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Resumo: O objetivo deste artigo é identificar os meios de controle inci-
dentes sobre as denominadas empresas semiestatais. Para tanto, analisa 
o conceito, a evolução histórica e as finalidades dessa espécie empresa-
rial. O uso do método indutivo foi utilizado para obter o seu conceito a 
partir das leis que autorizaram a sua criação. Do mesmo modo, a inter-
pretação histórico-evolutiva foi utilizada para a compreensão desse fe-
nômeno. Como resultado, o estudo aponta meios de controle próprios, 
que conjugam a efetividade dessa forma de atuação empresarial com a 
necessidade de se evitar abusos.

Palavras-chave: Empresa semiestatal. Controle da Administração Pú-
blica. Licitação. Empresa estatal. Contratação direta.

1. Introdução

O objetivo deste estudo é identificar os meios de controle inciden-
tes sobre as denominadas empresas semiestatais. Para tanto, busca-se o 
conceito dessa espécie empresarial dentro do contexto histórico e eco-
nômico em que elas vêm sendo criadas, bem como o escopo dessa cria-
ção. Isso porque a abordagem histórica e teleológica é imprescindível 
para a compreensão desse fenômeno e de suas formas de controle.

Entendem-se por semiestatais as empresas das quais o Estado detém 
parcela minoritária do capital votante, ou seja, são empresas controladas 
pela iniciativa privada em que o Estado participa do capital social. A 
participação minoritária do Poder Público não transforma essas empre-
sas em estatais, pois, para tanto, seria necessária a detenção da maioria 
do seu capital social votante. Portanto, as empresas semiestatais são em-
presas privadas e não integram a Administração Pública.

Esse fenômeno leva a consequências jurídicas próprias que não es-
tão presentes nas empresas privadas nem nas empresas estatais e que 
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implicam peculiaridades nas formas de controle estatal incidentes sobre 
essas empresas.

Será de grande valia a interpretação histórico-evolutiva do conceito 
que considerará o contexto de reforma do Estado e de parcerias entre o 
Poder Público e os particulares em que elas foram criadas. Da mesma 
forma, o uso do método indutivo será de grande utilidade para concei-
tuá-las a partir das leis que autorizaram a participação minoritária de 
empresas estatais no capital social de empresas privadas.

Por serem entidades privadas que não integram a Administração 
Pública, o controle incidente sobre elas não poderia ser exercido pelos 
mesmos meios aplicáveis aos órgãos e às entidades estatais. Desse modo, 
este estudo identifica uma forma de controle indireto, por meio do con-
trole do vínculo jurídico estabelecido entre as semiestatais e as respecti-
vas empresas estatais parceiras. Naturalmente, a gestão dessas entidades 
privadas e as suas relações com outras pessoas jurídicas escapam desse 
tipo de controle estatal e dos objetivos deste ensaio.

O escopo desse controle, como será visto adiante, também deve ser 
definido com base no contexto e no objetivo da criação das semiestatais, 
o que leva à preferência por um controle de resultados e de eficiência.

Ao mesmo tempo, este estudo atenta para a preocupação de parte 
da doutrina quanto aos possíveis abusos que essas parcerias entre em-
presas estatais e empresas privadas podem gerar, em especial quanto à 
possível contratação direta das empresas semiestatais pelas empresas 
estatais.

Acredita-se que os meios de controle adiante abordados podem de-
sempenhar papel relevante para evitar essa preocupação.

2. Empresas semiestatais

O termo empresas semiestatais refere-se às empresas controladas 
pela iniciativa privada em que o Estado detém participação societária 
relevante (SUNDFELD; SOUZA; PINTO, 2011). São empresas comer-
ciais privadas com participação estatal minoritária, direta ou indireta, 
com o objetivo de realizar finalidades públicas (ARAGÃO, 2009).

Na verdade, não existe uma terminologia única para esse fenômeno 
empresarial devido à inexistência de um regramento legal específico so-
bre o assunto. Por essa razão, encontra-se uma variedade de expressões 
doutrinárias para se referir a essa espécie empresarial: empresas público-
-privadas (ARAGÃO, 2009), empresas controladas pelo Poder Público ou 
simplesmente de empresas em que o Estado detém participação minoritá-
ria no capital social. Este estudo utilizará o termo semiestatais.
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Como será visto adiante, diversas são as 
formas e as razões para a participação estatal 
em empresas privadas.

No Brasil, essas empresas foram engendra-
das na esteira da reforma estatal promovida a 
partir da década de 1990, momento em que foi 
introduzido neste país um modelo de Estado 
gerencial com vistas à eficiência administrativa.

Essa reforma foi efetivada por meio de 
duas vertentes: a primeira relativa às parce-
rias promovidas pelo Estado com a iniciativa 
privada; e a segunda relativa à privatização de 
empresas estatais.

Como bem observa Alexandre Santos de 
Aragão (2009), as parcerias entre o Estado e 
a iniciativa privada adquiriram um significa-
do tão amplo e abrangente de instrumentos 
negociais diversos – como as concessões tra-
dicionais, permissões, acordos de programa, 
subsídios empresariais, convênios com enti-
dades do Terceiro Setor, franquias etc. – que a 
sua conceituação tornou-se quase impossível. 
Nesse sentido, esse autor identifica a partici-
pação do Estado como acionista em empresas 
privadas como uma modalidade de parceria 
público-privada lato sensu (ARAGÃO, 2009).

Já a privatização das empresas estatais 
ocorreu por meio da alienação do capital so-
cial dessas empresas à iniciativa privada, o que 
fez com que o Estado tenha deixado de possuir 
o controle dessas entidades.

Esse fenômeno, no entanto, não fez desapa-
recer a atuação empresarial do Poder Público. 
Ao contrário, as empresas estatais continuam 
desempenhando papel significativo na econo-
mia brasileira1, agora em regime de competi-

1 Bernardo Strobel Guimarães cita uma série de dados 
sobre a participação da União em empresas estatais, como 
a ampliação dos setores de atuação e o investimento de R$ 
81,5 bilhões no setor produtivo por parte dessas empresas 
no ano de 2010. Ele ainda chama a atenção para a atuação 
das estatais nos serviços públicos e a sua relevância em Es-
tados e Municípios (GUIMARÃES, 2013).

ção com a iniciativa privada, o que aumenta a 
necessidade de uma atuação mais eficiente em 
um cenário competitivo.

Ao mesmo tempo, a adoção de um perfil 
gerencial por parte do Estado levou à utili-
zação de mecanismos privados de gestão da 
Administração Pública, também como meio 
de alcançar a eficiência. Entre eles, a aquisição 
minoritária de ações de empresas privadas.

