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1" A trrrotsprrusÁvrL nrssnLVA tNtclAL

A avaliação de um precedente jurisprudencial comporta d.iversos níveis de abor-

dagem. Uma alterna tiva ê a revisão da solução consagrada no julgado relativamente

aos pïessupostos fáticos e seu enquadramento jurídico. Essa não é a opção con-

tugtàdu no presente ensaio, que se preocupa em analisar algumas teses jurídicas

contempladas na decisão.

Portanto, não se tra1a de discutir a conduta concreta de indivíduos, mas de

identificar e expor certas tesesjurídicas consagradas peio STE Para tanto, é neces-

sário ter em vista a controvérsia jurídica existente, mas isso não importa qualquer

tomada de posição relativamente a condutas reputadas como penalmente puníveis.

2. A ouesrno JURÍDIcA EXAMTNADA

Um dos temas controvertidos no processo da APn 470/MG relacionou-se com

a gestão d.e recursos financeiros vinculados à Companhia Brasileira de Meios de

Pagamento - CBMP (conhecida como Visanet). A CBMP é uma sociedade anônima

privada, tal como indicam os dados constantes da decisão. À época dos fatos con-

trovertidos, a CBMP contava com 26 instituiçoes financeiras como sócias. Segun-

do passagem à f. dos autos, as participâçoes societárias da CBMP encontravam-se

distribuídas entre os Bancos Braclesco/Alvorada (38,8383o/o), Banco do Brasil Ban-

co de Investimento (3I,99640/0), ABNAmro/Fteù, (I4,2823"/.), Visa Internacional
(10,0090o/o) e diversos olitras instituiçÕes com participação inferior a 1%.

Da análise dos autos, pode-se concluir que a CBMP deliberou conslituir um

Fundo de Incentivo (Fundo Visanet). Ao que se infere, ttma parcela cla receita anual

provenienie da exploração empresarial privada (utilização de cartÕes de créditos

pelos clientes) foi destinada a esse Fundo. O problema examinado se referiu ao

destino desses recursos, uma vez incorporados ao Fundo Visanel.

Segundo os dados do processo, uma parcela dos recursos do Fundo Visanet teria

sido destinada, por deliberação de diretor do Banco do Brasil S.4., a uma agência

cle publicidade.

Boa parte dos Ministros do STF reputou que as verbas em questão apresenta-

riam natureza pública, rejeitando a tese da delesa de que se. lrataria cle recursos

cle natureza privada. Essa questão foi objeto de interpretaçÕes diversas dos vários

Ministros. De modo geral, no entanlo, todos eles insistiram em que o tipo penai do

peculato (art.312 do CP) prevê a apropriação cle bem móvel público ou privado,

verificada em vista da condição de funcionário público do sujeito ativo da infração.

Nesse ponto, a decisão propicia meditaçoes relevantes no tocante às empresas pri-

vadas com part.icipaÇão estatal minoritária'

3. A n¡sctpLltrtA coNSTITUCIoNAL DAS EMPRESAS ESTATAIS

Um tópico relevante pertinente à organização estatal se relaciona com a criação

de entidacles que poderiam ser denominadas de "derivadas"'
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3.1 A odmínistroçoo direto

A constituição prevê que o Brasil é uma federaçào e que tal envolve a existênciada união, dos Esuàos, ¿o oirrrito ;;;;;î;ä, ilffiä:r.
3.2 A odministroçoo indireto

Mas a constituição também admite que o Estado brasileiro promova a descon_cenraeão e a descenrrarização do poder, no âmbito d",;;JJ;':::"i:::::jca' mediante a criação a" å.gao','*,arquias e ourras t*,i,ff:ir'Xjlîl,i,iTil.Ademais, faculta a,criaçào d"ïg";r;;otadas d" p";;";irå.¿" jurídica de direitoprivado' Tais entidad", umb.,i sao àestinadr, ;;;i;;;ir" uo desempenho defunçoes administrativas' DaÍ a difusão, inclusive .,a dimnrao constitucional, daexpressão "Adminisrração indireta" - indicanao qu" ;; ä;rr", n¿io rêm assenroconstitucional, mas säo criadas em nível i.,i.u.or,rii,uJt;;i

3.3 A disciplino constitucional do crioçöo de entidodes
A criaÇão dessas entídades de direito privado está disciplinada em dois incisos doan-' 37 da cF/J-gBBrNo inc XIX, está pr"iiuro q,r. ,,roÃ"i;;;;,. 

lei específic a pod,erárser criada auÞrquia e autorizada a instituiçao de empresa púbrica, cre sociedade deeconornia mista e de funclação (...)". No inc. xx se deiermina que ,,depende 
de auto_rizaçao legislativa, em cada .aro, 

^..iaçãå de subsidiu.i*ãï, *ridades mencionadasno inciso anrerio' 
ïri* .rro , purtififução de qualqr;;;i* em empresa priva_da"' Essa é uma regra especialmerue ."I",,u.,t" para amatéria examinada.

