As sociedades de economia mista
e a nova lei das sociedades andnimas

ArNOLDO WALD

1. Ha4 vinte e cinco anos, o entdo deputado e hoje Ministro Bilac Pinto pro-

feriu, na Fundagio Getilio Vargas, excelente palestra intitulada “O declinio
das Sociedades de Economia Mista e o advento das modernas empresas publi-
cas”, que foi publicada, na época, na Revista Forense e na Revista de Direito
Administrativo, ensejando um reexame da matéria pela doutrina. Até entio,
os estudiosos da economia mista, Trajano de Miranda Valverde e Themistocles
Cavalcanti, tinham reconhecido as vantagens da férmula, sem entrar na andlise
do seu mérito. Bilac Pinto, acompanhando as obras mais recentes ¢ examinando
os tesultados da experiéncia européia, concluiu que a sociedade de economia
mista estava totalmente condenada, em virtude de nio haver como superar o
conflito insolivel entre o interesse particular e o interesse piblico. Concluia
Bilac Pinto anunciando o advento das novas empresas publicas e a extingio
da eccnomia mista.

Passaram-se vinte e cinco anos e o cenario brasileiro comprova que as
sociedades de economia mista continuam sobrevivendo. Algumas delas sio as
maiores empresas do nosso Pais, alcancando posigbes de primeira linha na
classificacao das sociedades de maior importincia no muncﬁj inteiro. A rele-
vincia da economia mista chegou a justificar que se pretendesse organizar
o modelo econdmico brasileiro com base no tripé: empresa estatal, multina-
cionais e grande empresa privada nacicnal.

A colaboragio entre capital péblico e privado existe em mais de uma
centena de empresas na Area federal e em dezenas de sociedades estaduais,

justificando a ampla bibliografia que a matéria tem merecido na literatura juri-
dica brasileira,

Por cutro lado, teve incontestavelmente Bilac Pinto o meérito de introduzir
em nosso direito a empresa piblica, cuja importancia crescente devemos reco-
nhecer, tanto no campo federal, como na édrea estadual,

Se os administrativistas e até alguns comercialistas brasileiros se tém preo-
cupado com as empresas c}:n&blicas e as sociedades de economia mista, e se as
mesmas proliferaram rapidamente nos campos mais variados da atividade eco-
ndmicz do Pafs, é preciso reconhecer que o legislador ndo se deu ao trabalho
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de construir, em relagio a essas entidades, uma regulamentagio sistemdtica
clara e inequivoca.

J4 h4 longo tempo que se clama por uma lei orginica das sociedades de
ecoromia mista e das empresas publicas, a fim de dar-lhes maior seguranga
nas relagbes juridicas, embora alguns autores greferissem defender um sistema
casuistico de regulamentacio especifica de cada entidade, com a idéia de dar
maior flexibilidade a essas empresas,

Na realidade, tanto o legislador como a autoridade administrativa oscilam
entre a necessidade de dar a tais empresas a necessaria flexibilidade e liber-
dade de agdo e, por outro lado, o imperativo do controle e da moralidade
plblica. O problema, alids, ndo & peculiar & economia mista. Também a autar-
quia foi uma férmula de descentralizagio administrativa que ensejou, como
reacio, um controle crescente da atividade dessas entidades a tal ponto que
a doutrina chegou a falar na tendéncia a “desautarquizar as autarquias”. Talvez
tivesse havido, em determinados momentos da vida brasileira, uma tendéncia
anéloga no sentido de burocratizar a sociedade de economia mista e a empresa
publica.

Situacdo anéloga ocorreu em outros paises. Assim, nos Estados Unidos, as
government corporations gozavam das trés liberdades gue consistiam, respec-
tivamente, em ndo prestar contas ao Bureau of the Budget e ao Congresso e
em néo ter que aplicar as normas sobre licitagdo e o regime do funcionalismo
gﬁ(liﬂico. Aos poucos, em dez anos, de 1935 a 1945, perderam as suas trés liber-

ades.

Podemos afirmar que a primeira tentativa de sistematizagio do regime das
sociedades de economia mista e das empresas piblicas consta no Decreto-Lei
n® 200 com a nova redacio que lhe deu o Decreto-Lei n? 900. Efetivamente,
o art. 5° do Decreto-Lei n? 200 definiu a sociedade de economia mista e a
empresa publica, integrando ambas na Administragio Indireta (art. 4°) e defi-
nindo, nos arts, 26 a 28, os vinculos de supervisao existentes entre tais entida-
des e o Ministro de Estado (arts. 19 e 20). O Decreto-Lei n® 900 reformulou o
conceito de empresa publica, a fim de nele incluir as e:r:f)resas com participa-
¢io majoritiria da Unido e complementar de pessoas juridicas de direito pabli-
co interno ou de entidade da Acﬂninistragio Indireta da Unido, dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios (art, 5°).

Como a definicio do art. 5% do Decreto-Lei n® 200 s6 se referia & Unido
e nio aos Estados e Municipios e continha uma definigio que esclarecia ser
tdo-somente para os fins daquele decreto-lei, a doutrina e a jurisprudéncia co-
mecaram a suscitar dividas quanto ao exato alcance da norma federal.

Apbs algumas hesitagbes e tendo havido votos vencidos, a jurisprudéncia,
inclusive do Supremo Tribunal Federal, se firmou no sentido de aplicar a
defini¢io do Decreto-Lei n® 200 para todos os fins, inclusive para reconhecer
a competéncia da Justica Federal. (V. RTJ, 46/236 e 68/737.)

A doutrina e a jurisprudéncia também transpuseram as normas federais
ara o Ambito estadual e municipal, admitindo a opiniio dominante a pos-
sibilidade de criagdo de empresa publica na drea local, como forma de des-
centralizagio administrativa, e neste sentido se tem manifestado a Procurado-
ria-Geral do Estado do Rice de Janeiro.
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Quando se cogitou da elaboragio do projeto da nova Lei das Sociedades
Andnimas, surgiram divergéncias quanto 4 necessidade de incluir um capitulo
referente 4 economia mista. Os autores do anteprojeto salientaram a impor-
tincia desse tipo de sociedade e a conveniéncia de introduzir normas especiais
na nova lei, a fim de evitar incertezas na sua aplicagéo.

Na exposicio de motivos encaminhada ao Ministro da Fazenda esclare-
ceram o5 autores do projeto que, no tocante as sociedades de economia mista,

“sio objeto de alguns preceitos, visando, basicamente, a proteger os
minoritarios (arts. 245 a 251) sem sacrificio do seu funcionamento.
Trata-se de empresas de maior significagio na vida econémica do
Pais e a conciliagio do interesse pﬁgrllico — que ditou sua organizagio
— com o objetivo de lucro — que inspira o investidor particular —
requer normas que O Anteprojeto, abstendo-se de muito inovar na
matéria, limitou ao minimo necessério”.

