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RESUMO: O presente artigo tem como objetivo demonstrar a viabilidade
da Sociedade em Conta de Participacdo (SCP) como instrumento juridico
para captacdo de recursos destinados a projetos de pesquisa mineral.
Considerando o elevado risco exploratério inerente a fase de prospeccéo e a
dificuldade de acesso ao crédito bancério tradicional para empreendimentos
em estagio pré-operacional, a SCP surge como alternativa eficiente para
estruturar parcerias entre detentores de direitos minerarios - sécios
ostensivos - e investidores - socios participantes. A pesquisa analisa a
natureza juridica da SCP no ordenamento brasileiro, sua compatibilidade
com as especificidades da industria mineral, os aspectos regulatorios perante
a Agéncia Nacional de Mineracdo (ANM), as questdes tributarias
decorrentes da equiparacdo da SCP a pessoa juridica para fins fiscais, bem
como as vantagens e os riscos do modelo. Conclui-se que a SCP, quando
adequadamente estruturada, confere interessante alternativa aos investidores,
com limitac&o de riscos e flexibilidade operacional, constituindo ferramenta
estratégica para o fomento da pesquisa mineral no Brasil.

Palavras-chave: Sociedade em conta de participacdo. Pesquisa mineral.
Mineragdo. Captacdo de recursos. Direito minerério. Tributagao.

ABSTRACT: This article aims to demonstrate the feasibility of the
Participation Account Company (SCP) as a legal instrument for raising funds
for mineral research projects. Considering the high exploratory risk inherent
to the prospecting phase and the difficulty of accessing traditional bank credit
for pre-operational ventures, the SCP emerges as an efficient alternative to
structure partnerships between holders of mining rights - ostensible partners
- and investors - participating partners. The research analyzes the legal nature
of the SCP in the Brazilian legal system, its compatibility with the
specificities of the mining industry, the regulatory aspects before the
National Mining Agency (ANM), the tax issues arising from the equating of
the SCP to a legal entity for tax purposes, as well as the advantages and risks
of the model. It is concluded that the SCP, when properly structured,
provides an interesting alternative to investors, risk limitation and
operational flexibility, constituting a strategic tool for fostering mineral
research in Brazil.

Keywords: Participation account company. Mineral research. Mining.
Fundraising. Mining law. Taxation.

1 CONSIDERACOES INICIAIS

A indastria mineral brasileira ocupa posi¢do estratégica
no desenvolvimento econdmico nacional, respondendo por
parcela expressiva do produto interno bruto, da balanca
comercial e da geracdo de empregos (IBRAM, 2023; ANM,
2024). Apesar dessa relevancia, o setor convive com um desafio
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estrutural persistente: o financiamento da fase de pesquisa mineral, etapa preliminar e indispensavel
para a descoberta e delimitacdo de jazidas economicamente aproveitaveis. Dados consolidados pelo
Instituto Brasileiro de Mineragdo (IBRAM) e pela Agéncia Nacional de Mineracdo (ANM) atestam
a envergadura dessas contribui¢cfes: segundo o Anuario Mineral Brasileiro, o setor respondeu, nos
ultimos anos, por cerca de 4% do Produto Interno Bruto e por mais de 20% das exportacdes totais do
pais, empregando direta e indiretamente milhGes de trabalhadores (IBRAM, 2023; ANM, 2024).

A pesquisa mineral é marcada por elevado risco exploratorio. Segundo dados da literatura
especializada de economia mineral, apenas entre 0,1% e 1% dos alvos de prospeccao regional chegam
a se converter em jazidas economicamente viaveis, em razdo de condicionantes geoldgicos,
ambientais, logisticos e metallrgicos que, isolados ou combinados, inviabilizam a conversdo de
projetos em jazidas comercialmente rentaveis. Trata-se, ademais, de atividade com longo prazo de
maturacdo, que exige investimentos sucessivos — desde a prospeccdo regional, passando por
geoquimica e geofisica, até sondagem e cubagem de reservas — sem qualquer garantia de retorno em
horizonte inferior a dez anos, prazo médio reconhecido pela literatura de economia mineral para
projetos que evoluem da prospeccéo ao inicio da lavra (IBRAM, 2023).

Diante dessas caracteristicas, as instituicGes financeiras tradicionais mostram-se
historicamente avessas ao risco exploratério, condicionando a concessdo de crédito a existéncia de
reservas comprovadas e garantias reais de dificil constitui¢do na fase de pesquisa. Nesse viés, o capital
proprio das empresas de mineracdo, sobretudo das de pequeno e medio porte, mostra-se
frequentemente insuficiente para arcar com programas abrangentes de pesquisa, 0 que compromete o
ritmo de descobertas e impacta o desenvolvimento do setor minerario nacional.

Considerando esse cendrio, questiona-se se a Sociedade em Conta de Participacdo (SCP),
instituto disciplinado pelos arts. 991 a 996 do Cadigo Civil (Lei n° 10.406/2002), revela-se
potencialmente adequado, regulatoriamente compativel e tributariamente eficiente para viabilizar a
captacao de recursos privados destinados a projetos de pesquisa mineral no Brasil, assegurando ao
investidor limitacdo de responsabilidade e adequada alocacéo de riscos.

Nesse contexto, o presente artigo tem como objetivo analisar a viabilidade juridica,
operacional e tributaria da SCP como mecanismo de financiamento da atividade exploratoria mineral.
Para tanto, busca-se examinar sua natureza juridica no ordenamento brasileiro, avaliar sua
compatibilidade com o regime juridico da mineracdo e com as exigéncias regulatorias da Agéncia
Nacional de Mineracdo (ANM), investigar os impactos tributarios decorrentes de sua utilizacéo,
identificar os principais riscos societérios e regulatdrios associados ao modelo e propor uma estrutura

contratual apta a atender as particularidades do setor mineral.
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Adota-se como hipdtese a premissa de que a SCP representa instrumento adequado para a
captacdo de recursos voltados a pesquisa mineral, em razdo da flexibilidade contratual que lhe é
inerente, da constituicdo de patrimonio especial destinado ao empreendimento, da limitagdo da
responsabilidade do sécio participante e de sua compatibilidade com os regimes regulatorio e
tributario aplicaveis a atividade mineraria. Ademais, pressupde-se que a utilizacdo desse modelo
possa ampliar o acesso de empreendimentos minerarios em fase exploratoria ao capital privado,
contribuindo para mitigar as dificuldades de financiamento decorrentes do elevado risco geoldgico
caracteristico da atividade.

