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1 VISAO GERAL

A Sociedade de Proposito Especifico (SPE) ¢ uma forma de organizagao juridica estra-
tégica, amplamente utilizada para viabilizar empreendimentos que demandam elevado grau de
complexidade, como projetos de infraestrutura, concessdes publicas, parcerias publico-priva-
das (PPPs), e iniciativas de financiamento estruturado. Sua cria¢do estd diretamente vinculada
a um objetivo especifico, delimitado em seu contrato social ou estatuto, e sua atuagdo é tem-
poréria, encerrando-se com a conclusdo do propdsito para o qual foi instituida.

No ordenamento juridico brasileiro, a SPE ¢ regulamentada de maneira transversal por
diversas normas, sendo caracterizada como pessoa juridica autonoma, com personalidade ju-
ridica propria e distinta de seus socios ou acionistas. Essa independéncia implica que as obri-
gacgdes e responsabilidades da sociedade ndo se confundem com as de seus controladores, o
que fortalece sua utilizagdo como instrumento de mitigagao de riscos e atracao de investimen-

tos.

2 CARACTERISTICAS FUNDAMENTAIS

O principal atributo da SPE ¢ a vinculagao restrita a um propdsito pré-definido. Essa
especificidade ¢ expressa no art. 981 do Codigo Civil Brasileiro (Lei n° 10.406/2002), que

permite que uma sociedade tenha como objeto social a realizagdo de um ou mais negocios de-
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terminados. Ainda, destaca-se que a Lei n° 11.079/2004, que estabelece diretrizes para as Par-
cerias Publico-Privadas (PPPs), determina, em seu artigo 9°, a obrigatoriedade da constitui¢ao
de SPE para a execucdo de contratos de concessao administrativa ou patrocinada.

Tal exigéncia refor¢a o papel da SPE como instrumento de organizagdo e controle,
permitindo que o poder publico tenha maior transparéncia e supervisao sobre a execu¢ao con-
tratual e que os riscos sejam devidamente mitigados, de modo que a seguranca deste ambiente
juridico para os financiadores do projeto facilita inclusive o acesso a crédito.

Outro aspecto relevante ¢ a protegdo conferida aos investidores, haja visa que o pa-
trimonio da SPE ¢ segregado do patrimonio dos seus controladores, salvo em casos de abuso
de personalidade juridica ou confusdo patrimonial, conforme previsto no art. 50 do Cddigo
Civil Brasileiro (Lei n® 10.406/2002). Tal caracteristica se trata de um dos principais motivos
pelos quais a SPE ¢ compreendida como um instrumento juridico destinado a isolar riscos e
garantir a execu¢ao de projetos de forma transparente e segura, tanto para investidores quanto
para o poder concedente.

A natureza temporaria da SPE se trata de mais uma de suas caracteristicas distintivas,
sendo comum que a SPE seja extinta ao final do prazo contratual ou com a conclusao do obje-
tivo social, encerrando, assim, suas relagdes contratuais e societarias. Este carater transitorio
possibilita que cada empreendimento seja tratado de forma isolada, contribuindo para o maior
controle sobre os recursos envolvidos e facilitando a prestagdo de contas

Dito isso, pode-se afirmar que um dos principais beneficios oferecidos pela SPE ¢ a
seguranc¢a juridica, em razao do isolamento dos ativos e passivos do empreendimento, bem
como a mitigacao de riscos ja anteriormente mencionada. Além disso, a eficiéncia operacional
¢ outra caracteristica marcante, pois a gestdo ¢ direcionada exclusivamente para o cumprimen-
to do plano de negdcios e ao cumprimento das metas estabelecidas.

Ademais, a SPE também se destaca pela sua capacidade de atrair investimentos, uma
vez que os financiadores e investidores possuem maior seguranga em relacao aos resultados e
aos riscos associados. Por fim, sua flexibilidade permite uma adaptacao eficaz as necessidades
especificas de cada projeto, favorecendo a adocdao de praticas de governanca e compliance
ajustadas ao contexto, o que reforca ainda mais sua relevancia em projetos de grande impacto

econdmico e social.
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3 MODELOS JURIDICOS

A constituicdo de uma SPE pode adotar diferentes tipos societérios, sendo as socieda-
des andnimas e as sociedades limitadas as formas mais comuns, cuja escolha depende da
complexidade e do volume financeiro do projeto.