Virias foram as criticas dirigidas ao legislador pelo fato de ter regula-
mentado, na lei, as sociedades de economia mista.

Assim, nz Cémara dos Deputados, 0 Deputado Laerte Vieira propds a
suqressﬁo do capitulo XIX, mantendo-se tio-somente o art. 235, que manda
aplicar 4s sociedades de economia mista as disposigbes constantes na nova lei.
No seu parecer, o Deputado Tancredo Neves considerou o projeto “timido e
insuficiente, em face dos imperativos para o seu aprimoramento, eliminando
hipertrofias ou criando, quando necessario, facilidades a sua constituigio e ao
exercicip de suas funcées, que, em determinados casos, pode até dispensar a
autorizagdo do legislativo, para a sua criagdo e transformacio”. Concluiu Tan-
credo Neves que:

“A orientagfo, que se nos afigura mais adequada A espécie, estd na
retirada do texto do Projeto de todo o capitulo XIX, para que cons-
titua lei especifica adaptada & situagio atual das empresas de eco-
nomia mista, e traduzindo as limitagdes e os estimulos ao cumpri-
mento do importante papel que lhes cabe no processo de nosso de-
senvolvimento econdmico.”

As Secbes da Ordem dos Advogados do Brasil dos Estados do Rio de
Jareiro e de Sao Paulo também se manifestaram contra a regulamentagio das
sociedades de economia mista no projeto de lei, alegando que se tratava de
impropriedade legislativa, por ser a matéria de direito pablico. A Segio do
Estado do Rio de Janeiro chegou a examinar o mérito das disposigdes, alegan-
do que revelavam a preocupacdo dos autores do anteprojeto de “frear a expan-
sio da participagdo do Estado na Economia”, atritando-se com “a orientaciio
governamental constante do I e do II PND, os quais ressaltaram a necessidade
da presenga das socledades estatais na economia”.

Também manifestaram dividas quanto a oportunidade de introduzir nor-
mas sobre as sociedades de economia mista na nova lei das sociedades anéni-
mas o antigo Procurador-Geral da Fazenda, Dr. Jaime Alipio de Barros, em
artigo publicade no O Estado de S. Paulo, e o Professor Sylvio Santos Faria,
da Faculdade de Direito da Bahia em estudo divulgado pelo Jornal do Brasil.

Respondendo as criticas que lhes foram feitas, os autores do anteprojeto
esclareceram que a aplicagio da lei das sociedades andnimas as empresas de
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economia mista decorria de imperativo constitucional contido no art. 170 da
Emenda Constitucional n® 1. Citaram ainda referéncias 4 economia mista fei-
tas em outras legislagbes comerciais, como particularmente o Codice Civile
italiano, a lei francesa sobre sociedade de 1976 e a lei argentina de 1972.

E interessante notar que, enquanto alguns criticos consideram a lei como
contriria ao desenvolvimento das sociedades de economia mista, outros, como
o Professor Modesto Carvalhosa, entendem que ela “reforga a estatizagao”.

A lei trata das sociedades de economia mista em oito artigos e sete pars-
grafos, que constituem o seu capitulo XIX. Basicamente, as normas legais sao
as constantes do projeto, tendo sido acrescido um artigo referente i corregiio
monetéria, que é o atual 241 e que nio constava no texto primitivo.

A primeira indagacio que devemos fazer se refere A prépria conceitua-
¢do da sociedade de economia mista. O que devemos entender por sociedades
de economia mista? Conforme a interpretagio mais ampla ou mais restrita,
podemos abranger tio-somente as empresas cujo controle pertenca 4 Unido ou
a entidade da administragao indireta, quando criadas por lei, para a explora-
¢in de atividade econémica, sob forma de sociedade anfnima. Adotando a
interpretagio mais ampla dada pela jurisprudéncia e decorrente da prépria
sistemética da lei, podemos concluir que as empresas de economia mista também
podem existir no campo estadual e municipal.

Quanto s chamadas sociedades de economia mista de segundo grau, ou
seja, aquelas cujo controle pertence a uma sociedade de economia mista, deve-
remos cflazer uma distingdo para atender ao disposto no Decreto-Lei n? 200. Se a
subsididria foi criada por lei, serd sociedade de economia mista. Caso contrério,
obedecerd ao regime das sociedades andnimas comuns.

Finalmente, as empresas publicas estardo sujeitas & nova lei desde que
tenham a forma de sociedade andnima, como ¢, por exemplo, o caso da Porto-
brds. Se a empresa piiblica ndo tiver a forma de S/A, como é o caso da Impren-
sa Oficial do Estade do Rio de Janeiro, entende-se que nao é aplicAvel a Lei
n°® 6.404, As empresas publicas que tiverem a forma de sociedade andnima
se regem pela Lei das S/A com as modificaces especiais constantes no capi-
tulo XIX, quando cabiveis. Embora o legislador nio tivesse feito essa afirma-
¢do, nem se tivesse referido a4 empresa piablica em nenhuma das disposiges
da nova lei, entendemos que é caso de aplicagdo analégica das normas. Efeti-
vamente, se a lei reconheceu a necessidage da existéncia de normas especiais
para reger as sociedades de economia mista, a fortiord, tais normas devem, em
certos casos, ser aplicadas as empresas pablicas (arts. 237, 241 e 242).

Analisaremos agora sucessivamente as vArias normas contidas no capi-
tulo XIX.

O art. 233, caput, manda aplicar as sociedades de economia mista as dis-
posigoes da Lei n° 6.404, sem prejuizo das disposigbes especiais de lei federal.

Ja fizemos referéncia ao conceito de sociedade de economia mista, que
interpretamos nos termos do Decreto-Lei n® 200, transpondo a sua sistemética
para o Estado, Municipio e os Territérios, por analogia,

O art. 235 se refere as “sociedades andnimas de economia mista” quando
poderia mencionar tio-somente as sociedades de economia mista, sabido que
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ex vi do que dispde o Decreto-Lei n® 200 elas devem, necessariamente, ser
constitnidas sob a forma de sociedade por agbes.

A discussdo bésica quanto ao art. 235 decorre de ter sujeitado as socie-
dades de economia mista s normas da Lei das S/A e as disposicdes especiais
da lei federal, parecendo excluir a contrario sensw, as normas estaduais ou
municipais, no caso de sociedades criadas pelo Estado ou pelo Municipio.

A critica foi feita pelo Professor Sylvio Santos Faria que entendeu ocorrer,
na hipétese, verdadeira aberragio importando numa invasio de competéncia
com restrigao ao regime federativo. Respondendo-lhe, os autores do anteprojeto
atirmaram que a legislagio, no caso, tinha que ser federal em virtude do que
dispunham os arts. 170, § 29, e 89, item XVII, alinea b, da Emenda Constitu-
cional n® 1, a primeira determinando a sujeicio das sociedades de economia
mista as normas aplicaveis as empresas privadas e a segunda atribuindo & Unido
Federal a competéncia para legislar sobre direito comercial.