Para a consecucao desses objetivos, adota-se 0 método dedutivo, com abordagem qualitativa
e carater descritivo-analitico, mediante pesquisa bibliografica, documental e jurisprudencial. A
investigagdo compreende a analise da legislacdo civil, mineraria e tributaria pertinente, dos atos
normativos expedidos pela Agéncia Nacional de Mineracdo, da doutrina especializada e de

precedentes judiciais relacionados a Sociedade em Conta de Participacdo e a atividade mineraria.

2 ESTRUTURA E NATUREZA JURIDICA DA SOCIEDADE EM CONTA DE
PARTICIPACAO
2.1 CONCEITO, HISTORICO E NATUREZA JURIDICA

A Sociedade em Conta de Participacdo ndo é um instituto recente. Ha relatos de seu emprego
ja na Roma antiga e, na ldade Média, onde se desenvolveu a partir das antigas sociedades em
comandita, nas quais o comendator permanecia oculto enquanto as negociagdes eram realizadas sob
a responsabilidade do tractator — mecanismo que permitia ganhar com o comércio sem que 0
beneficiario se expusesse publicamente (Bozza, 2007, p. 36).

No Brasil, o instituto foi introduzido pelos arts. 325 a 328 do Codigo Comercial de 1850 e,
com a unificagdo do direito obrigacional, passou a ser regulamentado pelos arts. 991 a 996 e 1.162
do Cadigo Civil de 2002. Ao contrario do diploma anterior, 0 Cédigo Civil ndo traz uma definicéo
expressa de SCP - tarefa que ficou a cargo da doutrina -, mas inova ao conferir ao instituto uma
posicdo definida no rol de sociedades, ao estabelecer nomenclaturas que afastam a conotagéo
pejorativa do socio "oculto™ e ao especificar com maior clareza os efeitos do registro do contrato e as
consequéncias da intervencdo do socio participante nas relagdes externas (Bozza, 2007, p. 37).

Uma corrente, encabecada por Fabio Ulhoa Coelho, entende que a SCP ndo passa de um
contrato de investimento, impropriamente denominado sociedade pelo legislador, eis que a
caracteristica basica de qualquer sociedade seria a sua personificacdo (Coelho, 2024). A corrente

majoritaria, no entanto, reconhece na SCP verdadeira natureza societaria, pois a sua constitui¢do
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estaria fundada na affectio societatis - o sentimento de vinculacdo mutua orientado a obtencéo de um
resultado comum -, e o Codigo Civil de 2002 expressamente a incluiu no rol das sociedades
despersonificadas (Bozza, 2007, p. 38; Martins; Neris, 2022, p. 408).

A SCP ¢, portanto, uma sociedade meramente contratual, sem personalidade juridica, sem
firma ou denominacao social e sem autonomia patrimonial, formada por duas ou mais pessoas com
designios comuns que reunem esforgos para atingir um objetivo compartilhado. Como registra
Tomazette (2017, p. 55), "a sociedade em conta de participacdo é uma sociedade oculta, que nédo

aparece perante terceiros, sendo desprovida de personalidade juridica”.

2.2 CARACTERISTICAS ESSENCIAIS

A SCP apresenta um conjunto de caracteristicas que a tornam aparente e particularmente
adequada para estruturar investimentos em projetos de pesquisa mineral.

A auséncia de personalidade juridica é a marca fundamental do instituto. O art. 993 do Codigo
Civil é expresso: "o contrato social produz efeito somente entre os sdcios, e a eventual inscri¢do de
seu instrumento em qualquer registro ndo confere personalidade juridica a sociedade”. Como
consequéncia, a SCP ndo tem capacidade de contrair direitos nem de assumir obrigacdes em nome
préprio, ndo podendo tampouco deter firma ou denominacdo social (Bozza, 2007, p. 38). A
personalizacdo confere a pessoa juridica atributos de titularidade negocial, processual e de
responsabilidade patrimonial autbnoma que a SCP ndo possui, fazendo com que toda a atuagéo
externa se concentre na figura do socio ostensivo (Quinaia; Garcia, 2015, p. 3).

Outra caracteristica relevante € a informalidade constitutiva. A constituicdo da SCP independe
de qualquer formalidade, podendo ser provada por todos os meios de direito (art. 992 do Codigo
Civil). Ndo héa exigéncia, sequer possibilidade, de registro na Junta Comercial ou no Registro Civil
de Pessoas Juridicas, somente em outros 6rgaos como o Registro de Titulos e Documentos - e mesmo
assim sem adquirir personalidade juridica (Martins; Neris, 2022, p. 408). A SCP pode ser constituida
até tacitamente, sem que 0s proprios socios percebam que a formaram.

Sem embargo, como regra geral, a SCP, ao ser criada, obterd CNPJ, que ndo Ihe confere
personalidade juridica, mas a identifica e materializa a segregacéo de contas e a garantia de controle
estatal para fins fiscais. Tais contas serdo computadas junto ao socio ostensivo.

A SCP tampouco detém patrimodnio autbnomo. Em lugar disso, os recursos aportados pelos
socios formam um patriménio especial, afetado a finalidade da sociedade, que produz efeitos apenas
internamente - entre os préprios sécios -, nos termos do art. 994 do Cddigo Civil. Por isso, perante
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terceiros, esse patriménio simplesmente ndo existe como entidade independente; o que existe, nas
relacBes externas, € 0 sOcio ostensivo.

Finalmente, a SCP néo pode ter sua faléncia decretada, em razdo da auséncia de personalidade
juridica. Somente o sécio ostensivo pode falir — e, ainda assim, desde que seja considerado
empresario. A dissolucdo da SCP opera-se por meio de acédo de prestacdo de contas, nos termos do
art. 996 do Cddigo Civil (Bozza, 2007, p. 40; Quinaia; Garcia, 2015, p. 7).

2.3 0S DOIS TIPOS DE SOCIOS: OSTENSIVO E PARTICIPANTE

A distincdo entre socio ostensivo e socio participante é o elemento estrutural que confere a
SCP sua particular utilidade como veiculo de investimento.