3'4 0 ômbito normotivo dos incs. xrx e xx do art. 37 do CF/r985
o âmbito normarivo dos incs. xrX e XX do art. 37 da cF/r9BB é inconfundÍvel,ainda que em ambos os casos haja aconsagração da auriorizaçao legisrativa.

3.4.1 A exigêncio de previsoo legal

A criação pero Estado brasireiro de entidades.dotacras de personaridadejurídicaprópria somente por ser produzida guando prevista em norma iegal.

3.4.2 0 conteitdo dos incs. XIX e XX do art. 37 do CF/l gBB

A disciplina constitucional deixa evidente que a participação minoritáda deuma entidade estatar não significu u truìrto.mação cla empresa privacra em umañgura integranre da ".1-iil;;;;;o;ùiä;como visro' no inc. xrX, a consìituição dispoe sobre a criaÇão de auÞrquia, deempresã púbrica, de sociedad" d" ".on-o=Àiñä;"äf#ïão. Já no inc. xx aConsrituicão disciprina a criacào cre .subsid¡¿;ì;;" d;r"Àöråîî**r,r,", no inc. xrxe a "parricipação'" delas em empresa privada. u ,
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Se a participação de uma entidade administrativa acartetasse a automática sub-

missão do sujeito ao regime de direito público, seria desnecessária a existência

do inc. XX do art.37. Bastaria existir o inc. XIX. Então, toda e qualquer entidade

passaria a ser cOnSiderada cOmo Uma "aUtArquia", uma "empreSa pública", urnâ

"sociedade de economia mista" ou uma "fundação" simplesmente por contar com

o Estado entre seus sócios ou tituiares.

O inc. XX refere-se a duas situaçÕes específicas, que não se confunde.m com

aquelas previstas no inc. XIX. Trata-se dos casos de "subsidiârias" e de "empresas

privadas com participação estatal".

O termo "subsidiária" é bastante problemático no direito brasileiro. A Lei das

S.A. alude apenas à figura da "subsidiátiaintegral" (art. 251), que se caracteriza

como uma såciedade anônima cuja totalidade das açÕes se encontra na titularidade

de uma sociedade brasileira. Na ausência de uma deûníção formal genérica, pode-

-se reputar que a "subsidiária" consiste numa sociedade controlada. Portanto, e

seguindo a modeiagem da Lei das S.4., a subsidiária é uma sociedade em relação à

quãi outru sociedade detém participaçoes societárias que the asseguram de modo

permanente a maioria dos votos em assembleia geral e o poder de eleger a maioria

dos administradores (art.116, a, daLei das S.A.).

Essa disciplina adquire pleno sentido em face da previsão adicional do inc. XX

do arr. 37 da CF/I9BB. A criação de uma subsidiária por uma das entidades referi-

das no inc. XIX significa a instituição de uma sociedade controlada - mesmo nos

casos em que não exista subsidiária integral.

Já a participação em empresa privada envolve os casos em que uma entidade esta-

tal adquire a condição de sócio, mas sem alcançar a condição de titular do controle.

Dito de outro modo, se a entidade estatal adquirir participação societária que the

assegure (individualmente ou em acordo com terceiros) a condição de sócia contro-

ladoia, confi.gura-se a hipótese prevista na primeira parte do inc. XX do art.37 da

CF/I9BB. Mas se a participação societária for insuficiente para atribuir à entidade

estatal a condição de controlada, incide a segunda parte do mesmo dispositivo'

4" A pnnlctpRç40 ESTATAL MINoRtrÁRIA E 0 REcIME DE DlRElTo PRIVADo

A interpretação da Constituiçao conduz a que a participação estatal minoritária

não acarreta a transformação da entidade em sujeito estatal. Não passa a incidir o
regime de direiro público. Nao há o exercício pela empresa privada de atividade

estatal. Não há desempenho de função pública. Portanto e rigorosamente, o patri-

mônio da empresa privada é submetido à disciplina do direito privado. Não existe,

em face da Constituição, alternativa distinta.

4.1 Consideroçöesgerois

É inquestionável que o atingimento dos fins do Estado decorre do exercício de

função administrativa pública e se desdobra mediante atividades desempenhadas

sob regime de direito público. No entanto, também é irrebatÍvel que o Estado pode
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valer-se de soluçÕes jurídicas de direito privado. Mais do que isso, o Estado pode

transferir recursos para o desempenho de atividades desenvolvidas integralmente

sob regime de direito privado.

4.1.1 Empresos esfofois e funçoo público

Um dos modos pelos quais se produz a atüação estatal sob regime de direito

privado envolve as empresas estatais. Nesses casos o Estado institui uma socieda-

de com personalidade de direito privado, mas subordinada a um regime jurídico

diferenciado - precisamente por ser instrumento do desempenho de uma função

estatal pública. Em alguns casos, essa sociedade é constituída somente por sócios

estatais (empresa pública). Em outros casos, prevê-se a participação de sócios pri-

vados, mas o controle se encontla na tituiaridade de um sujeito estatal.

