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RESUMO

subsidiárias integrais de sociedades de economia mista. Argumenta que 
nesse modelo societário não há acionistas minoritários a serem protegidos 

são empregados da acionista controladora. Conclui que as subsidiárias 
integrais de sociedades de economia mista não só podem como devem 

PALAVRAS-CHAVE

Sociedade anônima — sociedade de economia mista — subsidiária inte-

ABSTRACT

This paper examines the impediments to the election of supervisory 
board members in corporations, advocating the partial inapplicability 
of the limitations to the election of employees in the same company 
group to the supervisory board of subsidiaries wholly owned by mixed 
capital companies. It argues that in this corporate model there are no 
minority shareholders requiring protection, hence there is no risk to 
board independence when its members are employees of the controlling 
shareholder. In conclusion, it demonstrates that subsidiaries wholly owned 
by mixed capital companies not only can, but also should have, among 
its supervisory board members, at least one public servant linked to its 
controlling shareholder, as a measure for protecting both public interest 
and the interests of its sole shareholder before the company’s management 
bodies.
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1. Introdução: a sociedade de economia mista

de comércio com o Oriente.1

mica, a companhia se caracterizava não só por se constituir a partir de uma 

da concessão de um privilégio estatal que a autorizasse a realizar suas ativi-

Embora esse modelo público-privado tenha sido o arquétipo a que se 

socioeconômicas desempenhadas pelas sociedades anônimas e, conse-
quentemente, o modo como elas se organizavam juridicamente. A intensi-

doutrina econômica liberal deram origem ao regime de liberdade plena que 
distingue as companhias contemporâneas, agora caracterizadas por sua 
natureza essencialmente empresarial e privada — independentes, portanto, 

namento. Como explica Ascarelli:2

os princípios do liberalismo econômico.

namental para cada caso; passa a poder ser constituída, em princípio, 
com a observância de determinadas normas legais e de publicidade, 

1 Nesse sentido, por exemplo: MARTINS FERREIRA, Waldemar. A sociedade de economia mista 
em seu aspecto contemporâneo. São Paulo: Max Limonad, 1956. p. 34; ASCARELLI, Tullio. 
Problemas das Sociedades Anônimas e direito comparado. São Paulo: Saraiva, 1969. p. 313; LAMY 
FILHO, Alfredo; BULHÕES PEDREIRA, José Luiz. A Lei das S.A. Rio de Janeiro: Renovar, 
1992. p. 41; ALMEIDA, Amador Paes. Manual das sociedades comerciais (direito de empresa).  
16. ed. São Paulo: Saraiva, 2007. p. 165; BRUSCATO, Wilges. Manual de direito empresarial 
brasileiro. São Paulo: Saraiva, 2011. p. 301; NEGRÃO, Ricardo. Manual de direito comercial e 
de empresa. São Paulo: Saraiva, 2012. v. 1, p. 423; TAVARES BORBA, José Edwaldo. Direito 
societário. Rio de Janeiro: Renovar, 2012. p. 2.

2 Tullio Ascarelli, Problemas das Sociedades Anônimas e direito comparado, op. cit., p. 318.
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independentemente de um controle de mérito pelas autoridades 

anônimas se multiplicassem constituindo o instrumento típico da 

em negócio familiar ou social. De instrumento jurídico excepcional, 
a sociedade anônima passou a constituir uma forma jurídica normal 

pari passu com a 

Desse modo, a despeito do mito fundador de síntese entre interesses 
públicos e privados, o fato é que na economia contemporânea as sociedades 

Bruscato,3

reduz os riscos do investimento. E é esse o modelo que a Lei nº 6.404/1976 

Art. 1º [Lei nº 6.404/1976] A companhia ou sociedade anônima terá o 

Art. 2º [Lei nº 6.404/1976] Pode ser objeto da companhia qualquer 

bons costumes.

