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1. O seguro é a operacido pela qual uma pessoa — o sequ-
rador —, chama a si o risco que corre uma pessoa ou Seu
patriménio — o segurado —, mediante o pagamento de uma
importancia — o prémio.

Define o Cédigo Civil o contrato de seguro: aquéle pelo
qual uma das partes se obriga para com outra, mediante a
Paga de um prémio, a indeniza-la do prejuizo resultante de
riscos futuros, previstos no contrato.l

Censurando essa definicdo, DESCARTES DE MAGALHAES 2
Prefere a de RIVIERE: entende-se por seguro a convencdo que
tenha por fim indenizar uma pessoa de uma perda resultante
de caso fortuito.

o Lo B

1. Cédigo Civil, artigo 1.432.
2. “Curso de Direito Comercial”, vol. 2° péag. 598.



110 REVISTA DA FACULDADE DE DIREITO

O seguro representa defesa econdémica contra o risco,
protege o segurado, oferecendo-lhe seguranca sdbre futuro
incerto, possibilita operacoes crediticias, pois o banqueiro ou
capitalista podem garantir-se contra os riscos que correm as
coisas oferecidas em penhor, torna mais facil suportar coleti-
vamente as conseqiiéncias danosas de eventos individuais e
reforca a economia nacional, tornando-se fator de producao,
permitindo sejam conservadas as forcas produtivas — capital
e trabalho — ou, pelo menos, reconstituidas, facilmente, aumen-
tando, em conseqiiéncia, o poder econémico do pais.?

2. Emprésas de seguro sdo as sociedades andonimas, mutuas
e cooperativas que tém por objeto a exploracdo de seguros
privados, mediante prévia autorizacdo do Govérno Federal.

Qualquer que seja o seu objeto, a sociedade andénima é
mercantil .4 Trata-se de comercialidade em funcdo da forma
e nao do objeto da sociedade.

Assim, todas as sociedades andénimas que tém por objeto
a exploracao de seguro sdao comerciais.

As sociedades mutuas de seguros — que estdo se escas-
seando entre nés — sdo comerciais, pois o Decreo-lei n® 2.063,
de 7 de marco de 1940, em seu artigo 39 exige o arquivamento
de sua patente no Registro do Comeércio, que s6 tem atri-
buicbes para arquivar contratos e documentos de sociedades
que se dediquem a operacdes mercantis, nos térmos do art.
27, do Decreto n° 93, de 1935.

Ja as sociedades cooperativas, que tém por objeto o0
seguro agricola, representam a tnica excecdo: sdo sociedades
civis e ndo comerciais, pois o Decreto n° 22.239, de 19 de

3. MAURICE PICARD e ANDRE BESSON — “Les Assurances Terrestres
en Droit Francais”, pdg. 15. Antigono Donati — “Trattato del Diritto
delle Assicurazioni Private”, vol. 1° pag. 16.

4. Decreto-lei 2.627, de 26 de setembro de 1940, art. 20, parégrafo
tnico.
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dezembro de 1932 reputa, de natureza civil, a cooperativa
consagrada ao seguro agricola.5

Chega-se assim & conclusdo seguinte: as emprésas de
seguros, em sua quase totalidade, sdo sociedades comerciais,
pois rareiam as sociedades de cooperativas.

3. Ha varias espécies de emprésas de seguros:

I — emprésas de seguros de pessoas (seguro de vida,
seguro de acidente no trabalho) ;

IT — emprésas de seguros patrimoniais, que se dedicam ao:

a) seguro maritimo;

b) seguro aeronautico;

c) seguro de transporte terrestre;

d) seguro-incéndio;

e) seguro de responsabilidade (responsabilidade -civil,
fidelidade, furtos, crédito) ;

f) seguro agricola.

A lei que regulamenta os seguros privados, para efeitos
de fiscalizacdo, 'dividiu-as em dois grupos:

a) eniprésa de seguros dos ramos elementares, enten-
dendo-se como tais os que tenham por fim garantir perdas e
danos, ou responsabilidades, provenientes de riscos de fogo,
transportes, acidentes pessoais e outros eventos que possam
Ocorrer afetando pessoas ou coisas e

b) emprésas de sequros de vida, entendendo-se como tais
08 que, com base na duracido da vida humana, tenham por
fim garantir aos segurados ou terceiros, o pagamento, dentro
de determinado prazo e condicoes de quantia certa renda ou
outro beneficio.$