A titularidade do controle por parte do Estado é uma caracterÍstica relevante,

mas não se constitui no traço essencial. O ponto fundamental reside em que, em to-

dos esses casos, existe empresa estatal como instrumento para melhor exercício da

função pública. Por esse fundamento, incidem instrumentos de controle próprios

do direito público. Ainda que as empïesas estatais sejam pessoas jurÍdicas dotadas

de personalidade jurídica de direito privado, aplicam-se mecanismos típicos do

direito púbiico.r A atuação dessas entidades se subordina ao disposto no art. 37 da

CFl1988. Assim e por exemplo, a contratação de empregados depende de concurso

público e suas contrataçÕes devem ser precedidas de iicitação.

4.1,2 Empresos privldos e port¡cipoçoo estotol

Verifica-se uma situação distinta nos casos em que o Estado simplesmente apli-

ca recursos (públicos, na sua origem) numa empresa privada' Em tais hipóteses, há

um sujeito privado organizado empresarialmente para aû;ar como agente econômi-

co, segundo os postulados da iniciativa privada e da livre concorrência. A atuação

desse sujeito não configura o desempenho de função pública. Não se aplicam os

mecanismos de direito público.2

l. Cabe ressalvar que as empresas estatais se subordinam a regime jurÍdico que varia em vista

da naîtreza da atividad.e que desempenham conforme se trate de exploração de atividade

econômica ou prestação de serviço público. E existem as empresas estatais que atuam

cumulativamente sem que haja solução específi.ca para a determinaçåo do seu regime.

2. Carios Ari Sundfeld, Rodrigo Pagani de Souza e Henrique Motta Pinto utilizam a expres-

são "empresa semiestatal" para designar essa entidade jurídica (Empresas semiestatais,

Revisfø de Díreíto Público da Economía - RDPE, n. 36, ano 9, p. 75'99, Belo Horizonte:

Fórum, out.-dez. 20ll). Alexandre Santos de Aragão opta por tratar do fenômeno como

"empresa público-priva da" (Curso de direito administratívo, Rio de Janeiro: Forense, 2012'

p. 134 ess.). Já o ora autor, por ocasiåo de obra doutrinária, designou tais empresas como
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4.1.3 0 cobimento do fomento com recursos públicos

O Estado é titular de recursos financeiros e econömicos. É inquestionável que a
gestão de tais bens deve ser orientada à promoção dos interesses coletivos. A desti-
nação de verbas estatais para satisfazer interesses egoÍsticos de particulares infringe
a Constituição e configura, usualmente, ato de improbidade e conduta criminosa.

Mas essa hipótese não se confunde com a destinação de recursos públicos ou de
benefícios diferenciados visando a assegurar o desenvolvimento de atividades eco-
nômicas por particuiares, que se confrgurem como necessárias à promoção do bem
comum, à satisfação de necessidades coletiv as e à realização dos valores protegidos
pela ordem jurídica.3

Aliás e justamenre por isso, a própria constituição Federal de 19BB legitima, em
diversas passagens, o tratamento diferenciado para os menos favorecidoi, in.clusi-
ve com a transferência de recursos estatais com vistas a reduzir as diferenças e a
incentivar o desenvolvimento. Apenas para exemplificar, lembre-se aregtade que:

"os incentivos regionais compreenderão, além de outros, na forma da lei:
(...)

il - juros favorecidos para financiamenro de atividades prioritárias;
III - isençoes, reduçoes ou diferimento temporário de tributos federais devidos

por pessoas físicas ou jurídicas" (art. 43,9 2.., da CFl1988).
ou seja, é vedada a aplicação dos recursos públicos ou a outorga de vantagens

em favor da iniciativa privada como uma prática desconectada dalealizaçao dJva-
iores protegidos constitucionalmente. Mas é perfeitamente cabível a transferência
de recursos públicos à iniciativa privada quando for meio efrcaz de fomentar ativi-
dades benéficas ao desenvolvimento nacional.

4.1.4 A expressl disciplino do Lei 4.320/1964

Outra comprovação do cabimento do mecanismo examinado se encontra na
disciplina da Lei 4.320/1964, que veiculou normas gerais de direito financeiro
(aplicáveis precipuamenre no âmbito da adminisrtucáo direta)..Esse diploma já
previa a participação do Estado em empresas privadas. o g 5.. do art. 12 tem a
seguinte redação:

"sociedades com participação estatal minoritária" (Curso de direíto administratiyo,g. ed..,
5ão Paulo: Ed. RT, 2013, p. 3l 7 e ss.).

3. Nas palavras de Lúcia Valle Figueiredo, "Devemos enlarizar que importâncias recebidas
peias empresas, a título de emprestimos, com juros privilegiados, constituem não ato de
liberalidade da administração pública, que isso não pode [azer, mas cumprimenro de metas
perseguidas - como é, por exempio, o desenvoivimento de alguma r"giao do país, com a
finaiidade de reduzir as desigualdades regionaìs (arts.3.o, IlI, e 170, Vtt, da Cànstituiçao
Federal)" (Curso de díreito aámínistratiyo, 9. ed., São paulor Malheiros, 200g, p. 95),
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"classifi.cam-se como inversoes fi.nance,iras as dotaçoes destinadas a:

I - aquisição de imóveis, ou de bens de capital já em utílização;
lI - aquisição de títulos represenlativos do capital de emprêsas ou entidades de

quaþer espécie, já constituídas, quando a operação não importe aumento do capital;
III - constituição ou aumento do capital de entidades ou emprêsas gue visem a

objetivos comerciais ou financeiros, inclusive operações bancárias ou dà seguros."