Ainda assim, apesar da natureza eminentemente privada das socie-
dades anônimas contemporâneas, há ocasiões em que o Estado se vê obrigado 

3 Wilges Bruscato, Manual de direito empresarial brasileiro, p. 297.
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interesse público. Isso ocorre naquelas hipóteses excepcionais em que a Cons-

gralmente com recursos públicos. Nessas ocasiões é obrigado a combinar seus 

sociedade de economia mista, nos termos do Decreto-Lei nº 200/1967:

Art. 173.

pelo Estado só será permitida quando necessária aos imperativos 

Art. 5º [Decreto-Lei nº 200/1967] 

jurídica, patrimônio e receita próprios, para executar atividades típicas 

II — Empresa Pública — a entidade dotada de personalidade jurídica de 
direito privado, com patrimônio próprio e capital exclusivo da União, 

administrativa podendo revestir-se de qualquer das formas admitidas 
em direito.

III — Sociedade de Economia Mista — a entidade dotada de perso-

legislativa, para o desenvolvimento de atividades que não exijam 
direito público, com autonomia 
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administrativa, patrimônio próprio gerido pelos respectivos órgãos de 

fontes.

obrigatória quando o Estado decide atuar exclusivamente com capital público 
sob a forma legal da empresa pública. A decisão do legislador é compreensível: 

nº 6.404/1976:4

Com efeito, ao buscar a forma anônima para o empreendimento que 
promove, o Estado visa a assegurar ao particular, aos quais oferece 

federal.

Com isso a sociedade de economia mista se caracteriza como entidade 
híbrida, a meio caminho entre o público e o privado. Essa natureza anfótera 

econômicas entre investidores privados, nem sempre os ditames previstos 

volvimento de suas atividades empresariais.

4 Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhões Pedreira, A Lei das S.A., op. cit., p. 244.
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aplicável e a realidade prática de funcionamento das sociedades de economia 

geradas por esse regime híbrido, a saber: como conciliar o controle de holding 
sociedade de economia mista sobre seu grupo econômico com as regras 

grupo em sociedades anônimas?
A análise do problema exige alguns esclarecimentos.

2.  O regime da Lei das S.A. para o conselho fiscal da sociedade 

de economia mista

Como vimos no capítulo anterior, o legislador decidiu limitar a liberdade 

constituir-se com base em capital exclusivamente público, caracterizando-se 
como empresa pública com ampla liberdade para assumir qualquer forma 

caracterizando-se como sociedade de economia mista obrigatoriamente 
organizada sob a forma de sociedade anônima.

Ao optar pela inclusão de investidores privados como partícipes de 

os stakeholders — acionistas, empregados e comunidade.5 E um dos principais 

o cumprimento dos seus deveres legais e estatutários, como prescreve o  
art. 163 da Lei nº 6.404/1976:

Art. 163.

5 José Edwaldo Tavares Borba, Direito societário, op. cit., p. 163.
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IV — denunciar, por qualquer de seus membros, aos órgãos de admi-

companhia;

V — convocar a assembleia geral ordinária, se os órgãos da admi-

extraordinária, sempre que ocorrerem motivos graves ou urgentes, 
incluindo na agenda das assembleias as matérias que considerarem 
necessárias;

VI — analisar, ao menos trimestralmente, o balancete e demais demons-

sobre elas opinar;

Trata-se, em suma, de órgão responsável por examinar a regularidade 
administrativa e contábil da sociedade, atuando como instrumento do direito 

bleias gerais. Segundo Tavares Borba,6

6 Ibid., p. 441.
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7  

gestão ordinária dos negócios da companhia, conduzidas pelo conselho de 

pelos administradores.

atividades das sociedades anônimas que a Lei das S.A. chega a ser detalhista 

residentes no Brasil, com curso de nível superior ou experiência mínima de três 

localidades em que não houver pessoas habilitadas.

Art. 162. [Lei nº 6.404/1976] Somente podem ser eleitos para o conselho 

vel universitário, ou que tenham exercido por prazo mínimo de 3 (três) 

§1º Nas localidades em que não houver pessoas habilitadas, em nú-

enumeradas nos parágrafos do artigo 147, membros de órgãos de admi-

do mesmo grupo, e o cônjuge ou parente, até terceiro grau, de admi-
nistrador da companhia.

poderá ser inferior, para cada membro em exercício, a dez por cento da 
que, em média, for atribuída a cada diretor, não computados benefícios, 