O s6cio ostensivo € aquele que exerce, em nome proprio e sob sua exclusiva responsabilidade,
a atividade constitutiva do objeto social. E ele quem, externamente, se obriga perante terceiros,
atuando em seu proprio nome, como se nao existisse a conta de participacdo. Internamente, registra
todas as operaces relacionadas a SCP em contas contabeis especificas, possibilitando a apuracao do
resultado econémico do empreendimento que sera dividido entre os sdcios (Bozza, 2007, p. 39). A
responsabilidade do sécio ostensivo € ilimitada: "os socios ostensivos, desta forma, respondem
ilimitadamente pelas obrigacdes que, em nome préprio, assumirem para o desenvolvimento do
empreendimento comum"” (Quinaia; Garcia, 2015, p. 4).

O sécio participante - anteriormente denominado "sdcio oculto” - apenas fomenta a agdo do
socio ostensivo, normalmente lhe entregando recursos para compor o fundo social, e, em
contrapartida, recebe o direito de participar da distribuicdo dos resultados. Ndo exerce qualquer
funcdo em nome da SCP perante terceiros e, por isso, ndo pode ser responsabilizado por dividas
sociais (Bozza, 2007, p. 39). O paragrafo Gnico do art. 991 do Cddigo Civil é categdrico: "Obriga-se
perante terceiro tdo-somente o socio ostensivo; e, exclusivamente perante este, 0 socio participante,
nos termos do contrato social.”

Essa arquitetura de responsabilidades foi reafirmada pela Quarta Turma do Superior Tribunal
de Justica no REsp n° 192.603/SP, cujo acorddo consignou que "na sociedade em conta de
participacdo o socio ostensivo é quem se obriga para com terceiros pelos resultados das transacdes e
das obrigacGes sociais, realizadas ou empreendidas em decorréncia da sociedade, nunca o sécio
participante ou oculto que nem é conhecido dos terceiros nem com estes nada trata” (STJ, 2004, apud
Martins; Neris, 2022, p. 411).

2.4 EXCECAO A LIMITACAO DE RESPONSABILIDADE DO SOCIO PARTICIPANTE
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A protecdo conferida ao socio participante ndo é absoluta. O paragrafo Unico do art. 993 do
Cadigo Civil estabelece que, "sem prejuizo do direito de fiscalizar a gestdo dos negdcios sociais, 0
socio participante ndo pode tomar parte nas relagdes do socio ostensivo com terceiros, sob pena de
responder solidariamente com este pelas obrigaces em que intervier."

Assim, se 0 sOcio participante ultrapassar os limites da mera fiscalizacdo e intervir nas
relacBes externas da sociedade, portando-se como sOcio ostensivo, assumird responsabilidade
solidaria pelas obrigagdes correspondentes. Como sintetizam Martins e Neris (2022, p. 413): "a
responsabilidade do sdcio oculto perante terceiros somente surge quando este ultrapassa os limites da
fiscalizacdo do negdcio e invade a esfera de administracdo externa incumbida ao socio ostensivo,
estabelecendo relagdes juridicas com outros em nome proprio."

Essa excecao possui consequéncias préaticas relevantes para a estruturacao da SCP em projetos
de pesquisa mineral: o contrato deve delimitar com precisdo os direitos de informacao e fiscalizacéo
do investidor, vedando expressamente sua ingeréncia nas relagdes com terceiros - 0rgaos reguladores,
fornecedores, prestadores de servico e trabalhadores. A inobservancia desse limite pode
descaracterizar a posicdo de sécio oculto e, com ela, a protecdo patrimonial que motivou a escolha

do modelo.

3 A PESQUISA MINERAL COMO OBJETO DE INVESTIMENTO
3.1 O ARCABOUCO NORMATIVO DA AGENCIA NACIONAL DE MINERACAO

O desenvolvimento de um projeto de mineragdo nao é um ato Unico, mas uma jornada
composta por etapas sucessivas e interdependentes. A Agéncia Nacional de Mineracdo (ANM),
autarquia fiscalizadora criada pela Lei n°® 13.575/2017, atua como guardia desse processo, balizando
cada etapa com base no Codigo de Mineragdo (Decreto-lei n° 227/1967) e no Regulamento aprovado
pelo Decreto n° 9.406/2018.

3.1.1 A Fase de Pesquisa Mineral

A pesquisa mineral € 0 momento de maior incerteza e, paradoxalmente, o que mais demanda
capital de risco. O art. 14 do Codigo de Mineracdo define que a pesquisa mineral compreende
levantamentos geoldgicos pormenorizados, estudos de afloramentos, sondagens, amostragens
sistematicas e ensaios de beneficiamento em escala laboratorial (Brasil, 1967). Para a execucdo desses

trabalhos, é imprescindivel a obten¢do de um Alvara de Pesquisa junto a ANM, que autoriza as
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atividades por prazo determinado - de um a trés anos - sobre areas que variam de 50 a 2.000 hectares,

podendo alcancar 10.000 hectares na Amazonia Legal.

O Relatério Final de Pesquisa, a ser submetido a ANM ao término dos trabalhos, deve
comprovar a exequibilidade técnico-econdmica da lavra, servindo como fundamento para o eventual
requerimento de Concessao de Lavra. O descumprimento dos prazos ou a apresentacdo de relatério

inadequado pode acarretar o cancelamento do alvara e a perda dos investimentos realizados.

3.1.1 A Fase de Lavra e Obrigacdes de Fechamento

Comprovada a existéncia de reservas economicamente viadveis, o projeto adentra a fase de
lavra, que exige um titulo mais robusto: a Concessao de Lavra, conferida por decreto presidencial,
que atribui ao minerador direitos e deveres mais amplos sobre a jazida (BRASIL, 1967). As atividades
de extracdo devem obedecer as Normas Reguladoras de Mineracdo (NRMSs), aprovadas pela Portaria
DNPM n° 237/2001, que tratam de aspectos como estabilidade de taludes e gestdo de rejeitos.

A Resolugdo ANM n° 68/2021 instituiu a obrigatoriedade do Plano de Fechamento de Mina
(PFM), exigindo que o empreendedor planeje, desde o inicio da lavra, a recuperacdo ambiental e a
desmobilizacdo das estruturas ap0s a exaustao da jazida. Essa exigéncia impGe ao sécio ostensivo da
SCP mineral uma viséo de ciclo de vida completo, com provisfes contabeis e financeiras para as

obrigacOes de descomissionamento.