A atuação empresarial por parte do Esta-
do inevitavelmente sofreu os reflexos dessas 
mudanças, ocasião em que se passou a buscar 
uma maior flexibilização da gestão das empre-
sas estatais, mediante a adoção de instrumen-
to de atuação empresarial como fusões, joint 
ventures, acordos de acionistas, contratos de 
gestão, propriedades cruzadas, grupos societá-
rios (MARQUES NETO, 2010), golden shares e 
a aquisição de participação minoritária no ca-
pital social votante de empresas privadas por 
parte de empresas estatais.

Dentre essas novas formas de atuação em-
presarial por parte do Estado, interessa a este 
estudo a participação minoritária, mas rele-
vante, por parte do Estado em companhias 
privadas, ou seja, aquilo que se denomina, 
neste estudo, de empresas semiestatais.

Como dito anteriormente, não há regra-
mento legal pormenorizado sobre esse modo 
de atuação empresarial do Estado. Na verdade, 
o conceito de empresa semiestatal é construí-
do por oposição ao conceito de sociedade de 
economia mista delineado pelo art. 5o, III, do 
Decreto-Lei no 200/672, do qual se infere que 
são estatais as empresas em que a maioria das 
ações com direito a voto pertencem ao Poder 
Público.

2 “III – Sociedade de Economia Mista – a entidade do-
tada de personalidade jurídica de direito privado, criada 
por lei para a exploração de atividade econômica, sob a 
forma de sociedade anônima, cujas ações com direito a 
voto pertençam em sua maioria à União ou à entidade da 
Administração Indireta” (BRASIL, 1967).
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Portanto, se a participação do Estado não lhe confere a maioria do 
capital social votante, a empresa não será estatal, mas semiestatal em 
razão da participação relevante do Poder Público em seu capital social e 
de sua relevante estratégia de atuação na economia (SUNDFELD; SOU-
ZA; PINTO, 2011)3.

A principal consequência dessa distinção repousa na diferença de 
regime jurídico aplicável às empresas semiestatais. Ora, se elas não são 
estatais nem integram a Administração Indireta, não há que se falar em 
aplicação do regime jurídico de direito público a elas, v. g., a prestação 
de contas aos órgãos de controle, a realização de licitação e de concurso 
público para admissão de pessoal4.

Por essa razão, os controles sobre a participação do Estado nessas 
companhias também sofrerão temperamentos e adequações em razão 
do regime jurídico aplicável a elas, tal como será tratado adiante.

Além disso, esse controle também sofrerá a influência dos objetivos 
que permeiam a participação estatal em empresas privadas.

Esses objetivos, por sua vez, podem ser buscados, de maneira indu-
tiva, nas leis que autorizaram empresas federais a adquirirem participa-
ção em empresas privadas, o que também contribuirá para a conceitua-
ção dessas empresas.

Conforme estabelece o art. 37, XX, da Constituição Federal, a par-
ticipação de empresa pública em empresa privada depende de autori-
zação legislativa em cada caso. No âmbito federal, podem ser citadas 
as seguintes empresas estatais que possuem leis autorizativas de parti-
cipação estatal em empresas privadas: Banco do Brasil S.A. – BB; Caixa 
Econômica Federal – CEF; Petróleo Brasileiro S.A. – Petrobrás; Empre-
sa Brasileira de Correios e Telégrafos – ECT; e Banco Nacional de De-
senvolvimento Econômico e Social – BNDES.

O art. 2o da Lei no 11.908/2009 possibilita que o Banco do Brasil 
e a Caixa Econômica Federal, diretamente ou por meio de suas sub-
sidiárias, venham a adquirir participação em instituições financeiras, 
públicas ou privadas, sediadas no Brasil, incluindo empresas dos ramos 
securitário, previdenciário, de capitalização e outras atividades bancá-

3 A questão também poderia ser analisada sob o enfoque do controle da companhia. 
Ainda que o Estado detenha a maioria do capital votante, a empresa poderia ser contro-
lada por particulares detentores de parcelas minoritárias do capital votante, caso hou-
vesse acordo de acionistas nesse sentido. Nesse caso, em relação à gestão, o Estado seria 
equiparado a um acionista minoritário. No entanto, esses acordos de acionistas não têm 
o condão de alterar o regime jurídico aplicável a essa espécie de empresa, pois elas perma-
necerão públicas de acordo com o disposto no art. 5o, III, do Decreto-Lei no 200/67. Por 
essa razão, eles não serão objeto de análise deste estudo.

4 O Tribunal de Contas da União utiliza o critério da participação majoritária no capi-
tal social para definir a sua competência controladora sobre as subsidiárias das sociedades 
de economia mista. Ver Acórdão do TCU no 1.335 (BRASIL, 2004).
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rias previstas em lei, além dos ramos de atividades complementares às 
do setor financeiro, com ou sem o controle do capital social.

Segundo Carlos Ari Sundfeld, Rodrigo Pagani de Souza e Henrique 
Mota Pinto, essa lei não autorizou apenas que os referidos bancos públi-
cos fizessem simples investimentos que se mostrassem interessantes. Ela 
foi além e permitiu a constituição de novas formas societárias para o de-
senvolvimento dos seus objetos sociais, inclusive por meio da participa-
ção minoritária em empresas privadas, formando semiestatais. Acres-
centam os autores que as empresas privadas que recebem a participação 
estatal, além de se tornarem sócias dessas empresas estatais, também 
passam a ser instrumentos de sua atuação empresarial (SUNDFELD; 
SOUZA; PINTO, 2011).

Desse modo, o Banco do Brasil e a Caixa Econômica Federal po-
dem constituir empresas semiestatais para atuar em duas espécies de 
atividades: a) desenvolver atividades financeiras e afins, como atuar nos 
ramos securitário, previdenciário e de capitalização; e b) desenvolver 
atividades complementares às do setor financeiro, como o transporte de 
valores. Em suma, firmam essas parcerias para buscar melhor desempe-
nho nas atividades ligadas aos seus fins estatutários.

De modo mais singelo, o art. 64 da Lei no 9.478/97 autoriza a Pe-
trobrás a constituir subsidiárias que, por sua vez, poderão se associar 
majoritária ou minoritariamente a outras empresas para o estrito cum-
primento de atividades de seu objeto social.

Essa associação minoritária com outras empresas implica justamen-
te a constituição de uma empresa semiestatal. A lei prevê de forma ex-
pressa que o objetivo dessa parceria é desenvolver atividades ligadas aos 
fins estatutários da Petrobrás.

No caso dos Correios, a Lei no 12.490/2011 deu nova redação ao 
art. 1o do Decreto-Lei no 509/69, que em seu § 3o, II, passou a prever 
a possibilidade de aquisição do controle ou da participação acionária 
em empresas já estabelecidas. O parágrafo único do art. 2o do referi-
do Decreto-Lei, também alterado pela Lei no 12.490/2011, define que o 
objetivo dessa participação é firmar parcerias comerciais que agreguem 
valor à sua marca e proporcionem maior eficiência de sua infraestrutura, 
especialmente de sua rede de atendimento.