7 EIZIRIK, Nelson. Reforma das S.A. e do mercado de capitais. 2. ed. Rio de Janeiro: Renovar, 1998. 
p. 113.
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Além disso, adota expressivas providências indutoras da autonomia dos 

companhia ou de sociedade do mesmo grupo, além de cônjuge ou parente 

direito de eleger até dois conselheiros, nos termos do art. 161, §4º, a:

Art. 161. [Lei nº 6.404/1976] [Omissis]

[...]

normas:

e respectivo suplente; igual direito terão os acionistas minoritários, 
desde que representem, em conjunto, 10% (dez por cento) ou mais das 

b) ressalvado o disposto na alínea anterior, os demais acionistas com 
direito a voto poderão eleger os membros efetivos e suplentes que, em 
qualquer caso, serão em número igual ao dos eleitos nos termos da 
alínea a, mais um.

stakeholders da 

das sociedades anônimas, apontando diversos benefícios decorrentes de sua 
existência:8

8 INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANÇA CORPORATIVA .) Cadernos de gover-
nança corporativa 1 — guia de orientação para o Conselho Fiscal. São Paulo: IBGC, 2012. p. 9.



RDA – Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 191-222, set./dez. 2017

201WALTER GUANDALINI JUNIOR   |  A inaplicabilidade parcial dos impedi mentos à eleição de conse lheiros fiscais...

Contribui para o valor da empresa por meio:
— do monitoramento dos processos de gestão dos riscos;

da empresa.

Pode dedicar-se, com maior profundidade, ao exame de detalhes de 
matérias de interesse da sociedade.

apenas facultativo nas sociedades anônimas. Embora sua existência seja 

mesmo quando não tenha sido previsto no estatuto da sociedade), sua atuação 
 é facultativa, e depende de decisão dos acionistas a ser tomada 

formulado nos termos do art. 161, §2º, da Lei das S.A.:

Art. 161.

estatuto disporá sobre seu funcionamento, de modo permanente ou 
nos exercícios sociais em que for instalado a pedido de acionistas.

ximo, 5 (cinco) membros, e suplentes em igual número, acionistas ou 
não, eleitos pela assembleia geral.

será instalado pela assembleia geral a pedido de acionistas que repre-

funcionamento terminará na primeira assembleia geral ordinária após 

quer assembleia geral, que elegerá os seus membros.

ciativa, insculpidas nos artig
que assegura a possibilidade de iniciativa dos acionistas minoritários para 
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ordinária seguinte.

 

per ma nente nas sociedades de economia mista. Além disso, também regulou 

se houver.

Art. 240. [Lei nº 6.404/1976] 
permanente nas companhias de economia mista; um dos seus membros, 

é apenas prudente que o legislador imponha seu funcionamento obrigatório 
nas sociedades de economia mista, em atendimento ao objetivo constitucional 

nista público, que busca realizar o interesse público, e o acionista privado, que 

ocasionais que podem ocorrer entre eles. Novamente explicam os redatores 
da lei:9

9

então ministro da Fazenda Mário Henrique Simonsen: “na sociedade mista, dada a existência, 
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acionistas com interesses distintos, quais sejam o Estado, que busca o 
interesse público, e o investidor particular, que visa o lucro, a admi-

Fiscal.10

Conclui-se, então, que nas sociedades de economia mista o legislador 
optou por limitar a deferência aos princípios constitucionais da liberdade 

público e dos interesses do acionista privado em face de eventuais abusos que 

em assembleia ou no estatuto.

3.  O regime da Lei das S.A. para o conselho fiscal da subsidiária 

integral de sociedade de economia mista

Qualquer sociedade empresarial tem a possibilidade de optar por 

(sociedade coligada

em outra sociedade voltada ao desempenho dessas atividades (sociedade 

controlada

ginal como seu único acionista, e seja voltada ao desempenho dessas ativi-
dades (subsidiária integral).

