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Resumo

O mundo atual é o mundo dos grupos de sociedades. Hoje em dia,
¢ o grupo de sociedades entendido como um instrumento de concentragio
de terceira geragdo, permitindo a concentragao na unidade econémica e na
multiplicidade juridica. Assim, distintas personalidades juridicas atuario sob
0 mesmo controle econémico e de gestdo, de forma coletiva no mercado, cor-
respondendo a expectativa de larga escala de produgao, distribui¢do e ino-
vagdo. Assim, o Direito, por meio de um Meta-Direito, o direito do grupo
de sociedades, dotou os empresarios coletivos de um instrumento que lhes

permita atuar no mercado global.

Palavras-chave: Grupos de sociedades. Instrumento de concentragao. Con-

trole econdmico. Mercado global.

Abstract

The actual world is the world of corporate groups. This is what we un-
derstand, nowadays, as the instrument of concentration of third generation,
which will enable the economic unit and the legal multiplicity: different legal
personalities under economic and single management control will operate in
a collectively way in the market, corresponding to the expectation of large-
-scale production, distribution and innovation. Thus, the Law, through a Me-
ta-Law, the rights of corporate groups, has given to the collective employers

an instrument that allows them to act in the global market.

Keywords: Corporate groups. Instrument of concentration. Economic con-
trol. Global market.
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1 Aproximacao da matéria
1.1 Acepgao restritiva e ampla

Os grupos de sociedades desempenham, nas cir-
cunstancias atuais, um papel essencial no movimento ge-

ral das concentragdes empresariais?,’.

Es sabido que el concepto de grupo de socieda-
des sirve para describir la empresa pluri corpo-
rativa: coexistencia de los fendmenos pluridad
de entidades juridicamente independientes y
unidad empresarial subyacente. Normalmen-
te, la vertebracién de la unidad empresarial se
manifiesta en relaciones de dependencia/su-
bordinacion entre las entidades vinculadas: la
unidad de direccién se hace efectiva mediante
el ejercicio de un poder de direccion legitimo,
cualquiera sea su causa, de la dominante sobre
la/s sociedad/es dependiente/s”.

Existem duas acepg¢des fundamentais de grupo de

sociedades que, a seguir, explicaremos.

1) Assim, em um sentido estrito ou préprio, entende-se
por grupos de sociedades todo conjunto, mais ou menos
amplo de sociedades mercantis que, conservando suas
respectivas personalidades juridicas, encontram-se su-

bordinadas a uma dire¢do econdmica unitaria e comum.

As especificidades do fenémeno do grupo sio,

portanto, as seguintes:

a) Sob o ponto de vista econoémico, o grupo
constituiu uma nova e revoluciondria
forma de organizagio da atividade

econdmica moderna. Ao contrario da

> CHAMPAUD, Claude. Le pouvoir de concentration de la

société para actions. Paris: Libraries Sirey, 1962. p. 197. No

mesmo sentido: OZTEK, Selcuk. La protection des action-
naires externes dans les groupes de sociétés par une société
holding. Lausanne: Lémane, 1982. p. 37; RODIERE, René.

Droit commercial: groupements commerciaux. 10. ed. Paris:

Dalloz, 1980.

“La reunion de empresas bajo una direccién tinica (grupo) es

un fendmeno econdmico que ha tomado en el derecho de todos

los Estados fuertemente industrializados un lugar que rebasa,
en cuanto a su importancia econémica, todas las demds for-

mas de cooperacion entre empresas. Esta evolucion responde a

la tendencia a aumentar de escala. Los grupos presentan, sin

embargo, la particularidad de que la dependencia econémica
de las diversas partes deja subsistir su personalidad juridica”.

PEREZ ESCOLAR, Rafael. La sociedad anénima europea.

Madrid: Editorial Montecorvo, 1972. p. 344.

+ FERNANDEZ DEL POZO, Luis. Grupos horizontales trans-
fronterizos: un primer estudio sobre las sociedades gemelas.
In: LAS OPERACIONES societarias de modificacion estruc-
tural. Valencia: Tirant lo Blanch, 2001. p. 213.

empresa tradicional, que se caracterizava
por estruturar-se como uma empresa
unissocietaria, a empresa de grupo se
constitui como uma unidade econémica
plurissocietaria, também chamada de

empresa articulada.

b) Por outro lado, sob a perspectiva juridica,
a especificidade do grupo de sociedades
radica na oposi¢do latente existente
entre a situagdo de direito (pluralidade
juridica dos entes societarios autbnomos)
e a situagdo de fato (unidade de atuagio
econdmica, sob um poder de decisdo

central)®.

Dessa forma, os elementos definidores do concei-
to do grupo de sociedades sdo a independéncia juridica
das sociedades agrupadas, assim como a dependéncia
econOmica de todas (sociedades filiais) em relagdo a uma

delas (sociedade matriz).

2) Em uma acepgdo ampla ou impropria, a expressio
grupo de sociedades (Konzern, Groupe de Siciétés,
Group of Companies, Gruppo di Societa), vem sendo
utilizada como termo de referéncia para o setor da reali-
dade societaria que encontra no controle intersocietario
e nas relagdes de coligagio entre sociedades seu centro

de gravidade.

