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A figura do socio investidor em sociedades limitadas
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Segundo 0 Mapa de Empresas, do governo federa [1], das 7,5 milhdes de sociedades empresérias ativas no Brasil, 7,2
milhdes sdo sociedades limitadas, representando assim representa 96,26% do total. O segundo tipo societario mais
utilizado, as sociedades andnimas — somadas as de capital aberto e fechado — representam 2,64% com 199.101
sociedades ativas. Os dados sdo atualizados més a més e, portanto, podem sofrer variacfes, mas se prestam a demonstrar a
expressiva adogéo da sociedade limitada por parte do empresariado brasileiro.

Apesar de ndo existir, no que tange a regulacdo das sociedades limitadas, qualquer tratamento legislativo ou mencéo
aquele socio que pretenda atuar como mero investidor, é possivel tracar um paralelo com a previsdo do socio investidor,
presente em outros tipos soci etérios, a exempl o das sociedades anbnimas, sociedades em conta de participacéo ou ainda as
startups.

Sabidamente investidor € pessoa fisica ou juridica que, assumindo riscos, aloca recursos em ativos ou atividades, com
expectativa de colher resultados financeiros positivos.

As sociedades andnimas possuem o “capital social dividido em valores mobiliarios representativos de um investimento
(as acbes), cujos socios tém, pelas obrigagdes sociais, responsabilidade limitada ao prego de emisséo das a¢fes que
titularizam” (COELHO, 2016, p. 88). Esse tipo societério, como leciona Marlon Tomazette (2014, p. 408), possui grande
importancia econdémica como mecanismo de financiamento das grandes empresas e a0 mesmo tempo como uma
possibilidade de duplo ganho aos acionistas, por meio do recebimento de dividendos e pela negociacéo dos titulos
valorizados no mercado.

Muito emboraalLei n°6.404/76 ndo trate expressamente do investidor, percebe-se, especial mente nas sociedades
andnimas de capital aberto, isto €, que negociam seus papeis no mercado de capitais, a existéncia da figura do acionista
investidor, que ndo detém, e nem desgja, deter controle sobre a atividade, mas apenas a oca seus recursos na agquisi¢ao de
papeis, que acredita lhe trardo retorno financeiro positivo.

Nas sociedades andnimas, a responsabilidade do acionista, inclusive o investidor, é limitada ao valor de emissdo da acéo,
isto €, 0 acionista somente assume o risco de perder o valor investido, ndo pondo em risco seu patrimdnio pessoal. Por
valor investido, compreende-se 0 preco que se deve pagar para subscrever (adquirir) aacdo (Tomazette, 2014, p. 407).

A sociedade em conta de participacéo, regida pelos artigos 991 a 996 do CC, classificada como sociedade
despersonificada, portanto, desprovida de personalidade juridica. Trata-se sociedade oculta, que tem por caracteristicaa
existéncia de duas modalidades distintas de socio, a saber, 0 sdcio ostensivo, que exerce a atividade social em seu nome e
sob suainteira responsabilidade; e o socio participante, oculto ou investidor, que ndo se mostra diante de terceiros, e
apenas tem responsabilidades perante o ostensivo, no termo do gjustado entre eles.

Para Fabio Ulhoa Coelho, a sociedade em conta de participacéo “néo passa de um contrato de investimento comum, que o
legislador, impropriamente, denominou sociedade” (Coelho, 2016, p. 458).

Tal compreensdo se justifica a medida que o sbcio ostensivo, ao necessitar de recursos para exercer determinada atividade,
socorre-se de investidores ou, no caso, socios participantes. Do ponto de vista, dos socios participantes, o investimento se
mostra seguro, pois permanecerd oculto, ja que a atividade seré exercida exclusivamente pelo socio ostensivo e sob sua
inteira responsabilidade.

Marco L egal das Startups
Outra previsdo acerca de investidores pode ser encontrada naLei Complementar n® 182, de 1° de junho de 2021, que
institui 0 Marco Legal das Startups e do empreendedorismo inovador, e que em seu artigo 4° considera startups “ as

organizagfes empresariais ou societérias, nascentes ou em operagao recente, cuja atuagao caracteriza-se pela inovagéo
aplicada a model o de negdcios ou a produtos ou servigos ofertados’ (Brasil, 2021).
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Clayton Reis e Sandra Marlete Jankovski explicam que a startup possuli
COMo principais caracteristicas ainovacao, aescalabilidade e a
flexibilidade e pode ser tida como uma“empresa em fase inicial que
possui uma proposta de negécio inovadora e com um grande potencial
de crescimento que podem atuar em qual quer area ou tipo de mercado e
gue normalmente utilizam a tecnologia como base de proposta’ (Reis;
Jankovski, 2023).

Em razéo de sua proposta inovadora e disruptiva, a startup necessitade
investimentos, e nesse sentido, 0 Marco Legal das Startups buscou
conferir maior seguranca juridica aos investidores, a exemplo do que fez
0 artigo 8°, que assegurou que o investidor ndo sera considerado socio ou
acionista, bem como nao respondera por qualquer divida da empresa,
inclusive trabal histas, tributarias e tampouco a hipéteses de

desconsideracao da personalidade juridica. - o=l
Clayton Reis e Sandra Marlete Jankovski concluem ainda que, embora o o p I n I a 0

Marco Legal das Startups tenha contribuido para o0 aumento da

seguranca juridica aos investidores, ainda ha campo paramelhoria,

reduzindo-se “ riscos exter nos derivados do mercado, a que se sujeitam

quaisgquer empresas; riscos internos decorrentes da assimetria informacional, ou sgja, a desconexao entre as informagoes
dos sociog/acionistas daquelas detidas pelo investidor; os problemas de agéncia” (Reis; Jankovski, 2023). Ainda assim,
apesar dos desafios existentes, acreditam os autores que ainda hd um grande mercado para as startups no Brasil.

PL n°2.925, de 2023

Vale mencionar, ainda, que tramita no Congresso Naciona o Projeto de Lei n° 2.925 de 2023, que segundo sua nota

informativa 2], visatrazer aprimoramentos nos mecanismos de tutela dos interesses dos investidores e por consequéncia
fomentar a confianga no mercado de capitais e na concesséo de crédito fora do sistema bancério, por meio de alteragdes a
Leisn® 6.385/76 eaLe n°6.404/76. Até aconclusdo do presente trabalho o projeto de lei ainda ndo havia sido aprovado.

Nota-se a presenca da figura do socio ou acionistainvestidor em outros tipos societérios, bem como um esforcgo
legislativo em proteger os interesses dos investidores, de modo que ndo poderia ser diferente, no caso das sociedades
limitadas.

Por ser o tipo societério mais utilizado e por oferecer responsabilidade limitada ao capital social, € natural que atraia o
perfil de socios investidores, que desejem alocar recursos financeiros proprios com o mero objetivo de colher no futuro
recompensa positiva. Portanto, conclui-se que mesmo inexistindo previsdo ou tratamento legislativo especifico que regule
0 socio investidor na sociedade limitada, ndo h& duvidas de sua presenca e necessidade de protecéo no cotidiano
empresarial.

Por fim, a boa compreensdo da figura do investidor mostra-se importante e evidencia a necessidade de protecdo dessa
figura, visando manter um ambiente econdmico estavel e favoravel ao crescimento. Eventual receio de responsabilizacéo
desarrazoada pode levar investidores a evitarem aportes em empresas inovadoras ou em setores estratégicos, reduzindo o
crescimento econdmico afetando importantes indices econdmicos, como nimero de empregos ou acesso a crédito.
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