Pensamos que o problema deve ser reexaminado no tocante & sua inter-
pretagiv sistemdtica. Pensamos que o legislador quis submeter as sociedades
de economia mista & legislagio comercial federal contida na Lei das S/A e
outras, sem prejuize da submissio da empresa, no campo administrativo, as
autoridades estadyais, J& se afirmou que na sociedade de economia mista,
ternos um contetido de direito piiblico e uma forma de direito privado, levan-
do, alis, o préprio legislador a se referir a essa sociedade como sendo uma “en-
tidade puablica com personalidade juridica de direito privado”,

Assim sendo, na sua estrutura e nas suas relagdes externas com emprega-
dos (direito trabalhista), com terceiros, clientes ou fornecedores (direito obri-
gacional} ou com o préprio Fisco (direito fiscal), a empresa mista ohedece
aos mesmos principios que a sociedade andnima privada, Essa situacio decorre
do principio da igualdade na competicio que se pretende assegurar numa eco-
nomiu de mercado, nas dreas em que 2 atividade do Estado ndo ¢ monopo-
listica. Por outro lado, no tocante & fixagio de suas metas, a certos principios

erais referentes ao orgamento, as despesas de pessoal e de material, a critérios
53 gastos de publicidade e divulgagdo e ao controle das contas e da perfor-
monce da empresa, cabe evidentemente a supervisio prevista pelo Decreto-
Lei n? 200 e nada impede que o Estado ou o Municipio possam fixar, em lei,
normas apliciveis is suas sociedades de economia mista e as suas empresas
publicas. Por mais que se respeite o principio constitucional da equiparagio das
sociedades de economia mista 4s demais sociedades anénimas, a legislacao ordi-
niria tem admitido a criagdo de um regime préprio para as sociedades de eco-
nomia mista, no tocante as contribuigdes para o PASEP, 4 fiscalizacdo finan-
ceira do Tribunal de Contas, a certo tipo dg contratagdes ete.. . .

A razdo pela qual o legislador s6 se referiu & lei federal no art. 235 foi o
fato de tratar, tio-somente, do aspecto comercial da empresa, ou seja, de sua
estrutura formal e de suas relagdes com terceiros ou empregados, sem prejuizo
de reconhecer ao direito administrativo, que pode ser de natureza local, a pos-
sibilidade de fixar critérios ou normas para as socicdades de economia mista e as
empresas publicas, consideradas nio mais na sua forma mas sim no seu con-
tendo, como érgaos descentralizados do Estado.

Nédo hd assim qualquer divida que a tnica interpretagio légica e sis-
temitica do art. 235, caput, ¢ aquela que considera a empresa como regida
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gela legislagdo das sociedades andnimas e outras normas federais, no tocante ao
ireite comercial e r?igida pela lei da entidade que a criou, no que se refere as

suas peculiaridades de cariter administrativo.

Na interpretagao literal, poderiamos entender que o legislador utilizou a
palavra “lei federal” come expressiio genérica, olvidando, no momento da reda-
¢lo, & possibilidade de existéncia de sociedades estaduais ou municipais.

S¢ formos buscar a interpretagio auténtica, a encontraremos na exposigio
feita pelos autores do anteprojeto, na qual explicam a disposigdo nos seguintes
termos:

“A Lei das Sociedades Andnimas, além de dispor sobre essa forma de
sociedade, quando utilizada pelo setor privado, é lei geral das socie-
dades de economia mista, que por ela se regem, com as derrogagbes
constantes das leis especiais que autorizam a sua constituigio.”

Podemos, pois, inferir da ligao dos mestres que o que pretenderam dizer
¢ que a empresa de economia mista se rege pelas disposices da Lei das
S/A, sem prejuizo das normas contidas na lei que autorizou a sua constituigio,
lei quia, evidentemente, conforme o caso, poderd ser federal, estadual ou mu-
nicipal.

Nao h4 divida, na melhor doutrina, quanto a competéncia do Estado, do
Municipio € do Distrito Federal para criar tanto sociedades de economia mista,
comy empresas publicas. Se quanto 4 economia mista a matéria é totalmente
pacifica, algumas dividas se mantém no tocante as empresas publicas. Sinte-
tizando a posigio dominante, Hely Lopes Meirelles considera o poder de criar
sociedades de economia mista e empresas piblicas uma conseqiiéncia neces-
sariy da autonomia do Estado e do Municipio e do poder que a Constituigio
Ihes atribui de organizarem os seus servigos.

A finalidade do art. 235 consiste em assegurar, na empresa de economia
mista, aos minoritirios os mesmos direitos e garantias de que gozam os acio-
nistas nas demais sociedades anfnimas, sem prejuizo das disposicdes especiais
da lei que autorizou a criagdo da empresa. O conflito latente que pode sur-
gir, no caso, se torna mais agudo pela diferenga das finalidades que os acio-
nistas majoritirios e minoritirios pretendem alcangar. Enquanto o acionista
controlador faz prevalecer o interesse piblico, os minoritirios querem assegu-
rar a realizacio ge lucros e a distribuigio de dividendos.

O parégrafo 1° do art, 235 esclarece que as companhias abertas de econo-
mia mista estio sujeitas as normas expedidas pela Comissdo de Valores Mobi-
lidrios. Trata-se, realmente, de norma redundante e despicienda, pois, aplican-
do-se a Lei das S/A as sociedades de economia mista e dando a legislagio
competéncia regulamentar & Comissio de Valores Mobilidrios, a norma somente
seria oportuna se estabelecesse um regime distinto na matéria, pois onde a lei
nao distingue, nio deve distinguir o intérprete.

O parégrafo 22 esclarece que ndo sdo sociedades de economia mista, para
os fins da Lei das S/A, as empresas das quais as sociedades de economia
mista participam minoritiria ou majoritariamente, aplicando-se-lhes as normas
da lei, sem a incidéncia das determinagges especificas do capitulo XIX. A idéia
do legislador foi excluir do rol das sociedades de economia mista as chamadas
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empresas mistas de segundo grau, ou seja, as subsidiarias de sociedade de eco-
nomia mista quando nio criadas por lei. Aplicou, no caso, o legislador, o crité-
rio do Decreto-Lei n® 200,

Alguns criticos entenderam ndo ser possivel uma participagho majoritaria
da sociedade de economia mista em outra empresa, que ndo tenha sido criada
por lei, pois o paragrafo 1° do art. 237 consigera, como pressuposto da parti-
cipagio, a autorizagao legislativa, Parece-nos, todavia, que ndo se deve confun-
dir a antorizagio legislativa para que a holding possa participar em outra ou
outras empresas e a criagio por lei da subsidiaria, tanto mais que é possivel
que a participagio venha a ocorrer em sociedade ji existente.