O direito tradicional das sociedades tem por ob-
jetivo a disciplina de constitui¢do, organizagao e vida da
sociedade comercial como entidade estatica e isolada. Por
sua vez, um direito de grupos de sociedades teria como
objeto o estudo e a disciplina da constitui¢do, organiza¢do
e funcionamento da sociedade como entidade dinamica e
cooperativa. Nesse sentido, se poderia dizer que tal direi-
to surgiria como uma espécie de metadireito das socieda-
des, de direito de sociedade das sociedades, ou ainda, de

um direito das sociedades de segundo grau®.

> WALLACE, Cynthia D. Legal control of the multinational en-
terprise. Boston; London: Martinus Nijhoff, 1982. p. 43.

¢ Paraum aprofundamento do estudo da cria¢ao de um direito
proprio do grupo de sociedades, veja: RONDINONE, Incola.
I gruppi di imprese fra diritto comune e diritto speciale. Mila-
no: Giuffre Eidtore, 1999. p. 3 et seq.; TOMBARI, Umberto.
Il grupo di societd.Torino: G. Giappichelli Editore, 1997. p.
129 et seq.
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1.2 Elementos caracteristicos

Segundo citado anteriormente, dois sdo os ele-
mentos definidores do conceito de grupo de sociedades
em sentido estrito: a independéncia juridica e a unidade

de direcao econdmica.

1) O primeiro aspecto caracterizador do grupo ¢ a inde-
pendéncia juridica das sociedades integrantes do grupo.
As sociedades agrupadas conservam, ainda que sob uma
dire¢do econdmica unitaria, sua personalidade juridi-
ca propria, mantendo tanto sua autonomia patrimonial
como organizativa. Ademais, é esse 0 elemento que nos
permite distinguir o grupo de outras técnicas de concen-
tragdo empresarial, as quais comportam o desapareci-
mento da individualidade juridica das entidades envol-

vidas’.

2) O segundo elemento é a unidade de diregdo econdmica

das entidades envolvidas.

Ainda que cada uma das sociedades do grupo se
mantenha formalmente como um ente juridico distinto, a
verdade é que, sob o ponto de vista da realidade material,
as sociedades dependem, em maior ou menor grau, da
vontade e interesses do todo econdmico, tal como ele seja
definido pela sociedade lider do grupo.

Sob essa perspectiva, o grupo de sociedades se
constitui como uma unidade econdmico-empresarial de
segundo grau, em relacdo com as distintas sociedades in-

dividuais que o compde.

Tal direcdo econdmica unitaria se reflete na exis-
téncia de uma estratégia ou politica econdmica geral do
grupo (group planning process, konzernpolitik), a qual
vem definida por um nucleo dirigente (localizado, ge-
ralmente, junto a sociedade matriz - group top-manage-

ment), incidindo sobre os diversos aspectos setoriais do

7 Nesse sentido, a fusdo, onde a integragio econdémica das so-

ciedades é acompanhada da extingdo da personalidade juridi-
ca de uma das mesmas (fusdo-absor¢ao) ou das duas (fusdo-
-criagdo).
Outro exemplo interessante seria o da ndo autonomizagao ju-
ridica das entidades envolvidas, como seria o caso da sucursal
(branch, sucursale), onde — ao contrario da filial (subsidiary,
filiale), que constitui um sujeito juridico e nacionalidade dis-
tinta da sociedade matriz - representa uma mera divisdo ou
departamento de uma unica sociedade, sem qualquer indi-
vidualidade juridica. Nesse sentido: CORREIA, Anténio Fer-
rer. Manual de direito comercial. Coimbra, 1968-1975, v. 3. p.
147-148.

respectivo funcionamento (politica mercantil, politica
de produgio, politica financeira, politica laboral, politi-
ca de investimentos, politica de gestdo) e assumindo os
distintos graus de integracdo (que vai desde a total cen-
tralizagdo, até as formas mais acentuadas do controle
descentralizado)®. Ademais, coordena as atividades eco-

ndmicas particulares das distintas sociedades agrupadas’.

1.3 Terminologia

O grupo de sociedades se constitui em uma rea-
lidade multidisciplindria, cujo impacto legislativo e dou-
trinal supera, cada vez mais, o mero dominio do direito
de sociedades, para projetar-se em outros ramos, prin-
cipalmente do direito fiscal, o direito da concorréncia, o
direito do trabalho (laboral), multiplicando-se sua diver-

sidade conceitual e terminologica'®.

Ante tal diversidade terminoldgica, manteremos a
expressdo grupo de sociedades como termo de referéncia.

Desse modo, vamos nos referir as sociedades envolvidas

¢ ANTUNES, J. A. Engracia. Liability of corporate groups: au-
tonomy and control at parent-subsidiary relationships. Klu-
wer: Deventer, 1993. p. 236 et seq.
? O elemento da unidade de diregdo econdmica permite distin-
guir a relagdo do grupo de outras figuras emergentes do fend-
meno de controle intersocietdrio, como a diregao de dominio
ou de dependéncia societdria.Esta altima consiste na mera
detengdo por uma sociedade da possibilidade de exercicio de
influéncia dominante sobre outra sociedade (em virtude da de-
tengdo de um instrumento de dominio, v.g., uma participagio
majoritdria). Nao implica no nascimento de uma diregdo eco-
nOmica unitdria, nem mesmo na formaqéo de uma nova uni-
dade empresarial entre a sociedade dependente e a dominante.
A primeira, ao contrario, caracteriza-se pelo exercicio efetivo
e atual dessa influéncia dominante, tendente a criar uma dire-
¢d0 econOmica unitdria e comum entre as sociedades e, assim,
gerar uma nova unidade empresaria plurissocietaria. Em ou-
tras palavras, a situagdo da dependéncia societdria representa
uma espécie intermedidria ou de transi¢ao entre a sociedade
economicamente auténoma (cuja atividade se orienta por
vontade e interesses sociais proprios), e a sociedade agrupada
(cuja atividade se encontra virtualmente subordinada a uma
vontade e interesses alheios). STORK, Michel. La définition
légale du contrdle d'une société en droit francais. RevS, Pa-
ris, v. 104, n. 3, p. 385-404, 1986.; LA ROSA, Antonio Pavone
Controllo e grupo nella fenomenologia dei collegamenti so-
cietari. In: IX DIRFAL, 1985. p. 1-23.
JADAUD, Bernard. La vaine recherche d'une définition de
groupe en droit francais. In: CENTRE DES RECHERCHES
ET ETUDES DU DROIT DES AFFAIRES (CREDA). Les
groupes de sociétés: une politique législative. Paris: Librairies
Techniques, 1975. p. 193 et seq. No mesmo sentido: TEUB-
NER, Gunther. Unitas multiplex: corporate governance in
group enterprises. Nomos: Baden-Baden, 1990. p. 91.