\

5. Ruy C. NUNES PEREIRA — “Comercialidade dos Seguros Privados”,
Pag. 399,

6. Decreto-lei n° 2.063, de 1940, art. 40.
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4. Vejamos as principais regras sdbre a organizacao e o
funcionamento das emprésas de seguro:

@) as sociedades sao obrigadas qualquer que seja sua
forma, a constituir com brasileiros os 6rgaos que, pelos esta-
tutos sociais, tenham a seu cargo atos de administracdo e
fiscalizacdo da observancia de tais atos, ou mesmo atos de
orientacdo dos administradores, embora em carater consultivo;

b) os tomadores do capital sdo obrigados a realizar, em
dinheiro, no ato da subscricdo, o minimo de vinte por cento
do valor nominal de suas acOes ou cotas subscritas e respec-
tivas realizacoes;

¢) nenhuma sociedade andénima podera constituir-se com
capital inferior a Cr$ 500.000,00, quando tiver por objeto ope-
racoes de seguros dos ramos elementares, e a Cr$ 3.000.000,00,
quando de seguros de vida;

d) a sociedade que se constituir para operar em seguros
de ambos os grupos nao podera fazé-lo com capital inferior
a soma das importincias minimas exigidas para cada grupo,
isto é, Cr$ 1.800.000,00;

e) o capital das sociedades anénimas pertencera, em sua
totalidade, a pessoas fisicas de nacionalidade brasileira;

f) nao poderao possuir acOes as brasileiras casadas com
estrangeiros pelo regime da comunhdo de bens. Se o regime
for o da separacdo, ndo poderd o marido estrangeiro, ainda
que administrador dos bens da mulher, exercer atos de admi-
nistracao no tocante as acoes;

g) com relacdo as acoes que pertencam a menores brasi-
leiros sob patrio poder de estrangeiros, sua administracdo serd
obrigatoriamente cometida a brasileiro;

h) as acOes serdao, sempre, nominativas;

i) nos casos de transmissdo causa mortis, nio havendo
conjuge, herdeiros, ou legatirios brasileiros a quem se faca
a transferéncia, ou se os estatutos ndo assegurarem por outra
forma a transferéncia a pessoa capazes, serdo as acoes vendidas
em bholsa;
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f) as acOes néo poderdo ser dadas em penhor, ou caucio,
em favor das pessoas proibidas de adquiri-las;

k) a autorizacdo para funcionamento seri concedida por
decreto do Poder Executivo, mediante requerimento, apre-
sentado pelos incorporadores ou iniciadores da sociedade, ao
Ministério da Industria e Coméreio, por intermédio do Depar-
tamento Nacional de Seguros Privados e Capitalizacio, no
qual se pedira ndo sé a autorizacdo para funcionamento, mas
também a aprovacdo dos estatutos sociais:

) a ésse Departamento, cabe examinar os casos de fusdo,
encampacdo ou cessdo de operacoes e mudancas da forma
social, o abandono ou mudanca da exploracéo dos seus planos,
o estabelecimento de agéncias ou sucursais, os modelos de
propostas e de apoélices ou contratos, as tarifas de prémios
e dos planos técnicos das operacoes.?

O Supremo Tribunal Federal, no julgamento do Recurso
Extraordinario n° 4.276 decidiu pela inconstitucionalidade do
art. 9°, do Decreto 2.063, de 1940, que reserva as pessoas fisicas
de nacionalidade brasileira a propriedade exclusiva de acdes de
sociedades de seguros.

O art. 149, da atual Constituicdo preceitua: “a lei dis-
pora sobre o regime dos bancos de depésito, das emprésas
de seguros, de capitalizacdo e de fins analogos”, ndao man-
tendo, assim, o dispositivo contido na Carta de 1937: “S6
poderdo funcionar no Brasil os bancos de depésito e as em-
présas de seguros, quando brasileiros os seus acionistas. Aos
bancos de depésitos e emprésas de seguros atualmente auto-
rizados a operar no pais, a lei dard um prazo razoavel para
que se transformem de acorrdo com as exigéncias déste artigo”
(art. 145).

Assim, podem os estrangeiros ser acionistas de emprésas
de seguros, razao pela qual o Diretor-Geral do D.N.S.P.C.,
€m 9 de dezembro de 1954, baixou a Portaria n° 27, reco-
Mendando, no exame dos processos, o cumprimento daquela

\
7. Decreto-lei n® 2.063, de 1940.