As sociedades andnimas sdo recomendadas para projetos de grande porte, devido a sua
governanga corporativa robusta e a facilidade de captar recursos no mercado de capitais, com
a obrigatoriedade de auditoria e publicagdo das demonstracdes financeiras, ratificando a
transparéncia da organizag¢ao juridica em comento.

Por outro lado, as sociedades limitadas sdo amplamente utilizadas em empreendimen-
tos de menor escala, pois oferecem maior flexibilidade administrativa e custos operacionais
reduzidos, sendo frequentemente escolhidas por empreendedores que buscam simplicidade na
gestdo. Destaca-se que, independentemente do modelo societario adotado, a SPE deve seguir

rigorosamente as normas contdbeis e fiscais aplicaveis ao tipo societdrio in casu.

4 DISTINCAO DE OUTRAS ESTRUTURAS

A SPE ¢ frequentemente comparada a outros modelos de organizacdo empresarial,
como Consorcios e Sociedades em Conta de Participacdo (SCPs). No entanto, sua principal
diferenca reside no fato de possuir personalidade juridica propria, o que a distingue das de-
mais modalidades. Diferentemente do consorcio, que ¢ uma associagdo contratual entre em-
presas, a SPE ¢ uma sociedade personificada, com capacidade para contrair obrigacdes, ad-

quirir bens e realizar contratos em seu proprio nome.

S BASE LEGISLATIVA

A regulamentagdo da Sociedade de Propdsito Especifico (SPE) no Brasil estd funda-

mentada em um conjunto de normas que abrangem tanto a sua constitui¢do juridica quanto
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seu funcionamento e aplicagcdo em projetos especificos, principalmente no ambito do Direito
Administrativo. A seguir, detalha-se as principais fontes legislativas e o que elas dispdem sob-

re as SPE:

a) Codigo Civil Brasileiro (Lei n° 10.406/2002)
Inicialmente, observa-se o artigo que, apesar de ndo nomear a SPE em seu contetdo,

permite a sua limitagdo a um propdsito especifico:

Art. 981. Celebram contrato de sociedade as pessoas que reciprocamente se obrigam
a contribuir, com bens ou servigos, para o exercicio de atividade econdmica ¢ a par-
tilha, entre si, dos resultados.

Paragrafo unico. A atividade pode restringir-se a realizacio de um ou mais nego-
cios determinados.” (grifos nossos)

Ainda, o Codigo Civil regula as sociedades limitadas, modalidade frequentemente uti-
lizada para SPE, bem como disciplina os principios gerais do direito societario, incluindo a
limitacdo de responsabilidade dos s6cios e a possibilidade de responsabilizagdo em casos de
abuso de personalidade juridica (arts. 1.052 a 1.087 e art. 50). Isto ¢, apesar de ndo haver
mencao explicita a SPE na referida lei, trata-se de legislacdo essencial por ser amplamente

aplicada as SPE quando estas adotam forma juridica por ela regulamentada.

b) Lei das Parcerias Publico-Privadas (Lei n° 11.079/2004)

Trata-se de uma das normativas mais especificas sobre a constitui¢do de SPE, sendo
obrigatdria em contratos de Parcerias Publico-Privadas (PPP). A referida lei dedica o seu Ca-
pitulo IV a tratar da Sociedade de Propdsito Especifico e estabelece em seu art. 9° a obrigato-
riedade da constitui¢ao de uma SPE para a execu¢ao de contratos de concessdo administrativa
ou patrocinada, de modo a garantir maior controle e organizacdo dos projetos ao assegurar
que todas as obrigacdes e responsabilidades estejam vinculadas exclusivamente a ela. Assim,

observa-se o disposto no artigo mencionado:

“Art. 9° Antes da celebracdo do contrato, devera ser constituida sociedade de pro-
posito especifico, incumbida de implantar e gerir o objeto da parceria.