As três alternativas foram expressamente previstas pela Lei das S.A., 
que lhes atribuiu tratamento jurídico distinto conforme os interesses a serem 

10 Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhões Pedreira, A Lei das S.A., op. cit., p. 245.
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protegidos: para as sociedades coligadas proibiu o favorecimento recíproco, 

as sociedades controladas, além disso, proibiu também o exercício abusivo do 
poder de controle, responsabilizando as controladoras por perdas e danos 
causados aos demais acionistas; e para as subsidiárias integrais prescreveu que 
devem se constituir como sociedades anônimas, e só podem ter como acio-

Art. 243.

relacionar os investimentos da companhia em sociedades coligadas e 

§2º Considera-se controlada a sociedade na qual a controladora, dire-
tamente ou através de outras controladas, é titular de direitos de 
sócio que lhe assegurem, de modo permanente, preponderância nas 

coligadas e controladas, que forem exigidas pela Comissão de Valores 
Mobiliários.

ceira ou operacional da investida, sem controlá-la.

de 20% (vinte por cento) ou mais do capital votante da investida, sem 
controlá-la.

Art. 244.

companhia e suas coligadas ou controladas.

Art. 251. [Lei nº 6.404/1976] A companhia pode ser constituída, mediante 
escritura pública, tendo como único acionista sociedade brasileira.

§lº A sociedade que subscrever em bens o capital de subsidiária inte-

pondendo nos termos do §6º do artigo 8º e do artigo 10 e seu parágrafo 
único.
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§2º A companhia pode ser convertida em subsidiária integral mediante 

termos do artigo 252.

O próprio conceito de subsidiária integral pode gerar estranheza a alguém 

empreendedor, não é imediata a compreensão dos motivos práticos pelos quais 
uma pessoa jurídica (que já teria a sua responsabilidade limitada) poderia ter 

da obrigatoriedade de que essa se constitua como sociedade anônima — o 
que implica, além dos custos administrativos adicionais, também uma série 

-

da forma obrigatória de sociedade anônima, vários dos institutos que regu-

da própria unipessoalidade; com isso, a prática administrativa das subsidiá-
rias integrais tende a ser relativamente mais simples do que a das sociedades 

em determinadas circunstâncias.

 
art. 161 e seguintes, que permite seu funcionamento intermitente condicionado 

economia mista, sobre as quais não incide a regra especial de funcionamento 

parágrafo segundo do artigo 235:
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Art. 235. [Lei nº 6.404/1976] As sociedades anônimas de economia mista 

federal.

§1º As companhias abertas de economia mista estão também sujeitas  

§2º As companhias de que participarem, majoritária ou minoritaria-
mente, as sociedades de economia mista estão sujeitas ao disposto nes-

Como explica Carvalhosa,11

de sociedade de economia mista e do consequente regime legal público todas 
as companhias não criadas por lei, mesmo que sejam controladas por socie-
dades de economia mista. A elas se aplica somente o direito privado, e o 

privada. Assim, as subsidiárias não necessitam da estrutura estatutária típica 

acio nistas controladores que representem apenas 5% (em vez de 10%) das 

ao desempenho de suas atividades:

Art. 277. [Lei nº 6.404/1976] O funcionamento do Conselho Fiscal da 

pedido por acionistas não controladores que representem, no mínimo, 

sem direito de voto.

11 CARVALHOSA, Modesto. Comentários à lei de sociedades anônimas. 6. ed. São Paulo: Saraiva, 
2014. p. 434.
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seguintes normas:

outro;

membros, e respectivos suplentes, igual ao dos eleitos nos termos da 
alínea a, mais um.

as subsidiárias de sociedades de economia mista se caracterizam como 
sociedades comuns para todos os efeitos societários; seu funcionamento e 

das companhias privadas, de modo que também nelas deve ser considerada 

dos acionistas em estatuto ou por assembleia geral de acionistas. Tomada, 

das subsidiárias de sociedades de economia mista o regime legal aplicável 

grupo, nos termos do artigo 162, §2º, da Lei das S.A.:

Art. 162. [Lei nº 6.404/1976] [Omissis]

[...]

enumeradas nos parágrafos do artigo 147, membros de órgãos de admi-

do mesmo grupo, e o cônjuge ou parente, até terceiro grau, de admi-
nistrador da companhia.
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acionistas minoritários, que assim veem assegurada a independência do órgão 

diretoria executiva da companhia, o que contribui para fortalecer sua auto-

pela CVM no julgamento do processo administrativo sancionador CVM RJ 

minoritário.