>

Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 9, n. 1, p. 15-25, jan./jun. 2012

—
~N



—
(o]

Revista de Direito Internacional, Brasilia, v. 9, n. 1, p. 15-25, jan./jun. 2012

Daniel Amin Ferraz

em uma relagdo de coligagdo intersocietdria, no polo pas-
sivo como sociedades filhas (ou equivalente contextual,
v.g., sociedade filial). Por outro lado, designaremos como
sociedade-mae a que ocupe o polo ativo da mesma rela-

¢do de grupo (ou sociedade matriz).

2 Importancia pratica: impacto nacional e
internacional

A fisionomia da pratica societdria atual deixou de
ser retratada pela sociedade individual e isolada, passando
a refletir o verdadeiro paradigma central do universo eco-

ndmico e societario, tanto nacional como internacional''.

Nos EUA, os cem maiores grupos industriais
empregam por volta de 26% do numero total de traba-
lhadores, realizam 43% do volume global dos negdcios
e possuem, sozinhos, quase 50% da totalidade do ativo

patrimonial da industria norte-americana'

O mundo da grande empresa norte-americana
¢ o mundo dos grupos de sociedades’. A dimensido do
poderio dos mesmos é confirmada por sua presen¢a nao
somente nacional, mas também mundial. Assim, este é
o caso das mais de 1.300 filiais do Grupo Mobil Oil, ou

1 “We speak, teach, litigate and legislate about company law. But
the predominant reality is not today the company: is the cor-
porate group”. Nesse sentido: WEDDERBURN, Lord. Multi-
nationals and the antiquities of company law. ModLR p. 320
1983. No mesmo sentido, encontramos as formulagdes da
Comissao Europeia, em sua Introdugdo a Proposi¢ao de uma
92 Diretiva sobre o Direito dos Grupos de Sociedades, p. 9.
Ademais, veja: FREYRIA, Charles. Le droit des groupes sous
les feuxs de 1'actualité. In: RJC. 1987. p. 121 et seq.

12 BLAIR, Roger; LANZELLOTTI, Robert. The conglomerate

corporation: an antiturst law and economics symposium.
Cambridge: Guns & Hain, 1998. p. 170; BLUMBERG, Philipe.
The law of corporate group: problems so parent and subsidiary
corporations under statutory law of general application. Bos-
ton: Little, 1989. p. 32 et seq.; HERMAN, Edward. Corporate
control, corporate power. Cambridge: Cambridge UP, 1981. p.
3 et seq.
Manifesta¢ao do impacto do fenémeno constituem as chama-
das megassubsididrias, espécie de holding que se transformou
na organizagio juridica predominante em varios setores da
atividade mercantil norte-americana. Assim, por exemplo,
24 dos 25 maiores bancos mercantis estdo constituidos sob a
forma de grupo de sociedades liderados por uma megasubsi-
diary. Nesse sentido: EISENBERG, Melvin. Megasubsidiaries:
the effect of corporate structure on corporate control. Har-
vard law review, v. 84, n. 7, p. 1555 et seq., may 1971.

3 BLUMBERG, Philipe. The law of corporate group: problems
so parent and subsidiary corporations under statutory law of
general application. Boston: Little, 1989. p. 9.

dos mais de 691 mil trabalhadores do grupo General

Motors!.

Na Alemanha, sucessivas investigacdes demons-
tram a crescente relevancia dos grupos (konzern) no con-
texto global de sua economia. As investigacdes realizadas
em 1965 concluiram que por volta de 70% do total de
sociedades germénicas haviam deixado de constituir-se
em uma sociedade independente, para constituir-se em
membro de um grupo de sociedades. Na verdade, as mais
recentes pesquisas (1981) sugerem que cerca de 92% das
sociedades andnimas se encontram, de alguma forma, in-

tegradas em um grupo de sociedades'.

Na Franga, esta imagem do crescente poder de
difusdo dos grupos de sociedades foi confirmada por re-
centes estudos realizados, que tém por base as pesquisas

feitas para os maiores grupos franceses.

Assim, grupos como Pechiney/ Saint-Gobain;
Banque de Paris et Pays-Bar; Compagnie Genérale
d'Elactricité; etc. constituem estruturas econdmico-orga-
nizativas que englobam, aproximadamente, 400 empresas
cada uma delas'®. A importancia de tais grupos na econo-
mia francesa é notavel, ja que realizam cerca de 50% do
volume de negdcios da mesma economia e sdo respon-
saveis por 60% do montante global dos investimentos;
40% da capacidade laboral; e entre 80% e 95% do total da

producao industrial do pais.

