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“Minha teoria d4 uma resposta geral: o boom termina e a depressao
comega apos a passagem do tempo que deve transcorrer antes que 0s
produtos dos novos empreendedores possam aparecer no mercado. E
um novo boom se sucede a depressdo, quando o processo de reabsor¢io
das inovagdes estiver terminado.” (Joseph Schumpeter)

1. Introdugao

A razio de abordar a importincia econémica do empreendedorismo
é que a sociedade precisa dos empresarios'. A ordem juridica atual re-
serva aos empresarios a primazia na produgio de bens e na prestagdo de
servicos para o atendimento das necessidades dos consumidores®. Além
disso, empreender é um poderoso fator de promogio do enriquecimento
pessoal e, em nivel agregado, do desenvolvimento econémico do pais
(VERA, 2011, p. 1). E caracteristica da sociedade capitalista os recursos

'O capitalismo implica o desenvolvimento de uma racionalidade ou sistematicidade
com o objetivo de lucro, culminando em um método de empresa (AGUILAR FILHO;
FONSECA, 2011, p. 562).

*Uma ordem econdmica fundada na livre iniciativa demanda a reunido de capitais e
de pessoas para produzir bens e servigos com intuito lucrativo e a0 menor custo possivel.
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serem possuidos e alocados por organiza¢cdes ndo governamentais, como
empresas, unidades domiciliares e mercados (ALCHIAN; DEMSETZ,
2005, p. 93) °.

O desenvolvimento econémico requer um ambiente regulatério
que facilite a entrada de novos empreendedores, com motivagio e boas
ideias*. A longo prazo, o desenvolvimento depende da inovacdo, muitas
vezes pela substitui¢ao de empresas defasadas por outras mais modernas
(BARBOSA, 2012, p. 320)°. O empresério inovador oferta produtos no
mercado por meio da utilizagdo mais eficiente dos fatores de produgéo
ou pela aplicacdo pratica de uma ideia tecnoldgica, promovendo uma
destruicdo criadora (SCHUMPETER, 1997)°. O incremento da atividade
econdmica requer regras claras e seguras, que estabelecam de forma sélida
os direitos de propriedade e a previsibilidade dos contratos, garantindo
seguranga juridica e prote¢do contra o abuso estatal ou privado’.

A fungdo econdmica da empresa, de acordo com parte da doutrina,
é reduzir os custos de transa¢io®. Nas economias modernas, hd dois me-
canismos institucionais responsaveis pela produgdo de bens e servigos: o
mercado e a empresa. O empresario opta por organizar a produgao por
meio de uma empresa se o custo de transagdo for menor do que a ob-

? Desse modo, podemos citar as contribuicées de Arnoldo Wald, de acordo com o qual
as empresas sao as verdadeiras criadoras da riqueza nacional, competindo ao Estado a fun-
¢do de catalisador e regulador de um ambiente adequado ao desenvolvimento empresarial
(WALD, 2012, p. 36), e de Raquel Sztajn, segundo a qual a empresa é um instrumento para
abusca de resultado lucrativo em ambiente de grande incerteza, explicando a relagdo entre
risco e retorno (SZTAJN, 2010, p. 2).

* A inovagdo pode ser classificada em dois tipos: organizacional e tecnologica. A organi-
zacional ou empresarial ¢ uma mudanga na organizagio, no método ou no funcionamento
da empresa que corte custos ou melhore a produgao em termos de qualidade ou quantidade,
tornando a empresa mais eficiente e lucrativa. A tecnoldgica é a descoberta de um produto
novo ou o aperfeigoamento de um produto, levando a um aumento da produgao e a ganhos
de mercado (VERA, 2011, p. 4).

*O investimento e a expansdo dos negdcios colaboram para a criagio de novos empregos
e deles depende boa parte da populagao economicamente ativa.

¢ A erradicagio da pobreza talvez sirva para confirmar a teoria de Schumpeter segundo
a qual o crescimento ocorre pelas maos dos individuos, que assumem os riscos dos em-
preendimentos, sem serem molestados e pouco taxados pelo governo. Quanto mais deles
tivermos, melhores todos estaremos. (SCHRAMM, 2008, p. 9).

"Pode-se destacar a diferenca entre risco e incerteza, embora nos paises desenvolvidos
nao se dé tanta importancia a distingdo entre os dois conceitos. O risco é mensuravel,
enquanto que a incerteza é nio-mensuravel. E a incerteza que constitui a base de uma
teoria do lucro e explica a diferenga entre a concorréncia tedrica e a real (KNIGHT, 1972,
p. 35). E fungdo do ordenamento juridico a diminuicdo da incerteza a fim de possibilitar
ao empresario melhor previsibilidade no exercicio da atividade econdmica. A falta de um
marco regulatério claro sobre a atividade empresarial cria um clima de incerteza e insegu-
ranga, inibe o investimento e a inovagao e colabora para aumentar os custos de transagao
e diminuir a produtividade.

#0 reconhecimento e a manuten¢io do marco institucional requerem a incorporagio
ao exame dos custos de transagdo, reconhecendo-se a existéncia de fric¢do nas trocas,
negligenciadas pelo tratamento da teoria econdmica tradicional (AGUILAR FILHO;
FONSECA, 2011, p. 552).
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ten¢do dos insumos no mercado. A natureza da
empresa’, conforme bem delineado por Ronald
Coase (1937)", é a de minimizar os custos de
obtengdo de informacdes, de negociagdo dos
contratos e de cumprimento das promessas, a
fim de se proteger contra as oscilagoes do mer-
cado''. A empresa pode ser entendida como um
feixe de contratos'2. Desse modo, a constitui¢do
de uma empresa permite a reduc¢do dos custos
de transacdo decorrentes da celebracio caso a
caso de um contrato no mercado para determi-
nar o preco, a quantidade, a qualidade, a data
da entrega, o crédito e as garantias (POSNER,
2003, p. 407). Mas o método de organizagdo da
atividade econdmica por meio da empresa tem
suas limitacdes, decorrentes do problema da
perda de controle.

Os custos de agéncia suportados pelo prin-
cipal para obten¢do de informagdes sobre o
desempenho fiel e eficaz dos agentes limitam o
tamanho eficiente das empresas. E importante
destacar que as informacoes apreendidas nos

precos sdo perdidas pelo método da empresa®.

’“A natureza da firma” ¢ o titulo do seminal artigo
escrito por Ronald Coase em 1937, de acordo com o qual
os custos de operar em mercados podem ser diminuidos
pela utilizagio da empresa (COASE, 1937).

"“Ronald Coase marcou pontos em assuntos funda-
mentais em Economia e destruiu velhas abordagens, redire-
cionando a maneira de tratar os problemas apresentados. Se
fosse um jogador de futebol, seria um craque daqueles que
aparecem pouco durante a partida, mas fazem gols decisivos
para sua equipe (BARBOSA, 1996, p. 203).

"' A realizacdo de uma transagdo requer operagdes
extremamente custosas, como informar que estd disposto
a negociar e quais as condi¢des, descobrir outra parte
interessada, entabular negociagdes com vistas a barganha,
escrever o contrato, assegurar o seu cumprimento e assim
por diante (COASE, 2009, p. 153).

"> A empresa ¢ um meio de redu¢io da complexidade,
da incerteza e da imprevisibilidade do mercado, evitando a
paralisagdo da producao ou da circulagdo de bens em razao
dos custos de negociagao gerados por problemas, dtvidas
ou divergéncias (CALIENDO, 2009, p. 209).