3.1.3 Beneficiamento e Fiscalizacao

A Resolugdo ANM n° 223/2025 atualizou os procedimentos para apuracdo de infragdes
administrativas no setor, tornando a comercializacdo de minério sem autorizagdo ou em desacordo
com obrigacdes legais passivel de multas severas. A Resolucdo ANM n° 209/2025 regulou a
apreensdo e destinacdo de bens minerais provenientes de lavra ilegal. Essas normas revelam o atual
rigor regulatorio do setor, que impde ao sdcio ostensivo aten¢do permanente ao compliance minerario

e ambiental.

3.2 TITULOS MINERARIOS E VINCULAGCAO AO OBJETO DA SCP

No contexto da SCP voltada a pesquisa mineral, a correta vincula¢do dos titulos minerarios

ao objeto societario assume relevancia juridica fundamental. O s6cio ostensivo detém formalmente
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os titulos - requerimentos de pesquisa, alvaras, concessdes - em seu nome individual, atuando perante
a ANM como titular dos processos minerarios.

A arquitetura societaria imp&e que o contrato de SCP individualize, de forma minuciosa, 0s
processos minerarios que integram o seu objeto, identificando cada titulo pelo respectivo nimero do
processo administrativo junto a ANM, a area abrangida, a substancia mineral autorizada e o estagio
em que se encontra. Tal delimitacdo cumpre mdaltiplas func@es juridicas: circunscreve o objeto social,
impedindo o desvio dos recursos do socio participante; confere seguranca contratual ao investidor,
ao vincular sua participacdo econémica a ativos especificos e auditaveis; e facilita a apuragao de
resultados e a liquidacdo da sociedade.

Recomenda-se, ainda, que o contrato de SCP contemple clausulas especificas regulando a
transferéncia, oneracdo ou abandono dos titulos minerarios durante a vigéncia da sociedade, dado que
qualquer alienag&o ou cessdo de direitos minerarios depende da prévia anuéncia da ANM, nos termos
do art. 55 do Codigo de Mineracdo. A inobservancia desse requisito pode acarretar a nulidade do ato

perante 0 6rgdo regulador, com potencial impacto sobre a continuidade do empreendimento.

4 ESTRUTURACAO DA SCP PARA PROJETOS DE PESQUISA MINERAL
4.1 DEFINICAO DO OBJETO SOCIAL E PATRIMONIO ESPECIAL

O contrato de constituicdo da SCP deve definir com precisdo o objeto da sociedade,
delimitando os processos minerarios especificos vinculados ao empreendimento - com indicacao dos
numeros de processo junto & ANM, das substancias pesquisadas, da localizag&o das areas e das etapas
a serem financiadas. A delimitacdo precisa do objeto social é essencial para assegurar a vinculagédo
dos recursos aportados pelo socio participante aos projetos pretendidos, para definir os limites de

atuacdo do sdcio ostensivo e para estabelecer a base de apuracao dos resultados distribuiveis.

O art. 994 do Cadigo Civil estabelece que "a contribuicdo do sdcio participante constitui, com
a do socio ostensivo, patrimonio especial, objeto da conta de participacdo relativa aos negdcios
sociais". Esse patrimonio especial ndo se confunde com o patrimdnio individual dos sdcios e produz
efeitos somente entre eles. Como destacam Quinaia e Garcia (2015, p. 5): "a designagéo legal de
especial refere-se a destinacao especifica do patrimdnio para o fim de exercicio da atividade da SCP,
que se distingue do patrimonio individual de seus sdcios."

A segregacdo patrimonial proporcionada pela SCP € particularmente relevante no contexto da
pesquisa mineral: permite que os recursos destinados ao projeto especifico sejam separados do

patriménio geral do socio ostensivo, conferindo maior seguranga ao investidor na hipotese de
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insolvéncia do parceiro. O § 2° do art. 994 do Codigo Civil consagra essa prote¢do ao estabelecer que
0 patriménio especial ndo se sujeita a faléncia ou a recuperacéo judicial do sdcio ostensivo, sendo

tratado como extraconcursal nessa hipdtese (Quinaia; Garcia, 2015, p. 8).

4.2 CRONOGRAMA DE APORTES E ESTRUTURA STAGE-GATE

O contrato social deve estabelecer um cronograma de aportes vinculado as etapas da pesquisa
mineral e ao cumprimento de marcos técnicos objetivos. Recomenda-se a adocao de estrutura stage-
gate, em que os desembolsos sdo condicionados ao éxito de cada fase precedente - da anuéncia com
os superficiarios a execugdo de campanhas de sondagem, da obtencdo de resultados laboratoriais
positivos ao avango para fases de maior investimento.

Essa estrutura em fases alinha os interesses das partes: permite que os investidores avaliem a
continuidade do projeto com base em resultados concretos e mitiga o risco de perda total do capital
investido em caso de insucesso exploratorio precoce. E uma pratica consagrada no venture capital
mineral e plenamente compativel com a disciplina contratual da SCP, que confere as partes ampla

liberdade para regular os aportes e as condi¢des de sua realizagéo.

4.3 PARTICIPACAO NOS RESULTADOS E MECANISMOS DE SAIDA

A participacdo nos lucros ou nas perdas é elemento essencial do contrato de sociedade (art.
981 do Cadigo Civil). No siléncio do contrato, a participacdo de cada socio nos lucros e nas perdas é
proporcional ao respectivo interesse na sociedade, por forca do art. 1.007 do mesmo diploma,
aplicavel subsidiariamente. Em projetos de pesquisa mineral, a distribuicdo de resultados ao sécio
participante pode se dar: pela participacdo nos lucros da futura lavra, caso a pesquisa seja bem-
sucedida e a jazida venha a ser explorada comercialmente; mediante participacdo em eventual
alienacdo dos direitos minerarios a terceiro; ou pela restituicdo do capital investido, acrescida de
remuneracao previamente ajustada, em caso de éxito.

Mecanismos de saida devem ser previstos com clareza: direito de primeira oferta ao sécio
ostensivo em caso de alienacdo da participacao do socio participante, clausulas de tag-along e drag-

along, além de regras para o encerramento antecipado da SCP em caso de insucesso exploratério.