7

Quando a ﬁ»articipagao ¢ minoritéria, a aplicagio do eritério do Decreto-
Lei n% 200 nos leva a conclusdo de ndo considerar a sociedade na qual ocorre
a participagdo como sendo de economia mista.

O art. 236, caput, esclarece que a sociedade de economia mista, para se
constituir, degende de dprévia autorizagio legislativa, que, conforme o caso,
poderd ser federal, estadual ou municipal.

O artigo & reiteragio do disposto no art. 5% do Decreto-Lei n? 200, sendo
considerado assim dispensével por alguns autores. Como, todavia, o Decreto-
Lei n? 200 conceituou as sociedades de economia mista e as empresas publicas,
tio-somente, para os fins de reforma administrativa, justifica-se que o legisla-
dor comercial tenha querido reiterar as caracteristicas da empresa mista, a
fim de evitar dividas ou ambigiiidades, embora pudesse ter incorporade o cri-
tério do Decreto-Lei n® 200, Talvez tivesse sido mais oportuno definir de vez,
e para todos os efeitos, a sociedade de economia mista e a empresa publica,
tanto mais que numerosas foram as duvidas de interpretagio que surgiram em
relagiao g0 Decreto-Lei n® 200, como ja tivemos o ensejo de assinalar.

Ao exchiir do rol das sociedades de economia mista as que, embora con-
troladas direta ou indiretamente pela Unido Federal ou pelos Estados ou Mu-
nicipios, ndo foram criadas por lei, o legislador acabou submetendo ao regime
comum das sociedades andnimas numerosas companhias, entre as quais se des-
tacam, $6 no campo federal, a Cosipa, a Usiminas, a Acesita, a Usiba, a Com-
panhia Telefénica Brasileira, a Telesp, assim como numerosas subsidiirias da
Eletrobras, da Embratel, da Petrobras e da Vale do Rio Doce.

O paragrafo inico do art. 236 assegura o direito ao reembolso de a¢des aos
acionistas de pessoa juridica cujo controle tiver sido desapropriado, salvo se a
empresa j4 estivesse, anteriormente, sob controle de pessoa juridica de direito
pl’]glico ou se se tratar de concessiondria de servigo publico. Em tese, a exce-
¢o (ue abrange a empresa sob controle de pessoa juridica de direito pablico
deveria também estender-se & companhia sob controle de sociedade de econo-
mia mista, que tem personalidade juridica de direito privado.

O legislador criou uma hipétese de recesso, que inexiste no caso de modi-
ficagio de controle, em virtude de transferéncia entre pessoas juridicas ou fisi-
cas de direito privado, a ndo ser nos casos de incorporagio, fusio ou cisao
(art. 230). A solugio se explica, todavia, pelo fato de nio obrigar a minoria
a permanecer numa sociedade de economia mista, quando estava participando
de uma sociedade anénima sem participagdo publica. E, pois, uma forma de
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assegurar o respeito das “regras do jogo”. A situagio nio deixa de ter alguma
analogia com a oferta publica de compra e com as normas sobre cessao de
contiole com as quais se pretende, também, igualizar as situagées da minoria
e da maioria.

Houve quem criticasse o disposto no paragrafo tinico por considerd-lo dis-
criminatério. No nosso entendimento trata-se de medida justa e eqiiitativa, aten-
dendo-se & peculiaridade da desapropriagio, que ndo constitui uma forma nor-
mal de cessao do controle acionério.

Os autores do anteprojeto esclareceram a respeito que a inovagio do pa-
rigrafo {imico pretendeu atender 3s minorias “atento a que a mudanga de na-
tureza da empresa privada, que passa a mista, ndo deve ser imposta aos acio-
nistas, sem que tenham eles oportunidade de manifestar-se sobre o desejo de
continuarem, ou néo, na companhia, que é a orientagio adotada pela lei nas
deliberagdes mais importantes da assembléia-geral”.

O art. 237 determina que a sociedade de economia mista s6 poderd explo-
rar os empreendimentos ou exercer as atividades previstas na lei, que autorizou
& sua constituigio.

Essa norma tem duas finalidades, Em primeiro lugar ela realmente é si-
métrica em relagio ao art. 2°, pardgrafo 29, da Lei, que determina que o es-
tatuto social defina de modo preciso e completo o cﬁajeto. Por outro lado, a
meodificagio estatutiria que importa em alteragio do objeto da companhia
(art. 136, V) d4 ao acionista dissidente o direito de retirar-se da_companhia
mediante o reembolso do valor de suas agbes (art. 137). O entendimento dos
autcres do anteprojeto foi no sentido de vincular o objeto da empresa ao texto
da lei, que autorizou a sua criagfo.

O pardgrafo 1° aplica o mesmo principio s participagies da sociedade
de economia mista em outras sociedades, exigindo que, para tanto, esteja auto-
rizada por lei, a ndo ser na hipétese de utilizagio de opgdo legal para apli-
cagdo de imposto de renda para fins de utilizagio de incentivos fiscais.

O anteprojeto s6 tinha, no referido artigo, um parigrafo, enquanto na Lei
surgiu um parégrafo 29,

O projeto também se referia 4 hipbtese de particifagﬁo, independente-
mente de autorizagio legislativa, no case de instituigio tinanceira, que viesse
a receber agSes “em decorréncia de liquidagio de operacio de crédite”. A idéia
contida no art. 238, parigrafo tnico, do Projeto, era permitir a dagio em paga-
mento, mediante entrega de agdo ao credor, criando assim mais uma férmula
de participagio das sociedades de economia mista (quando fossem instituigdes
tinanceiras), que independeria de decisio legislativa.

O paragrafo 2°, que nio existia no anteprojeto, surgiu em virtude de pro-
posta apresentada pela Associagio Brasileira dos Bancos de Desenvolvimento
que sobre a matéria fez alentado trabalho, comprovando 2 inviabilidade, para
as_instituigdes financeiras da dependéncia de autorizagiio legislativa para cada
subscricao,

Por outro lado, a referéncia legal & dagio em pagamento de agdes as insti-
tuicdes financeiras phblicas foi criticada pelo fato de poder ensejar “pressio
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politica dos devedores, sobre a direcdo dos bancos, para que aceitasse agdcs
como forma de pagamento dos débitos vencidos™.

Quanto a participagio acionaria dos Bancos de Desenvolvimento (federal,
regional e estaduais}, ja estava prevista na Resolugdo n® 93 do Banco Central
¢ teni desempenhado importante papel no desenvolvimento de empresas pri-
vadas,

Em vez da referéncia expressa 4 dagiio em pagamento contida no antigo
pardgrafo imico do Projeto, preferiu-se destacar as situagGes no sentido de exi-
gir no paragrafo 1° a autorizagdo legislativa, 2 nio ser no caso de utilizacio
dos incentivos fiscais.