§ 1° A transferéncia do controle da sociedade de propésito especifico estara
condicionada a autorizagdo expressa da Administracio Publica, nos termos do
edital e do contrato, observado o disposto no paragrafo unico do art. 27 da Lei n°
8.987, de 13 de fevereiro de 1995.

§ 2° A sociedade de proposito especifico podera assumir a forma de companhia aber-
ta, com valores mobiliarios admitidos a negociagdo no mercado.

§ 3° A sociedade de propésito especifico devera obedecer a padroes de gover-
nanca corporativa e adotar contabilidade e demonstracées financeiras padroni-
zadas, conforme regulamento.
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§ 4° Fica vedado a Administra¢do Publica ser titular da maioria do capital votante
das sociedades de que trata este Capitulo.

§ 5° A vedacdo prevista no § 4° deste artigo ndo se aplica a eventual aquisicdo da
maioria do capital votante da sociedade de proposito especifico por instituigdo fi-
nanceira controlada pelo Poder Publico em caso de inadimplemento de contratos de
financiamento.” (grifos nossos)

¢) Lei das Sociedades por A¢oes (Lei n° 6.404/1976)

Apesar de nao haver mengao explicita @ SPE na referida lei, trata-se de legislagao es-
sencial por ser amplamente aplicada as SPE quando estas adotam a forma juridica das socie-
dades anonimas. Esta norma regula a constitui¢do e operacdo desta modalidade de sociedade,
com destaque para a transparéncia e a governanga corporativa exigida em projetos de grande

porte que envolvam multiplos investidores.

d) Lei de Licitagoes e Contratos Administrativos (Lei n® 14.133/2021)

Embora a referida lei, que substituiu a Lei n° 8.666/1993, ndo mencione diretamente a
SPE, ela regula os contratos administrativos que frequentemente exigem sua constituicdo. Em
licitagdes para concessdes comuns, por exemplo, os editais podem determinar a criagdo de
SPE como condi¢do para a assinatura do contrato. Isto ¢, trata-se de norma que ¢ aplicada
subsidiariamente aos contratos administrativos celebrados com SPE.

Nesse contexto, cabe destacar que o Decreto n® 10.024/2019, ainda que também nao
trate explicitamente das SPE, regulamenta a licitacdo na modalidade pregdo, quando na forma

eletronica.

e) Lei Geral da Micro e Pequena Empresa — MPE (Lei Complementar n° 123/06)

O Estatuto Nacional da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte dedica a Se¢do
Unica do seu Capitulo VIII para regulamentar a Sociedade de Propésito Especifico formada
por ME e EPP optantes pelo Simples Nacional (art. 56), cuja redagdo atual foi dada pela Lei
Complementar n° 147/2014 e alterada pelo veto incluido pela Lei Complementar n® 155/2016.
Isto €, com o objetivo beneficiar as MEP, foi explicitamente estabelecido particularidades e
vedagoes as SPE constituidas por essas empresas.

Nesse contexto, destaca-se que o Decreto n® 6.451/2008 regulamenta o referido artigo,

dispondo sobre a constitui¢do do Consodrcio Simples por ME e EPP optantes pelo Simples Na-
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cional. Contudo, as mencionadas alteragdes posteriores na Lei Geral resultaram na exclusao

do Consorcio Simples e introducdo da SPE.

f) Normas Setoriais

Diversos setores regulados, como energia elétrica, telecomunicagdes e saneamento
basico, possuem normativas especificas e frequentemente atualizadas, que estabelecem a pos-
sibilidade ou, em certos casos, a obrigatoriedade da constitui¢do de SPE. Tais regulacdes sdo
especialmente direcionadas a viabilizagdo de projetos de infraestrutura, garantindo maior se-

guranca juridica e eficiéncia na execucao dos empreendimentos.

6 JURISPRUDENCIA RELEVANTE

Um precedente relevante no ambito das Sociedades de Propdsito Especifico (SPE) foi
estabelecido pela Terceira Turma do Superior Tribunal de Justi¢a (STJ) no julgamento do Re-
curso Especial n°® 1.958.062-SP. A decisdao definiu, por unanimidade, que as SPE atuantes na
atividade de incorporacdo imobiliaria, quando administram patriménio de afetag¢do, estdo
submetidas a um regime de incomunicabilidade previsto na Lei de Incorporacdes (Lei n°
4.591/1964), incompativel com o regime de recuperacdo judicial. O entendimento ¢ funda-
mentado no fato de que o patrimonio de afetacdo ¢ um instituto juridico que visa proteger os
recursos destinados a um empreendimento especifico, impedindo que sejam desviados ou
atingidos por dividas externas aquele projeto.