Governanga e Limites da Atuagdo do Investidor
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Para preservar a limitacdo de responsabilidade do socio participante, é fundamental que sua
atuacdo se restrinja aos limites da fiscalizagdo, sem interferéncia nas relacGes externas da sociedade.
O contrato social deve garantir ao investidor amplos direitos de informacéo - acesso a relatorios
técnicos, laudos laboratoriais, demonstrativos financeiros e informacdes sobre o estado dos processos
junto a ANM -, mas deve vedar expressamente sua ingeréncia nas negocia¢ées com fornecedores, na
contratacdo de pessoal e nas comunicacdes com érgaos reguladores.

A linha divisoria entre fiscalizacdo legitima e interferéncia indevida foi analisada em relevante
precedente paranaense. No Agravo de Instrumento n°® 0012812-24.2021.8.16.0000, o Tribunal de
Justica do Parana reconheceu a responsabilizacéo solidaria de socia participante que, além de investir,
realizou diretamente o registro da minuta de convencao do empreendimento imobiliario - ato tipico
da esfera de atuacdo do s6cio ostensivo. O caso demonstra que a mera existéncia do contrato de SCP
ndo é suficiente para afastar a responsabilidade do sécio oculto quando este pratica atos externos
(Martins; Neris, 2022, p. 421).

5 ASPECTOS REGULATORIOS E DE COMPLIANCE NA MINERACAO
4.4 OBRIGACOES DO SOCIO OSTENSIVO PERANTE A ANM E ORGAOS AMBIENTAIS

A pesquisa mineral submete-se a regulamentacdo da ANM, que impde ao titular dos direitos
minerarios obrigacGes como: apresentacdo de relatorios parciais e finais de pesquisa nos prazos
fixados; recolhimento da Compensacdo Financeira pela Exploracdo Mineral (CFEM), quando
aplicavel; cumprimento das normas técnicas e de seguranca estabelecidas pelas NRMs; e manutenc¢ao
das condic¢des que deram origem a outorga do alvard ou concessdo. Todas essas obrigacfes sdo de
responsabilidade exclusiva do socio ostensivo, que figura como titular dos processos perante a ANM.

O sdcio participante ndo deve se relacionar diretamente com o érgao regulador, preservando
sua posicdo de socio oculto. Eventuais passivos ambientais decorrentes da pesquisa - multas,
embargos, obrigacbes de recuperacdo de areas degradadas - serdo de responsabilidade do socio
ostensivo perante os Orgaos ambientais, ndo alcancando o investidor, desde que este ndo tenha

intervindo nas atividades causadoras do dano.
45 RESPONSABILIDADE TRABALHISTA E PREVIDENCIARIA
As atividades de pesquisa mineral envolvem riscos a seguranca e saude dos trabalhadores,

submetendo-se @ NR-22 (Seguranca e Saude Ocupacional na Mineragdo). A responsabilidade pelo

cumprimento das normas trabalhistas e pelo recolhimento dos encargos previdenciarios decorrentes
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da contratacdo de pessoal é exclusiva do socio ostensivo, que figura como empregador perante a
legislacdo trabalhista. Essa caracteristica € um dos atrativos da SCP para o investidor institucional: a
estrutura isola o socio participante dos passivos trabalhistas e previdenciarios gerados na execucao

do projeto.

5 RISCO DE DESCARACTERIZACAO DA SCP

O principal risco juridico para o socio participante em uma SCP é a descaracterizacdo de sua
posicao, isto €, a perda da condicdo de socio oculto em razdo de atos de ingeréncia nas relacdes
externas da sociedade. A jurisprudéncia tem aplicado rigorosamente a regra do art. 993, paragrafo
unico, do Cadigo Civil.

No acordao proferido pela 8 Camara Civel do Tribunal de Justica do Parand no Agravo de
Instrumento n° 0034569-11.2020.8.16.0000, o Tribunal confirmou que, quando o socio oculto ndo
estabelece qualquer relacdo juridica com terceiros, ndo pode ser responsabilizado pelos negocios
externos empreendidos pelo socio ostensivo. Contudo, no ja citado Al n° 0012812-
24.2021.8.16.0000, julgado pela mesma camara, o Desembargador Marco Antonio Antoniassi
reconheceu que a mera existéncia do contrato de SCP ndo afasta a legitimidade passiva do socio
participante que efetivamente atuou nas relacfes externas (Martins; Neris, 2022, p. 420-421). A
coeréncia entre os dois julgados é clara: o que determina a responsabilizacdo nao é o rotulo de sécio

oculto, mas a conduta efetivamente adotada.

6 TRIBUTACAO DA SOCIEDADE EM CONTA DE PARTICIPACAO VOLTADA A
ATIVIDADE MINERAL
6.1 EQUIPARAGCAO A PESSOA JURIDICA E RESPONSABILIDADE TRIBUTARIA

A SCP, embora desprovida de personalidade juridica no plano do direito privado, foi
equiparada a pessoa juridica para fins tributarios pelo art. 7° do Decreto-lei n® 2.303/1986, com efeitos
a partir de 1° de janeiro de 1987. Essa equiparacdo mantém-se vigente no art. 148 do Regulamento
do Imposto de Renda (Decreto n° 9.580/2018) e foi estendida a CSLL (art. 4° da Lei n° 7.689/1988)
e as contribuicBes ao PIS e a COFINS.

A compatibilidade da equiparacdo com a Constituicdo Federal e com o Cddigo Tributario
Nacional foi objeto de analise doutrinaria aprofundada. Bozza (2007, p. 43-44) conclui que o Decreto-
lei n® 2.303 nédo incorreu em ilegalidade, uma vez que os arts. 109 e 110 do CTN conferem a lei

tributaria liberdade para fixar tratamento fiscal distinto daquele adotado pelo direito privado, sendo
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perfeitamente possivel tratar as operacdes da SCP como entidade econémica autdbnoma
exclusivamente para fins fiscais. O possivel argumento de revogacao tacita pelo Codigo Civil de 2002
também ndo prospera: o decreto-lei € norma especial em relagdo ao cédigo, e o diploma civil ndo
contém qualquer disposicao sobre tributacdo da SCP.

Compete ao socio ostensivo a integralidade das responsabilidades fiscais do empreendimento:
a apuracao dos resultados em escrituracdo contabil segregada, a entrega das declaracdes obrigatorias
(DCTF, ECF, EFD-Contribuicdes) e o recolhimento de todos os tributos devidos, inclusive em nome
da SCP. A inscricdo da SCP no CNPJ é obrigatdria, nos termos da Instrucdo Normativa RFB n°

2.119/2022, sendo de responsabilidade exclusiva do sécio ostensivo.