4.1.5 A legitimidode da soluçõo

Essa solução está implicitamente autorizada pelo ord"enamento e. pode confi-
gurar-se como a mais razoável e satisfatória à reaLizaçã,o dos fins últi.mos do Esta-
do brasileiro. Ademais, há o reconhecimento explícito da legitimidade da solução
para muitos casos, tais como os referidos no art. 5.' da Lei 10.973/2004, que dis-
põe sobre incentivos à inovação e à pesquisa;a no arr. z.o daLei ll..908/20õ9, que
dispoe sobre o Banco do Brasil ea Caixa Econômica Federal5 e no art. 64 daLei
9.+78/L997, que rrara da política energérica nacional.6

4.2 Umo novo modolidode interventiuo do Estodo brostleiro

As circunstâncias econômicas e a necessidade de aporte de recursos públicos
para fomento conduziram o Estado brasileiro a delinear uma nova modalidade in-
terventiva. Em circunstâncias especíais e diferenciadas, o Estado asseguïa recursos
econômicos indispensáveis a certos empreendimentos mediante o aporte de capi-
tal na condição de sócio minoritário. Essas soluçoes têm sido aphcìdas ,ro u"io,
energético e foram especialmente consagradas nas concessÕes da exploraç?io dos
Aeroportos de Guarulhos, Campinas e Brasília.

4.2.1 A noo configuroç0o de empreso estotol

Em todos esses casos, o Estado não aplica recursos para constituir uma empre-
sa estatal. Procura atrair o interesse da iniciativa privada, reduzindo a necessidadÀ de

4' "Att.5.o Ficam a União e suas entidades autorizadas a participar minoritariamente do ca-
pital de empresa privada de propósito especÍfico que vise ao desenvolvimento de projetos
cientÍficos ou tecnológicos para obtençâo de produto ou processo inovadores."

5- *Arf- 2." O Baüco do Brasil S,A. e a Caixa Econômica Federal, diretamente ou por intermédio
de suac zuþdifrías, poderão adquirir participação em instituiçÕes financeiras, públicas ou
privadas" sediadas no Brasil, incluindo €mpresas dos ramos securitário, previdànciário, de
capiglízaÇão e demais ramos descritos nos arts. 17 e 18 da Lei n. 4.595, de 31. de deze¡nbro
ùs l964,al6n'dos ramos de atividades complementares às do setor financeiro, com ou sem o
crinnoie do capitalsocial, observado o disposto no inciso Xdo caputdo art. 10 daquela Lei."

6. "Art' 64. Para o estrito cumprimento de atividades de seu objeto social que integrem a in-
dústria do petróleo, fica a Petrobrás autorizada a constituÍr subsidiárias, as quaii poderão
associar-se, majoritária ou minoritariamente, a outras empresas."
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captação de recursos perante o sistema financeiro. Ademais, a participação minoritária
assegurará ao Estado uma atuação de flscalização direta da atividade do agente econô-
mico privado, tal como a fruição de uma parcela dos lucros eventualmente auferidos.

isso não exclui o cabimento de o parceiro estatal minoritário assumir uma parti-
cipação no grupo de controie. A relevância da participação do sóci.o estatal no em-
preendimento pode exigir esse compartilhamento. Devem ser adotados mecanismos
para assègurar ao sócio estatal o poder jurídico de, por exemplo, vetar deliberaçÕes
relativamente a certos temas, indicar alguns dos administradores, participar do con-
selho de administração e submeter determinadas decisÕes a quórum especial.

Usualmente, tais casos serão disciplinados por um acordo de acionistas, des-
tinado a assegurar a frscalização das atividades societárias e a possibilidade de o
Estado dispor de todas as informaçÕes pertinentes à exploração empresarial. lsso
não significa que a pessoa estatal controle indiretamente a sociedade em que é titu-
iar de participação minoritária. Ainda que o sócio estatal seja cotitular do poder de
controle, não lhe serão asseguradas faculdades destinadas a orientar sociedade para
o desempenho de função administrativa. Suas faculdades são estrita e unicamente
reiacionadas com a exploração privada do empreendimento e a gaîanfia de prote-
ção do investimento realizado com recursos públicos.

Umavez adquirida a pafiicipação minoritária na empresa privada, caberá ao só-
cio público exercitar todos os deveres e poderes jurídicos correspondentes às açÕes
de que for iitular. Isso envolverá a integralização do preço de emissão das aÇÕes

subscritas ou adquiridas, a indicação de membro(s) para participar em órgãos de
administração e assim por diante.