-
trolada da sociedade de cujo conselho participa, mas a própria sociedade 

-

contrário, seria ele próprio hierarquicamente superior aos seus administrado-
res, eis que mandatário justamente do acionista por cujos interesses o conse-

Ainda que se pudesse alegar o risco de prejuízo aos interesses de acio-
nistas minoritários, decorrente de alguma espécie de entendimento entre os 
conselheiros e os administradores integrantes do mesmo grupo econômico, 
parece autoevidente que tais riscos seriam completamente inexistentes 
quando se tratasse de subsidiária integral, pois nessa hipótese sequer haveria 
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interesses da companhia se confundem com os interesses de seu único acio-

das atividades da subsidiária integral e das decisões de seus administradores 
pelo único acionista.

Destarte, sendo a ratio legis

dos interesses dos acionistas minoritários, é inevitável a conclusão de sua 

anônimas, não havendo qualquer razão de ordem material para que deixem 
de ser escolhidos entre os empregados do acionista controlador. Como é 
manifesto, a sociedade unipessoal conta com um único sócio que a controla, 

entre acionistas e asseguram o equilíbrio entre seus interesses, inclusive 

Tavares Borba:12

sua razão de ser, eis que estes inexistem. Os atos da diretoria que dependem de 

Assim, nas subsidiárias integrais, as regras de impedimento previstas no 
art. 162, §2º, se tornam completamente irrelevantes, pois não há qualquer bem 
jurídico a ser protegido por elas — simplesmente pelo motivo de que não 

próprio acionista controlador, único investidor da companhia.

mas prejudicial aos interesses do acionista, que desse modo deixará de poder 

12 José Edwaldo Tavares Borba, Direito societário, op. cit., p. 541.
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Art. 273. [Lei nº 6.404/1976] Aos administradores das sociedades 

de acordo com os respectivos estatutos ou contratos sociais, compete 

Art. 276.

empreendimentos somente poderão ser opostos aos sócios minoritários 

uma sociedade do grupo aos interesses de outra sociedade integrante do 
mesmo grupo, mesmo contra a vontade dos seus sócios minoritários, parece 

subsi diária integral com sua holding

minoritário a ter seus interesses considerados. Desse modo, sequer seria 

natureza, os interesses da subsidiária integral estariam subordinados aos 
interesses da sociedade dirigente do grupo empresarial que a instituiu.  

Engrácia Antunes,13

análise, ainda que se referisse aos ordenamentos jurídicos português e alemão:

-
formar que, em outras ordens jurídicas congêneres da nossa, o poder 

como um poder tendencialmente ilimitado, que não conhece qualquer 

13 ENGRÁCIA ANTUNES, José Augusto Quelhas Lima. Os grupos de sociedades: estrutura e 
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 fronteira, nem no interesse do grupo, nem na autonomia 
patrimonial da sociedade totalmente dominada: na realidade, não exis-
tindo quaisquer sócios minoritários, e encontrando-se os credores so-

socie dade totalmente dominante por dívidas e perdas sociais, conside-

-

Muito embora concordando com o essencial das premissas desta cor-
rente doutrinal, julgamos que só em parte são de aceitar, entre nós, as 
res pectivas conclusões. Assim, e por um lado, pensamos que o interes-

se do grupo

pela cúpula grupal, continuando assim a ser exigível que a desvanta-

encontrar alguma correspondência ou contrapartida numa vantagem 
originada para a sociedade totalmente dominante, para outra socieda-
de do grupo, ou para a unidade plurissocietária no seu todo.

companhias privadas, tais impedimentos tornam-se ainda mais irrazoáveis 
quando se trata de subsidiárias integrais de sociedades de economia mista, que 

proibir que empregados da sociedade de economia mista controladora atuem 

se tornando moeda de troca política, cabides vagos a serem ocupados por 
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apoiadores da coalizão provisoriamente no governo, na maioria das vezes sem 

de sinecuras, o que podemos esperar das companhias públicas, tão sujeitas 
ao clientelismo que impregna a esfera pública brasileira? Sérgio Marques 

companhias privadas):14

Ora, basta considerar o leque extenso de cursos de nível universitário 

pode ser tranquilamente satisfeita com o preenchimento dos lugares 
dos Conselhos Fiscais com médicos, veterinários, dentistas, psicólogos, 