Na Inglaterra (economia que tem taxa de utili-
zagdo de técnicas de concentragdo empresarial superior
ao da economia norte-americana'’), existem estudos
que demonstram que a medida das sociedades contro-
ladas por cada um dos 50 maiores grupos britinicos ja
era, em 1981, por volta de 230. Ademais, alguns grupos

superam as milhares de filiais, como é o caso da British

* RADNER, P. The internal economy of larger firms. The Eco-
nomic Journal, v. 96, Suplem., p. 1-22, 1986.

15 BALZ, Ulrich. Groups of companies: the german approach.
Florence, 1986. p. 8 et seq.

16 CENTRE DES RECHERCHES ET ETUDES DU DROIT
DES AFFAIRES (CREDA). Les groupes de sociétés: une po-
litique législative. Paris: Libraries Techniques, 1978. p. 13
et seq.

7 HANNAH, Leslie. The rise of corporate economy. London:
Methuen, 1990. p. 215; HANNAH, Leslie; KAY, J. A. Concen-
tration in modern industry. London: Macmillan, 1977. p. 1 et
seq. KING, Mervyn. Public policy and corporation. London:
Chapman & Hall, 1977. p. 12 et seq.; PRAIS, S. J. The evolu-
tion of giant firms in Britain. 2™ . Cambridge: Cambridge UP,
1976. p. 20 et seq.
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Petroleum (com suas 1300 filais), o grupo Unilever (por
volta de 1100 filiais), sublinhando-se, como caracteris-
tica fundamental, seu enorme poder econémico'® e sua
incrivel, complexa e intrincada rede de sociedade hol-

ding e filiais®.

Finalmente, quanto a questao do impacto nacio-
nal dos grupos de sociedades, o panorama em outros pa-
ises europeus parece aproximar-se a esse modelo, como é
o caso da Italia®, Suica?, Bélgica? etc. Todavia, a afirma-
¢do do fendmeno nio se limita ao plano das economias

nacionais, estando acentuado no plano internacional.

No plano dos fatos, encontramos na empresa mul-
tinacional uma expressdo particularmente indicativa do

protagonismo da técnica do grupo societario.

Em efeito, entre as maiores entidades econdmicas
do mundo, se encontram 50 Estados e 50 multinacionais.
O volume de negdcios das oito maiores multinacionais
(Exxon; General Motors; Ford; General Electric; IBM;
Chrysler; Texaco; Shell), ja em 1971, tinha um faturamen-
to equivalente ao orcamento de seis Estados Membros da
CEE (Bélgica, Alemanha, Franga, Italia, Luxemburgo e

Holanda). Além do mais, a progressdo do crescimento de

'8 Em 1950, os 100 grupos da industria manufaturada inglesa
mais potentes controlavam cerca de 15% da produgdo total,
sendo o maior grupo o JP Coasts, com 5,5 milhdes de libras de
ativo patrimonial e 5 mil trabalhadores. Em 1975, os mesmos
grupos dominavam quase 50% da produgédo nacional, tendo
o maior deles (grupo ICI - Industrial Chemical Industries)
um patrimonio valorado em 2 bilhdes de libras e mais de 200
mil trabalhadores. O grupo ICI constitui o resultado de uma
coligacdo de quatro das maiores empresas britanicas: Nobel

Industries, Brunes Mond, British Dyestuffs Corporation y Uni-

ted Alkaly Company, que ja constituiam, elas mesmas, grupos

societdrios do setor da industria quimica.

HADDEN, Tom. Incide corporate groups. International Jour-

nal of the Sociology of Law, p. 274, 1984.

% ABADESSA, Pietro: I Gruppi di societa nel diritto italian.

Bologna: I1 Mulino, 1982. p. 103 et seq.; LA ROSA, Antonio

Pavone. I gruppi di societd: richerca per un studio critic. Bo-

logna: 11 Mulino, 1983; PEPE, Giorgio. Il grupo di imprese.

Milano: Giuffre, 1990. p. 6 et seq.

DRUEY, Jean. Company groups in swiss law. In: GROUPS of

companies in European Laws. New York:Walter de Gruyter,

1982. p. 131 et seq. Estima-se que cerca de 70% do total de

sociedades suicas, hoje em dia, formam parte, direta ou indi-

retamente, de um grupo de sociedades.

2 OMMESLAGHE, Pierre van. Les groupes de sociétés et
I"expérience du droit belge. In: GROUPS of companies in
European Laws. New York: Walter de Gruyter, 1982. p. 59 et
seq.; WYMEERSCH, Eddy. The groups of companies in Bel-
gium Law. Brussels: Internal Doc. EEC, 1988. p- 23.

tal faturamento ¢ de 10% ao ano, duas vezes mais que a

média de crescimento do PIB mundial?.

A chamada empresa multinacional se constitui,
sob o ponto de vista juridico, em um verdadeiro grupo
de sociedades, reduzindo-se, desta forma, a respectiva es-
trutura organizativa as técnicas de coligagdo e controle de

sociedades por sociedades™.

No 4mbito internacional, houve confirmagoes e
estimulos a importéncia deste fendmeno, sendo o caso da
Unido Europeia, onde a técnica dos grupos de sociedades
foi apontada como o instrumento juridico principal para
o processo de concentracio industrial, conducente a ins-

tauragdo de um mercado comum europeu ».