Por sua vez, o novo pardgrafo 2° permitiu amplamente a participagio acio-
niria das instituigées financeiras de economia mista, desde que obedecidas as
normas do Banco Central,

A critica feita 2o art. 237 decorreu de ser entendido como medida contra
a estatizaglo, visando impedir que as empresas piablicas e sociedades de eco-
nomia mista pudessem ocupar os espagos vazios, mesmo quando existentes em
campos conexos ou complementares em relagfio 4 sua atividade normal. Houve,
no caso, uma certa reserva do legislador quanto 4 excessiva proliferagio das
subsidiarias de sociedades de economia mista. J4 anteriormente, em virtude de
decisio do Conselho de Desenvolvimento Econémico, de 18-6-1975, ficara su-
Jeita & prévia autorizagio do Presidente da Repiblica “qualquer iniciativa no
sentido de criagio de subsididria de empresas governamentais, empresas pu-
blicas, sociedades de economia mista e suas subsididrias, como também a pro-
mo¢ao por parte de qualquer dessas empresas de projeto fora de sua 4rea nor-
mal de atuacg@o.”

Com a nova lei a autorizagio em vez de ser do Poder Executivo, devera ser,
necessariamente, dada por lei, Anteriormente, ndo havia divida, nem na dou-
trina, nem na praxe administrativa que a criagio de subsidiarias e as modifica-
¢bes de objeto social poderiam, em tese, ser decididas pelo Poder Executivo ou
até pelos érgios proprios da empresa (assembléia-geral), desde que nao fossem
violadas as normas contidas na lei autorizativa.

A Ordem dos Advogados, Se¢io do Estado do Rio de Janeiro, criticou o
artigo pelo fato de dificultar o desenvolvimento das sociedades de econornia
mista, cuja participa¢iio na economia nacional é imprescindivel para evitar o
predominio das multinacionais e ainda por restringir a competéncia do Poder
Executivo, cujo chefe deveria poder decidir quanto & oportunidade e conve-
niéncia de mudangas estatutdrias e de criagio de subsididrias pelas sociedades
de economia nista.

Como o paragrafo 19 do art. 238 nio esclarece se a lei autorizativa deve
ser geral ou especial, nada impede que a faculdade de criar subsidiarias ou
de modificar as finalidades sociais conste, desde logo, da lei que autorizou a
criagio da empresa. Em tese, admitir-se-ia até a possibilidade de uma lei
federal, estadual ou municipal mais genérica, autorizando, em todos os casos.
as sociedades de economia mista a modificar os scus estatutos no tocante ao seu
objeto social e a criar subsididrias desde que apreciado cada caso pelo Chefe do
Poder Executivo. Queremos dizer que o texto legal ndo deve ser interpretado
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como exigindo um casuismo absoluto, com lei autorizativa para cada caso.
Embora o art. 237, caput, se refira as atividades previstas na lei que autorizou a
constitui¢do da companhia, é evidente que qualquer lei pode alterar ou autori-
zar a modificagio das finalidades da sociec(l{ade de economia mista, pois a lei
(ue antorizou a constituigio é de mesmo nivel que qualquer outra e nio gode
ter qualquer prevaléncia sobre as leis posteriores. O que o legislador federal
rretendcu proibir foi alteragio do objeto pelos estatutos sem autorizagio legis-
ativa, Desde que tal autorizagio exista, seja ela geral ou especial, pela lei
crindora da empresa ou por outra posterior, nenhum Gbice podgré surgir para
realizar a modii};cagﬁo cstatutdria ou admitir a criagio de subsidiarias,

E, ulids, preciso salientar que os préprios autores do anteprojeto admitem
que nio hd necessidade de autorizagio especifica para a criagio de cada sub-
sidiria, bastando a autorizacio genérica para que a sociedade de economia
mista possa participar de outras.

Para evitar as dificuldades decorrentes de casos que apresentem a neces-
sidade de solugio urgente, nio poderio a Unido, o Estado e o Municipio auto-
rizar genericamente todas as sociedades de cconomia mista e as empresas pa-
blicas, sob seu controle, a participarem de outras sociedades e a modificarem
os seus estatutos, inclusive no tocante ao objeto social, desde que devidamente
autorizados pelo Chefe do Poder Executivo. Até que ponto tal norma poderia
ser increpada de i'egal (por violar a lei federal) ou inconstitucional? Entende-
mos que, em tal hipbtese, pdo haverd nenhuma inconstitucionalidade ou ile-
galidade, salvo melhor juizo.

O art. 238 atribui ao acionista controlador nas sociedades de economia
mista os mesmos deveres, obrigacBes e responsabilidades que The incumbem nas
demais sociedades andnimas, fazendo referéncia expressa aos arts, 116 e 117
dfa lei que tratam da matéria (o art. 116 cuida dos deveres e o art. 117 das
responsabilidades). O artigo admite que possa a empresa orientar as suas ativi-
dades de modo a atender ao interesse publico que justificou a sua criagdo.

E incontestavelmente acertada a decisio do legislador de equiparar, no
caso, a responsabilidade do acionista controlador na empresa da economia mis-
ta 4 existente nas demais companhias, pois, tanto a pessoa juridica de direito
pliblico como as outras pessoas juridicas que compdem a administragio indi-
reta podem, evidentemente, em tese, violar obrigagtes e deveres que a lei lhes
atribui. Cabe-lhe atender s finalidades sociais da empresa ¢ 4s suas obrigagbes
com os demais acionistas, a comunidade ¢ os seus empregados, nio podendo
praticar qualquer ebuso de poder. '

O problema se torna mais complexo e de solugio diffcil no caso de
eventual conflito de interesse entre o acionista majoritiric e os minoritirios.
Tmaginemos que um banco de desenvolvimento, com participagio minoritéria
de pessoas juridicas de direito privado, esteja diante do problema de uma con-
cessio de crédito a uma empresa em estac{o prefalimentar, que se impde per
motivos de ordem social, embora seja economicamente desaconselhdvel. Se, por
exerplo, o BNDE fosse uma socieJade de economia mista em vez de ser uma
empresa piblica e o Governo tivesse interesse social em conceder um finan-
viamento a uma empresa, a fim de evitar que fosse a faléncia, ensejando o
descmprego. Situagio idéntica seria aquela em que o BNDE ou BD Rio deci-
disse receicr em dagdio em pagamento agdes de uma empresa por valor supe-
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rior ac real pelas mesmas razées acima apontadas. No se trata de hipéteses
teéricas e situagbes como essa j4 surgiram. Os jornais estio comentando um
crédito concedido & Companhia de Tecidos Luftfala, que também teria tido
uma finalidade social. Pergunta-se qual o direito da minoria em tais hipéteses
de operagdes contririas ao interesse da companhia, mas que se enquadram
na politica de governo. Devemos indagar qual o sentido exato do fin do texto
do art. 238, no qual o legislador admite a possibilidade de ser orientada a
empresa de modo a atender ao interesse publico, que justificou a sua criagdo,
sem, todavia, isentd-lo, ao que parece, £l sua responsabilidade de acionista
controlador. O problema é muito delicado e merece um estudo, em profundi-
dade, devendo ser decomposto na anilise de alguns elementos. Em primeiro
lugar, podemos entender como “interesse publico que justificou a criagio do
Beneo” o de emprestar a empresas j4 falidas por razdes sociais ou de adéluirir
as suas agdes em dagio em pagamento por valor superior ao do mercado oun
ao valor patrimonial? Até que ponto, se este tipo de operacdes constasse, efe-
tivamente, na lei autorizativa ou nos estatutos, teria sit?o vidvel obter a parti-
cip?géo dos minoritarios? E se ndo constou tal tipo de operagao, sera legitimo
realizd-lo?