Por outro lado, é sabido, pela experiência do passado, que, em nume-

administradores, representavam autênticas sinecuras, exercidas mera-
mente no papel por pessoas cujo único mérito seria nada fazerem — 

prevista pelo caput do art. 162.

também que o direito não pode se abster de cumprir seu papel na adequada 

funcionamento das companhias públicas. Incapaz de impedir completamente 

dos públicos da sociedade de economia mista controladora. Adstritos por 

14 CRUZ, Sérgio Marques (atualiz. Fernando Passos). Conselho Fiscal. In: VIDIGAL, Geraldo de 
Camargo; MARTINS, Ives Gandra da Silva Martins (Org.). Comentários à Lei das Sociedades por 
Ações. Rio de Janeiro: Forense Universitária, 1999. p. 507.
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controladora; inquestionavelmente qu
porque selecionados mediante concurso público; experientes e dedicados na 

principal; completamente independentes dos administradores da subsi  diá-
ria, porque não estão subordinados ao seu comando hierárquico; a eles não 

con texto em que sequer há acionista minoritário a ser prejudicado, além de 
os controles gerais continuarem a ser realizados normalmente pelo conselho 

holding

sociedade controladora. Desse modo, parece não haver prejuízos, mas somente 

4. As alterações da Nova Lei das Estatais

do interesse coletivo.

previstas no artigo 17 da Lei nº 13.303/2016, que além de exigir experiência 

nhias públicas:

Art. 17. [Lei nº 13.303/2016] [Omissis]

[...]

diretoria: 
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I — de representante do órgão regulador ao qual a empresa pública 
ou a sociedade de economia mista está sujeita, de Ministro de Estado, 
de Secretário de Estado, de Secretário Municipal, de titular de cargo, 

de dirigente estatutário de partido político e de titular de mandato no 

do cargo;

II — de pessoa que atuou, nos últimos 36 (trinta e seis) meses, como 
parti cipante de estrutura decisória de partido político ou em traba-

eleitoral;

qualquer natureza, com a pessoa político-administrativa controladora 
da empresa pública ou da sociedade de economia mista ou com a 
própria empresa ou sociedade em período inferior a 3 (três) anos antes 

interesse com a pessoa político-administrativa controladora da empre-
sa pública ou da sociedade de economia mista ou com a própria em-
presa ou sociedade.

clientelismo.

ser prevista de modo transparente no Código de Conduta e Integridade da 
companhia:
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Art. 9º [Lei nº 13.303/2016] [Omissis]

[...]

§1º Deverá ser elaborado e divulgado Código de Conduta e Integridade, 
que disponha sobre:

I — princípios, valores e missão da empresa pública e da sociedade de 

Código de Conduta e Integridade;

III — canal de denúncias que possibilite o recebimento de denúncias 
internas e externas relativas ao descumprimento do Código de Conduta 
e Integridade e das demais normas internas de ética e obrigacionais;

Conduta e Integridade;

VI — previsão de treinamento periódico, no mínimo anual, sobre 
Código de Conduta e Integridade, a empregados e administradores, e 
sobre a política de gestão de riscos, a administradores.

Art. 10. [Lei nº 13.303/2016] A empresa pública e a sociedade de econo-

Parágrafo único. Devem ser divulgadas as atas das reuniões do comitê 

divergentes de conselheiros.

e impedimentos previstos no artigo 162 da Lei das S.A., com pequenas, mas 

conselheiros seja “compatível com o exercício 
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alternativo, como era na Lei das S.A., para se tornar cumulativo, exigindo-se  
 a expe-

importante é aquela prevista no §2º do artigo 26, que passa a exigir que 

controlador”:

Art. 26. [Lei nº 13.303/2016] Além das normas previstas nesta Lei, 
aplicam-se aos membros do Conselho Fiscal da empresa pública e da 

de 15 de dezembro de 1976, relativas a seus poderes, deveres e respon-
sabilidades, a requisitos e impedimentos para investidura e a remu-

§1º Podem ser membros do Conselho Fiscal pessoas naturais, resi-

§2º O Conselho Fiscal contará com pelo menos 1 (um) membro indi cado 
pelo ente controlador, que deverá ser servidor público com vínculo 

que se trata de norma criada para regular as estatais “de primeiro grau”, ou 
seja, aquelas empresas públicas e sociedades de economia mista cujo acio nis-

re presente — daí a exigência de que se trate de “servidor público com vínculo 

esses políticos, proveniente de dirigentes 
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segue:

Art. 1º [Lei nº 13.303/2016] Esta Lei dispõe sobre o estatuto jurídico da 
empresa pública, da sociedade de economia mista e de suas subsidiá-
rias, abrangendo toda e qualquer empresa pública e sociedade de eco-
nomia mista da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Muni cí pios 

A regra faz com que as subsidiárias das sociedades de economia mista 
percam a natureza societária eminentemente privada que lhes havia sido 
atribuída pelo artigo 235, §2º da Lei das S.A., e passem a também estar sujeitas 

das Estatais — como os requisitos de transparência previstos no artigo 8º,15 
as práticas de gestão de riscos e controle interno previstas no artigo 9º,16 e a 

no artigo 27.17 Se é assim, inelutável a conclusão de que também se submetem 

15

corporativa, relatório integrado ou de sustentabilidade, alinhamento com o interesse público 
etc.

16

auditoria etc.
17
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economia mista deve haver pelo menos um membro indicado pelo seu ente 
controlador, que deve ser servidor público com vínculo permanente com a 

Uma exegese meramente gramatical não seria capaz de realizar os objetivos da 

forma, quando tratamos das subsidiárias de sociedades de economia mista, a 
expressão “ente controlador” não pode mais se referir ao “ente público” ou 
“federativo” (União, estados, Distrito Federal e municípios), porque não é ele 
o seu controlador, e sim a sociedade de economia mista que detém seu capital de 
forma exclusiva (como subsidiária integral) ou majoritária (como controlada). 
Além disso, a expressão “servidor público” deve ser interpretada em sentido 
amplo para abranger os empregados públicos da sociedade de economia mista, que 

pú blica, formado a partir do momento em que são selecionados por concurso 
público e contratados. Após tais ajustes, conclui-se que a norma prescreve 
que 
contar com pelo menos um membro indicado pelo acionista controlador, que deverá 

ser empregado público com vínculo permanente com a sociedade de economia mista.
A conclusão pode sugerir antinomia intra legem

aparentemente contrária prevista no caput do mesmo dispositivo (art. 26 da 
Lei nº 13.303/2016), que determina que se aplicam aos membros do conselho 

Lei nº 6.404/1976 relativas aos impedimentos para investidura — entre as 

sociedade do mesmo grupo (art. 162, §2º, da Lei nº 6.404/1976). Trata-se, 

18 e, se não bastasse, mesmo que existisse, a 
antinomia seria resolvida pelo critério da especialidade (lex specialis derogat 

generalis

mesmo grupo seria parcialmente derrogada pela norma especial que prescreve 

18 Ver supra, item 3.
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Desse modo se encerra o argumento, demonstrando-se a inaplicabili  dade 

dos de sociedade do mesmo grupo em subsidiárias integrais de sociedades 

sociedade controladora da companhia em questão. A tese decorre de uma 

em particular, tal como prevista na Lei das S.A. (Lei nº 6.404/1976) e na Lei das 
Estatais (Lei nº 13.303/2016).

5. Conclusão

pecu liaridades, geralmente dirigindo seu olhar para o modelo privatista das 

e da empresa pública (estatal “pura”). Com isso, diversos dispositivos legais 
incidentes sobre a atividade da sociedade de economia mista não se ajustam 

jurídica capaz de ultrapassar a letra da lei para realizar adequadamente sua 

§2º, da Lei nº 6.404/1976, e para o artigo 26, §2º, da Lei nº 13.303/2016, sugerindo 

legislador, com a racionalidade do sistema normativo e com a realidade 
empírica de funcionamento das sociedades de economia mista e de suas 

porque nesse modelo societário não há acionistas minoritários cujos interesses 
poderiam ser colocados em risco, e em segundo lugar porque não há risco 

acionista controladora (e não de coligada, controlada ou subsidiária).
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recomenda que os dispositivos da lei sejam lidos sistematicamente, com 
 
 

e empresarial) na atividade econômica.
Esses argumentos sustentam a conclusão de que as subsidiárias integrais 

de sociedades de economia mista não só podem, como devem ter, entre os 
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