4.2.2 A noo submissoo oo controle externo

Uma consequência da natureza essencialmente privada da empresa com partici-
pação estatal minoritári a é a não submissão ao controle externo próprio da ativida-
de adminisrraliva. Os recursos públicos aportados como integralizaçáo da partici-
pação societária adquirem natureza puramente privada. Os recursos se integram ao
patrimonio da sociedacle privada, a qual não está sujeita ao regime de controle ex-
terno correspondente (nem mesmo à prestação de contas aos tribunais de contas).
Não se aplica o art. 70, parágrafo único, da CF/l9BB. A sociedade com participação
estatal minoritária não integra a administração pública e, por isso, a sua gestão e os
eventos ocorridos no seu âmbito não se subordinam aos mecanismos de controle
externo próprios da função pública.7

7. O TCU editou súmula para conferir essa interpretaçåo ao art. 7 .o daLei 6.223/1975, com a

redação dacla pela Lei 6.525/1979. O dispositivo trata da exigência de controle externo das
entidades com personalidade jurídica de direito privado, em que haja participação estatal
na totatidade ou na maioria das ações ordinárias. A Súmula 75 do TCU, por sua vez, estabe-
lece: "A competëncia conferídø ao liíbunal de Contas daLlniao pelo art. 7.o daLei n. 6.223, de
14/07/75, n.io estd condícionada à Jeíçao jurtdica atribuída a entidade fscalizada, nem à sua
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O que poderá ocorrer é o exercÍcio de controle externo sobre a empresd estatal
detentora das pørticipaçoes sociais minontarias, no sentido de verificaçao da regula-
ridade dos resultados obtidos e do exercício apropriado de todas ur'pr"rroguiirru,
previstas em lei e no acordo de acionistas.

4.2.3 A inoplicobilidode dos me¡os de controre jurisdicionor

Os atos praticados pela sociedade com participação estatal minoritária não são
juridicamente imputáveis à administração pública. São atos jurídicos praticados
por um sujeito puramente privado. Logo, esses atos jurídicos não se subordinam
aos mecanismos de controle jurisdicional da atividade administrativa. portanto,
não são cabíveis a açã,o civil pública , a açã.o popular, a açã,o de improbidade. Nem
se pode imputar à sociedade aprática de "aios de autoridade", pãra questionar a
sua atuação mediante mandado de segurança.

5. A nrclsÃo D0 STF RELATTvAMENTE À NATUREZA Dos BENS

As consideraçÕes anteriores não foram desmentidas pela orientação adotada
pelo STF no julgamenro da Apn 470lMG.

5.1 A quolificoçõo jurídico do CBMp

É inquestionável que a cBMp é uma sociedade privada, que não desempenha qual-
quer atividade de cunho administrativo. Exercita uma atuação puramente empresarial.
Não se configura como uma empresa estatal. A única peculiaridade reside "- q,r" o
Banco do Brasil (por meio da subsidiá¡a BB Banco de Invesrimenros S.A.) é timúr de
uma participação societária minoritária. Portanto e tomando em vista as considerações
anteriores, a cBMP é uma sociedade com participação estatal minoriuíria.

5.2 A situoçoo jurídico diferencíodl no 0mbito do CBMp

Os primeiros votos proferidos não deixaram perfeitamente claro o entendimen-
to adotado pelo STF quanto à naturezajurídica dos bens de titularidade da CBMP

5.2.1 A identificoçoo do situoçoo jurídico existente

No voto do relaror Min. Joaquim Barbosa, foi afirmado que ,,No Brasil, o que
é público não se trânsmuta em privado em razã,o da mera ietençao transitória e
precária por parte do particular" (f. dos autos). Essa afirmativa poderia induzir ao

criação por leí ou por ato presidencial; tampouco, se restringe à participaçao aciondriø diretq
ou primdría da'tJniøo e entídades da sua administra.ção inálreta, compieendendo, ao iny¿.s, as
chamada's subsididrias de segundo ou terceíro gr6u, mas sem obrigatoriedade de remessa das
contas anuais quanto às entidades em que houver participação apenas minoritária,'.
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entendimento de que o patrimônio da empresa privada manteria a sua naLlrreza
pública. Criar-se-ia, desse modo, uma situação anômala e logicamente insustentá-
vel' O patrimônio da sociedade privada seria parcialmente público e parcialmente
privado, na proporção da participação dos sócios. Então, seria necessfuio aplicar
concomitantemente o regime de direito público e o de direito privado para disci-
plinar a atuaçã,o da sociedade com participação estatal minoritária. Essa solução
conduziria a resultados despropositados. No vof.o do Min. Cesar Peluzo, a questão
foi superaïa de modo agudo e preciso. Ficou esclarecido que os recursos objeto
de aplicação questionada não envolviam propriamente o patrimônio da sociedade
privada- vale transcreveÍ a passagem fundamental do voto examinado:

"E ouvi bem a respeito, porque me desconcertou a sustentação oral de que o
dinheiro do Fundo era de caráter privado, porque provém - e de fato provém - do
pagamento dos usuários dos cartÕes de crédito. O Fundo é formado por parcela do
dinheiro advindo dos pagamentos feitos pelos usuários dos cartÕes deir¿dito, isto é,
de todo o dinheiro anecadado no uso dos cartÕes, parte é separada e depositada ou
creditada nesse Fundo. Esse Funclo é o quê? É, na verdade, urn cond.omínio entre os
acionistas da Companhia Brasileira de Meios de Pagamento-Visanet, os quais o con-
ceberam e criaram como forma de reserva formada com parcela do produto do uso
dos cartÕes de crédito. Muito bem, uma vez pagas as despesas dos cait.oes de créciito,
das quais parte substancial é devida ao comerciante, e parte, ao titular da bandeira,
esse dinheiro deixa de ser de quem pagou e passa a ser de quem o recebe como credor
ou credores. No argumento que ouvi, se vamos a uma loja e compramos qualquer
mercadoria, o djnheiro que entregamos ao vendedor continuaria sendo ,,orro... S"
o dinheiro foi pago pelos usuários do cartão de crédito, como coisa d.evida, passou-
-ihe a propriedade para quem? Evidentemente, para os credores da obrigaçãode dar.
Quais eram eles no caso? os condôminos da companhia de Meios de pagamento,
titulares das bandeiras de cartão de crédito e, poûanto, na sua cota, o Banco do Brasil.

É que tal Fundo, sendo um condominio, é estruturado e repartido por cotas,
das quais o Banco do Brasil tem30,2o/o. portanto, 30,2o/o dos recursos do Fundo
são de propriedade do Banco do Brasil. Não é por outra razã.o que o regulamenro
prevê que os condôminos podem dispor livremente cla sua cota, porque se trata de
dinheiro deles na respecriva proporção. E foi isso o que se deu na hipótese, onde
do dinheiro público, pertencente à cota do Banco do Brasil, saíram as antecipaçÕes
de crédito que constituíram o crime de peculato" (f.).

O trecho evidenciou a peculiaridade relevante da questão exam.inada. O ponto
central residiu em que os valores objeto da controvérsia envolviam um Fundi, cria-
do peia CBMP

5.2.2 0 postc¡on0mento isolodo do Min. Corlos Britto
É relevante destacar que o Min. Carlos Britro adotou interpretação clistinta sobre

os fatos do processo e consagrou um entendimento próprio sobre a qualificação
juridica apropriada. O Ministro insistiu em que:
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- "E o fato é que essa coþ-parte d.o Banco do Brasil no capital d.o visanet não adespubliciza, embora a visanlt seja uma pessoa jurídica de direiro privado, a inje_
ção de capital feita pero Banco do Brasil no visanet pr.r"rrru o seu caráter púbríco.o fenômeno da despublicização não ocorreu quanto à origem e a Íntureza dessacota-parte subscrita pelo Banco do Brasil,, (f. dos autos).

Em outro ponto, o Min. Carlos Britto acrescentou o seguinte:
"(...) o próprio nome companhia Brasileira de Meios de cornuni cação,o pró-prio nome companhia Brasileira já sínalizaou sugere que se trata, de empresa inte-grante do setor Público, embora como toda compãnhia'estatal dotada a" p"rrorruil

dade jurídica de direito privado. Basta lembru, u E-brurel, a Embraer, a Embrapa.
Quando essas companhias, no seu próprio nome mercantil oficial, ostentam essareferência ao próprio país, companhia brasireira, isso i:a ,inutuu que se trata deempresa integrante do seror público, ou da administrãção públic; irdiretu, pro_priamente dita, ou de uma subsidiária de qualquer drr.*prårus da adminisrraçãopública ihdireta; pelo que nã.o d,á,peço vênia para dizê-lo, nao d¿ para aceitar a resede que os recursos eram simplesrrìente privados; u- .".rrrro público não se despu_blíciza pelo fato de ser aplicado d"ssa o,, daquela maneira,, (f. dos autos).

E também acrescentou o seu entendimento no sentido abaíxo reproduzido:
"o Fundo visanet, como nós sabemos, é um apêndice do Banco do Brasil, é umprolongamento do Banco do Brasil. E eu tive a oportunidade de dizer algo que foimal interpretado aqui' Eu disse: o dinheiro do Banco do Brasil - Banco do Brasilsetor público, entidade da administração pública indireta -, injetado .,u *,r*rt*tura financeira ou econômica do visanet, não se despubriciza por essa injeção decapitais numâ empresa privada. E interpretaram como se eu disåsse que 

"åi"rr"trpúblico não se despubriciza nunca, jamais, em tempo argum. Eu estava me referin_do ao visanet. o visaner, sim, e piolongamento do seõr púbtico, e seu dinheiro
é público Até porque, qual é o ,rã*" dà visanet, na uerdad"? Empresa Bras¡eirade Meios de Pagamento, par,^ evid.enciar u ,uu ,rrrr. eza especiar, ou seja, embora
a personalidade jurídica seja de direito privado, como o gánco do grasil ,.* p.r_sonalidade jurídica de direito privado, 

", 
rro.rrtu.rto, é uma entidade integrante daadministraçao pública indirera" (p. dos autos).