Ao comentar essa alteração promovida no Decreto-Lei no 509/69, 
Claudia Elena Bonelli, Carolina Caiado Lima Rodrigues e Thaísa Toledo 
Longo destacam a evolução da legislação que autorizou a participação de 
empresas estatais na constituição de semiestatais. Elas também chamam 
a atenção para a atuação das semiestatais como longa manus das empre-
sas estatais com o objetivo de melhorar o desempenho das atividades 
compreendidas em seu objeto social, como também de firmar parcerias 
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com empresas privadas que reforcem sua atua-
ção no mercado e agreguem valor à sua marca 
(BONELLI; RODRIGUES; LONGO, 2014).

Já o Banco Nacional de Desenvolvimento 
Econômico e Social tem como objetivo pri-
mordial apoiar programas, projetos, obras e ser-
viços que se relacionem com o desenvolvimento 
econômico e social do País5. Para o cumprimen-
to dessas atribuições, constituiu a BNDESPAR, 
na forma de subsidiária integral, cujo estatuto 
lhe confere o poder de subscrever e integrali-
zar ações preferencialmente em proporção mi-
noritária6.

Ou seja, a BNDESPAR possui a incumbên-
cia de adquirir participação minoritária no ca-
pital de empresas privadas com o objetivo de 
promover os fins estatutários de sua entidade 
controladora, que é o incentivo de ações relati-
vas ao desenvolvimento econômico e social do 
país. Nesse caso, a criação de empresas semies-
tatais tem como propósito desempenhar a ati-
vidade administrativa de fomento7. Portanto, 
também aqui se nota que a aquisição da par-
ticipação minoritária visa ao desenvolvimento 
do objeto social da entidade estatal investidora.

5 Segundo o art. 3o do Estatuto do BNDES: “O BN-
DES é o principal instrumento de execução da política de 
investimento do Governo Federal e tem por objetivo pri-
mordial apoiar programas, projetos, obras e serviços que 
se relacionem com o desenvolvimento econômico e social 
do País” (BRASIL, 2002).

6 O art. 5o do estatuto da BNDESPAR lhe assegura os 
seguintes modos de atuação: “I – subscrição e integraliza-
ção de valores mobiliários e, em se tratando de ações, pre-
ferencialmente em proporções minoritárias; II – garantia 
de subscrição de ações ou de debêntures conversíveis em 
ações ou de bônus de subscrição; III – aquisição e venda 
de valores mobiliários no mercado secundário; e IV – ou-
tras formas de colaboração compatíveis com o objeto so-
cial da BNDESPAR” (BNDES, 2002).

7 Pesquisa desenvolvida por Sérgio G. Lazzarini e 
Aldo Musacchio sobre os efeitos da participação estatal 
minoritária em companhias privadas, cujo modelo de 
aquisição o BNDES iniciou na década de 1970, antes mes-
mo da constituição da BNDESPAR. Nas décadas de 1960 
e 1970, o BNDES se tornou proprietário de participações 
minoritárias em empresas privadas em razão do inadim-
plemento dos empréstimos ou de planos de recuperação 
(LAZZARINI; MUSACCHIO, 2010).

Convém notar, contudo, que, no caso do 
BNDES, a participação acionária minoritá-
ria não busca necessariamente uma atuação 
empresarial conjunta com a empresa priva-
da. Ainda assim, haverá a realização de uma 
parceria para fomentar a empresa favorecida, 
o que é uma forma de incentivar o desenvolvi-
mento econômico e social do país.

Os pesquisadores Sérgio G. Lazzarini e 
Aldo Musacchio destacam que o BNDES não 
seleciona aleatoriamente as empresas que re-
ceberão investimentos. Recentemente, a polí-
tica industrial brasileira tem usado o crédito 
e a participação estatal acionária para criar 
“campeões nacionais” (LAZZARINI; MU-
SACCHIO, 2010).

Desse modo, identificamos dois objetivos 
primordiais na criação de semiestatais: o de-
senvolvimento de atividades ligadas ao objeto 
social das empresas estatais e o fomento de 
empresas privadas8.

Do exposto, podem ser apontadas as se-
guintes conclusões parciais:

• As leis abordadas possibilitam a utiliza-
ção de um instituto de Direito Privado (par-
ticipação societária minoritária) para o aten-
dimento dos fins públicos que justificaram a 
criação dessas empresas semiestatais;

• As hipóteses legais de participação estatal 
em empresas privadas não são feitas de forma 
direta, mas indireta, ou seja, por meio de em-
presas estatais;

• A participação estatal minoritária não 
traria qualquer proveito efetivo ao interesse 
público se as empresas dela resultantes não 

8 Alexandre Santos de Aragão, por sua vez, identifica 
três objetivos na participação do Estado em empresas pri-
vadas de forma minoritária: a) fomento; b) aumento da 
eficiência das atividades-fim de suas empresas estatais; e 
c) direcionamento das atividades de uma empresa privada 
(que pode ser uma concessionária de serviço público), por 
meio da celebração de acordo de acionistas ou da detenção 
de golden shares (ARAGÃO, 2009).
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pudessem ser contratadas diretamente pelo 
Estado e com ele firmar parcerias para o de-
senvolvimento de fins públicos, já que esse é o 
objetivo da constituição das semiestatais.

No entanto, o desenvolvimento dessa es-
pécie de contratação e dessas parceiras requer 
alguns cuidados, sob pena de colocar em risco 
alguns princípios basilares do regime republi-
cano. Acreditamos que a tipologia de controle 
para as semiestatais que será proposta adiante 
é útil para atenuar satisfatoriamente esses pe-
rigos.

3. Controle das empresas semiestatais

3.1. Tipologia do controle incidente sobre as 
empresas semiestatais

Neste tópico, serão brevemente apresenta-
dos os tipos de controle sobre a Administração 
Pública que se relacionam com as empresas 
semiestatais. Naturalmente, seria desnecessá-
rio para o objetivo proposto abordar todos os 
tipos de controle existentes. Acredita-se que as 
formas de controle adiante tratadas são sufi-
cientes para demonstrar os aspectos contro-
láveis das relações jurídicas mantidas entre as 
empresas estatais e as empresas semiestatais.

O tipo de controle administrativo aborda-
do pelo estudo tomará como base o processo 
de formação das semiestatais, desde a autori-
zação legislativa até a análise dos atos decor-
rentes da parceria formada entre elas e as suas 
criadoras. Daí, a adoção de um critério tem-
poral para a classificação do tipo de controle9.