Nesse contexto, a decisdo do STJ destacou que os créditos e obrigagdes vinculados a
contratos de alienagao de unidades imobiliarias afetadas, bem como os recursos destinados a
construgdo e entrega do empreendimento, sdo insuscetiveis de nova¢ao e ndo podem ser inte-
grados ao plano de recuperacao judicial. Para as SPE que ndo utilizam o patrimonio de afeta-
¢do, o Tribunal determinou que estas podem pleitear recuperacdo judicial, desde que nao re-
corram a consolidacdo substancial para reerguimento e que o incorporador nao tenha sido de-
stituido pelos adquirentes de acordo com o art. 43, VI, da Lei n° 4.591/1964. Essa decisdo re-

forca a importancia da especificidade do regime juridico aplicavel as SPE e do respeito a se-
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gregacao patrimonial como garantia da seguranca dos adquirentes e credores vinculados aos
empreendimentos.

Ainda, ¢ notério que a obrigatoriedade da constitui¢do da SPE representa verdadeiro
marco na evolugdo entre a parceria entre a Administragdo Publica e o setor privado. Desse
modo, torna-se necessario destacar a seguinte jurisprudéncia estabelecida pelo Tribunal de

Contas da Unido (TCU):

"As SPE, embora s6 possuam men¢do genérica na Lei das Parcerias Publi-
coPrivadas (Lei 11.079/2004), vém sendo largamente aceitas em nosso orde-
namento juridico na estruturacdo de negdcios.

12. As principais caracteristicas de uma SPE ¢é que esta deve ser constituida
para a execucdo de projeto especifico, delimitado com precisdo. Revestese
de uma das formas de sociedade previstas no ordenamento juridico patrio e
responde pelos direitos e obrigacdes decorrentes da realizagdo das atividades
empresariais para as quais foi constituida, podendo, inclusive, ser acionada
em juizo. Permite isolamento das outras atividades comerciais dos acionistas
controladores e acesso direto e menos complicado aos ativos e recebiveis do
empreendimento pelos agentes financiadores, nos casos de inadimpléncia”
(Acoérdao 2.609/2011, Plenério, rel. Min. Aroldo Cedraz).

Ademais, um exemplo concreto que ilustra como essa obrigatoriedade pode ser obser-
vada no ambito do Direito Administrativo é encontrado no Processo Licitatorio n® 009/2022,
conduzido pela Prefeitura do Recife-PE, regido pelo Edital de Concorréncia n°® 001/2022 -
CPLCC. Este processo teve como objeto a delegacdo de servicos relacionados a instalacao,
operacdo e manutencdo Reldgios Eletronicos Digitais (REDs) e cameras de monitoramento
em areas urbanas do Municipio, bem como a conservagdo e manutencio de espagos publicos
associados aos REDS, refor¢cando o papel da SPE como elemento central na organizagdo e
execucao de projetos de concessao publica.

No corpo do referido documento editalicio, observa-se as seguintes defini¢des:

“ss) SPE ou SOCIEDADE DE PROPOSITO ESPECIFICO: Sociedade de
Propésito Especifico a ser constituida pela ADJUDICATARIA, nos termos
da Lei Federal n°. 6.404, de 15 de dezembro de 1976, para a exclusiva explo-
ra¢do do OBJETO da CONCESSAO;

[...]

20. DA CONSTITUICAO DA SOCIEDADE DE PROPOSITO ESPECIFI-
CO E DEMAIS CONDICOES PARA ASSINATURA DO CONTRATO
20.1. Como condigdo para a assinatura do CONTRATO, o ADJUDICATA-
RIA devera constituir SOCIEDADE DE PROPOSITO ESPECIFICO, que
sera a CONCESSIONARIA, nos termos do EDITAL e do CONTRATO.