Concluindo, qualquer que seja o plano escolhido
da realidade econdmica moderna (nacional, internacio-
nal ou regional), enfrentamos a transformacéo da fungéo
econdmica da empresa societaria que, exibindo uma ten-
déncia irreversivel de aniquilacdo individual a favor da

emergéncia de unidades econdomicas multissocietdrias,

# DUNNING, John; PEARCE, Robert. The world's largest in-
dustrial enterprises 1962-1983. Gower: Aldershot, 1985. p. 8.

2 AHARONT, Yair: On the definition of multinational corpora-
tion. In: KAPOOR, Ashok; GRUB, Phillip D. (Ed.). The multi-
national enterprise in transition: selected readings and essays.
Princeton: Darwin Press, 1977. p. 1-54.

» O agrupamento de empresa juridica.ente autbnoma sob uma
dire¢do unitdria representa, desde o ponto de vista econd-
mico, o instrumento mais importante de cooperagdo inte-
rempresarial nos paises industrialmente desenvolvidos. Tal
processo corresponde a uma tendéncia, para a formagao de
unidades maiores, evitando-se os riscos inerentes ao gigan-
tismo. Parece compreensivel, pois, que a concentragio, por
meio dos grupos de sociedades, constitui um mecanismo
essencial para a criagdo de unidades econdmicas mais com-
petitivas, devendo ser colocado a disposi¢ao das empresas co-
munitdrias, permitindo-lhes realizar a reestruturacao e adap-
tagdo ao novo espago econdmico comunitario. Nesse sentido:
COMISION CEE. Observations préliminaries concernantes
les travaux d'harmonosation des législations sur les groupes
dentreprises. 1971. Doc. 548/XIV/71-E.

Nesse mesmo sentido, todavia com data anterior:
COMMISSION DES COMMUNAUTES EUROPEENNES.
La politique industrielle de la communauté: memorandum.
Bruxelles, 1970.

A diregdo que a Comissdo apontava no inicio da década de 70
teve o significado de uma verdadeira profecia. Na realidade,
todos os estudos estatisticos levados a efeito, a propdsito do
impacto das distintas formas de concentracdo empresarial
das empresas no espago comunitério (fusao, divisao, acordos,
praticas combinadas, transferéncias parciais de ativos) confir-
maram o Grupo de Sociedades como instrumento natural da
concentragido empresarial no espago comunitario. CAMPO-
LONGO, Alberto; GRISOLI, Angelo. Le imprese plurinazion-
ali a vocacione europea. Padova: Cedam, 1972. p. 123 et seq.
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estaria passando da era do d4tomo para a era da molécula

do direito das sociedades?®.

3 A efeito de conclusao: causas do recurso a
esta figura

O grupo de sociedades vem assumindo o protétipo da
empresa moderna, caracterizado como a técnica econdmica
mais importante e significativa do fendmeno da concentra-

¢do empresarial®”. Certamente, tal fato ndo ocorreu por acaso.

A verdade é que existem muitas vantagens que expli-
cam o recurso, por parte da empresa moderna, ao grupo de
sociedades como técnica revoluciondria da organizagdo de

sua atividade economica.

3.1 Vantagens econdémicas

Por um lado, a técnica do grupo de sociedades se
adapta a todo tipo de necessidades de concentragdo das

empresas.

Ao reunir distintas sociedades em uma unidade
econdmica, financeira e mercantil comum, permanecen-
do as mesmas com independéncia patrimonial e juridica,
a técnica do grupo de sociedades permite as operagdes
de integragdo vertical®, assim como a integragao hori-

zontal® e, finalmente, a integracdo conglomerada®,*'. Por

%6 RODIERE, René. Le droit des rociétés dans ses rapports avec la
concentration. Bruxelles: Collection Etudes, 1967. p- 53; RO-
DIERE, René. La protection des minorités dans les groupes de
sociétés. RevS , p. 243, 1970.
OZTEK, Selguk. La protection des actionnaires externes dans
les groupes de sociétés par une société holding. Lausanne: Lé-
mane, 1982. p. 37.
Integragdo vertical — assegura a sociedade matriz do grupo a
certeza de que jamais serd privada de suas fontes de abasteci-
mento, ademais de abrir boas perspectivas de maximizagao
da capacidade produtiva, permitindo obter maior aproveita-
mento e exploracdo das atividades lucrativas que seriam se-
cunddrias no seio de uma empresa unica.
Integragdo horizontal - assegura & sociedade matriz uma re-
dugao dos custos fixos, bem como um crescimento de seu po-
der no mercado, resultando importantes economias de escala.
Integragdo conglomerada — permite a sociedade matriz exer-
cer um dominio sobre as filiais, atuando nos mercados na-
cionais e para produtos diversificados, procedendo a combi-
nagdo de uma politica de diversificacdo do risco empresarial,
bem como a implantagdo internacional capaz de assegurar a
sobrevivéncia no 4mbito da economia global.
' BRESSY, Maurice; RICHOUX, Pilles. Les regroupements
denterprise: la concentration sans fusion: économie et hu-
manisme. Paris, 1980. p. 24.
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outro lado, é uma técnica a qual todas as grandes socie-
dades tém que recorrer, evitando-se, assim, o risco do gi-

gantismo.

Dessa forma, adota-se, como paradigma economi-
co, que a empresa ndo pode crescer indefinidamente, sem
sofrer graves deseconomias de dimensdo, baseada em
uma progressiva reducgdo da respectiva eficacia econdomi-

ca e de um agravamento de sua rigidez organizativa *2.

