
em capital social, nos termos da legislagao
societdria, € realizada mediante o aumento
do capital;

13. Cf. o nosso Reforma das S/A e do Merca-
do de Capitais, cit., p. 61.

14. Fabio Konder Comparato, “Valor de reem-
bolso no recesso acionério”, RT 563/50.
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* Que a Consulente deseja incorporar
as reservas ao capital social para depois
proceder & sua redugio, ndo s6 por ser ele
excessivo, face ao atual estigio de desen-
volvimento das atividades desenvolvidas
pela companhia, mas também para atender
ao disposto na Lei Estadual 11.076/98;

* Que nossa legislacio admite expres-
samente a reducdo do capital social, median-
te deliberagdo assemblear;

* Que compete ao acionista exercer,
soberanamente, o seu direito de voto, com
vistas a formacao da vontade social;

* Que a decisdo de reduzir o capital
social constitui matéria de competéncia ex-
clusiva da assembléia-geral, cujo mérito e
conveniéncia nao podem ser objeto de con-
testacio por parte de terceiros;

* Que as operagbes de incorporagio
das reservas ao capital e conseqiiente redu-
o do capital podem ser validamente pra-
ticadas na mesma assembléia-geral extra-
ordindria;

* Que a reducdo do capital, no caso,
por atingir o patriménio social, pode ense-

jar a oposigao dos credores, cabendo a
companhia, em tal hipétese, demonstrar
que pagou ou depositou judicialmente o
valor de seus créditos;

~ *Que, como a redugio do capital, em-
bora constituindo operagao legitima, pode
ensejar a diminuicao potencial dos direitos
dos titulares de agbes preferenciais, deve
ser ela aprovada previamente ou ratificada
no prazo de um ano por assembléia especial
dos preferencialistas, cabendo aos dissi-
dentes o direito de recesso.

Respondemos que a incorporagio das
reservas ao capital social e a conseqiiente
reducdo do capital social da Consulente
constitui operagao plenamente vilida e le-
gitima, nos termos da legislagdo societdria,
condicionada sua eficicia ao atendimento
dos direitos dos credores que se opuserem
e a ratificagao por parte dos titulares de
agoes preferenciais, reunidos em assem-
bléia especial.

E o nosso Parecer.

Rio de Janeiro, 20 de fevereiro de
1998 -