114 REVISTA DA FACULDADE DE DIREITO

decisao do S.T.F'., abolindo-se conseqiientemente, as restricoes
contidas no Decreto-lei n° 2.063, de 1940 e decorrentes do
principio estabelecido pelo mencionado art. 9°.

Quanto ao capital minimo, a Portaria n° 59, de 13 de
julho de 1961 diz que “O D.N.S.P.C. somente estudara e
encaminhard a autoridade superior os pedidos feitos pelas
sociedades de seguros para a extensdo de suas operacdes a
outros, quando forem observadas as seguintes prescricoes:

a) Cr$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de cruzeiros), para
a sociedade que operar nos ramos elementares e

b) Cr$ 50.000.000,00 (cingiienta milhdes de cruzeiros),
para a sociedade que operar no ramo vida.

Na hipétese de a sociedade operar em ambos os ramos
(elementares e vida) o capital exigido é de Cr§ 70.000.000,00
(setenta milhdes de cruzeiros) .

Trata-se de portaria, que nao pode sobrepor-se a lei e,
por conseguinte, ilegal, mas que é seguida, sem grandes pro-
blemas, pelas emprésas de seguro, que reconhecem que a
probabilidade de éxito das operacoes das sociedades de seguros,
que pretendem estender suas atividades a outros ramos,
depende, além de outros fatores, do capital destinado a novas
operacoes e que os capitais minimos fixados no Decreto n°
2.063, de 1940 sao, hoje, insuficientes.

O mesmo ocorre no setor bancario, como se sabe.

As sociedades de seguros sdo obrigadas a constituir, em
garantia de suas operacdes, varias reservas, que variam em
funcdo do ramo. As principais se denominam reservas
técnicas.

Podem as emprésas de seguro explorar outro ramo de
comércio ou industria?

Somente a administracdo de bens.®

Nio se sujeitando a faléncia, sua liquidacdo se processa
através de processo parafalimentar, ap6és a verificacdo da

8. Decreto-lei n° 2.063, de 1940, art. 42.
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insolvéncia pelo Departamento Nacional de Seguros Privados
e Capitalizagdo, sendo o liquidante nomeado pelo Ministro
da Industria e Comércio.

5. Sociedades mituas de seguros sio as compostas de pes-
soas — associadas ou mutualistas — expostas a um mesmo
risco e que procuram, pela associacéo, reparti-lo, minimizando,
em conseqiiéncia, os seus efeitos.?

Os sbcios fundadores que, decorrido o periodo de um
ano a contar do inicio das operacdes da sociedade, ndo manti-
verem contrato de seguro com a mesma, perderdo a qualidade
de socios e o direito aos juros das suas cotas do fundo inicial
e ndo poderdo cedé-las a outrem nem exigir o seu reembdlso
sendo pela forma estabelecida nos estatutos sociais.

O quorum para as reunibes da assembléia geral seri
computado sdbre o total de sécios existentes a época deter-
minada nos estatutos sociais, que ndo poderio fixa-la a menos
de trinta ou mais de noventa dias, precedentes & primeira
publicacdo dos editais de convocacdo.

Relativamente a assembléia geral ordinaria, o quorum
sera computado sdbre o niimero dos sécios existentes ao Giltimo
dia do exercicio financeiro anterior.10 .

O Govérno Federal pode garantir, subsidiariamente, em
favor dos segurados por contratos celebrados no territério
nacional, as reservas técnicas atuariais das sociedades mituas
de seguros sébre a vida, cabendo ao DNSPC fiscalizi-las,
podendo o Presidente da Republica, por proposta do Ministro
da Indtstria e Comércio e quando julgar conveniente & maior
Seguranca da garantia estabelecida, autorizar a reducdo ou
a supressao de saldrios, comissoes e percentagens, bem como
a dispensa de empregados.!

9. AMILCAR SANTOS — “Seguro”, pég. 80.
10. Decreto-lei n® 3.908, de 8 de dezembro de 1941.
11. Decreto-lei n* 4.609, de 22 de agdsto de 1942,
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6. O Instituto de Resseguros do Brasil foi criado pelo Decreto-
lei n° 1.186, de 3 de abril de 1939, tendo seus Estatutos ori-
ginais aprovados pelo Decreto-lei n® 1.805, de 27 de novembro
de 1939. Em 4 de setembro de 1946, foi consolidada a legis-
lacdo a éle relativa, através do Decreo-lei n® 9.735, e refor-
mados seus Estatutos pelo Decreto-lei n°® 21.810, de 4 de
setembro de 1946. Em 4 de fevereiro de 1948, o Decreto n°
24 .469 alterou a redacdo de um dos seus artigos. Outras
alteracdes foram introduzidas pela lei n° 2.668, de 6 de dezembro
de 1955, Decreto n° 43.662, de 30 de abril de 1958, pelo Decreto
n° 1.921, de 19 de dezembro de 1962, alterou o Titulo III,
Capitulo I, II e III dos seus Estatutos e, finalmente, pelo
Decreto n° 52.009-A, de 10 de junho de 1963, que aprovou os
novos Estatutos.