A estrutura do grupo permite evitar esses riscos
derivados da concentragdo, sem que, também, tenha que
renunciar as suas vantagens. Ela permite realizar uma

descentralizacio na concentragdo®.

1) Assim, por meio da divisdo da atividade econdmica
unitaria por um agregado de entidades societarias, alcan-
¢a-se uma gestdo racional, obtendo-se uma especializa-
¢do funcional e uma descentralizagdo organizativa inter-
na, sem renunciar a unidade dos objetivos estratégicos ou

do controle dos ganhos gerais.

2) Por outro lado, trata-se de uma técnica que permite
criar, para a organizacdo da atividade da empresa, uma
estrutura maleavel e flexivel. Na realidade, no grupo de
sociedades ndo estamos vinculados a uma ou duas for-
mas legais (como ocorreria na fusdo), mas a uma multi-
plicidade de formas, tantas quanto a imagina¢do do em-

presario tenha capacidade para criar.

A partir dai, afirma-se que o grupo de socieda-
des qualifica todas as demais técnicas da concentragdo
empresarial: a) as rescisdes sucedem as transferéncias
de ativos; b) as designagoes de administradores comuns
sdo substituidas pelo cruzamento de participagdes so-
ciais; ¢) os acordos de votos (pelos quais se opera a dis-
tribui¢do de influéncias e poderes dentro das filiais) sdo
substituidos pelas cessdes ou aquisi¢des de agdes; d) as

proprias sociedades-maes de diferentes grupos podem

2 PENROASE, Edith. The theory of the growth of the firm.
Oxford: Blackwell, 1980. p. 261. Se hd economias de esca-
la que resultam da maior dimensdo da empresa, também
hé deseconomias de escala que neutralizam as vantagens da
grande dimenséo. Podem surgir dificuldades de organizacao,
problemas de coordenagio, insensibilidade de gestdo, exces-
sos burocraticos. Nesse sentido, veja: CARREIRA, Medina.
Concentragdo de empresas e grupos de sociedades: aspectos
histérico-econémicos e juridicos. Lisboa: IESE, 1992. p. 28.

3 JACQUEMIN, Alexis. Le group de société: décentralisation
dans la concentration. In: LES GROUPES de sociétés. Haya:
Martinus Nijhoff, 1972. p. 27 et seq.
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associar-se, por meio da cria¢do de filiais comuns (joint
ventures). Além disso, e) o movimento de constitui¢do
dos grupos de sociedades comega a chegar a seu pon-
to maximo, atualmente sendo visivel a constitui¢do de
grupos de sociedades que se agrupam em entidades
ainda mais potentes*. Assim, afirma-se graficamente
que a vida dos grupos de sociedade é um verdadeiro

carrossel de técnicas juridicas®.

3) Ademais, o grupo de sociedades é um instrumento su-
ficientemente flexivel para permitir constantes reajustes
ou adaptagoes de estratégias do proprio grupo as condi-
¢des do meio econdmico de seu entorno. Ao contrario do
que ocorre com as técnicas de concentra¢do mais rigidas
(v.g. a fusdo), é relativamente fécil para a sociedade ma-
triz separar-se de uma filial do grupo. Quando se trata de
um grupo baseado em uma participagéo de capital ou por
lacos contratuais, os custos econdmicos e institucionais
da separacdo serdo sempre menores que no caso do des-

membramento de uma sociedade tinica *.

4) Finalmente, um aspecto a destacar seria o de que o gru-
po permite a empresa moderna adaptar-se a progressiva
substituicao do modelo horizontal do mercado (baseado
no mecanismo automatico de pregos) para um modelo
vertical de organizac¢do hierarquica, como mecanismo al-
ternativo de coordenacdo da atividade econdmica. Com
efeito, constatado que o mecanismo de precos nao fun-
ciona de forma neutra sob o ponto de vista da eficicia
econdmica’, a empresa desenvolve mecanismos para
transformar tais relagdes negociaveis em relagdes inter-
nas, sujeitando-as a coordenagio da respectiva estrutura

hierdrquica. Desse modo, a empresa internaliza o proprio

* Veja o recente exemplo que foi a aquisi¢do dos grupos auto-
motivos Alfa Romeo e Lancia, cada um possuidor de, aproxi-
madamente, 300 filiais, pelo grupo rival Fiat.

CHAMPAUD, Claude. Le pouvoir de concentration de la soci-
été para actions. Paris: Libraries Sirey, 1962. p. 207.
COMMISSION DES COMMUNAUTES EUROPEENNES.
Introduction a la proposition d'une 9 éme directive surle droit
des groupes de sociétés: Document Davignon. Bruxelles, 1 out.
1980. p. 32.

As transagdes realizadas pela empresa no mercado aberto
implicam custos, advindos da necessidade de negociagao,
conclusdo e supervisio dos contratos separados para cada re-
lagdo especifica, da aleatoriedade associada ao oportunismo
dos agentes econdmicos etc. (os chamados transactions costs).

w
&

w
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mercado, distanciando-se dos custos inerentes as transa-

¢des no mercado livre®.

3.2 Vantagens financeiras

A técnica do grupo de sociedades traz, consigo,

inegéaveis vantagens financeiras.