Por outro lado, qual ¢ o sentido exato do fim do art. 238 que pretende
conciliar a faculdade da empresa atender ao interesse publico e a sua respon-
sabilidade como acionista controlador. Nos casos citad[c)rs, se tivesse havido, a
fim de atender ao interesse publico, uma infragdo ao art. 117, pardgrafo 19,
letra a, haveria ou nio responsabilidade do acionista controlador? O art, 117,
pardgrafo 19, letra a, se refere ao favorecimento de outra sociedade em pre-
juizo da participagdo dos acionistas minoritarios nos lucros ou no acervo da
compunhia,

Outras hipiteses podem apresentar o mesmo tipo de conflito de interesses.
Assim, por exemplo, uma companhia de transporte aéreo que ¢ sociedade de
econornia mista passa a atender, Sor interesse do governo, uma linha defici-
taria. Ou entdo uma companhia de pesquisa ou extracdo de minérios opera
uma lavra deficitiria para atender a um interesse politico ou econdmico do
Pais. Em todas essas situagdes como ficam os minoritarios?

Entendemos que a faculdade admitida pela lei de fazer prevalecer o in-
teresse puablico significa tao-somente, que os minoritérios nio poderdo impedir
a atuagio das sociedades de economia mista em tais hipiteses, mas nio quer
dizer que nio haja, em tais situagdes, a responsabilidade do acionista majori-
tirio. Diante de um sistema realmente equitativo, ta]l responsabilidade deve
existir e o acionista majoritz’n.rio, PoOr sua vez, merece uma compensagio quandoe
a decisdo politica foi de outra entidade governamental. Tratando-se de em-
presas, ndo ¢é possivel confundir os varios interesses em j0§o e identificar todas
as sitvagbes como de interesse piblico, pois podem ser distintos os interesses
da Unifio, do Estado e do Municipio, do ponto de vista econdmico. A preva-
léncia do interesse da Unido se justifica, mas, se causar prejuizo, deve ser inde-
nizado. Niao é mais possivel consagrar no campo pablico, como no campo pri-
vado, a irresponsabilidade do acionista majoritario ou da prépria autoridade
publica.

Algumas vezes este tipo de solugGes j4 tem sido adotado. Pensamos que,
no case das crises de determinada empresa, que o Governo decidiu salvar, o
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BNDE udo quis assumir os prejuizos, solicitando a0 Governo Federal que desse
uma solugdo na qual os prejuizos ndo o onerassem. Na realidade, trata-se de
situagdes com efeitos miltiplos, pois até a gestdo do Diretor ou Administrador
de empresas piiblicas ou sociedades de economia mista pode ser apreciada de
modo diferente, em virtude da aceitagio de operagbes de cardter social e poli-
tico, ensejando, em determinados casos, uma responsabilidade civil e, em outros,
uma redugio de gratificagio ou a auséncia ga mesma, em decorréncia da
inexisténcia de lucros provocada por decisdo politica.

O problema ndo existe, tio-somente, no Brasil. Ainda recentemente tem
sido rediscutido na Franga, onde o governo decidiu compensar, por via con-
tratual, 2 Companhia Air France, em virtude dos prejuizos por ela sofridos, em
linhas deficitarias, mantidas exclusivamente no interesse politico do pais.

A conclusiio A qual chegamos é, pois, no sentido de que deve prevalecer
o interesse publico, mas, se a orientagdo tomada importa em abuso de poder do
acionista controlador, os acionistas minoritirios terao o direito de ser indeni-
zados.

Achamos que faltou, no particular, uma norma especial para regular, em
situagdo analoga, a responsabilidade do diretor de socie?ade de economia mista.
Efetivamente, dentro do sistema da vinculagio da empresa a um Ministério,
no campo federal, ou a uma Secretaria, no campo estadual, as instrugbes sdo
geralmente dadas aos administradores da companhia por 6rgaos governamentais
{ Ministro ou Secretério), de acordo com o plano de governo, nos precisos ter-
mos do Decreto-Lei n® 200. Ora, é possivel que os administradores, cumprindo
ordens superiores, pratiquem atos que, sem serem ilegais ou contrrios aos
estatutos, possam ser julgados, no futuro, por outra administragio, como tendo
sido praticados por culpa, pois, pelas suas dimensdes e atendendo s peculia-
ridades do caso, ndo revelariam “o cuidado e a diligéncia que todo homem ativo
e probn costuma empregar na administragio dos seus préprios negocios”, En-
tendemos que, em tais casos, a ordem superior da administragio publica,
constituindo, na realidade, o acionista majoritdrio, deveria ter, para o diretor
ou administrador, o efeito da aprovagdo da assembléia-geral, sempre que nao
houver violagio da lei, do estatuto ou dolo por parte de quem praticou o ato.

Assim sendo, entendemos de lege ferenda, que no caso de responsabilida-
de du acionista majoritirio, no caso gas sociedades de economia mista, ndo deve
ocorrer a responsabilidade pessoal do administrador que obedeceu as deter-
minagges da autoridade, desde que néio houvesse ilegalidade ou irregularidade.

O art. 239 impde 3s sociedades de economia mista o dever de ter um con-
selhe de administracdo, com representagio da minoria, Enquanto tal Conselho
é facultativo para as demais companhias (art. 138), sendo a sua existéncia impe-
rativa, tio-somente para as companhias abertas e as de capital autorizado (art.
138, parégrafo 2%), o legislador exigiu que ele funcionasse nas sociedades de
economia mista que, em certo sentido, para este e alguns outros fins, equiparou
a empresa aberta.