"Sido chamados de precos de transferéncia os precos
internos pelos quais as pecas e 0s componentes sdo trans-
feridos de uma unidade da empresa para outra unidade da
mesma empresa. Eles devem ser escolhidos corretamente

Dessa maneira, algumas atividades econdmicas
sdo desempenhadas por meio de empresas de
menor porte enquanto outras atividades de-
pendem da constituicdo de grandes empresas
(POSNER, 2003, p. 408).

Para abordar a tematica aqui introduzida,
organizamos este artigo da seguinte maneira:
examinamos, no item 2, o conceito de empre-
sario, de acordo com a perspectiva juridica
desenvolvida ao longo da evolugido do direito
comercial e do direito empresarial, e o con-
ceito de empresa para a economia neocldssica.
No item 3, discorremos sobre como o em-
presario tem a fun¢do de economizar custos
de transagdo, representando um mecanismo
de governanca de contratos, e de economizar
custos de agéncia, destacando seu papel como
conexdo de contratos. No item 4, trataremos da
importancia da limita¢do da responsabilidade,
os argumentos favoraveis e os desfavoraveis.
No item 5, destacamos as conclusdes do artigo.

2. Conceito de empresario

A investigacdo em torno dos conceitos
de empresa e de empresario é uma das mais
complexas tarefas a cargo do economista e
do jurista. Vale destacar que a legislacio nao
fornece um conceito de empresa e utiliza o
termo em diferentes contextos e com diversos
significados. A palavra “empresa” pode ser
encontrada na legislagio como um sujeito de
direitos, uma atividade, um local ou uma orga-
nizagdo'*. Uma das possibilidades de se chegar

porque, na transferéncia interna, os sinais emitidos pelo
mercado quanto ao nivel da produgdo sdo substituidos
pelas informagdes geradas pelos pregos de transferéncia
(PINDYCK; RUBINFELD, 2010, p. 383).

'O trabalho desenvolvido por Alberto Asquini afirma
que a empresa é dotada de quatro perfis diferentes, cada um
deles destacando um aspecto do fenémeno econémico da
empresa. A forma de esclarecimento do tema elaborada
por Asquini consiste em identificar a teoria dos perfis da
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aum conceito juridico de empresa é a partir da
teoria econdmica da empresa, haja vista que a
aproximacéo entre Direito e Economia vivifica
o estudo do Direito (CAVALLIL 2013, p. 17).
A transposi¢do de um fendémeno econdmico,
denominado empresa, para o plano juridico é
um constante desafio para os juristas. Comeca-
remos nossa abordagem pelo conceito juridico
de empresario.

2.1. Conceito juridico de empreséario

Na Idade Média, os comerciantes comega-
ram a formar corporagdes distintas de outras
classes sociais, que se tornaram, pouco a pouco,
poderosas e iniciaram a formagdo de um Direito
Mercantil (VIVANTE, 2003, p. 13). Essa primei-
ra fase do Direito Comercial é conhecida como
fase subjetiva, na qual eram comerciantes os
sujeitos matriculados nas corporagdes de oficio.
Os costumes das corporagdes foram reunidos
em estatutos, sendo revistos e corrigidos no
decurso de alguns séculos (de 1200 a 1800).
Disciplinavam institutos mercantis, como o
contrato de cambio, de sociedade, a faléncia e
amediagdo (VIVANTE, 2003, p. 14), formando
uma legislagdo propria conhecida como lex
mercatoria®.

Nio se verificou, naquela época, uma clas-
se unica de cidaddos que pudessem renovar

empresa e adaptar o fendmeno econdmico a categorias
juridicas (CAVALLI, 2013, p. 30). Entre os perfis citados
por Asquini, foi dada predominéncia ao perfil subjetivo
da empresa, uma vez que o Cédigo Civil atual define o
empresario como quem exerce profissionalmente atividade
econdmica organizada para a produgdo ou a circulagao de
bens ou servigos.

'® A lex mercatoria enfatiza o carater histérico de
um Direito Comercial criado e elaborado pelos préprios
comerciantes, sem a participagdo do Estado e fundado
fortemente no principio da autonomia da vontade. Além
disso, a lex mercatoria é caracterizada pelos usos e costumes
no comércio, pela utilizagdo de tribunais de comércio, pela
informalidade e rapidez e, sobretudo, pela consideragao da
boa-fé na atividade comercial (BARBOSA; BIJOS; OLIVEI-
RA, 2013, p. 250).
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o Direito Civil'. Caso isso tivesse ocorrido,
talvez ndo se tivesse constituido o Direito
Comercial como campo auténomo do Direito
Civil (VIVANTE, 2003, p. 14) . Esse trabalho
consuetudinario foi compilado pela Franga em
duas Ordenancas de Luis XIV, uma relativa ao
comércio terrestre e outra ao comércio mari-
timo, resultando posteriormente no Codigo
Comercial Francés de 1807. Antes disso, em
1791, a Lei de Le Chapelier extinguiu na Franca
as corporagdes de oficio e representou o ingres-
so do Direito Comercial na denominada fase
objetiva'®, fundada naliberdade de exercicio do
comércio" e caracterizada pela prética de atos
de comércio pelo comerciante”. Em meados do
século XIX, paises como o Brasil foram influen-
ciados (no nosso caso, na elaboragdo do Cédigo
Comercial de 1850) pelo Cédigo Comercial
Francés de 1807. A legislacdo comercial aplicada
inicialmente aos atos praticados com o fim de
transmitir bens das maos do produtor para as
do consumidor foi sendo alargada com o apa-

1O Direito Civil, ainda na ultima fase do Direito
romano, continha regras de Direito das Obrigagoes e dos
Contratos que permaneciam enfeixadas dentro de esquemas
tipicos e rigidos (ESTRELLA, 1960, p. 19).

' A biparti¢do do Direito Privado, a sua subdivisdo em
Direito Civil e Comercial, é um desses problemas da ciéncia
juridica que, ao que parece, jamais sairao da ordem do dia
(ESTRELLA, 1960, p. 17).

'*A formulagdo da empresa como fenémeno econd-
mico, antecedente a experiéncia juridica, é decorrente do
trabalho de Cesare Vivante, de acordo com o qual o conceito
juridico da empresa ¢ uma espécie de ato de comércio (CA-
VALLI, 2013, p. 94), transpondo-se o conceito econdmico
diretamente para o plano juridico.

O Direito Comercial foi perdendo seu caréter de
estatuto peculiar a uma categoria juridica para se tornar
uma disciplina reguladora de atos que entram no circuito
do comércio ou nele se inserem, ainda que praticados por
pessoas ndo comerciantes, perdendo sua caracteristica de
direito pessoal (ESTRELLA, 1960, p. 22).

» Art. 1% O aniquilamento de todos os tipos de cor-
poragdes de cidaddos do mesmo estado ou profissao é
uma das bases fundamentais da Constituigdo Francesa,
sendo proibido o restabelecimento de fato, sob qualquer
pretexto e de qualquer forma que seja (FRANCA, [1791?],
tradugdo nossa).



recimento de novas formas econdmicas, como a industria, os transportes
e outras atividades exercidas por empresarios. Esse alargamento se deu
de tal maneira que tornou dificil uma separacio nitida entre matéria civil
e comercial. Podemos classificar as atividades econdmicas em quatro
grandes grupos: comércio, industria, servico e rural. Estas trés tltimas
atividades foram ganhando importancia ao longo dos anos e ingressaram
no regime especial destinado aos comerciantes®'.