9 Odete Medauar (2014, p. 38/41), ao se referir às tipo-
logias de controle, menciona a classificação do jurista uru-
guaio Jorge Silva Censio que, entre outros critérios, consi-
dera o controle quanto ao momento em que ele é exercido 
(preventivo, concomitante e a posteriori). A autora ainda 
menciona a tipologia do italiano Massimo Severo Gianin-
ni, que também utiliza o critério temporal como um dos 

Verificar-se-á que o controle das empresas 
semiestatais é efetuado de forma indireta, já 
que elas são empresas privadas que não inte-
gram a Administração Pública. O que ocorre 
é o controle direto das empresas estatais em 
relação à contratação e às parcerias mantidas 
com as empresas semiestatais, o que permitirá 
o controle indireto destas últimas.

Talvez a única forma possível de controle 
direto das semiestatais venha a ocorrer por 
meio da participação de representantes da Ad-
ministração Pública nos órgãos sociais dessas 
empresas, normalmente estruturadas sob a 
forma de sociedade anônima.

A forma de controle indireto estruturada 
para a atividade das semiestatais levará inexo-
ravelmente a um controle de resultados, já que 
não haverá espaço e sentido para um controle 
formal.

3.2. A dificuldade para a criação de 
parâmetros de controle

Os parâmetros para o controle das empre-
sas semiestatais ainda necessitam de constru-
ção10. Isso porque se trata de fenômeno recen-
te, decorrente do novo modelo de Estado, de 
perfil gerencial, que fez com que as empresas 
estatais passassem por um redimensionamen-
to de sua atuação, que ocorreu por meio de 
dois processos: a) privatização – venda do con-
trole das empresas estatais; e b) incremento de 

parâmetros de sua acepção de controle, dividindo-o quan-
to a esse aspecto em preventivo, simultâneo e sucessivo. 
A tipologia adotada pela autora também inclui o critério 
temporal, por ela denominado de momento do exercício do 
controle, dividido em: 1. Controle prévio – antes da eficá-
cia do ato; 2. Controle concomitante – durante a realização 
do ato ou a adoção da medida; e 3. Controle sucessivo – 
após a edição do ato ou da tomada da decisão.

10 Segundo Odete Medauar, o controle sobre a Admi-
nistração Pública e seus agentes tem o sentido de verifi-
cação da conformidade de uma atuação a determinados 
cânones, ou seja, deve haver um modelo ou standard para 
servir de medida à comparação (MEDAUAR, 2014).
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atuação e flexibilização da gestão de empresas 
estatais, mediante a adoção de instrumento de 
atuação empresarial como fusões, joint ventu-
res, acordos de acionistas, contratos de gestão, 
propriedades cruzadas e grupos societários 
(MARQUES NETO, 2010), ou seja, também 
por meio de empresas semiestatais.

A criação dos parâmetros de controle para 
essas formas de associação empresarial deve 
considerar esse cenário. Diante dessa realida-
de, aliada à ideia de empresas estatais compe-
titivas, é que Floriano de Azevedo Marques 
Neto propugna um sistema de controle modu-
lado, de modo que ele não passe a ser entrave 
ao incremento de atuação das estatais e à fle-
xibilização de sua gestão, para que elas de fato 
consigam ser competitivas no mercado (MAR-
QUES NETO, 2010).

Para tanto, devem ser conjugados meca-
nismos de controles formal e material, com 
prevalência para este último, assim entendido 
como aquele que se volta a aferir o resultado 
de um ato ou uma ação administrativa. Po-
dem ser citados como exemplos de controle 
material da ação administrativa: verificação da 
efetividade de uma política pública e economi-
cidade das contratações administrativas pelas 
Cortes de Contas.

A utilização desses parâmetros de controle 
para a verificação da atuação das empresas se-
miestatais deve considerar a sua natureza jurí-
dica e o escopo de sua criação.

Desse modo, a sua natureza jurídica de 
ente com personalidade jurídica de direito 
privado não integrante da Administração Pú-
blica impede que elas sofram um controle di-
reto com base nesses parâmetros. Na verdade, 
eles devem guiar o controle das empresas esta-
tais, servindo como ponto de referência para 
a verificação da eficiência e da pertinência do 
vínculo que elas mantêm com as semiestatais 
para o atendimento de seu objeto social. Por-

tanto, haveria um controle indireto sobre as 
semiestatais com base nesses parâmetros. Mais 
adiante, discorrer-se-á sobre o funcionamento 
desse controle indireto.

Acrescenta-se que o TCU controla somen-
te as empresas de que o Estado participe ma-
joritariamente do capital social11. A contrario 
sensu, não haveria prestação de contas pelas 
empresas de cujo capital social o Estado parti-
cipa minoritariamente.

Os escopos que justificam a criação dessas 
entidades levam à mesma constatação. Ora, se 
se busca o aumento da eficiência das empresas 
estatais, não faria sentido elaborar parâmetros 
para um controle direto das semiestatais. Tam-
pouco faria sentido privilegiar um controle de 
forma em vez de um controle de resultados e 
de eficiência.

3.3. Controle prévio

Esse tipo de controle poderia ocorrer antes 
da participação acionária do Poder Público na 
empresa privada de forma minoritária, ou seja, 
esse controle incidiria sobre a decisão do Esta-
do em adquirir ações de determinada empresa 
privada. Como visto acima, essa participação, 
de acordo com o postulado na Constituição 
Federal, somente pode ser feita se precedida 
de autorização legislativa (Art. 37, XX).

Ocorre que tal controle só seria efetivo se o 
consentimento legislativo fosse realizado caso 
a caso, o que implicaria manifestação do Con-
gresso Nacional toda vez que uma empresa pú-

11 “6. Dessume-se dos dispositivos, decisões e posições 
doutrinárias citados, que as limitações constitucionais pre-
vistas relativamente às empresas públicas e às sociedades 
de economia mista também são aplicáveis a suas subsidi-
árias. Como se verifica na própria Constituição, não faria 
sentido o Estado exercer controles sobre suas empresas 
públicas e mistas e não fazer o mesmo com as subsidiárias 
ou empresas de que participe majoritariamente do capital 
social, sob pena de infringência aos princípios constitucio-
nais aplicáveis à Administração Pública” (BRASIL, 2004).
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blica resolvesse adquirir participação em em-
presa privada. Dessa forma, seria possível afe-
rir de forma transparente a utilidade pública 
buscada com o investimento pretendido, o que 
poderia evitar acordos escusos e malversação.

Ocorre que a manifestação casuística e 
prévia do Parlamento a cada uma dessas ope-
rações inviabilizaria a própria atividade de 
investimento, pois implicaria inevitavelmente 
atraso da medida a ser tomada, o que é incom-
patível com o ambiente competitivo em que 
essas operações estão inseridas. Conforme es-
posado anteriormente, a atuação das estatais e 
a constituição de empresas semiestatais exige 
flexibilização da forma jurídica de atuação.