6.2 REGIMES DE TRIBUTACAO DA RENDA

Equiparada a pessoa juridica, a SCP pode sujeitar-se ao Lucro Real ou ao Lucro Presumido,
sendo vedada a opc¢éo pelo Simples Nacional.

O Lucro Real é obrigatdrio para SCP cuja receita bruta total supere R$ 78.000.000,00 no ano-
calendario anterior, bem como para as que exercam atividades legalmente vinculadas a esse regime.
Nessa modalidade, o IRPJ é calculado sobre o lucro liquido contabil ajustado pelas adi¢des, exclusdes
e compensacgOes previstas na legislacdo. O prejuizo fiscal apurado pela SCP somente pode ser
compensado com lucros da mesma SCP, sendo vedada a compensacdo com resultados do sécio
ostensivo.

O Lucro Presumido é facultado as SCP que ndo superem o limite de receita bruta e ndo se
enquadrem nas hipoteses de obrigatoriedade do Lucro Real. Para atividades minerais, a aliquota de
presuncao aplicavel ao IRPJ €, em regra, de 8% sobre a receita bruta da venda dos bens minerais.

A vedacdo ao Simples Nacional decorre da conjugagdo do art. 3%, § 4°, inciso I, da Leli
Complementar n°® 123/2006 com o entendimento consolidado na Solugdo de Consulta COSIT n°
139/2015, segundo a qual a participacdo em SCP - equiparada a pessoa juridica - implica a excluséo

automatica do socio do regime simplificado.
6.3 TRIBUTOS FEDERAIS SOBRE AS OPERAC}OES DA SCP MINERAL

Sobre o lucro apurado, incidem o IRPJ (15%, com adicional de 10% sobre a parcela que
exceder R$ 240.000,00 por ano-calendéario) e a CSLL (9%), ambos apurados e recolhidos pelo sécio

ostensivo em campo proprio de sua declaragdo de rendimentos, com segregacao contabil em relacéo

as suas operagdes proprias.
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No atual regime do PIS/COFINS, a SCP optante pelo Lucro Presumido sujeita-se ao regime
cumulativo (aliquotas de 0,65% e 3%, respectivamente); e se a SCP é sujeita ao Lucro Real, no regime
ndo cumulativo (1,65% e 7,6%), héa possibilidade de apuragdo de créditos sobre insumos e bens do
ativo imobilizado utilizados nas opera¢des minerais.

O ordenamento tributario brasileiro encontra-se em periodo de profunda transformacédo com
a Emenda Constitucional n® 132/2023 e a Lei Complementar n® 214/2025, que instituiram o IBS, a
CBS e o Imposto Seletivo (IS), em substituicdo gradual ao PIS/ICOFINS, ICMS e ISS até 2033. Para
0 setor mineral, destaca-se a tendencia a incidéncia do IS sobre a extracdo e comercializacdo de bens
minerais, com aliquota méaxima de 0,25% sobre o valor de mercado dos bens extraidos, sem direito a
compensacdo na cadeia subsequente - exigindo do soOcio ostensivo atencdo redobrada a

parametrizagdo contabil dos valores de extracao.

6.4 Compensacao Financeira pela Exploracdo de Recursos Minerais (CFEM) e Tratamento dos

Lucros Distribuidos

Além dos tributos mencionados, a SCP voltada a extragdo mineral sujeita-se ao pagamento da
CFEM - royalties da mineracdo -, instituida pela Lei n® 7.990/1989 e regulamentada pela Lei n°
13.540/2017. A CFEM incide sobre a receita bruta da venda do bem mineral, deduzidos o ICMS e 0
PIS/COFINS, com aliquotas variaveis conforme a substancia explorada (até 3,5% para 0 minerio de
ferro). A responsabilidade pelo recolhimento recai sobre o sdcio ostensivo, titular formal dos direitos
minerarios, devendo o valor ser segregado na contabilidade da sociedade e recolhido mensalmente a
ANM.

Quanto a tributacdo dos resultados distribuidos, Bozza (2007, p. 42) esclarece que "0s sOcios,
por seu turno, recebem da SCP o resultado liquido, ja tributado e deduzido dos custos e despesas
relativos ao empreendimento comum, que para fins fiscais é tratado como dividendo." Os lucros
distribuidos pela SCP aos socios sdo, em regra, isentos de imposto de renda na fonte, conforme o art.
10 da Lei n°® 9.249/1995, que estabeleceu a isencdo para lucros e dividendos pagos a pessoas fisicas
ou juridicas domiciliadas no Pais, ndo se sujeitando a tributacdo na fonte nem integrando a base de
calculo do imposto do beneficiério.

Importante registrar, todavia, que o cenario legislativo se encontra em franca mutacéo: a Lei
n° 15.270, de 26 de novembro de 2025, instituiu - com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2026 - a
tributacdo pelo IRRF de dividendos distribuidos por pessoas juridicas a aliquota de 10%, com

incidéncia sobre valores distribuidos que superem R$ 50.000,00 mensais por beneficiario (BRASIL,
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2025). Para as SCP, equiparadas a pessoa juridica pelo art. 7° do Decreto-lei n® 2.303/1986 e pelo art.
160 do RIR/2018 (Decreto n° 9.580/2018), aplica-se 0 mesmo regime: a isencdo histérica sobre
dividendos distribuidos - que conferiu eficiéncia tributaria ao modelo, evitando a dupla tributacao dos
resultados - passa a conviver com a nova hipétese de incidéncia para distribui¢cGes que excedam o
limiar legal, exigindo do sdcio ostensivo atencdo redobrada no planejamento da politica de
distribuicdo de resultados da SCP mineral. Essa caracteristica conferia, historicamente, notavel
eficiéncia tributaria ao modelo, evitando a dupla tributacdo dos resultados do empreendimento. O
planejamento da politica de distribui¢do de resultados da SCP mineral deve, portanto, incorporar essa

nova variavel para preservar a eficiéncia do modelo.