A sociedade andénima, por sua vez, foi criada com o objetivo de reunir
grandes somas de capitais e propiciar a realizagdo de empreendimentos
de maior porte, especialmente o trafico maritimo, com redug¢io dos riscos
em relacdo as sociedades fundadas no prestigio pessoal e na confianca
mutua entre os sécios (GONCALVES NETO, 2005, p. 1). Na Inglaterra
do século XVII, um capitdo de navio propunha aos investidores de uma
cidade portudria financiar uma viagem para a Asia com o objetivo de
trazer valiosas especiarias. A viagem era arriscada e levava de dois a
cinco anos. O capitdo precisava convencer os investidores e para isso
revelava seus segredos de como chegar a Asia e como faria uma fortuna.
Os investidores precisavam confiar no capitdo e fornecer os suprimentos.
O dilema era resolvido mediante a criagao de um novo tipo societario
denominado sociedade por a¢des (COOTER; SCHAFER, 2011, p. 2).
Os ingleses foram os que mais aperfeicoaram o modelo societério, que
contava com as seguintes caracteristicas no final do século XVIII: a)
necessidade de autorizacio estatal para constituicao; b) divisdo do ca-
pital em partes iguais, com a emissao de titulos de participagao; c) livre
transferéncia dos titulos como uma mercadoria; d) separa¢do patrimonial
entre a companhia e os socios; e) limitacao da responsabilidade dos socios
ao valor dos titulos adquiridos; f) funcionamento democratico por meio
de assembleias, segundo o qual cada participante tinha direito a um voto
independentemente do capital investido (GONCALVES NETO, 2005, p.
7)%. No Brasil, as sociedades por a¢des foram reguladas de forma timida
no Cddigo Comercial de 1850, que exigia a autorizagdo estatal para sua
constitui¢do. Logo depois, a exigéncia foi abolida, mas contrabalancada
por diversas normas cogentes que evitavam a desmedida colocagdo de
acoes no mercado e davam um minimo de protegdo aos acionistas mi-
noritdrios (GONCALVES NETO, 2005, p. 8). Posteriormente, as socie-
dades por agdes passaram a ser regidas por lei especial e sdo atualmente
reguladas pela lei das sociedades por agdes.

*' A divisdo do Direito Privado em dois Cddigos baseia-se em condigdes econdmicas,
judiciarias e sociais que hoje desapareceram (VIVANTE, 2003, p. 12).

*Os ingleses ainda desenvolveram uma espécie de sociedade andénima simplificada,
limitando o niimero de sdcios a cinquenta acionistas.
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Voltando ao exame do conceito de empre-
sario, vale destacar que o Cdédigo Comercial
de 1850% e o Regulamento n® 737, de 1850%,
nao mencionavam algumas atividades, que
tradicionalmente permaneceram, até a entrada
em vigor do atual Cédigo Civil, fora do regime
empresarial de registro, escrituragio e faléncia.
Na realidade atual, mostra-se tarefa de extrema
complexidade separar as atividades em indus-
triais, comerciais e de servigos. Jorge Arbache
cita o exemplo do iPad, questionando se ele é
um produto industrial ou um servigo. O iPad
¢ produzido com aluminio, vidros, plasticos e
outros materiais e fabricado em linha de mon-
tagem industrial, de modo que é um produto
industrial. Por outro lado, mais de 90% do seu
valor é decorrente de servigos como software,
marca e design, caracterizando-se como servi-
¢o. A moderna atividade industrial combina
industria com servigos numa relagdo de mutua
dependéncia, na qual hd dificuldade de identi-
ficar uma linha diviséria para separar as duas
atividades (ARBACHE, 2013).

Na primeira tentativa de unificagdo do
Direito das Obrigacdes, foi utilizado como
modelo o Cédigo Civil italiano de 1942. O an-
teprojeto de Codigo das Obrigacdes (Sociedades
e Exercicio da Atividade Mercantil), de 1964%,

apresentado ao Ministro da Justica e Negdcios

* Art. 4° Ninguém é reputado comerciante para efeito
de gozar da protegao que este Codigo liberaliza em favor
do comércio, sem que se tenha matriculado em algum dos
Tribunais do Comércio do Império, e faga da mercancia
profissao habitual (BRASIL, 1850a).

**Art. 19. Considera-se mercancia: § 1° A compra e
venda ou troca de effeitos moveis ou semoventes para os
vender por grosso ou a retalho, na mesma especie ou ma-
nufacturados, ou para alugar o seu uso. § 2% A operagdes de
cambio, banco e corretagem. § 3° As empresas de fabricas;
de comissoes; de depositos; de expedigao, consignagao e
transporte de mercadorias; de espectaculos publicos. § 4° Os
seguros, fretamentos, risco, e quaesquer contratos relativos
ao commercio maritimo. § 5° A armagcédo e expedigdo de
navios (BRASIL, 1850b).

* Esse anteprojeto foi antecedido pelo anteprojeto de
Codigo das Obrigagoes de 1941.
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Interiores pelo seu autor, Sylvio Marcondes,
continha a defini¢do de empresario e distinguia
o empresério comercial de outros empresarios™.
A férmula adotada para obter o conceito de
empresario comercial fazia depender o campo
de delimita¢do do Direito Comercial, contraria-
mente a sua forca de expansio, da delimita¢ao
do campo conceitual de outras disciplinas. A
definigdo de empresario comercial de forma
residual gerava duvidas que ndo poderiam ser
mantidas em um conceito fundamental.

No projeto de lei que resultou no Cédigo
Civil”, ndo foi mantida a classificacao dos
empresdrios em civis e comerciais e, por conse-
guinte, ndo foi prevista uma lista de atividades
consideradas comerciais. Distinguem-se, no
entanto, 0s empresarios em sujeitos ao registro
e néo sujeitos ao registro. Alguns empresarios
nao estao sujeitos ao registro na junta comercial,
mas, se assim optarem, poderao fazé-lo. Sylvio
Marcondes esclarece que esse é o sistema do
Codigo Comercial aleméao, no qual se admite
que empresas ndo comerciais, mas organiza-
das como empresas, possam ser consideradas
comerciais, se inscritas no registro competente
(MARCONDES, 1977, p. 12).

A adaptacdo do conceito economico de
empresa ao Direito, decorrente do Cédigo Civil
de 2002 no Brasil, sofreu a influéncia do Cédigo

*Pelo anteprojeto, considerava-se empresdrio comer-
cial quem exercia profissionalmente atividade organizada
para a produgdo ou a circulacdo de bens ou servi¢os, com
excegdo expressa dos que exerciam profissao intelectual. As
seguintes atividades, em que se nota a influéncia do regime
anterior dos atos de comércio, eram proprias do empreséario
comercial: I - atividade industrial destinada a produgao de
bens ou servigos; II - atividade intermedidria na circulagido
de bens; III - atividade de transporte, por terra, agua ou ar;
IV - atividade bancaria; V - atividade seguradora; e VI —
outras atividades auxiliares.