Além disso, como bem assevera Bernardo 
Strobel Guimarães, a lei exigida pela Consti-
tuição para a participação estatal em outras 
sociedades não necessita ser específica para 
cada caso, bastando que haja uma autorização 
genérica para que as empresas estatais possam 
decidir a respeito. Ele fundamenta a sua opi-
nião na decisão proferida pelo STF no julga-
mento da ADI 1.649/2004, ocasião em que a 
Corte Suprema decidiu pela desnecessidade de 
autorização específica, permitindo autoriza-
ções genéricas (GUIMARÃES, 2013).

De fato, todas as leis analisadas anterior-
mente sobre a participação de empresas pú-
blicas federais no capital social de empresas 
privadas contêm autorizações genéricas a esse 
respeito, o que está de acordo com a jurispru-
dência do STF e com as boas técnicas de atu-
ação empresarial num cenário de competição 
e eficiência.

Desse modo, a autorização legislativa pré-
via e específica para o investimento de empre-
sas públicas e suas subsidiárias em empresas 
privadas não se mostra apta como meio de 
controle prévio.

Ainda seria possível cogitar, no que se re-
fere à possibilidade de controle prévio das em-

presas semiestatais, da aplicação do art. 165, § 
5o, II, da Constituição Federal, que inclui na 
lei orçamentária anual o orçamento de inves-
timento das empresas em que a União, direta 
ou indiretamente, detenha a maioria do capital 
social com direito a voto. No entanto, entende-
mos que esse mecanismo também não possui 
aptidão de possibilitar controlar previamente a 
criação de empresas semiestatais, já que a esse 
orçamento é impossível antever as participa-
ções societárias futuras, o que só poderá ser 
definido pela dinâmica de mercado. Além dis-
so, engessaria a atuação das empresas estatais 
de modo incompatível com os seus fins e com 
o contexto econômico atual.

3.4. Controle concomitante

No direito brasileiro, o controle das entida-
des da Administração Indireta pela Adminis-
tração Direta é feito por meio da supervisão 
ministerial, consoante previsão normativa do 
Decreto-lei no 200/67.

De acordo com esse normativo, todo e qual-
quer órgão da Administração Federal, direta ou 
indireta, está sujeito à supervisão do Ministro 
de Estado competente. A supervisão ministe-
rial será exercida por meio da orientação, co-
ordenação e controle das atividades dos órgãos 
e entidades subordinados ou vinculados ao res-
pectivo Ministério supervisor (Arts. 19 e 20).

Nota-se, portanto, que o controle normal-
mente utilizado pela Administração Direta 
para o controle da Administração Indireta não 
se aplica às empresas semiestatais, eis que elas 
não integram a Administração Pública confor-
me demonstrado anteriormente.

Desse modo, a supervisão ministerial não 
poderia ser utilizada para o controle das enti-
dades semiestatais, ao menos não diretamente.

Isso porque a alínea “b” do parágrafo único 
do art. 26 do Decreto-lei no 200/67 prevê como 
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um dos instrumentos da supervisão ministe-
rial a designação, pelo Ministro de Estado, dos 
representantes do Governo Federal nas Assem-
bleias Gerais e órgãos de administração ou con-
trole da entidade.

Como consequência, a mesma prerrogati-
va poderia ser exercida em relação às empresas 
semiestatais. Ora, se a empresa estatal dispõe 
de ações dessa empresa privada, poderá, nos 
termos do art. 140 da Lei no 6.404/76, indicar 
membros do Conselho de Administração, já 
que elas estão invariavelmente estruturadas 
sob a forma de sociedades anônimas.

A participação de representantes das em-
presas estatais acionistas ou mesmo de repre-
sentantes da Administração Direta no Con-
selho de Administração e nos demais órgãos 
deliberativos e de controle das semiestatais 
pode propiciar o desempenho de atividades 
próprias da supervisão ministerial, asseguran-
do os objetivos previstos pelo art. 26 do Decre-
to-lei no 200/67:

“I) a realização dos objetivos fixados nos 
atos de constituição da entidade; II) a har-
monia com a política e a programação do 
Governo no setor de atuação da entidade12; 
III) a eficiência administrativa; e IV) a auto-
nomia administrativa, operacional e finan-
ceira da entidade”.

Aliás, convém notar que o assento de re-
presentantes da Administração Pública nos 
órgãos de governança corporativa das semies-
tatais parece gozar de maior estabilidade em 
relação à nomeação dos dirigentes das entida-

12 No caso das empresas semiestatais, a harmonia com 
a política e a programação do Governo no setor de atua-
ção da entidade deve ser adaptada/substituída pelo cum-
primento do eventual acordo de acionistas existentes, já 
que essas empresas, por serem privadas e não integrarem 
a Administração Pública, visam necessariamente ao lucro 
e não se vinculam lato sensu ao planejamento estatal, que 
é meramente indicativo para o setor privado (art. 174 da 
Constituição Federal).

des da Administração Indireta pela Adminis-
tração Direta, visto que estes últimos estão su-
jeitos a ingerências políticas que colocam em 
risco a sua permanência no cargo e afetam a 
independência de sua atuação. Tal crítica não 
se aplica evidentemente àquelas entidades que 
gozam de regime jurídico especial, o que im-
plica maior estabilidade de seus dirigentes.

Com isso, haveria uma forma de controle 
indireto da atividade das empresas semiesta-
tais pela Administração Pública, seja ela direta 
seja indireta.

O art. 52 do Anteprojeto de Lei Orgânica 
da Administração Pública Federal pretende 
que o controle das empresas estatais, a que se 
refere o § 1o do art. 173 da Constituição, seja 
feito preferencialmente por suas instâncias de 
governança corporativa, observadas as peculia-
ridades decorrentes da necessidade de concor-
rência com empresas privadas.

Solução semelhante é comungada por Má-
rio Engler Pinto Júnior em relação às próprias 
empresas estatais. Segundo esse estudioso, a 
supervisão ministerial (ou tutela administra-
tiva), com relação às empresas estatais, não 
reúne as condições necessárias para assegurar 
a atuação coordenada dessas entidades admi-
nistrativas, possuindo baixa efetividade insti-
tucional (PINTO JÚNIOR, 2009).

As razões dessa insuficiência são resumidas 
pelo autor da seguinte maneira: (i) ausência de 
clareza dos objetivos atribuídos às empresas 
supervisionadas; (ii) recursos humanos limi-
tados para exercício da atividade supervisora; 
(iii) falta de unidade de direção e duplicação 
dos mecanismos de controle, em razão da exis-
tência de assessorias e órgãos colegiados com 
funções superpostas; (iv) preocupação priori-
tária com o controle de meios, em detrimento 
do controle finalístico; (v) isolamento da su-
pervisão ministerial em relação ao ambiente 
em que se desenvolve a atividade empresarial; 
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e (vi) dificuldade de enquadramento das gran-
des empresas, na medida em que seus dirigen-
tes articulam-se diretamente com o Chefe do 
Executivo (PINTO JÚNIOR, 2009).