Qual o objeto do IRB?

Regular as operacdes de resseguro e de retrocessdo e
desenvolver as operacdes de seguro no pais.

Tem personalidade juridica atribuida pelo Decreto-lei que
o criou, e o capital de oitenta e quatro milhGes de cruzeiros,
dividido em 168.000 acdes de valor unitario de Cr$ 500,00,
nominativas e inconversiveis.

As acOes sao de duas classes:

a) 84.000 de classe “A”, obrigatoriamente pertencentes
as instituicbes de previdéncia social, criadas por lei federal
(IPS) e b) 84.000 de classe “B”, obrigatoriamente subs-
critas pelas sociedades andonimas e mutuas autorizadas ou
que venham a ser autorizadas a operar em seguros no pais.

Sébre o ativo liquido, em caso de liquidacdo, os acionistas
do IRB terdo igual direito, na propor¢ido do capital realizado
das acOes que possuirem.

Depois de constituidas as reservas técnicas e feitas as
necessarias amortizacoes e depreciacoes, os lucros liquidos se
distribuirdo na seguinte forma:

a) o quantum determinado pelo Conselho Técnico para
um fundo de reserva suplementar, quantum ésse que, até
atingir o fundo valor igual ao do capital, devera ser, no
minimo, 20%.
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¢) 0 quantum necessario para gratificacio aos conse-
lheiros, ao presidente e aos demais membros da adminis-
tracao e servidores.

Distribuir-se-4 o saldo da seguinte forma:

a) o quantum necessario para fundos especiais, inclusive
para difusdo e aperfeicoamento técnico de seguro, a critério
do Conselho Técnico;

b) até 25% a serem distribuidos as IPS, proporcio-
nalmente as respectivas participacoes nas acoes da classe “A”;

c) até 25% a serem distribuidos pelas sociedades de
seguros na proporcao do resultado das operacdes que tenham
efetuado com o IRB e

d) até 25% para a Unido Federal.

7. WALDEMAR FERREIRA 13 nega ao IRB personalidade juri-
dica de direito privado; “A existéncia legal dessa persona-
lidade comeca, e assim preceitua o art. 18 do Cédigo Civil
Brasileiro, com a inscricio dos seus contratos, atos consti-
tutivos, estatutos ou compromissos, no seu registro peculiar,
regulado por lei especial, no caso o registro ptiblico do comér-
cio, ou com a autorizacdo ou aprovacdo do govérno, quando
precisa. Ora, se o IRB ndo se organizou como sociedade
andnima, nem como qualquer outro_ tipo de sociedade comer-
cial; e se, por isso mesmo, néo se inscreveu no registro publico
do comércio, a sua personalidade juridica ndo é de direito
brivado, mas de direito ptblico.

E conclui: “Ora, é inqualificavel o IRB como sociedade
de economia mista pela razio precipua de nio ser, na esséncia,
Sociedade; e de ndo revestir a forma desta. Nao basta que
Se divida o capital de qualquer instituicdo estatal em acoes,
Nominativas e inconversiveis em acOes ao portador, para que
S¢ repute sociedade. E isso intuitivo. Societas non prae-

\

12. Decreto n® 52.090-A, de 1963, arts. 4, 10 e 71.

13. “A sociedade de economia mista em seu aspecto contemporéneo,
Pags. 96 a 101.



118 REVISTA DA FACULDADE DE DIREITO

sumitur in his, quae fieri possunt citra jus, & momen socie-
tatis. De resto, o diploma legislativo em passo algum atribuiu
ao instituto de que se trata carater de sociedade; e sOmente
por inadverténcia conferiu as companhias seguradoras direito
de participacdo no ativo social em caso de liquidacao.