7 VANTAGENS E RISCOS DO MODELO
7.1 Vantagens

A utilizacdo da SCP para estruturacdo de investimentos em pesquisa mineral oferece um
conjunto de vantagens operacionais, juridicas e tributarias que a distinguem de outras formas de
parceria, tais como a constituicdo de uma sociedade de proposito especifico ou a celebracdo de
contrato de matuo entre as partes. Nesse sentido, recomenda-se que o instrumento contratual inclua
um predmbulo estruturado considerando clausulas narrativas que antecedem o dispositivo principal e
registram o contexto fatico, as finalidades econdémicas e as premissas técnicas do negocio, prestacéo
que se revela estratégica por trés razdes: i) fixam o escopo e o proposito do empreendimento, servindo
como elemento hermenéutico em eventual conflito entre os sdcios; ii), demonstram a auséncia de
intuito de ceder direitos minerarios mitigando o risco regulatério de “arrendamento econdmico
disfarcado” perante a ANM; iii), registram os riscos geoldgicos reconhecidos pelas partes,
estabelecendo base fatica para eventual encerramento antecipado sem configuracdo de
inadimplemento.

Dessa forma, vemos que a agilidade e o baixo custo de estruturacdo decorem da dispensa de
formalidades constitutivas, permitindo a rapida formalizagcdo da parceria com custos reduzidos em
comparacao a constituicdo de sociedade personificada. A confidencialidade do investidor preserva o
sOcio participante perante terceiros, 0 que pode ser relevante para investidores institucionais que ndo
desejam expor publicamente sua participacdo em projetos de risco exploratorio.

A limitacdo do risco do investidor é, talvez, a vantagem mais relevante: em regra, o sécio
participante ndo responde perante terceiros, restringindo seu risco, perante o sécio ostensivo, ao
capital investido. Essa caracteristica € particularmente atrativa para fundos de private equity e

investidores institucionais. A flexibilidade contratual permite que as partes disciplinem livremente o
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cronograma de aportes, 0os marcos de avaliacdo, a participacdo nos resultados e 0s mecanismos de
saida, adaptando o modelo as especificidades de cada projeto.

A eficiéncia tributéria resulta da tributacdo dos resultados na SCP seguida da distribuicdo de
lucros aos socios com eficiéncia fiscal, evitando a dupla tributacdo e viabilizando retornos liquidos
mais atraentes. Cabe ressalvar, contudo, que a Lei n® 15.270/2025 introduziu, a partir de 2026,
tributacdo pelo IRRF sobre distribui¢cdes que superem R$ 50.000,00 mensais por beneficiario, com
aliquota de 10% (Brasil, 2025); abaixo desse limiar, a isencdo do art. 10 da Lei n® 9.249/1995
permanece intacta. Por fim, a segregacao patrimonial, garantida pelo art. 994 do Codigo Civil, permite
que projetos individuais sejam financiados de forma independente, sem expor o patriménio geral do

sOcio ostensivo e sem misturd-los com os riscos de outros empreendimentos.

7.2 Riscos

O modelo apresenta riscos que devem ser cuidadosamente avaliados antes da adocdo da
estrutura.

A responsabilidade ilimitada do sécio ostensivo constitui risco significativo para o detentor
dos direitos minerarios, especialmente em projetos que envolvem obriga¢des ambientais, trabalhistas
e regulatorias de dificil mensuragdo ex ante. A complexidade contabil e fiscal - com necessidade de
escrituracdo destacada, apuracdo separada de resultados e cumprimento de obrigacGes acessorias
especificas - exige cuidadosa gestdo tributaria.

O risco de descaracterizacdo do socio participante, j& analisado, pode anular a principal
vantagem do modelo. A inseguranca juridica decorrente de contrato mal redigido - com clausulas
imprecisas sobre objeto, aportes, governanca e mecanismos de saida - pode gerar conflitos entre as
partes e levar a desconstitui¢do judicial da estrutura. Por fim, o risco exploratério inerente a atividade
mineral permanece: 0 insucesso da pesquisa pode resultar na perda total do capital investido, devendo
0 contrato prever com clareza as hipoteses de encerramento antecipado e de restituicdo dos aportes

remanescentes.

8 ESTUDO DE CASO: ESTRUTURA HIPOTETICA

8.1 Descricdo da Estrutura
Para ilustrar a aplicagdo pratica do modelo, considera-se a seguinte estrutura hipotética: Socio

ostensivo - Mineradora X Ltda., empresa de médio porte detentora de 20 requerimentos de pesquisa

para ouro e cobre em regido de alto potencial geoldgico, mas com recursos proprios insuficientes para
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executar um programa abrangente de sondagem. Sdcio participante - Fundo de Investimento em
Participagbes Y (FIP), especializado em recursos naturais, com disponibilidade de capital para
investir em projetos de alto risco e potencial retorno significativo. Objeto da SCP - execucgéo de
programa de pesquisa mineral em 10 dos 20 requerimentos detidos pela Mineradora X, selecionados
com base em critérios técnicos previamente definidos e identificados no contrato pelo nimero do

respectivo processo administrativo junto a ANM.

8.2 Fluxo Operacional

Na fase de estruturacdo, as partes celebram o contrato de SCP com definicdo precisa do objeto
social, cronograma de aportes, marcos técnicos e participacdo nos resultados. A Mineradora X
promove a inscricdo da SCP no CNPJ e estabelece a escrituracdo contabil segregada. Na fase de
aportes e execucdo, o Fundo Y realiza desembolsos sucessivos vinculados a marcos: R$ 1 milh&o
para sondagem inicial; R$ 2 milhdes para sondagem de detalhe, condicionados a resultados positivos
na fase anterior; e R$ 3 milhdes para estudos de viabilidade, condicionados a delimitagdo de recursos
minerais. A Mineradora X executa os trabalhos, contrata fornecedores e relaciona-se com a ANM e

6rgdos ambientais, sempre em nome proprio.