770 Projeto de Lei n° 634, de 1975, de autoria intelectual
de uma comissao de juristas instituida pelo Poder Executivo
Federal, foi publicado no Didrio do Congresso Nacional,
Suplemento (B), n® 61, em 13 de junho de 1975. O Livro
II, elaborado pelo jurista Sylvio Marcondes, regulava a
atividade negocial.



Civil italiano de 1942 e unificou o tratamento
juridico das diversas formas de exploragdo
econdmica, deixando de fora do conceito de em-
presario apenas algumas atividades econdmicas,
especialmente as dos profissionais liberais. A
definicdo de empresario permite o enquadra-
mento nesse conceito de diversas atividades
econdmicas, sem que se passe previamente
pelo critério da comercialidade®®. A unificacio
das obriga¢des comerciais e civis e a defini¢do
de empresdrio, portanto, fizeram com que o
legislador do Codigo de 2002 incluisse algumas
atividades no ambito da atividade empresarial.

A defini¢do do empresario implica conside-
rar os requisitos previstos na Lei n® 10.406, de
10 de janeiro de 2002 (Cédigo Civil)*, para ca-
racterizagdo do empresario, assim considerado
aquele que exerce profissionalmente atividade
econdmica organizada para a produgdo ou a
circulacio de bens ou de servicos™. A doutrina
tradicional considera que o exercicio profis-
sional da atividade econdmica significa o seu
exercicio habitual, em nome proprio e mediante
assuncdo dos riscos do negdcio, no mercado e
com adequado conhecimento®. A definicdo

0 Codigo Civil prevé regra de transicdo que deter-
mina a aplica¢do, aos empresarios e as sociedades empre-
sarias, das disposigoes das leis nao revogadas pelo Cédigo,
referentes a comerciantes ou a sociedades comerciais, bem
como a atividades mercantis. Art. 2.037. Salvo disposigao
em contrario, aplicam-se aos empresdrios e sociedades
empresarias as disposigoes de lei ndo revogadas por este
C(')digo, referentes a comerciantes, ou a sociedades comer-
ciais, bem como a atividades mercantis (BRASIL, 2002).

* Art. 966. Considera-se empresdrio quem exerce
profissionalmente atividade econ6émica organizada para a
produgio ou a circulagdo de bens ou servigos. (...) (BRA-
SIL, 2002).

** A atividade empresdria se caracteriza pelo exercicio
de uma atividade econémica, de forma profissional e or-
ganizada, destinada a atingir o mercado, com finalidade
lucrativa e licita (CATEB, 2008, p.264).

'O Cddigo Civil utiliza a palavra “empresério” em
todo o titulo referente ao empresario individual, em vez
de fazer mengdo expressa a “empresario individual’, o
que colaboraria para diferenciar de forma mais nitida o
empresario individual da sociedade empresaria. O tnico

do Cédigo Civil abrangeria a totalidade das
atividades de produgdo ou circulagdo de bens e
de prestacdo de servigos se nio fosse feita uma
excecdo, que afasta do conceito de empresario
quem exerce profissdo intelectual, de natureza
cientifica, literaria ou artistica, ainda que com
o concurso de auxiliares ou colaboradores,
salvo se o exercicio da profissdo constituir
elemento de empresa. O Cddigo Civil permite
o afastamento do regime empresarial de ativi-
dades de profissionais liberais, como arquitetos,
engenheiros, médicos etc., que ndo desejem
obter o registro como empresario, seguir uma
escrituracdo e se submeter a faléncia®.
Vejamos cada um dos elementos que com-
poem o conceito de empresario individual,
de acordo com o que esta descrito no Codigo
Civil. O primeiro elemento é a palavra “quem’,
correspondente, a nosso ver, a uma pessoa. E
o empresario quem dirige, em nome préprio,
uma atividade economica. E ele que assume os
riscos do negdcio, auferindo lucros ou sofrendo
prejuizos decorrentes da atividade econdmi-
ca. A diregdo em nome proprio caracteriza a
assun¢do, de forma pessoal pelo empresario
individual perante terceiros, da responsabili-
dade pelas obrigacdes decorrentes dos riscos
do empreendimento. O segundo elemento é
que o verbo “exerce” nos induz a pensar em
atividade econdmica. Na verdade, é importante
destacar que o empresario “dirige” a atividade

dispositivo em que a redagao original do Cédigo Civil utiliza
aexpressdo “empresdrio individual” estd no titulo referente a
responsabilidade civil, fora do livro da empresa, para constar
que os empresarios individuais e as empresas respondem
pelos danos causados pelos produtos por eles postos em
circulagao. Art. 931. Ressalvados os casos previstos em lei
especial, os empresarios individuais e as empresas respon-
dem independentemente de culpa pelos danos causados
pelos produtos postos em circulagao (BRASIL, 2002).

** Art. 966. (...) Pardgrafo tinico. Nao se considera
empresdrio quem exerce profissdo intelectual, de natureza
cientifica, literdria ou artistica, ainda com o concurso de
auxiliares ou colaboradores, salvo se o exercicio da profissio
constituir elemento de empresa (BRASIL, 2002).
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econdmica. E uma atividade, portanto, diretiva-
-organizativa. O empresario individual ndo
produz ou circula bens ou presta servigos de
forma pessoal, mas utiliza o trabalho de ter-
ceiros™. Assim, o empresério deve contratar os
empregados que produzem ou circulam bens
ou prestam servi¢os em nome do empresario
individual®.

O terceiro elemento é a palavra “profis-
sionalmente”. De acordo com esse requisito, a
detencdo de informagoes detalhadas sobre os
bens e servigos que sdo por ele oferecidos no
mercado é obrigacdo do empresario individual.
A nosso ver, no é necessario que um empresa-
rio individual detenha informag¢ées detalhadas
sobre o objeto de exploragdo da atividade eco-
némica. Um empresario individual pode abrir
uma panificadora e ndo entender do negécio. E
necessario, contudo, que ele exerca a atividade
diretiva-organizativa. Assim, ¢ suficiente que
ele contrate empregados que tenham o perfil
profissional necessario para produzir adequa-
damente os produtos de panificacido. O quarto
elemento é a palavra “atividade”. A atividade é
a pratica reiterada de atos tendentes ao mesmo
escopo, aproximando-se o conceito de atividade
do conceito tradicional do Direito Comercial
de habitualidade. O requisito da habitualidade
afasta o conceito de empresario individual da-
queles que dirigem uma atividade econémica de
forma isolada e esporadica. O quinto elemento
¢ a palavra “econdmica”. A economicidade da
atividade diretiva do empresario individual sig-
nifica que ele dirige a atividade com finalidade
lucrativa, ndo abrangendo atividades que sdo

**Quem presta um trabalho auténomo de carater ex-
clusivamente pessoal nao é empresario (SILVA, 2007, p. 34).

**Uma corrente minoritdria entende que a organiza-
¢do deve compreender um conjunto de bens e também o
trabalho alheio para a configuragdo do regime empresarial,
enquanto uma corrente majoritaria sustenta que ¢ desne-
cessario o concurso do trabalho alheio para a configuragio
de empresario (SILVA, 2007, p. 50-51).
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meios para fins ndo econdmicos, como uma
escola sem fins lucrativos. O sexto elemento é a
palavra “organizacao”. O elemento organizagdo
¢ a reunido dos fatores de producio exercida
pelo empresario. Compete a ele articular capital,
trabalho, insumos e tecnologia. Com base no
critério da organizacdo, faz-se a distingao entre
o trabalhador auténomo, para o qual prevalece o
trabalho pessoal como nucleo da atividade pro-
dutiva, e 0 empresario, que atua principalmente
como dirigente da atividade empresarial. A
caracteristica da organizacéo se aplica, de forma
mais acentuada, as sociedades empresarias de
maior porte, ndo se verificando esse elemento
em relacdo aos pequenos negdcios™. O sétimo
elemento ndo aparece expressamente, mas estd
implicito no conceito de empresario: é o relacio-
namento do empresario com demandantes do
produto ou servigo no mercado. O empresario
individual dirige a produgéo ou a circulagao dos
bens e a prestacdo dos servigos para a oferta no
mercado, ou seja, ele ndo produz para suprir
suas necessidades®. Podemos dizer, assim, que
o empresario é a pessoa que dirige e organiza
as atividades econdmicas de producéo de bens,
circulagdo de mercadorias e prestagéo de servi-
¢os, exercidas pelos trabalhadores em seu nome.