De fato, ao contrario do que ocorre com a fusdo
e as transferéncias de ativos (que implicam na mobiliza-
¢do de um grande volume de ativos financeiros), os gru-
pos constituem um grande atrativo para os operadores
econdmicos, uma vez que sdo uma técnica que permite
assegurar o controle de uma enorme massa de capitais e
a dire¢do economica de numerosas empresas societdrias

individuais, com um investimento inicial de capital re-
duzido®.

Assim, com um reduzido investimento inicial

de capital, podera a sociedade obter o dominio de uma

% Na concorréncia real entre estes dois mecanismos de coorde-
nagdo da atividade econdmica, mercado e hierarquia DAE-
MZ, Herman. The rise of modern industrial enterprise. Leiden:
Nijhoff, 1980. p. 205, ndo restam duvidas sobre a primazia do
segundo. A mio invisivel do mercado aberto e horizontal,
forjada pelos economistas classicos, vem sendo substituida
pela mao visivel das organizagdes econdmicas gigantescas
que, por meio de uma complexa rede hierdrquica de contro-
le e coligagdes interempresariais, eliminam em seu benefi-
cio a duvida e os custos inerentes ao livre jogo das forgas do
mercado, coordenando a atividade econdmica das unidades
constituintes. CHANDLER, Alfre; DAEMZ, Herman. Mana-
gerial hierarchies: comparative perspectives on the rise of the
modern industrial enterprise. New York: Atheneum, 1981. p.
11; CHANDLER, A. The visible hand: the managerial revolu-
tion in american business. Cambridge: Havard UP, 1977. p. 3.
Dai a necessidade do controle de tais grupos societarios pelo
direito da concorréncia.

% Se, por exemplo, uma sociedade com capital social de 10.000

decide empregar o respectivo patrimoénio na aquisi¢ao de ou-
tras sociedades com idéntico capital social, o s6cio que possui
ametade do capital da primeira sociedade passard a controlar,
de fato, com uma inversio de somente 5000, um total de ca-
pitais de cerca de 30000, bem como trés massas patrimoniais
diferentes (como ¢ sabido, cifras inferiores sio normalmente
tidas como idoneas para permitir o controle da sociedade, na
ordem de 30%, 15% e, até mesmo, no caso particular de certas
sociedades norte-americanas, V.8, General Motors Corpora-
tion, de apenas 2%).
Se as sociedades participantes tiveram, elas préprias, par-
ticipagdo em outras sociedades, entdo o total patrimonial
aumentard ainda mais, bem como o conjunto de sociedades
subordinadas aos interesses da politica econdmica geral tra-
¢ada pelo socio controlador.
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enorme massa de capital e patriménios vinculados a uma

dire¢do econdmica comum*,*!.

3.3 Vantagens juridicas

Varias sao as vantagens juridicas que derivam da

constituicdo dos grupos de sociedades.

1) Desde logo, enquanto o grupo constitui, por defini¢éo,
uma unidade econdmica cujas células conservam a respec-
tiva autonomia juridica e patrimonial, oferece-se a respec-
tiva sociedade lider uma verdadeira divisdo dos riscos de
exploragdo empresarial, ja que cada sociedade agrupada,
em principio, respondera pelas dividas somente no limite

de seu patrimonio.

A manutengido da personalidade juridica das so-
ciedades do grupo, assim como a consequente limitagdo
das responsabilidades patrimoniais aos respectivos passi-
vos, assegura, em caso de dificuldades, catastrofes finan-
ceiras ou quebra de uma delas, as demais sociedades, a
irresponsabilidade pelos débitos desta para com os res-
pectivos credores. Isso ¢ especialmente interessante para
a sociedade matriz que, ndo obstante o controle das filiais
e dos beneficios que tenha com elas, estd protegido contra

eventuais perdas.

Como se vé, esse efeito de divisdo dos riscos empre-
sariais e sua externalizagdo para os terceiros, provenien-
te da conserva¢do da autonomia juridica das sociedades
agrupadas, efeito este proveniente da conservagao da auto-
nomia juridica das sociedades agrupadas, é um efeito que

somente a técnica do grupo de sociedades pode produzir*.

% CHEVALIER, Alain; VIGNERON, Philippe. La gestion finan-
ciére des groupes. Paris: Dunod; Bordas, 1984. p. 13 et seq.

# Retratado no caso dos chamados grupos industriais de partici-
pagio piramidal, como os grupos IBM, Unilever, e Rank Xerox.

2 Sem duvida este efeito da divisdo e externalizagdo dos riscos
da atividade da empresa do grupo comeca a sofrer impor-
tantes corregdes, seja no dmbito legislativo, seja no ambito
jurisprudencial, seja no &mbito da prépria doutrina, onde se
questiona o acerto do tradicional dogma da responsabilidade
limitada dos sdcios das sociedades de capitais no dominio das
pessoas coletivas e, em particular, das sociedades mercantis.
Para uma visio do direito comparado na matéria, veja: AN-
TUNES, J. A. Engrécia. Liability of corporate groups: auton-
omy and control at parent-subsidiary relationships. Kluwer:
Deventer, 1993. p. 170 et seq.
Importante sublinhar a existéncia da teoria da disregard doc-
trine, a qual propugna pela quebra da personalidade juridica
da sociedade obrigada direta e a assung¢do das responsabili-
dades por todos os membros do grupo.