Em caso de sucesso na delimitacédo de jazida economicamente viavel, a SCP apura o resultado
- ganho de capital na alienacdo dos direitos a terceiro ou participa¢do nos lucros da futura lavra -
tributa na SCP e distribui lucros liquidos ao Fundo Y na proporcao contratualmente estabelecida
(exemplo: 30% ao investidor e 70% ao detentor dos direitos minerarios). As distribuicdes sdo isentas
de imposto de renda até o limite de R$ 50.000,00 mensais por beneficiario; valores excedentes
sujeitam-se ao IRRF de 10% nos termos da Lei n® 15.270/2025 (BRASIL, 2025). Concluido o objeto
social, procede-se a prestacao de contas e a extingdo da SCP, nos termos do art. 996 do Cadigo Civil.
8.3 Clausulas Contratuais Essenciais

O contrato de SCP para pesquisa mineral deve contemplar, minimamente: qualificacdo das
partes e delimitacdo precisa do objeto, com referéncia aos processos minerarios especificos; valores,
forma e prazos dos aportes, vinculados a marcos técnicos objetivos; critérios para apuragao e
distribuicdo dos resultados, com definicdo do conceito de "resultado” aplicavel ao caso (alienacéo de
direitos, participacdo em lavra, etc.); direitos de informacéo e fiscalizacdo do investidor, com expressa
vedacdo de ingeréncia nas relagbes externas; prazo de duracdo da SCP e hipdteses de extincao
antecipada, com previsdo de restituicdo de aportes remanescentes; regras para prestacdo de contas
pelo socio ostensivo; e clausulas sobre transferéncia e oneracdo de titulos minerarios durante a

vigéncia da sociedade, com observancia do art. 55 do Cddigo de Minerag&o.
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Ainda, recomenda-se, que o0 instrumento contratual seja precedido de um preambulo
estruturado com considerac@es eficazes, por meio de clausulas narrativas que antecedem o dispositivo
principal e registram o contexto fatico, as finalidades econémicas e as premissas técnicas do negocio.
Nesse Viés, essa providéncia se revela estratégica em virtude de fixarem o escopo e o propdsito do
empreendimento, funcionando como elemento hermenéutico privilegiado em eventual conflito entre
0s sécios sobre o alcance das obrigagdes contraidas. Desse modo, podem descrever com precisao a
natureza da contribuicdo de cada parte onde o socio ostensivo é detentor dos direitos minerarios e
expertise técnica e o sdcio participante o capital de risco.

Por fim, devem conter o registro expresso dos riscos geoldgicos reconhecidos pelas partes
dado a baixa taxa de conversdo de alvos de prospeccdo em jazidas economicamente viavel, bem
como, o longo prazo de maturacdo dos investimentos. Assim, estabelecendo uma base fatica para
eventual encerramento antecipado da SCP em caso de insucesso exploratério, sem que tal desfecho

configure inadimplemento contratual imputavel a qualquer dos socios.

8  CONSIDERACOES FINAIS

A investigacdo empreendida demonstrou que a Sociedade em Conta de Participacdo relne,
em sua propria estrutura legal, os atributos essenciais para operar como instrumento de captacao de
recursos voltado a pesquisa mineral: auséncia de personalidade juridica com consequente agilidade
constitutiva, segregacdo do patrimonio especial afetado ao empreendimento, limitacdo da
responsabilidade do sdcio participante as relagdes internas e plena compatibilidade com o regime de
titularidade individual dos direitos minerarios perante a ANM. Esses atributos ndo sdo meramente
convenientes - sdo estruturalmente adequados as exigéncias da atividade exploratéria, marcada por
elevado risco geoldgico, longo prazo de maturacdo e necessidade de alocagcdo precisa de
responsabilidades entre o detentor do conhecimento técnico e o provedor de capital de risco.

A hipotese central da pesquisa foi confirmada: a SCP € juridicamente viavel, regulatoriamente
compativel e tributariamente eficiente para o financiamento da fase de pesquisa mineral. No plano
societario, a distin¢ao estrutural entre sdcio ostensivo e socio participante permite que o detentor dos
titulos minerarios mantenha o controle operacional e a titularidade formal perante a ANM, enquanto
o0 investidor limita sua exposicdo ao capital aportado - desde que respeitados os limites do art. 993,
paragrafo Unico, do Cadigo Civil, cuja inobservancia, como demonstrou a jurisprudéncia paranaense
analisada, importa responsabilizacdo solidaria. No plano regulatério, a arquitetura da SCP nao
transfere nem fragiliza os titulos minerarios, preservando a integridade dos processos perante o 6rgdo

fiscalizador. No plano tributario, a equiparacdo a pessoa juridica pelo Decreto-lei n.° 2.303/1986
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viabiliza apuracdo autbnoma de resultados e, até o limiar legal estabelecido pela Lei n.° 15.270/2025,
distribuicéo de lucros com eficiéncia fiscal - vantagem que, embora parcialmente reduzida pela nova
incidéncia de IRRF sobre distribui¢Bes superiores a R$ 50.000,00 mensais por beneficiario, preserva
relevante atratividade para o modelo.

A pesquisa identificou, ademais, que a efetividade do instrumento depende criticamente da
qualidade da redacdo contratual. Clausulas imprecisas sobre objeto, cronograma de aportes, marcos
técnicos de avaliagdo, direitos de fiscalizacdo e mecanismos de saida ndo sdo mera formalidade -
constituem a principal salvaguarda do investidor e o principal instrumento de delimitacdo da
responsabilidade de ambas as partes. A estrutura stage-gate, a individualizacdo dos processos
minerarios pelo nimero ANM e a vedacao expressa de ingeréncia do sécio participante nas relacées
externas emergem, portanto, como elementos contratuais inegociaveis.

H4, contudo, lacunas que merecem atengdo. A auséncia de jurisprudéncia especifica sobre
SCP aplicada ao setor mineral gera incerteza interpretativa, particularmente quanto a delimitacao
entre fiscalizacdo legitima e ingeréncia vedada em contextos técnico-cientificos, nos quais o
investidor especializado tende a exercer influéncia mais ativa sobre decises operacionais do que o
investidor imobiliério - universo no qual a maioria dos precedentes foi construida. Essa lacuna reforca
a necessidade de contratos mais detalhados e de desenvolvimento doutrinario especifico para o setor.

A crescente demanda global por minerais estratégicos a transicdo energética - litio, cobalto,
terras raras e cobre - confere ao tema dimensdo prospectiva relevante. O Brasil, detentor de reservas
expressivas e de arcabougo regulatério em modernizagdo, estd posicionado para atrair volumes
crescentes de capital exploratério privado. Nesse cenario, a SCP, adequadamente estruturada e
acompanhada de compliance regulatério permanente, apresenta-se como alternativa concreta e
eficiente a constituicdo de sociedades de propoésito especifico ou ao endividamento bancario -
instrumentos historicamente inacessiveis a empreendimentos em fase pré-operacional. Espera-se que
a doutrina especializada e a jurisprudéncia consolidem parametros mais precisos para sua aplicagéo
no setor mineral, reduzindo a incerteza que ainda cerca um instituto de reconhecida utilidade, mas de

exploracdo ainda incipiente nesse segmento da economia.
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