O conceito de empresario tem se desgastado
nos ultimos anos, perdendo seu caréter diferen-
ciador de atividades e passando a englobar ati-
vidades ndo organizadas, conforme destacado
na definigdo apresentada. O Projeto de Lei do
Novo Codigo Comercial define o empresario
como quem, sendo pessoa fisica ou juridica,
esta inscrito como tal no Registro Publico de

*O conceito de empresario foi flexibilizado para abran-
ger a microempresa, inclusive as que utilizam um ambiente
virtual (WALD, 2012, p. 71).

**Nao sdo empresas as formas de organizacdo da pro-
dugdo que, empregando trabalho e eventualmente capital
de terceiros e estrutura técnica parecida com a da empresa
que opera para troca, destinam-se a prover exclusivamente
o consumo direto do empresario (ASQUINI, 1996, p. 110).



Empresas, abdicando de dar um conceito legal ao termo (BRASIL, 2011,
p- 30, 316 et seq.). Podemos dizer que o conceito de empresério tem sido
alargado cada vez mais para incluir cada vez mais novas atividades e para
abranger pessoas que nao estariam nele incluidas em razao de sua pouca
expressao econdmica, como os microempreendedores individuais.

Quanto ao conceito de sociedade empresaria, o Codigo Civil ndo a
define expressamente. Limita-se a fazer uma remissdo ao conceito an-
teriormente citado de empresario, dizendo que é sociedade empresaria
a sociedade que tem por objeto o exercicio de atividade propria de em-
presério sujeito a registro”. A defini¢io esta fundamentada no objeto,
ou seja, na produco ou circulagio de bens ou na prestagao de servigos.
Para saber se a sociedade é empresaria ou néo, é necessario examinar o
seu objeto. Mais uma vez, a defini¢do ressalva os profissionais liberais que
exercem uma atividade intelectual. As sociedades previstas no Cddigo
Civil se classificam em empresarias ou simples em razdo do seu objeto. No
quadro atual, a sociedade mais utilizada no Brasil é a sociedade limitada,
que permite a limitagdo da responsabilidade dos socios pelas obrigacoes
sociais. Os profissionais liberais podem formar uma sociedade entre
si — nesse caso, o modelo pensado pelo legislador é a sociedade simples
sem limitacdo da responsabilidade. O Cédigo Civil, contudo, permite
que uma sociedade que tenha por objeto a atividade de um profissional
liberal seja constituida como sociedade limitada, justamente para dar o
efeito de limitagdo da responsabilidade aos seus sdcios.

A situagdo muda no caso da sociedade anonima. As sociedades ano-
nimas sdo, por defini¢do dalei societaria, sempre sociedades empresarias,
qualquer que seja o seu objeto. Caso o regramento da sociedade anénima
seja simplificado pela legislacdo, é possivel que ele se torne o principal tipo
societario utilizado no pais, ndo sendo possivel, pelo menos a primeira
vista, a permanéncia nas regras civis dos profissionais liberais que opta-
rem por ela. A eventual atividade legislativa simplificadora colaborara,
assim, para acentuar o fendmeno conhecido como comercializa¢do do
Direito Civil.

As sociedades sdo personificadas ou nao personificadas. As sociedades
que nos interessam no presente artigo sdo as personificadas, ou seja, as
consideradas pessoas juridicas®. A teoria da pessoa juridica é uma es-

*7 Art. 982. Salvo as exce¢des expressas, considera-se empreséria a sociedade que tem por
objeto o exercicio de atividade propria de empresario sujeito a registro (art. 967); e simples,
as demais. Pardgrafo tinico. Independentemente de seu objeto, considera-se empresaria a
sociedade por agdes; e simples, a cooperativa (BRASIL, 2002).

0 Cédigo Civil ndo é tao preciso ao dispor que sdo pessoas juridicas de direito privado
as sociedades, pois ha sociedades que ndo sdo personificadas. Art. 44. Sao Pessoas Juridicas
de Direito Privado: (...) II - as sociedades; (...) (BRASIL, 2002).
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pécie de artificio utilizado pelo Direito para dar personalidade juridica a
pessoas que contam com existéncia tdo somente ideal®. Esse é um ponto
importante para a teoria econémica da empresa. A doutrina se divide
entre considerar uma empresa como uma caixa-preta ou como um feixe
de contratos, uma espécie de individuo semelhante a uma pessoa natural®.
Comegaremos a abordar a teoria econdmica da empresa no préoximo item,
de acordo com a concepgio da chamada teoria econdmica neoclassica.

2.2. Conceito de empresa na economia neoclassica

A empresa, para a teoria econdmica neocldssica, é uma espécie de
caixa-preta. A teoria neocldssica explica a existéncia de um mercado,
no qual hd um ou mais ofertantes (empresas), um ou mais demandantes
(consumidores), um determinado produto e o preco, mas nao esclarece o
que se passa no interior da empresa*'. A economia neocldssica se preocupa
com a economia de mercado, na qual a produgéo e a distribui¢ao de bens
ocorrem por meio do sistema descentralizado de pregos, que constitui
um mecanismo perfeito de coordena¢do econdmica (CAVALLI, 2013,
p. 151)*. Esse sistema de formacdo de precos tem por fundamento: o
individualismo metodolégico, de acordo com o qual a empresa é tratada
como um individuo; a hiper-racionalidade, segundo a qual o nivel de
informacao sobre as quantidades da oferta e da demanda por meio da
sinaliza¢ao dos precos é méaximo; e a escolha racional visando maximizar
o bem-estar, de acordo com a qual as empresas produzem para aumentar
seu lucro (CAVALLI, 2013, p. 154). A teoria da firma ndo consiste em
uma teoria da firma, mas em uma teoria dos mercados nos quais a firma
¢ um participante relevante (JENSEN; MECKLING, 2008, p. 88). Ela é

*O registro de empresas colabora para a separagéo perfeita entre os ativos das empresas
e os ativos de seus proprietdrios e, caso o agente econémico opte pela responsabilidade
limitada e informe isso aos demais agentes econdmicos mediante o uso da expressio ade-
quada (Ltda., S.A. ou Eireli), definira um limite para sua responsabilidade, pondo a salvo
seu patrimonio pessoal de um eventual insucesso da atividade (GONCALVES, 2013, p. 380).

““No Direito, a teoria da pessoa juridica mais aceita atualmente é a teoria da realidade
técnica, de acordo com a qual as pessoas juridicas sdo realidades reconhecidas pelo or-
denamento juridico, que nao as cria do nada, mas a partir de uma realidade diferente da
realidade das pessoas naturais (TOMAZETTE, 2004, p. 53).