os votos dos demais Ministros não adotaram idêntica orientação. A presença
da expressão "brasileira" na denominação da empresa priuuáu não foi consideradacomo suficiente para a qualificar como integrante da administração indireta. Nemse admitiu que a CBMP seria submetida ao regime de direito administrativo emvirtude de contar com uma subsidiária do Banco do Brasil como sócia minoritária.
Mais ainda, não se reputou que a contribuição do Banco do Brasir para o capitarde uma sociedade privada manteria a sua condição de recurso público. De modogenérico, os demais Ministros seguiram a linha vaçadapelo Min. peluzo no senti_do de que o os recursos do Fundã visanet submetiam-rå u u- tratamento jurídico
diverso daquele reservado à pessoa e ao restante do patrimônio da cBMp
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5.23 A ffaftmento dtferenciado de porcela do patrimonia

O relerido Fundo e¡a composto por uma parcela dos resultados da exploração

empresarial.

Em princípio, todos os bens de titularidade da cBMP integram o seu patrimônio

" 
," ,.,.¡"itu* ao regime jurídico de direito privado. No entanto, não existe impe-

dimenio a que beni individualizados dentro do patrimÔnio de um sujeito sejam

subordinados a um regime jurídico próprio e específico'

Assim, por exemplo, o art. gBB do CC/7002 admite que, numa sociedade em

comum, "ós bens 
" 

àiuidu, sociais constituem patrimônio especial, do qual os só-

cios são titulares em comum". EsSa hipótese se verifica com frequência no tocante

a bens reunidos em fundos'

Nessa linha, a Leí 8.668/1993 facultou a criação de fundos de investimento

imobiliário, que são figuras destituídas de personalidade jurídica própria' Tiata-se

de um condómínio, formado por pessoas fÍsicas ou jurídicas que investem seus

recursos frnanceiros .* 
"*p.""rrdimentos 

pertinentes direta ou indiretamente ao

setor imobiliário, visando a païtilha dos luiros eventualmente auferidos' Os bens

afetados ao fundo de investimento imobiliário não se confundem com o patrimÔ-

nio da instituição que os administra'

5.2.4 A formoçoo de um pdtrimon¡o de ofetaçõo

A análise da questão evidencia que os valores fi.nanceiros constantes do Fundo,

criado no âmbito da CBMB não se confundiam com o restante do patrimônio da em-

presa. A CBMP previu que os recursos do referido Fundo seriam administrados segundo
'as 

determinaeOøi dos sócios. Dito de outro modo, os valores aportados ao Fundo não

estavam alocados ao desenvolvimento da atividade empresarial propriamente dita da

CBMP Ao que se infere das informaçoes dos autos, cada sócio da CBMP dispunha do

poder jurídico de dar o destino que melhor lhe aprouvesse relativamente a montante

dos recursos do Fundo proporcional à prÓpria participação no capital social.

5.2.5 A submissoo dos volores do Fundooos inferesses dossécios

Justamente por isso, a destinação dos valores do Fundo não sefazia segundo

as conveniênciàs, deliberaçÕes e finalidades da CBMP Previu-se qug tais valores

seriam objeto de decisão no exclusivo interesse dos sócios' Segundo os dados apon-

tados, af,gura-se que a convenção adotada entre os sócios da CBMP assegurava que

cada sócio tivesse controle total sobre a sua participação no Fundo'

5.2.6 A existêncio do empreso esrofo/ como soc¡l minoritdrio

Ocorre que existia uma empresa estatal sócia minoritária da emplesa privada' A

titularidadeda empresa (CBMþ) sobre o patrimônio deixava de ser relevante rela-

tivamente aos bens alocados no Fundo, quanto aos quais vigorava uma convenção

que asseguravaa cadasócio o poderjurídico de disposição segundo a sua conveni-

ência e interesse exclusivos.
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uma suposição permite compreender melhor a questão. se a cBMp tivesse dis_tribuído dividendos em favor ¿o gurrlo do Brasil, ,r""rru*u aúvida existiria sobre oregime jurídico aplicável a tuis recursos. o dividendo åirrrrurr¿" pera empresa pri_vada se integraria no patrimônio dos sócios inclusivedo nurr.o do Brasil Banco deInvestimentos' Como decorrência, o monþnte do dividendo passaria a ser subme-tido ao regime aplicável a ,"f"ridu'"r,rtgua", E- ;rñipàr.ì., u evidente incidiremtodos os mecanismos de conrrot" ¿o ãir"iro p¿iil-;"Jr"Jo. .rutor"s distribuídos¡rela empresa privada ao sócio -iro.iùr- integrante da administração pública.Não se contraponhl qy",no caso, não teria ocorrido a distribuição efetiva de di-videndos' A ausência ¿" ãisiriuuicã åì ¿i .i¿"r,¿o, ,,ão;f;; 
" 

traramenro jurÍdicoincidente, na medida em que o, uitorÀ pecuniários, embora fbrmalmente na dtu_laridade da empresa privad'a, podiam ser.utilizado, p;;;;rrveniência e satisfaçãodos interesses do sócio 
"rtutui 

minoritário.