A competéncia do Conselho de Administragio é a do art, 142, devendo ser
composto por, no minimo, trés membros e cabendo ao estatuto fixar o nimero
de conselheiros ou o mAximo e minimo permitidos, o processo de escolha do
Presidente, 0 modo de substitui¢io dos conselheiros, o prazo de gestdo, que
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nio poderd ser por mais de 3 anos, permitida a reeleicio e as normas sobre
convocagao, instalagio e funcionamento do Conselho (art. 140). Enquanto nas
demais sociedades andnimas, a minoria sé participa do Conselho de Adminis-
tragdo quando represente uma participagio minima que, no Conselho de me-
nos de 5 membros, deve ser de 20% (art. 141), nas sociedades de economia
mista, a presenga do acionista privado no Conselho decorre do simples fato
de existirem ‘(})or defini¢do grupos de acionistas com interesses distintos, quais
sejam o Estado que busca o interesse publico, ¢ o investidor particular, que
visa ¢ luero”,

Pensou-se em dar ao art. 239, caput, uma interpretagio sistematica, con-
siderando que a representagio da minoria sé se justificaria na sociedade de
economia mista quando os acionistas privados tivessem uma certa representa-
tividade, aplicango-se, por analogia, o disposto no art. 141. O estudo do texto
da lei, dos trabalhos preparatérios e da mens legis nio autorizam, todavia, essa
interpretacio, tendo Ficado clara e inequivoca a intengdo do legislador de de-
terminar a representagao da minoria no Conselho de Administracio das socie-
dades de economia mista, independentemente do nimero de agbes possuidas
pelos acionistas privados.

Chegou-se a aventar a inconstitucionalidade do art. 239, por estabelecer
umu discriminagao entre sociedade de economia mista e outras sociedades ané-
nimas, em violagdo do art. 170 da Emenda n® 1. Parece-nos que suscitar tal
inconstitucionalidade seria dar uma interpretagio excessivamente rigida ao
texto constitucional, cujo espirito foi assegurar condigges adequadas de compe-
ticdo entre a empresa grivada ¢ a estatal, no chegando, todavia, a negar as
incontestdveis peculiaridades da economia mista e a necessidade de The dar,
em certos casos, um regime proprio. Este regime j4 existe ou existiu no tocante
4 competéncia judiciaria, as contribuigbes para o PASEP, ao controle pelo
Tribunal de Contas e ao sorteio no caso de contratos de seguros. Nio vemos
como considerar inconstitucionais todas as disposigdes préprias as sociedades
de economia mista por discreparem do regime juridico apiiicével as demais 5/A,
embora alguns juristas estejam defendendo tal tese.

Finalmente, parece-nos que o espirito da norma constitucional do art. 170
foi privativista, Pretendeu o%egislador constitucional evitar que a empresa pu-
blica e a sociedade de economia mista competissem com as sociedades privadas
em desigualdade de situagio. Nao foi, todavia, intengao do legislador consti-
tuinte nao permitir a introdugdo, na sociedade de economia mista, de certos
mecanismos de controle, como os existentes no direito administrativo, ex vi do
Decreto-Lei n® 200, ou no direito comercial, a fim de equilibrar os interesses da
maicria e da minoria. Assim, a existéncia de disposi¢des especiais para a econo-
mia mista, desde que ndc importem em privilégio em relagio as demais socie-
dades andnimas, niao implica, na nossa opinido, em inconstitucionalidade.

O paragrafo anico do art. 239 atribui aos administradores das companhias
de economia mista os mesmos deveres que aos administradores de companhia
aberta. A diferenca entre a responsabilidade do diretor da sociedade anfnima
fechada e a do de empresa aberta consiste no fato de, no ultimo caso, dever
guardar o sigilo para impedir a obtengio de vantagens de insider trading, ou
sej1, do “iniciado” nos negécios da empresa (art. 155, paragrafo 1°), devendo,
outrossim, informar a empresa de sua posicio acionaria (art. 157) e dar co-
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nhecimento & Bolsa de Valores e ao gﬁbh’co de qualquer fato relevante que
possa influir no mercado (art. 157, parigrafos 4° e 57).

O dever de informar que incumbe ao Diretor, ex vi do art. 157 da nova
lej ainda ndo tem sido bem compreendido pelos nossos administraderes que
nfo se adaptaram ao regime da ampla informacio, da full disclosure, que cons-
titui condigiio essencial para o desenvolvimento do mercado de agdes. Trata-se de
matéria mais diretamente vinculada 3s sociedades de capital aberto, mas, no
caso, existe a equiparagio as mesmas, para tal fim, das sociedades mistas.

Ainda recentemente, os jornais noticiavam a existéncia de reclamagcdes de
acionistas de uma das mais importantes sociedades mistas de capital aberto
que se negava a prestar informagdes complementares aos seus acionistas.

O art. 240 trata do Conselho Fiscal, que devera ser permanente enguanto,
nas demais empresas, o sen funcionamento pode ou ndo ser permanente,
dependendo a sua instalagio de pedido de minoritirios ?iue representem, no
minimo, 0,1% (um décimo por cento) dos acionistas com direito a voto ou 5%
dos acionistas sem direito a voto.

No caso também se increpou a norma de ser discriminatéria, justificando-
se, todavia, pelas mesmas razdes que, no caso da economia mista, impuseram
a criagio do Conselho Administrativo e a representagio no mesmo da mineria,
independentemente do valor de sua participagdo aciondria.

O Conselho Fiscal deve, ex vi legis, ter no minimo 3 e no miximo 5 mem-
bros (art. 161, paragrafo 1°). O art. 240 determina que sejam represen-
tados no Conselho, por um membro e um suplente, os minoritdrios titulares de
agbes ordindrias e os titulares de agbes preferenciais. Aplica-se, no particular,
a sistemitica do art. 161, parigrafo 4% mas com duas reservas. No tocante
4 sociedade de economia mista, os titulares de agdes preferenciais tém direito
a representagido no Conselho Fiscal, mesmo quando as suas agbes lhes dio di-
reito a voto, enquanto nas demais sociedades s6 se admite a presenca no refe-
rido colegiado ge representante das preferenciais sem direito a voto ou com
direito a voto restrito (art. 151, paragrafo 4°, letra a). Quanto aos minori-
tarios titulares de agdes ordindrias, no caso da economia mista, a sua repre-
sentacio no Conselho Fiscal independe do niimero de agbes que possuam,
enquanto nas demais sociedades, a Fei impde um minimo de 10% das agGes com
direito a voto.

Existindo, na sociedade de economia mista, minoritirios com agdes ordin-
rias e titulares de ag¢des preferenciais, o Conselho Fiscal deveré ter cinco mem-
bros, a fim de atender ao disposto no art. 161, parigrafo 4°, letra b, e asse-
gurar a maioria do Conselho ao acionista majoritario.

Cabem no tocante as peculiaridades do Conselho Fiscal da sociedade de
economia mista as consideragbes sobre constitucionalidade, que fizemos no
tocante ao Conselho Administrativo.