*! A teoria neocldssica surge na segunda metade do século XIX, fundada nos avancos
da matematica e da estatistica, e tem como marco inicial a “revolu¢do marginalista’, desen-
volvida pelo austriaco Karl Menger, pelo inglés Stanley Jevons e pelo francés Leon Walras.
O modelo dos marginalistas faz uso dos conceitos de utilidade e de custos marginais, per-
mitindo entender melhor a atuagdo das forgas de oferta e de demanda. O comportamento
dos agentes e a dinamica do sistema de mercado geram os melhores resultados possiveis
(YAZBEK, 2009, p. 5 et seq.).

“Em toda a gama de atividades e necessidades humanas, a oferta estd ajustada a
demanda e a produgdo ao consumo, por um processo que ¢ automatico, elastico e agil
(COASE, 1937, p. 387).
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encarada por essa teoria como um dnico indi-
viduo, que transforma insumos em produtos,
dando-se énfase aos seus aspectos tecnoldgicos.
O ordenamento juridico corrobora essa con-
cepeao da teoria neocldssica da empresa como
individuo ao reconhecer o titulo de pessoa a
determinadas sociedades empresérias, de forma
semelhante a uma pessoa natural. De acordo
com esse entendimento, a sociedade é o empre-
sario e é ela que exerce a atividade empresarial.

A divisdo e a especializagdo do trabalho
decorrentes de novas tecnologias industriais
fizeram com que a produtividade disparasse
a partir da Revoluc¢do Industrial inglesa, con-
forme antecipado por Adam Smith (1996, p.
65-66)*, que utilizou o exemplo da fabrica¢do
de alfinetes. Um operario néo treinado e sem
costume com o maquinario poderia, no ma-
ximo, produzir um alfinete por dia. Da forma
como a atividade é desenvolvida pela divisdo
e especializagdo do trabalho, cada etapa do
processo de produ¢do é semelhante a uma
industria especifica. Um homem desenrola
0 arame, outro o estica, outro corta, outro o
aponta, outro apara a parte de cima para receber
a cabeca, outro faz a cabega, outro a coloca no
arame, outro alveja o alfinete e outro o coloca
no papel. A atividade de produzir um alfinete
¢ dividida em nove operagoes distintas. Adam
Smith (1996) conclui que cerca de dez pessoas
podem produzir mais de quarenta e oito mil
alfinetes em um dia, mas, se elas trabalhassem
separada e independentemente, néo teria cada
uma produzido talvez nem um alfinete em um
dia. Em virtude de ganhos decorrentes da divi-
sdo e da especializagdo do trabalho, justifica-se

* As taxas de crescimento ndo s3o constantes ao longo
do tempo e vém crescendo ao longo dos tltimos quinhentos
anos. Em relagdo ao mundo todo, as taxas de crescimento
foram préximas de zero durante a maior parte da Historia
e aumentaram rapidamente no século XX. Em relagdo a
paises especificos, as taxas de crescimento também variam
ao longo do tempo (JONES, 2002, p. 11).

a organizac¢ao da produgdo em empresas, pois o
processo produtivo é mais eficiente se estiverem
proximas as suas diversas etapas*. Razdes de
ordem tecnoldgica, assim, justificam a eficiéncia
da organizag¢éo da produgio dentro de empresas
em termos de ganhos de escala e de escopo. A
explicagdo para a empresa da teoria neoclassica
tem fundamento em termos tecnoldgicos, e nao
em termos de custos de transacdo, conforme
veremos mais adiante.

Os pressupostos da escola neoclassica afir-
mam que o mercado é o mecanismo perfeito de
formagdo de pregos, no qual é possivel determi-
nar as raz0es pelas quais os agentes econdmicos
tomam decisdes a partir do conhecimento da
oferta e da demanda por determinado bem, com
base no sinal emitido pelo preco (CAVALLI,
2013, p. 170). Se o prego do alfinete sobe, por
exemplo, hd um incentivo para a produgéo de
mais alfinetes. Essa informagdo chegaria ao
homem que desenrola o arame, que é a primeira
etapa da producio do alfinete, e isso resultaria
em um aumento da sua produgdo. O segundo
homem compraria a produ¢do do primeiro,
esticaria o arame e venderia sua producéo para
o terceiro e assim por diante. Desse modo, ndo
haveria espaco para elaborar uma teoria da em-
presa (CAVALLI, 2013, p. 171). A autossufici-
éncia do mercado ¢ questionada pela existéncia
de empresas no mundo real. O questionamento
¢ a razdo da existéncia delas e de sua estrutura
organizacional interna.

A teoria neoclassica da empresa possui uma
série de fragilidades, visto que nio responde a
uma série de questdes relevantes. A primeira
fragilidade é a constatagdo de que boa parte das
transagdes ocorre entre firmas em razdo de uma
integracdo vertical e ndo por meio de mercados.

* A produtividade é aumentada pela especializagio
cooperativa, o que induz a demanda por organizagoes que
facilitem a cooperagao (ALCHIAN; DEMSETZ, 2005, p. 93).
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A teoria neocldssica ndo explica a necessidade de existéncia da empresa e
a sua forma de organizagdo interna, nem fornece elementos para compre-
ender os incentivos para a empresa desenvolver tecnologias e mudangas
organizacionais (CAVALLI, 2013, p. 163). A empresa, de acordo com a
teoria neoclassica, esta inserida dentro da teoria da concorréncia perfeita,
na qual todos os agentes econdmicos, de posse de informag¢des completas,
celebram contratos de execucdo instantanea, sem necessidade de negocia-
¢do ou de celebragao de contratos que estabelecam relagcdes duradouras
e complexas (CAVALLI, 2013, p. 166). A descrigdo das empresas como
individuos racionais explica o funcionamento dos empresarios individu-
ais, mas ndo ajuda a compreender as empresas sob a forma societaria®.
A teoria neoclassica ndo consegue captar aspectos da estrutura interna
da empresa, seus contratos e os mecanismos de incentivo. Tudo ocorre
de maneira perfeita e sem fricgdes, inclusive com os administradores
atuando conforme as ordens que recebem e fazendo escolhas de modo a
maximizar o bem-estar dos proprietarios da empresa (CAVALLI, 2013,
p. 167). A teoria neoclassica trabalha com uma caricatura da empresa
moderna, sem explicar como a produgéo ¢ organizada dentro da empresa
e como os conflitos de interesse entre proprietdrios, administradores,
trabalhadores e consumidores sio resolvidos (CAVALLI, 2013, p. 168).
Comegamos a abrir a caixa-preta da empresa por meio da teoria eco-

nodmica que a considera uma forma de economizar custos de transacéo.
3. Funcao de economizar custos

A constitui¢do de uma empresa tem por finalidade reduzir custos
de transagdo, assim como reduzir custos de agéncia, conforme veremos
nos dois proximos itens. A redugio dos custos tem relagdo direta com a
eficiéncia. Os economistas admitem que, ao longo do tempo, as empresas
cujo comportamento ¢é focado na obten¢ao do maximo lucro tendem a
prosperar e a crescer, enquanto as empresas que se desviam desse objetivo
perdem importancia e desaparecem (RODRIGUES, 2007, p. 17).