5.3 A ousêncio de negoçoo do noturezo privodo do empreso
Em suma, o srF não negou a narureza privada da cBMp Nem incorporou oentendimento de que os bens-da CBMP der.".iam r"r r"u"ør"ados parcialmente aoregime de direito privado e parcialmente ao regime de direito púbrico. Não estabe_leceu que o destino dado aos u"r* utiürudos pãlu cBMp ;; r;a atividade empresa_rial seria subordinável a controle, p*prio, do direito público.
A decisão reconheceu, no entanto, gue 

,a natlJrezaprivada da sociedade comparticipação estatal minoritária não se constitui .* u*uïu.reira insupe ráwel à ava-liação dos fatos ocorridos' A existcnciaì" m".urirmos propiciando ao sócio estatala inrerferência sobre o desrino de bens io.*ur-"Lå*i".r"*gir"r", do patrimônio dasociedade privada conduz à incidência ãos_mecanir*o, i.op.ios do direito púbri_
iÎ*^tl 

a sociedade privada consagrar soluções permitindo que o sócio estaral deli_bere no próprio interesse sobre oãestino dos bË.,r ro.irir,,lrr" apricáveis todos osprincÍpios e regras de direito público.
IJm exemplo prático permite compreender a questão. A cBMp pode promover, semnecessidade de licitação, todos os .orr,.urort.cessários à satisfação de seus interessesempresariais' Mas a condição privada da cBMp nao poá"ra^r"l'i.,uo.uau para que osócio estatal promova contrataçÕes no seu próprio intàresse valêndo_se de recursos fi_nanceiros gerados no âmbito da dim cBMp se o Banco ¿o nruriitiuer o poder jurídicode deliberar, no seu exclusivo i","..rãroure o destino de varores abrangidos em fun_dos criados no âmbiro da GBMB .ru.rå rï¡*rer-se às regras da Lei de Licirações e atodos os demais controres.orr.rporá."ãr. it¿"i, precisamente, a questão será exami_nada tal como se os recursos fosrem ¿" titoturi¿ude direta da própria empresa estatar.

6. 0 pnlsn¡n Do DtREtTo pENAL

A controvérsia foi decidida também à.ruz do direito penal, que consagra umconceito muito amplo para a expressão "funcionári" pouit-, Reputou-se que o
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sujeito investldo de competências inerentes à condição de agente público eslá su-
jeito a regras de conduta severas e rigorosas - ainda quando as suas decisoes envol-
vam lemas não diretamente relacionados ao cargo ou função exercitada.

A distinção societária foi reputada como irrelevante, tal como também foi rejeitado

o argumento danaturezaprivada dos recursos integrantes do Fundo. O foco da decisão

referiu-æ à posição jurídica do administrador de uma sociedade estatal. Reconheceu-se

que o exercÍcio direto ou indireto das competências inerentes à posição ocupada pode-

rá conduzir à consumaÇão do crime quando presentes os demais elementos do tipo. Em

principio, essa interpretação não representa nenhuma surpresa relativamente ao tipo
do peculato - que consagra a criminaluaçã,o da conduta mesmo quando o objeto in-
devrdamente apropriado não é de titularidade pública. Mas há uma relevante inovação

na medida em que se reputa como subsumivel ao tþo também a conduta desenvolvida

pelo administrador da empresa estatal reladvamente aos bens de titularidade de uma

outra sociedade, dotada de personalidade jurídic a pnvada.

7. CorlcLusÄo

A decisão adotada no bojo da APn 470iMG é extremame-nte relevante no tocante
à organização ad.rninistrativa estatai e ao fenômeno das sociedades com participa-

ção estatai minoritária. O montante de recursos ñnanceiros envolvidos é muito
grande. Essas verbas eram, na origem, públicas e subordinadas aos controles per-

tinentes. A sua transferência a uma sociedade privada somente se justifica pela

relevância dos objetivos buscados. E tal transferência acarreLa a eliminação de uma
pluralidade de instrumentos de controle típicos do direito público.

No entanto, a adoção de mecanismos, no âmbito da empresa prívada, que per-

mitam ao sócio estatal valer-se dos bens no seu interesse próprio reativa os meca-

nismos de controle típicos do direito púbiico. Em última análise, isso apenas reafir-
ma o postulado de que toda a competência estatal deve ser exercitada no interesse

do povo, segundo os postulados norteadores da atividade- administrativa do Estado.

I4as a conclusão final reside em que a multiplicação da partìcipação minoritária
de entidades estatais em empresas privadas exige uma disciplina mais satisfatória.
Não se pode permitir que a aplicação do modelo jurídico de direito privado abra

oportunidadepara práticas incompatíveis tanto com a eficiência empresariai como
com a discipiina própria da atividade administrativa públÌca.

' 'r j:r,.' ,ì. '-'-.. i' _,.:

PesquE*s oo,Esnonnl

Veja também Doutrina
. As sociedades de capital público-privado sem controle estatal, de Carolìna Barros Fidalgo -

RTs22l197', e

o Empresa público-privada, de Alexandre Santos de Aragão - RI890/33.
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