Por esses motivos, é que Pinto Júnior 
(2009) propugna, considerando o contexto 
econômico atual13, que o direcionamento das 
atividades exercidas pelas empresas estatais 
passe a privilegiar as estruturas internas de 
governança, em especial o Conselho de Admi-
nistração, que passaria a funcionar como um 
lócus privilegiado da interlocução entre autori-
dades governamentais e gestores sociais.

Acreditamos que a mesma lógica deve ser 
aplicada às empresas semiestatais, com a agra-
vante de que os meios de exercício da super-
visão ministerial não lhe são aplicáveis, já que 
elas não integram a Administração Pública.

Esse meio de controle certamente destaca-
rá o controle de eficiência, tanto por questão 
de coerência com os objetivos que dirigem a 
instituição de parcerias com as empresas se-
miestatais, como em razão dos limites desse 
meio de controle.

Naturalmente, não caberá aos represen-
tantes do Poder Público, nos órgãos de go-
vernança das semiestatais, a verificação de 
pormenores dos gastos realizados como a re-
gularidade fiscal dos contratados e a exigência 
de demonstração de experiência prévia. Ca-
berá a eles verificar o cumprimento do acor-
do de acionistas eventualmente estabelecido e 
o atendimento às metas determinadas, o que 
redunda diretamente no controle da eficiência 
de atuação dessas empresas em relação aos ob-

13 No que se refere ao contexto atual, convém trans-
crever o entendimento do autor: “Com o arrefecimento 
da onda de privatizações, ganhou destaque a proposta de 
fortalecimento da governança corporativa das empresas 
estatais. Prova disso está na mudança do foco das políticas 
institucionais recomendadas pelos organismos multilate-
rais, cuja ênfase deixou de ser a estrutura da propriedade 
acionária, para recair na aplicação das chamadas boas prá-
ticas de governança” (PINTO JÚNIOR, 2009).

jetivos que justificaram a parceria e os investi-
mentos estatais.

Além disso, o fato de as semiestatais lança-
rem ações em bolsa de valores e em mercado de 
balcão leva a padrões mais elevados de trans-
parência e divulgação, possibilitando maior 
controle de suas atividades. Por essa mesma 
razão, haverá monitoramento constante dos 
agentes de mercado, o que constituirá mais um 
canal de controle das atividades de seus admi-
nistradores. Além disso, permitirá ao Estado o 
conhecimento de eventuais desvios de condu-
ta e consciência dos fatores de risco a tomada 
de inerentes aos negócios sociais. A pressão 
por resultados, diante da existência simultânea 
de investidores privados, também constituirá 
instrumento de estímulo à eficiência operacio-
nal (PINTO JÚNIOR, 2009).

Cabe ainda salientar que é da gênese do 
controle das entidades da Administração In-
direta no direito brasileiro a observância da 
eficiência, tal como dispõe o art. 26, III, do 
Decreto-lei no 200/67. Certamente, e com 
maior razão, tal preceito também deverá ser 
replicado no controle das empresas semiesta-
tais, o que ajuda a consagrar a necessidade de 
um controle de resultados sobre elas.

Dessa maneira, visualizamos um controle 
concomitante das atividades das empresas se-
miestatais por meio da participação de repre-
sentantes da Administração Pública em seus 
órgãos de governança corporativa.

3.5. Controle posterior

O controle posterior seria exercido após a 
constituição da empresa semiestatal, ou seja, 
após a aquisição do capital social da empresa 
privada pela empresa estatal. Nesse caso, po-
dem ser identificados três tipos de controle 
posterior: a) controle sobre a legalidade do 
processo de participação da empresa estatal na 
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empresa privada; b) controle das contratações 
a serem estabelecidas entre a empresa estatal 
e a semiestatal a ela vinculada; e c) controle 
sobre as operações decorrentes do vínculo es-
tabelecido entre a empresa estatal e a empresa 
semiestatal, o que se confundiria com a pró-
pria atuação da semiestatal.

Cada uma dessas espécies de controle pos-
terior será abordada separadamente.

3.5.1. O controle da aquisição da participação 
estatal em empresa semiestatal

Devido à inviabilidade de um controle pré-
vio sobre a aquisição de participação acionária 
pelo Estado em empresa privada, resta o con-
trole posterior desse processo. Cabe, portanto, 
aos órgãos de controle verificar se o processo 
de aquisição atendeu aos preceitos constitu-
cionais: legalidade, impessoalidade, moralida-
de, publicidade e eficiência.

Tradicionalmente, o modo de aferição do 
atendimento desses preceitos no direito bra-
sileiro ocorre por meio da observância do 
processo licitatório. No entanto, parece claro 
que ele não pode ser exigido para a seleção da 
empresa privada que receberá o investimento 
estatal, tornando-a, desse modo, uma empresa 
semiestatal.

Isso porque essa decisão considera fins 
de estratégia no mercado, o que é incompatí-
vel com a ideia de disputa entre interessados, 
consagrando a aplicação do art. 25 da Lei no 
8.666/93 (ARAGÃO, 2009; BONELLI; RO-
DRIGUES; LONGO, 2014; GUIMARÃES, 
2013). Em outras palavras, a definição do 
parceiro privado leva em consideração aquilo 
que Alexandre Santos de Aragão denomina de 
affectio societatis (ARAGÃO, 2009).

Isso não significa, no entanto, que a ine-
xigibilidade de licitação implica total liberda-
de na escolha para o Poder Público definir o 

sócio privado. Essa escolha deverá ser sempre 
motivada e justificada, além de ser precedida 
de outros procedimentos estabelecidos em 
cada caso (BONELLI; RODRIGUES; LONGO, 
2014).

Desse modo, o controle posterior da aqui-
sição acionária de empresa privada pelo Poder 
Público deve incidir sobre a motivação da de-
cisão de investimento e parcerias que, por sua 
vez, é dotada de ampla margem de discriciona-
riedade (nesse caso devido às peculiaridades 
dos interesses estratégicos envolvidos).

3.5.2. O controle pelo TCU das contratações 
entre as semiestatais e a Administração 
Pública direta e indireta

O art. 24, XXIII, da Lei no 8.666/93 esta-
belece a possibilidade de contratação direta, 
mediante dispensa de licitação:

“na contratação realizada por empresa pú-
blica ou sociedade de economia mista com 
suas subsidiárias e controladas, para a 
aquisição ou alienação de bens, prestação 
ou obtenção de serviços, desde que o preço 
contratado seja compatível com o praticado 
no mercado”.