“De autarquia é que se trata. Autarquia, definiu-a o art.
2° do Decreto-lei n* 6.016, de 22 de novembro de 1943 € “o ser-
vico estatal implicitamente reconhecido por lei”’; e o § 1°
considerou “servico das autarquias os que a Constituicao, expli-
cita ou implicitamente, atribui & Unido, Estado ou Municipios.

E conclui o Mestre: “Competindo a Unido, em vista do
disposto no art. 5° n°® IX, fiscalizar as operacoes de estabe-
lecimentos de crédito, de capitalizacdo e de seguro, desde que
ela descentralizou o servico de fiscalizacdo das operacdes de
estabelecimentos de seguro, criou instituto especialmente para
isso e mais ainda para o exercicio das operacdes de resseguro,
que ela converteu em monopoélio estatal, evidentemente ésse
orgao, a que explicitamente deu personalidade juridica de
direito publico, é autarquia”.

Parece-nos falecer razao ao douto comercialista paulista.

O Decreto-lei n® 9.375, de 4 de setembro de 1946, ja consi-
derava o IRB sociedade de economia mista (art. 1°) e desde
a sua criacdo é-lhe facultado o estabelecimento de sucursais
ou agéncias no pais e no estrangeiro.

Aplicando o raciocinio do Prof. WALDEMAR FERREIRA,
chegaremos a conclusao de que as autarquias podem:

a) ter o capital dividido em acgdes (o IRB o tem);

b) distribuir dividendos aos seus acionistas (o IRB
o faz);

¢) atribuir aos seus sbcios o direito de participar do
ativo social, na hipétese de liquidacdo (os estatutos do IRB
0 permitem) ;

d) conferir aos seus servidores quota de lucro liquido
fixado pelo Conselho Técnico, em importancia ndo inferior a
15% da despesa global com os mesmos durante o exercicio
(direito conferido pelos Estatutos do IRB);
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e) possuir tdo somente, em seus quadros, empregados
sujeitos a C.L..T. (é o caso do I.R.B.).

Ja se veé, pelo exposto, ndo se ajustar o IRB ao regime
juridico das autarquias.

A inadverténcia atribuida pelo Prof. WALDEMAR FERREIRA
ao legislador, ao conferir as companhias seguradoras direito
de participacao no ativo social, em caso de liquidacao repre-
senta, na verdade, o reconhecimento de que se trata de socie-
dade de economia mista, regida nao s6 pela lei que a criou,
como pelas que a modificaram pelo direito privado.14

O fato de o Estado conferir ao IRB monopoélio de servicos
de sua exclusiva competéncia — o resseguro —, nao lhe
deforma a natureza juridica.

O Prof. THEMISTOCLES CAVALCANTI ¥ prefere inclui-lo
“entre os chamados drgaos autdrquicos, constituindo um ser-
vico descentralizado, por isso que esta autarquia foi concedida
pelo Estado que conservou a si a direcao da entidade e sua
administracdo”.

Entretanto reconhece: “No caso dos Resseguros, € ver-
dade, a Lei o definiu como economia mista, mas apenas em
constituicdo, porque na verdade a sua composicdo, a sua orga-
nizacdo, a dependéncia em que vive do Estado, o seu sistema
monopolistico, estabelecem afinidades com a autarquia, que,
nada mais é sendo o servico publico descentralizado” .16

Verificam-se, no caso, afinidades com a autarquia, mas
que néo podem conduzir a deformar a natureza juridica do IRB.

Em seu “Curso”, expde: “Embora com uma estrutura
juridica mais aproximada do direito publico, o Instituto de
Resseguros é, por definicdo legal expressa, uma sociedade
de economia mista.

14. Essa chamada “inadverténcia” continuou consagrada no Dec.
9.735, de 1946, art. 9° e Dec. n°® 52.090-A, de 1963, art. 10.

15. Tratado de Direito Administrativo, vol. 4° péags. 273 e 274.

16. Rev. Direito Ad., vol. 51, pag. 299.
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“E, entretanto, um tipo peculiar, dada a dependéncia em
que vive da Administracdo federal e a falta da estrutura
privitiva que caracteriza também as sociedades mistas.

“A sua estrutura mais se aproxima das autarquias, muitas
das quais se alimentam quase Unicamente da constituicéo
privada’” .17

Registre-se estudar o Prof. THEMISTOCLES CAVALCANTI 18
o IRB, que aproxima das autarquias, ndo no capitulo a elas
referentes, mas no relativo as “sociedades de economia mista” .

Na verdade, o IRB nao é uma sociedade de economia
mista como as demais, mas nao se ajusta, rigorosamente, entre
as autarquias.