Em virtude da aplicagio analégica do art. 162 da lei, entendemos que nao
devem funcionar como membros do Conselho Fiscal funcionarios ou servidores
do acionista majoritirio, quando for pessoa juridica de direito publico. Quando
se tratar de sociedade de economia mista controlada por holding, a lei s6
proibe que funcionem no Conselho “membros de érgios da administracdo e

112 R. Inf. legisl, Brasilia a. 14 n. 54 obr./jun. 1977



empregados da companhia ou de sociedade controlada ou do mesmo grupo,
além de cOnjuge ou parente, até o terceiro grau, do administrador da compa-
nhia”. Por motivos de ordem moral, entendemos que também nio é recomen-
dével que integrem o Conselho Fiscal empregados de coligadas, mesmo nio
existindo legalmente um grupo de sociedade, e funciondrios ou servidores de
pessoa juridica de direito pablico que controle indiretamente a empresa.

Q art. 241 admite a limitacio da correcio monetiria do ativo perma-
nente desde que haja, para tanto, autorizagio do Ministério ao qual a compa-
nhia estiver vinculada, Entendemos que, no campo estadual, a autorizagdo pode
e deve ser do Secretdrio de Estado ao qual a empresa esteja vinculada.

A norma teve como finalidade atender is situagbes especiais das socie-
dades de economia mista que uma legislagio especifica dispenson da corregan
até o presente momento.

O Procurador Jayme Alipio de Bamos entendeu que a discriminagdo de
tratamento entre sociedades andnimas e empresas de economia mista, feita no
tocante i corregio monetdria, poderia ser acoimada de inconstitucional por
implicar em certas repercussdes em matéria de demonstragGes financeiras, que
podem aletar a informagdo correta que se pretende dar ao acionista e aos ter-
ceiros que lidam com a empresa.

Finalmente, o art. 242 estabelece trés normas que sio as seguintes:

@) os bens das sociedades de economia mista sio penhoriveis e executa-
veis;

b) as sociedades de economia mista pdo estio sujeitas i faléncia;

¢) o acionista controlador responde subsidiariamente pelas obrigagdes da
sociedade de economia mista.

Quanto a penhorabilidade e a possibilidade de executar os bens das socie-
dades de economia mista, ndo hd importante inovagio do legislador, pois a
matéria ja tinha sido tratada pelo Codigo Civil e pelo Cédigo de Processo
Civil que ndo consideram tais bens como sendo publicos, admitindo, conse-
giientemente, que possam ser penhoriveis e executiveis. Existe, todavia, dis-
cussio em relagio aos bens de tais companhias que sejam indispenséveis 2
execugio de um servigo publico, divergindo a respeito do tratamento que lhes
deve ser dado os autores que estudaram o assunto e nio se vislumbrando uma
solugio jurisprudencial mansa e pacifica si et in quantum. Talvez tivesse ca-
bido ao legislador, no momento em que enfrentou o problema de modo expli-
cito, fazer a necessiria distingio entre os varios tipos de bens que pertencem
a sociedade de econvmia mista, para definir mais adequadamente a sua natu-
reza privada ou puablica.

Quanto ao descabimento da faléncia, trata-se de norma oportuna e que
atende 4 prépria evolugio do direito no sentido de dar solugdes mais realistas
aos casos de insolvéncia, tentando recorrer, sempre que possivel, a formas de
reorganizagio industrial. As solugbes especificas dadas por outras normas legais
ao caso das instituicdes financeiras e das se%u:radoras, justificam, para atender
A sistematica do nosso direito, que se estabelega também regime especial para
as empresas mistas.
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A responsabilidade do acionista controlador, embora criticada por alguns
como medida discriminatéria ou até inconstitucional, parece uma solugio ra-
cional diante da impossibilidade de ser requerida a faléncia.

As consideragdes que fizemos sobre o texto da nova lei indicam a possi-
bilidade de intimeros conflitos que poderdo surgir no campe das socie ades
de economia mista.

Parece-nos que, com a nova lei, destinada basicamente 3 grande empresa
privada nacional, uma nova fase se inicia para a vida das sociedades de eco-
uomia mista.

Na medida em que a nova lei estabelece um sistema de informagio e de
1'es(§)onsabi]idade acrescida, ela pretende regulamentar basicamente a socie-
dade aberta.

Diante dessa situacio, as S/A que nio tém a caracteristica de sociedade
aberta devem repensar o seu destino. Do mesmo modo que a pequena ou
média sociedade andnima fechada pode transformarse em limitada, como,
alifs, preconiza em certo sentido a prdépria lei (art. 298), as sociedades de
economia mista tero dois caminhos a seguir. Tratando-se de verdadeiras em-
presas publicas, nas quais a forma da S/A foi, tdo-somente, a técnica adequada
para obter major flexibilidade e liberdade de agdo, numa fase na qual ou nio
se concebia a empresa publica ou havia divida quanto 4 possibilidade de cria-
la no campo estadual ou municipal, a solugio nos parece ser a transformagio
da sociedade em empresa ptblica, adquirindo-se as agbes dos minoritarios. So-
mente assim poderemos evitar que se aplique a Lei das $/A numa 4rea em
que a sua incidéncia ndoc tem razio de ser, ensejando apenas eventuais pres-
soes ou chantagens de minoritarios.

Na realidade, sempre que se trata de dprestar um servigo piblico, sem ob-
tengdo de lucro, a forma légica e adequada é a da empresa publica, como o
afirmava ha um quarto de século Bilac Pinto.

Em outras situagbes, temos empresas de economia mista que, além de
exercerem um servigo piblico, tém a meta de obter lucro e de distribuir divi-
dendos. Trata-se de verdadeiras joint venture do capital piblico e privado e,
entio, é preciso readaptar as sociedades ao espirito da nova lei e fazer com

ue os seus administradores fiquem imbuidos dos principios que regem a respon-
sabilidade do acionista controlador. Nao podem mais, em tais casos, as sociedades
de economia mista manter a posicio do velho banqueiro alemio gue considerava
o acionista um tolo e um chato. Tolo porque entregava o seu dinheiro e chato
porque, em seguida, tinha a audécia de pretender receber dividendos.

No momento em que a S/A se torna uma verdadeira empresa aberta e
nio apenas uma forma cémoda de evitar alguns encargos fiseais, como acon-
tecia no passado, o Estado deve optar entre reformular as suas empresas para
delas excluir os acionistas privados ou aceitar as regras da nova lei.

Coube ao Governo do novo Estado do Ric de Janeiro, a criagdo das pri-
meiras empresa plblicas em nosso Estado, abandonando, em tais casos, o ri-
tual da S5/A, que se tornou descabido, passando a ser mero elemento a just-
ficar a atuagio do Estado em campo tradicionalmente reservado aos parti-
ctilares, no qual o Estado assumia o papel do comerciante, vestia a roupa do
particular, como bem salientava Waline.
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