3.1. Funcao de economizar custos de transacao

O trabalho seminal do economista Ronald Coase denominado “A
Natureza da Empresa de 19377 possibilitou olhar, de forma mais clara,
para o interior da caixa-preta da empresa. Conforme destacado no ar-
tigo, se um trabalhador se desloca de um departamento para outro da

* Ademais, a descri¢do das empresas como organizagio pela teoria neocldssica termina
por afrontar o individualismo metodolégico (CAVALLIL, 2013, p. 166).
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empresa, ele nao é transferido por causa de uma
mudanga nos precos relativos, mas porque esse
deslocamento foi determinado pelo empresario
(COASE, 1937, p. 387)*. A pergunta colocada
por Coase diz respeito ao porqué de existirem
empresas, como se fossem ilhas de poder cons-
ciente, nas quais os movimentos de pre¢os nao
direcionam a produgdo. Em outras palavras,
0 questionamento é: por que determinados
recursos sdo alocados por meio do mecanis-
mo de precos enquanto outros dependem do
empresdrio-coordenador”. A principal razio
encontrada por Coase para a criagio de uma
empresa ¢ o custo de utilizacdo do mecanismo
de precos (COASE, 1937, p. 390). A busca de
informacgdo sobre quem sdo os fornecedores
de determinado bem e seus pregos ndo é isenta
de custos, pois envolve a utilizagdo de recursos
da empresa (CAVALLI, 2013, p. 172). Deve ser
levado em conta ainda o custo de negocia¢ao e
celebragdo de um contrato especifico para cada
transagdo de troca efetuada no mercado. A em-
presa reduz essa série de contratos a apenas um,
por meio do qual o fator de producéo concorda
em obedecer as orientagdes do empresario, den-
tro de certos limites (COASE, 1937, p. 391)*.
Outro fator favoravel a constitui¢do de
empresas ¢ a duragdo do contrato. Pode ser
vantajoso celebrar um contrato de longo prazo

“Daremos um exemplo de mudanga ocasionada pelo
mercado e ndo pela mao visivel do empresério: a Contax,
maior companhia de call center do pais, avanga na migragao
de suas operagdes para o Nordeste por causa da menor
rotatividade dos funcionarios nessa regidao. No Sudeste, a
empresa treina um funciondrio, que permanece por um ano,
enquanto, no Nordeste, ele fica por trés ou quatro anos, o
que colabora para aumentar a produtividade da empresa
(FALCAO, 2013).

¥ Se uma marcenaria contrata um marceneiro, a coo-
peragdo entre eles ¢ realizada dentro da empresa; mas, se
esse marceneiro compra tdbuas da marcenaria, a cooperagao
ocorre por meio do mercado (ALCHIAN; DEMSETZ,
1972, p. 93).

“Na empresa, as complicadas estruturas de mercado
de operagdes de troca sdo substituidas pelo empresario, que
dirige a produgao (COASE, 1937, p. 388).

em termos gerais, deixando os detalhes para
uma data posterior, em vez de celebrar varios
contratos de curto prazo. Nesse caso, é provavel
que surja uma empresa (COASE, 1937, p. 392).
Os custos relacionados a utilizagao de contratos
de execugdo instantanea levam os agentes eco-
ndmicos a se organizar na forma de empresas
para reduzir esses custos (CAVALLI, 2013, p.
172). Assim, os custos de transacao de celebrar
diversos contratos instantineos podem ser
diminuidos por contratos de longo prazo e de
objeto pouco determinado. O longo prazo do
contrato permite reduzir os custos de busca de
informagdo e de negociagdo dos contratos ins-
tantaneos. O objeto pouco determinado facilita
aresolugio de conflitos na fase de execugao do
contrato.

Vamos explicar melhor no que consistem
os custos de transa¢ao®. Os custos de transa¢do
consistem nos custos de busca de informagéo,
de negociagdo, de celebragio e de fiscalizagao
do cumprimento do contrato. No artigo escrito
em 1937, Ronald Coase (1937) nao tece comen-
tarios mais aprofundados sobre os custos de
transagdo, mas ele aprimora a teoria em outro
artigo, elaborado em 1960, no qual esclarece que
celebrar uma transagdo no mercado requer des-
cobrir quem deseja negociar com o empresario,
informar a eles que quer negociar um contrato
e quais as condi¢Oes desejadas, entabular uma
barganha que diminua as divergéncias, elaborar
o texto do contrato, fiscalizar se o contrato estd

sendo cumprido da forma avengada e assim por

*Os custos de transagdo tém relagio direta com a
eficiéncia, pois ela é resultado de direitos de propriedade
bem definidos e objetivos e de custos de transagdo baixos
(CARVALHO, 2007, p. 118). A empresa pode ser classificada
em organizagdo estatica ou dindmica. De acordo com a or-
ganizagdo estética, é mais eficiente que a legislagao atribua
os direitos subjetivos as pessoas que mais os valoram, de
forma a reduzir o numero de transa¢des na sociedade e
consequentemente os seus custos. No seu perfil dindmico,
¢ eficiente que a legislacdo diminua os custos de transagao
a fim de possibilitar uma negociagao dos contratos a um
custo mais baixo.
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diante. Essas operagdes, de acordo com Coase, sdo extremamente custo-
sas e, em muitos casos, sdo tdo custosas que podem impedir transagdes
que seriam realizadas se o sistema de precos funcionasse sem custos de
transagdo (COASE, 2009, p. 153).

Vamos dar um exemplo que ilustra a incidéncia de custos de tran-
sa¢ao na organizagdo da produ¢do. Um curso de mestrado pretende
conseguir um professor de Direito para participar de banca de avaliagdo
de uma dissertacao. Para obter o professor pelo menor preco possivel,
o diretor do curso devera realizar uma pesquisa entre os professores do
local para verificar qual esta disponivel e a que preco. Vamos supor que
serdo dados vinte telefonemas — de seis minutos cada um -, que custardo
ao diretor duas horas de trabalho. Se, para cada aluno, o diretor tiver de
incorrer nesses custos, ele gastara boa parcela de seu tempo de trabalho
nessa atividade. Uma vez selecionado o professor que custa menos no
momento, o diretor tera de negociar com ele os termos do contrato, a
forma de pagamento, o deslocamento do professor etc. Apds essa etapa,
haverd necessidade de fiscalizar o cumprimento do avengado. Essas etapas
implicam custos que, no limite, podem inviabilizar a atividade desejada.

Em sintese, o que Coase argumenta é que o empresario pode realizar
sua fun¢do a um custo menor, desde que utilize os fatores de produgéo
a um pre¢o mais baixo do que o preco de utilizagdo das transagoes de
mercado. A empresa, assim, é um sistema de relagdes que passa a existir
quando a dire¢do dos recursos é dependente de um empresario (COASE,
1937, p. 393). A empresa surge para reduzir esses custos de transagao,
substituindo o mercado. A mao invisivel do mercado é substituida pela
mao visivel do empresario. A utilizagdo de um mecanismo de organizagéo
da atividade econdmica pelo mercado ou pelo empresario pode variar de
um setor econdmico para outro ou de uma empresa para outra (COASE,
1937. p. 387)%.