20.2. A comprovacdo da constitui¢do da SPE devera ser feita, perante o PO-
DER CONCEDENTE, até¢ a data da assinatura do CONTRATO pela ADJU-
DICATARIA, com as certiddes que comprovem o registro da SPE na Junta
Comercial da sede e o seu registro no CNPJ/MF.

20.3. Caso o LICITANTE vencedor seja LICITANTE individual, a SPE de-
vera ser sua subsidiaria integral.
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20.4. Em caso de CONSORCIO, o LICITANTE vencedor devera constituir a
CONCESSIONARIA observada a composi¢io acionaria apresentada no
Compromisso de Constituicdo de SPE apresentado para fins da CONCOR-
RENCIA PUBLICA.”

Ainda, destaca-se o disposto no Contrato de Concessao n° 2101.1007/2022, resultado

do mencionado processo licitatorio:

“2. Sem prejuizo do disposto na Clausula 30.1, durante todo o prazo de vi-
géncia da CONCESSAO a transferéncia do CONTROLE da CONCESSI-
ONARIA ou alteragdes na composi¢io societaria da SPE somente poderdo
ocorrer mediante prévia e expressa anuéncia do PODER CONCEDENTE e
desde que ndo se coloque em risco a execugdo do objeto contratual, observa-
das as condigdes fixadas neste CONTRATO, sob pena de caducidade da
CONCESSAO.”

O exemplo da Prefeitura do Recife-PE ¢ emblemaético para entender como os instru-
mentos juridicos, quando bem estruturados, podem garantir a seguranca dos investimentos,
proteger o interesse publico e assegurar o sucesso de empreendimentos em concessoes urba-
nas.

A constituicdo da SPE ndo apenas atende as exigéncias contratuais € normativas, mas
também permite o isolamento de ativos relacionados ao empreendimento, criando um ambien-
te mais seguro para a execugao do projeto e o monitoramento de seu cumprimento. Além dis-
so, a estruturagdo juridica robusta da SPE facilita a fiscaliza¢ao pelo poder concedente, alin-
hando-se aos principios de eficiéncia e transparéncia administrativa.

Assim, tanto os precedentes quanto as clausulas apresentadas reforgam a importincia
da SPE como uma ferramenta juridica para projetos de alta complexidade, mas também desta-

cam a necessidade de gestdo cuidadosa e conformidade legal.

7 POSICOES DOUTRINARIAS

A SPE ¢ amplamente reconhecida na doutrina como uma ferramenta juridica essencial
para a estruturagdo de projetos complexos, particularmente no contexto de concessdes publi-
cas e Parcerias Publico-Privadas (PPPs). A doutrina juridica tem se debrugado sobre suas pe-
culiaridades, abordando aspectos que envolvem desde sua fundamentacdo legal até os desa-

fios praticos enfrentados em sua aplicagdo. Assim, apresenta-se um apanhado do posiciona-
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mento de autores renomados sobre os principais temas relacionados as SPE, com o objetivo
de delinear as contribuigdes tedricas e os consensos doutrinarios existentes.

Entre os principais doutrinadores sobre o tema ora abordado, destaca-se Margal Justen
Filho, autor de obras amplamente reconhecidas no ambito do Direito Administrativo e das
Parcerias Publico-Privadas, como "Comentarios a Lei de Licitagdes e Contratos Administra-
tivos" e "Parcerias Publico-Privadas: Reflexdes sobre a Lei n° 11.079/2004", esta Gltima coor-
denada por ele e Rafael Wallbach Schwind e que reune contribui¢cdes de autores como Egon
Bockmann Moreira e Bernardo Strobel Guimaraes.

Dito isso, o conceito de SPE ¢ amplamente aceito como uma sociedade empresarial
dotada de personalidade juridica propria e autonomia patrimonial, voltada a realizagdo de um
empreendimento ou objetivo especifico. Essa visdo ¢ complementada por Fabio Ulhoa Coelho
(2006), através de cartilhas do SEBRAE que tem por objetivo orientar empreendedores sobre
sua constitui¢do e funcionamento, ao ressaltar que a flexibilidade das SPE reside em sua ca-
pacidade de moldar-se as demandas especificas de projetos, facilitando a gestdo e operaciona-
lizagdo de empreendimentos complexos.