Existe controvérsia a respeito do alcance 
desse dispositivo.

Ao comentá-lo, Marçal Justen Filho defen-
de uma interpretação restritiva. Segundo esse 
autor, a participação estatal minoritária não 
transforma a empresa em integrante da Ad-
ministração Pública, permanecendo uma em-
presa privada como outra qualquer, o que não 
permite que ela seja favorecida, em respeito 
ao princípio da isonomia, com a contratação 
direta por parte da Administração. Entendi-
mento em sentido contrário permitiria a aqui-
sição de participações societárias minoritárias 
e economicamente irrelevantes em empresas 
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dos mais diversos setores, que poderiam ser contratadas sem licitação, 
em verdadeira burla ao dever de licitar (JUSTEN FILHO, 2004).

Portanto, segundo esse entendimento, as semiestatais não poderiam 
ser contratadas pelas empresas estatais que participam de seu capital 
social sem licitação prévia.

No mesmo sentido, Bernardo Strobel Guimarães entende que às se-
miestatais não devem ser estendidas quaisquer prerrogativas ou exce-
ções aplicáveis às empresas estatais. Para haver a contratação direta, ele 
entende que seria necessário haver o controle da empresa contemplada 
pelo Estado, o que não é o caso das semiestatais. Esse autor ainda des-
taca os riscos da exclusão da regra geral da licitação nesse caso (GUI-
MARÃES, 2013).

Entendimento contrário é defendido par Carlos Ari Sundfeld, Ro-
drigo Pagani de Souza e Henrique Mota Pinto. Segundo esses autores, 
ao se tornarem sócias e integrantes do controle das empresas semiesta-
tais, as empresas públicas e sociedades de economia mista terão com ela 
uma relação especial, própria, singular. Além disso, essas empresas são 
instrumentos de sua ação empresarial, o que as diferencia das demais 
empresas privadas, justamente por serem úteis ou necessárias para a re-
alização do interesse público perseguido pelas empresas estatais (SUN-
DFELD; SOUZA; PINTO, 2011). Daí, visualizarem a possibilidade de 
contratação direta das empresas semiestatais pelas empresas estatais por 
inexigibilidade de licitação. Tal entendimento possui um fundamento 
duplo: o art. 25, caput, da Lei no 8.666/93 e o art. 24, inciso XXIII, da 
mesma lei. Isso porque o contrato com esse parceiro semiestatal é uma 
operação específica, que não é comparável, portanto, ao contrato que re-
sultaria de uma licitação aberta a qualquer um14. Assim, a licitação se 
torna inviável em razão de sua especificidade.

Renato Augusto Hilel Cardoso possui a mesma opinião. Para ele, a 
possibilidade de contratação direta entre as empresas controladas/sub-
sidiárias de empresas estatais decorre da nova organização das funções 
exercidas pelas empresas controladas recém-criadas ou adquiridas, que 
exercem uma atividade específica, mas sem a qual a outra não consegue 
subsistir (CARDOSO, 2013).

Entendimento semelhante é comungado por Floriano de Azevedo 
Marques Neto. Ao comentar a contratação por parte das empresas es-
tatais que competem no mercado, ele identifica na igualdade de com-

14 Os autores interpretam o termo empresas controladas previsto pelo art. 24, XXIII, da 
Lei no 8.666/93, como sinônimo de semiestatais. Segundo os autores, esse termo é empre-
gado de maneira distinta pelos arts. 1o e 24 da mesma lei, devendo, portanto, ser interpre-
tado de maneira distinta em cada caso (SUNDFELD; SOUZA; PINTO, 2011). De nossa 
parte, entendemos que a possibilidade de contratação direta fica mais bem enquadrada no 
art. 25 do mesmo diploma legal.
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petição prevista pelo art. 173, § 1o, da Constituição Federal o permissi-
vo para excepcionar o procedimento licitatório quando ele se mostrar 
incompatível com o exercício da atividade econômica que a empresa 
estatal deve realizar.

Segundo o autor, o afastamento da licitação somente poderia ocor-
rer: quando absolutamente necessário para não inviabilizar a atuação da 
estatal em ambiente competitivo (vetor da necessidade); e na exata medi-
da do necessário para permitir a atuação da empresa nas suas atividades 
competidoras (vetor da proporcionalidade) (MARQUES NETO, 2006).

Portanto, a tese defendida por Floriano de Azevedo Marques Neto 
também fundamenta a contratação direta das empresas semiestatais 
pelas estatais participantes de seu capital social por inexigibilidade de 
licitação.

Cabe acrescentar ainda que concluir pela impossibilidade de con-
tratação direta da empresa semiestatal pela empresa estatal investidora 
implicaria inutilidade dessa parceria. Não faz sentido firmar parceria 
com uma empresa privada se ela não puder ser revertida em favor das 
próprias partes. Desse modo, não faz sentido submeter a semiestatal à 
licitação. Ainda assim, é preciso cercar essa contratação direta de alguns 
cuidados. Sobre essa questão, o TCU editou a Súmula no 265/2011, cujo 
teor merece transcrição:

“A contratação de subsidiárias e controladas com fulcro no art. 24, inci-
so XXIII, da Lei no 8.666/93 somente é admitida nas hipóteses em que 
houver, simultaneamente, compatibilidade com os preços de mercado e 
pertinência entre o serviço a ser prestado ou os bens a serem alienados ou 
adquiridos e o objeto social das mencionadas entidades” (BRASIL, 2011).

Nota-se que a súmula transcrita cria restrição não prevista pela Lei 
no 8.666/93 ao condicionar a contratação direta à pertinência entre o ser-
viço a ser prestado ou os bens a serem alienados ou adquiridos e o objeto 
social das subsidiárias e das controladas (semiestatais).

Por outro lado, a exigência sumular parece afastar a preocupação 
transmitida por Marçal Justen Filho no sentido de que a aquisição de 
participações societárias minoritárias e economicamente irrelevantes 
em empresas dos mais diversos setores levaria a verdadeira burla ao de-
ver de se licitar.

Portanto, embora não prevista expressamente pela lei, a exigência da 
Súmula no 265/2011 do TCU de afinidade entre o objeto da contratação 
e o objeto social das empresas envolvidas (estatal e semiestatal) com-
patibiliza a atuação estratégica empresarial por parte do Estado com a 
regra geral da licitação, evitando que ela seja dispensada em hipóteses 
singelas e desarrazoadas.
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3.5.3. O controle posterior das atividades das semiestatais

Por controle posterior das atividades das semiestatais, este estudo 
compreende a necessidade de prestação de contas por parte dessas enti-
dades às Cortes de Contas e a consequente aplicação do regime jurídico 
de direito público a elas, principalmente quanto à necessidade de reali-
zação de concursos públicos e licitações.