2) Por outro lado, a constitui¢do de um grupo traz apreci-

aveis vantagens juridico-fiscais:

a) Primeiro, porque sua formagao constitui,
geralmente, objeto de beneficios fiscais
diretos, na medida em que os legislado-
res, de um ou mais Estados, costumam
incentivar a multiplicagdo dos grupos

empresarias fortes e competitivos®.

b) Segundo, porque sua organiza¢do se con-
forma como meio eficaz contra a pro-
gressdo dos tributos no plano do direito
tributario interno (nacional). Multiplas
sociedades pequenas sdo tributadas a uma
aliquota menor que uma sociedade gran-
de, para um idéntico fato gerador de tribu-

tacao, o que gera beneficios e economias.

¢) Terceiro, porque os mecanismos de for-
magdo da empresa de grupo (principal-
mente a aquisi¢io de participagdes so-
ciais) sdo muito mais favoraveis que ou-
tros mecanismos alternativos, tais como
a fusdo, a divisdo e o arrendamento. En-
quanto estas estio rodeadas de operagdes
complexas, todas tributaveis, os grupos
(principalmente os constituidos sob par-
ticipagdes sociais) ndo estdo envolvidos
em formalidades, estando mais levemen-

te tributados*.

# Veja, v.g., 0 regime fiscal aplicado as sociedades holding no di-

reito portugués (DL n° 495/88, del 30 de diciembre de 1988).
Assim, as sociedades holding constituem o vértice hierarquico
de um tipo de grupo de sociedades caracterizado pelo fato de
que a sociedade-mae possui um objeto puramente financeiro.
Sua atividade esta circunscrita na gestdo estratégica da carteira
de participagdes sociais detidas nas distintas sociedades
componentes do grupo.
A semelhanca do que ocorre em outras legislagdes que regu-
lam a matéria de idéntica forma (v.g,, a norte-americana), foi
necessario consagrar em seu favor os beneficios fiscais (art.
7°), sem 0s quais tais sociedades teriam viabilidade duvidosa
ou pouco interesse pratico. Sobre o regime fiscal desse tipo de
sociedades, veja: GUIMARAES, Vasco. Sobre a tributagédo das
holding. O Fisco, Lisboa, n. 19, p. 12 et seq.1990.; OLIVEIRA,
Jorge. O regime fiscal das sociedades holding. O Fisco, Lisboa,
n. 6, p. 13 et seq. 1989.; BARALO, Jean. Le holding: régime ju-
ridique et fiscal. Paris: Dalloz, 1981. p. 15 et seq.; LIBONATTI,
Berardino. Holding e investment trusts. Milano: Giuffré, 1977.
p 11 et seq.

“ GORE, Frangois; JADAUD, Bernard. Droit fiscal des affaires.
Paris: Dalloz, 1984. p. 69 et seq.
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d) Quarto, porque a habitual implantagdo
nos paraisos fiscais permite a sociedade
matriz canalizar os ganhos globais do
grupo para territorios onde, a priori, tera
uma atribui¢do muito inferior aquela que
resultaria da submissdo dos dividendos
realizados por cada uma das sociedades
por ela dominadas aos respectivos regi-

mes fiscais nacionais®.

3) O grupo ¢ também uma técnica com valor juridico-

concorrencial e juridico-laboral.

De fato, trata-se de uma técnica para a qual as so-
ciedades recorrem crescentemente, nio somente com a
esperanga de tornar opacas certas relagdes, acordos taci-
tos ou praticas de ndo concorréncia*, mas também para

tentar escapar a aplicacao de normas juridico-laborais®.

4) Finalmente, no caso da Europa, os grupos sdo conside-
rados como agentes privilegiados da integragdo europeia
e da cria¢do de um espago comum, dada sua extraordina-
ria facilidade de adapta¢io aos imperativos resultantes do

comércio mundial e sua vocacio internacional.

* Pensa-se, por exemplo, no enorme numero de holdings que
tem sua sede em paises como Luxemburgo ou Suiga, os quais
hospedam sociedades-mée de muitos grupos multinacionais.

% Para uma primeira anélise da evolugio sofrida pela jurispru-
déncia comunitdria em matéria de aplicagdo das normas de
concorréncia ao fend6meno dos grupos, veja: MACH, Oliver.
L Entreprise et les groupes de sociétés en droit européen de la
concurrente. Geneve: George, 1974. p. 23; CORDEIRO, Anté-
nio Robalo. As coligagdes de empresas e os direitos portugués
e comunitdrio da concorréncia. In: RDES, 29. Lisboa, 1987. p.
81 etal.

47 Seria 0 caso de uma mesma atividade econdmica, exercida
sob uma unica autoridade, vir a ser repartida artificialmente
entre duas ou mais sociedades, com a inten¢ao da divisdo dos
trabalhadores por ambas. A ideia af seria a de que a divisdao
permite que ndo se alcance o nimero minimo de trabalha-
dores por cada sociedade, ja que a lei poderia impor a cons-
tituigdo de determinados 6rgaos representativos da categoria
laboral (v.g., el comité d entreprise francés).

Seria, ainda, o caso dos trabalhadores que estardo sempre

empregados pela sociedade que tenha um convenio coletivo

com menos beneficios para eles. GUYON, Yves. Droit des
affaires. Paris: Economique, 1988. p. 592; DAVIES, P. Labour
law and multinational groups of companies. In: GROUPS of
companies in European Law. New York: Walter de Gruyter,

1982. p. 208 et seq.; GALGANO, Francesco. Collegamento di

societa e rapporti di lavoro. Milano: Giuffre, 1988. p. 33 et seq.

GUYON, Yves. Examen critique des projects européens en

matiére de groupes de sociétés. In: GROUPS of companies

in European Law. New York :Walter de Gruyter, 1982. p.

155 et seq.
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