Quanto a obrigatoriedade da constitui¢do de SPE para a celebragao de contratos admi-
nistrativos, os doutrinadores apresentam um posicionamento alinhado no entendimento de que
tal medida assegura a segregacdo de riscos e a transparéncia na execugdo dos projetos. Nesse
sentido, Egon Bockmann Moreira ¢ Bernardo Strobel Guimaraes (2022) destacam que essa
exigéncia legal visa alinhar os interesses publicos e privados, fortalecendo a governanca e a
credibilidade das parcerias.

No que tange aos aspectos operacionais, Moreira ¢ Guimaraes (2022) ressaltam a im-
portancia da autonomia patrimonial das SPE, que permite uma clara separagdo entre os ativos
e passivos da sociedade e de seus socios. Além de concordar que essa caracteristica facilita a
captagdo de recursos financeiros, pois os investidores t€ém maior seguranga juridica e previsi-
bilidade quanto ao retorno de seus aportes, os autores enfatizam que as SPE também contri-
buem para o controle e a transparéncia na execucao contratual, promovendo maior eficiéncia
nos projetos.

Por outro lado, Fabio Ulhoa Coelho (2011) aponta desafios significativos, como os
altos custos associados a organizacdo de atividades economicas, estruturacdo e manutencao de

uma empresa. Afinal, as SPE possuem as mesmas limitagcdes que o modelo juridico adotado.
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Contudo, outros aspectos que demandam uma andlise criteriosa estdo associados a exigéncias
geralmente observadas nos projetos em parceria com a Administracdo Publica, como a neces-
sidade de uma governanga robusta e limitagdes que incluem a rigidez do objeto social, que
restringe adaptagdes durante o projeto.

Nesse sentido, destaca-se a governanga inadequada como um dos principais riscos que
pode comprometer o projeto e gerar litigios em razdo de conflitos entre os interesses dos soci-
os e as metas do empreendimento. Para mitigar esses riscos, Moreira ¢ Guimaraes (2022) su-
gerem a adogdo de clausulas contratuais claras e mecanismos eficientes de resolugao de dispu-
tas, bem como a implementacdo de boas praticas de governanga corporativa.

Além disso, Fabio Ulhoa Coelho (2011) também enfatiza que a utilizagdo de SPE em
projetos publicos exige atengdo aos aspectos regulatorios e contratuais, de modo a assegurar
que os objetivos do poder publico sejam plenamente atendidos. A transparéncia e a accounta-
bility sdo, portanto, elementos indispensaveis para o sucesso dessas iniciativas.

Assim, com a busca por alternativas para acelerar o desenvolvimento econdmico e so-
cial como parte de solugdo para diversos problemas de uma sociedade cada vez mais comple-
xa, a andlise doutrindria evidencia um consenso quanto a relevancia juridica e pratica das

SPE, embora ressalte que sua aplica¢do ainda permanece em evolugdo constante.

8 CONSIDERACOES FINAIS

Desse modo, pode-se afirmar que a Sociedade de Proposito Especifico (SPE) é um
modelo juridico essencial para o desenvolvimento de projetos estruturados, garantindo segu-
ranga juridica, segregacao de riscos e eficiéncia operacional.

Fundamentada em um arcaboug¢o normativo sélido e reconhecida na jurisprudéncia
como instrumento de autonomia e responsabilidade limitada, conforme se objetiva evidenciar
neste guia explicativo, a SPE desempenha um papel fundamental na execucdo de projetos de
impacto econdmico e social. Ao combinar seguranca juridica, eficiéncia operacional e trans-
paréncia, a SPE reforca sua posicdo como peca-chave no cenario de investimentos estrutura-

dos e na modernizagao da infraestrutura brasileira.

NAJIB-FDR/UFPE, 2024. Recuperado de https://periodi r/revistas/index.php/MER icle/view/2652
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Contudo, sua eficiéncia depende de uma gestdo cuidadosa, com observancia das boas
praticas de governanga e conformidade legal, assegurando o cumprimento do proposito para o

qual foi criada.
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