O TCU possui jurisprudência sumulada no sentido de que a exi-
gência de concurso público aplica-se a toda a Administração Indireta, 
incluindo as entidades controladas direta ou indiretamente pela União, 
mesmo que em regime de competitividade com a iniciativa privada. É o 
que está consignado na Súmula no 231/2011:

“Súmula no 231 – A exigência de concurso público para admissão de 
pessoal se estende a toda a Administração Indireta, nela compreendidas 
as Autarquias, as Fundações instituídas e mantidas pelo Poder Público, 
as Sociedades de Economia Mista, as Empresas Públicas e, ainda, as de-
mais entidades controladas direta ou indiretamente pela União, mesmo 
que visem a objetivos estritamente econômicos, em regime de competi-
tividade com a iniciativa privada” (BRASIL, 1994b).

Esse entendimento não deixa dúvida de que o regime jurídico de 
direito público aplica-se às empresas estatais e às suas subsidiárias (re-
feridas pela Súmula como as entidades controladas diretamente pelo 
Estado). Quanto às semiestatais, poder-se-ia entender que elas estariam 
abrangidas por aquilo que a Súmula denomina de entidades controladas 
indiretamente pela União.

Ao analisar a referida Súmula, Claudia Elena Bonelli, Carolina Caia-
do Lima Rodrigues e Thaísa Toledo Longo identificam o contexto em que 
ela foi editada. Segundo as autoras, o histórico de precedentes da Súmula 
no 231/1994 demonstra que ela foi produzida no contexto da década de 
1990, quando o Estado passou por processos de desestatização. Portan-
to, referiam-se a sociedades empresariais cuja participação acionária do 
Estado era majoritária, contexto completamente distinto das sociedades 
semiestatais. Acrescentam as autoras que, atualmente, não há no Brasil 
disciplina legal sobre o regime jurídico dessas sociedades semiestatais, o 
que gera pontos controversos e diversas dúvidas e dificuldades na sua im-
plementação, fatos esses que não foram objeto de análise pormenorizada 
pela jurisprudência do TCU (BONELLI; RODRIGUES; LONGO, 2014).

Entendimento semelhante é manifestado por Carlos Ari Sundfeld, 
Rodrigo Pagani de Sousa e Henrique Mota Pinto ao analisar o signi-
ficado da expressão entidades controladas direta ou indiretamente pela 
União inserida no art. 1o da Lei no 8.666, cuja redação original é de 1993. 
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Para eles, “controladas” são entidades estatais 
integrantes do aparelho do Estado (SUN-
DFELD; SOUZA; PINTO, 2011).

Desse modo, seria prematuro estender a 
aplicação às empresas semiestatais da Súmula 
no 231/1994 do TCU e da jurisprudência que 
lhe deu origem, o que significa dizer que ainda 
não houve manifestação expressa da Corte de 
Contas sobre a aplicação do regime jurídico de 
direito público às entidades em que o Estado 
detém parcela minoritária do capital social vo-
tante.

A definição da aplicação pelas Cortes de 
Contas, ou não, do regime jurídico de direito 
público às empresas semiestatais deve conside-
rar o contexto de sua criação e os propósitos que 
lhes deram origem. Tal raciocínio certamente 
afastará a aplicação de um regime jurídico que 
impeça ou dificulte a sua atuação em prol do 
desenvolvimento do objeto social da empresa 
estatal à qual está vinculada, bem como a sua 
atuação em um regime de competição.

Ao mesmo tempo, embora essas empresas 
não estejam obrigadas à prestação de contas, 
parece indubitável que o TCU pode verificar a 
eficiência dos negócios que elas mantêm com 
as empresas estatais, o que permite ao órgão 
de controle solicitar informações e documen-
tos das semiestatais. Isso porque elas atuam em 
favor da melhora da atuação de empresas es-
tatais, recebendo bens e dinheiro público para 
tal fim.

No entanto, a Corte de Contas não possui 
competência para formular determinações e 
recomendações às empresas semiestatais. Essas 
medidas podem/devem ser dirigidas às empre-
sas estatais associadas às empresas semiestatais, 
a fim de que aprimorem o vínculo mantido 
com elas ou mesmo que venham a extingui-lo.

Daí a consagração de controle indireto 
sobre as empresas semiestatais, exercido por 
meio da verificação da eficiência e da perti-

nência do vínculo que elas mantêm com as 
empresas estatais, sobre as quais recairia o con-
trole direto para a verificação do atendimento 
de seu objeto social por meio dessa parceria.

4. Conclusões

Conforme demonstrado anteriormente, as 
empresas semiestatais são um fenômeno re-
cente, cujos parâmetros de controle ainda es-
tão em construção. Ainda assim, já é possível 
identificar algumas características desse con-
trole quanto ao processo de constituição des-
sas empresas e quanto ao seu relacionamento 
com o Poder Público.

Para tanto, deve-se considerar que as em-
presas semiestatais sujeitam-se ao regime ju-
rídico de direito privado e não integram a Ad-
ministração Pública. Por essa razão, a elas não 
se aplica um controle direto por parte do Es-
tado. Existe, de fato, um controle direto sobre 
as empresas estatais que detêm participação 
acionária minoritária no capital social das em-
presas semiestatais, o que implica um controle 
indireto daquelas sobre estas.

Considerando o contexto de criação dessas 
empresas, é possível identificar a necessidade 
de um controle de resultados. Isso porque as 
semiestatais surgiram na esteira das parcerias 
entre o Poder Público e a iniciativa privada, 
cujo principal objetivo é conferir maior efici-
ência ao modo de atuação estatal. Portanto, a 
participação minoritária do Estado em empre-
sas privadas representa mais um instrumento 
de direito privado colocado à sua disposição 
para a busca do bem comum com mais efici-
ência. Desse modo, o que deve ser aferido é o 
resultado dessa parceria e não somente a sua 
regularidade formal.

Do mesmo modo, as empresas estatais e 
semiestatais estão inseridas num cenário de 
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intensa competição econômica, o que implica conferir maior flexibili-
dade aos vínculos jurídicos estabelecidos entre elas, inclusive no que se 
refere à necessidade/possibilidade de contratação direta, o que leva à 
caracterização de inexigibilidade de licitação.

A análise da legislação que permite a participação estatal minoritá-
ria no capital social de empresas privadas também avaliza a possibilida-
de de contratação direta, pois deixa claro que o objetivo dessas parcerias 
é o cumprimento de seu objeto social de forma mais eficiente, o que 
passa pela caracterização de uma affectio societatis que não pode ser se-
lecionada por meio de processo competitivo.

Além disso, constata-se que os meios de controle abordados pare-
cem ser suficientes para minimizar os riscos de abuso que podem ser 
praticados na utilização de semiestatais.
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