Sera, assim, um tipo especial de sociedade de economia
mista, com peculiaridades e tracos singulares.

A melhor doutrina tem-lhe reconhecido essa natureza.®
E o mesmo se passa na jurisprudéncia.20

8. As sociedades de capitalizacdo foram introduzidas entre
nos através do Decreto n° 22.456, de 108 de fevereiro de 1933,
que, até hoje, as regula.

Sdao sociedades andnimas, constituidas mediante prévia
autorizacdo do Govérno Federal, tendo por objeto oferecer
ao publico, de acérdo com os planos aprovados pelo Depar-
tamento Nacional de Seguros Privados e Capitalizagdo, a
constituicdo de um capital minimo perfeitamente determinado
em cada plano e pago em moeda corrente, em um prazo maximo
indicado no referido plano, a pessoa que subscreve um titulo,
segundo clausulas e regras aprovadas e mencionadas no mesmo
titulo.2!

17. Obra cit., pdg. 312.

18. Curso de Direito Administrativo, pag. 267.

19. CARLOS MEDEIRA SILVA — Rev. de Direito Adm., vol. 36,
pag. 379.

20. Rev. Direito Adm., vols. 37, 51, 53 e 56.

21. Decreto n°* 22.456, de 1933, art. 10.
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Tais sociedades visam reunir e capitalizar em comum as
economias de seus associados ou aderentes.

Devem, a fim de ter sua aprovacdo pelo Departamento
Nacional de Seguros Privados e Capitalizacdo, apresentar os
planos e tabelas para pagamento de contribuicdes e taxas de
juros; as formulas, deduzidas, para os calculos das contri-
buicdes e reservas matematicas; as taxas de sobrecarga e
bases sObre resgate e liquidacdo dos contratos; a descricdo
do modo de fixacdo dos lucros e de sua distribuicio aos porta-
dores de titulos e o quadro completo dos valores garantidos para
todos os planos.

A sociedade de capitalizacdo ha-de constituir-se com o
capital minimo de Cr$ 1.000.000,00, realiado por metade,
quando dessa cifra ou pela quantia correspondente a 40% de
sua montante, desde que supere a Cr$ 500.000,00.

Chamou a lei éste capital de capital de responsabilidade.?

Sera livre a aplicacdo désse capital, nas seguintes moda-
lidades: depésitos nos bancos autorizados a funcionar no pais;
apolices da divida ptblica federal, estadual ou municipal do
Distrito Federal; titulos que gozem da garantia da Unido,
dos Estados ou do Govérno do Distrito Federal; hipotecas
sObre imé6veis até o maximo de 50% do valor das propriedades
urbanas, e até 35% do valor das propriedades rurais, situadas
no pais; aquisicdo 'de imoveis e, com prévia autorizacdo do
D.N.S.P.C., acbes ou debéntures de bancos ou companhias
com sede no Brasil ou que possuam no pais a quase totalidade
de seus bens e tenham, pelo menos, trés anos de existéncia.

A sociedade realiza com as pessoas que desejam capi-
talizar suas economias contratos e expede titulos denominados
titulos de capitalizac@o, que podem ser nominativos ou ao por-
tador, tendo duracio maxima de 30 anos e minima de dez
anos. Os que comportarem a eventualidade de reembdlso ante-
cipado por sorteio deverio mencionar essa garantia. Néo
Poderdo ser reembolsados por importancia superior ao débro

\
22. Decreto n® 22.456, de 1933, art. 14.
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do capital garantido, na expiracdo do contrato, nem inferior
a ésse capital; e um mesmo titulo s6 podera concorrer a um
sorteio por més. Desejando distribuir lucros suplementares
entre os titulos subscritos, podera a sociedade consignar nos
seus planos de capitalizagdo que, realizadas certas condigoes,
em alguns sorteios se amortizardo, antecipadamente, maior
nimero de titulos do que o indicado pela proporc¢do garantida .

A inflagcdo féz com que os titulos de capitalizacdo per-
dessem seus atrativos: as letras de cambio das companhias
de crédito, financiamento e investimentos, as letras de impor-
tacio do Banco do Brasil, S.A., os titulos de participacao
dos fundos de investimentos, as debéntures, pagam, em regra,
taxas superiores as proporcionadas por aquéles titulos, que,
em conseqiiéncia, na atual conjuntura, tendem a escassear.

23. Decreto n° 22.456, de 1933, arts. 45 e 46.