Ronald Coase questiona ainda por que uma empresa se torna maior
oumenor. Ele responde que ela se torna maior a medida que as operagdes
adicionais oferecam um ganho maior do que as opera¢des coordenadas
por meio do mecanismo de precos, o que constitui um incentivo para a
expansdo continua e ilimitada da empresa. Esse incentivo é compensado
por uma forga igualmente poderosa, que reduz a eficiéncia com o cresci-
mento do tamanho da empresa (COASE, 1937, p. 394)°'. Na verdade, um

**Os mercados, as empresas e o relacionamento contratual constituem importantes
institui¢des econdmicas e sdo resultado da evolugdo de uma série fascinante de inovagdes
organizacionais (WILLIAMSON, 1985, p. 15)

*! Coase aponta trés razdes principais para que a empresa ndo cres¢a continua e ilimi-
tadamente: retornos decrescentes de renda gerados pelo aumento do custo de organizagao
de transagoes adicionais dentro da empresa; falhas na colocagdo dos fatores de produgao
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problema que desafia a teoria da organizagdo
econdmica é esclarecer quais condi¢des fazem
com que os ganhos oriundos da especializagdo
e da producio cooperativa dentro da empresa
superem a organiza¢ao por meio de mercados
(ALCHIAN; DEMSETZ, 2005, p. 93). A nosso
ver, a contribui¢do de Coase foi destacar que a
facilidade e a simplifica¢do da constitui¢ao e
abertura de empresas sdo importantes instru-
mentos para o ganho de eficiéncia econdmica.
A criagdo de uma empresa reduz custos de
transacdo de negocios que seriam levados a
efeito no mercado, a um custo mais alto e a um
prazo mais curto™.

O trabalho de Coase ficou adormecido
até a década de 70, quando se desenvolveu a
economia neoinstitucionalista e surgiu uma
economia das empresas (CAVALLI, 2013, p.
170). A partir desse momento, alguns estudos
foram elaborados com a finalidade de explicar
a estrutura da organizacdo empresarial. A ex-
plicagdo de Coase a respeito do funcionamento
da empresa dé énfase ao poder de autoridade
e a acdo disciplinar do empresério. De acordo
com ele, a empresa é caracterizada pelo poder
de resolver questdes pelo uso do Fiat ou “Faca-
-se”*. A empresa, contudo, ndo tem autoridade
ou agdo disciplinar sobre o empregado diferente
da contratagdo comum entre a empresa e seu
consumidor, por exemplo. A administragdo e a
alocagdo de funcionarios para tarefas significam
que o empresario estd sempre envolvido na ma-

nos usos em que o seu valor ¢ maior, ou seja, deixa-se de
fazer o melhor uso dos fatores de produgio; e aumento
do preco de um ou mais fatores de produgao em virtude
de vantagens de uma pequena empresa em relagdo a uma
grande empresa (COASE, 1937, p. 395).

*2 As instituigdes assumem o papel relevante de equi-
librar as relagdes negociais a fim de reduzir os custos de
transagao (CATEB; PIMENTA, 2012, p. 233).

530 Fiat é uma alusdo a ordem incondicionada e divi-
na da criagdo, constante do livro do Génesis (ALCHIAN;
DEMSETZ, 2005, p. 105).

nuten¢do de contratos aceitdveis para ambas as
partes. O empresario ou o empregado nio sio
obrigados a prosseguir seu relacionamento por
meio de um contrato.

Essa nova abordagem da relagdo entre o
empresario e os fatores de produgéo torna in-
teressante estudar a fun¢do da empresa como
meio de reduzir custos de agéncia. Desse modo,
no proéximo item, veremos outra teoria econo-
mica da empresa, de acordo com a qual ela tem
a func¢do de economizar custos de agéncia.

3.2. Funcao de economizar custos de agéncia

A importancia da constituicdo de uma
empresa com o objetivo de reduzir custos de
agéncia associa-se ao uso em equipe dos insu-
mos e a posi¢do centralizada do empresario nas
combinac¢des contratuais dos outros insumos
(ALCHIAN; DEMSETZ, 2005, p. 93). Quando
ha necessidade de realizagdo de um trabalho
em equipe, surge a empresa como forma
de reduzir custos de agéncia. Segundo essa
ideia, o empresario ¢ um agente centralizado
contratual em um processo de produ¢io em
equipe organizado com a funcdo de resolver
o problema da mensuragdo da produtividade
e das recompensas aos membros da equipe.
Qualquer agente econdmico proprietario de
um insumo deseja obter suas recompensas de
acordo com a produtividade. O mercado, em
muitos casos, pode revelar uma adequada cor-
relagdo entre recompensas e produtividade se
o custo de medigéo for baixo. Em outros casos,
como na hipétese de que dois homens levantem
conjuntamente uma carga pesada para dentro
de um caminhio, é dificil determinar a con-
tribuicdo individual de cada um. O resultado
¢ produzido por uma equipe, e ndo é a soma
dos resultados separados de cada um de seus
membros (ALCHIAN; DEMSETZ, 2005, p. 94).
O empresdrio, assim, surge para resolver um
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problema de medi¢io da produtividade de um
trabalho realizado por uma equipe.

O resultado da produgdo em equipe deve
superar os resultados que seriam obtidos
individualmente; caso contrario, os agentes
optariam por produzir isoladamente no mer-
cado. A produgdo em equipe envolve varios
tipos de recursos, pertencentes a mais de uma
pessoa. Nesse tipo de organizacao, os membros
da equipe devem ser recompensados para que
o resultado seja eficiente, mas os custos de
medi¢do da contribuigdo de cada um exigem a
atuacdo de um monitor que faga essa aferi¢ao.
Se o relaxamento de um membro da equipe
ndo puder ser detectado, os demais membros
arcardo com seus efeitos, diminuindo o custo
do membro que esta se esforcando menos de ter
mais tempo de descanso. O resultado é menos
remuneragio para todos.

A solugéo para a redu¢io da produtividade
do membro da equipe é a aferi¢do da gazeta, mas
ela exige custos de detecgdo que sdo mais bem
suportados por um organizador da produgao.
Esse monitor especializado terd o direito de
receber os ganhos liquidos da equipe, livres
de pagamento a outros insumos, de maneira
a ter um incentivo para ndo gazetear como
monitor. A resolugdo do problema de produgio
em equipe implica conceder ao empresario um
pacote de direitos que permita a ele ser um rei-
vindicador residual, observar o comportamento
dos insumos, alterar as regras de participagao
em equipe e vender esses direitos a outro em-
presario (ALCHIAN; DEMSET?Z, 2005, p. 97).
A empresa, assim, é um artificio fiscalizador,
utilizado para aumentar a produtividade de uma

produgido em equipe*. Ela é uma instituicdo

** A maioria das organizacdes sdo ficgdes legais que
permitem a algumas delas serem tratadas como individuos
e servem como um ponto de conexdo para um conjunto
de relagdes contratuais entre individuos (JENSEN; ME-
CKLING, 2008, p. 90).
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altamente especializada para coletar, intercalar
e vender insumos, funcionando como um mer-
cado substituto (ALCHIAN; DEMSETZ, 2005,
p- 103). A importéncia do artificio fiscalizador
pode ser aferida pelo exemplo dado por Steven
Cheung, de acordo com o qual alguns traba-
lhadores tiveram de rebocar de forma bracal
um grande barco de madeira na China. Eles
concordaram em contratar um chicoteador para
monitorar e punir quem nio se esforgasse na
tarefa (CHEUNG, 1983, p. 8). Na opinido deles,
¢é melhor ser chicoteado do que ter de rebocar o
barco pelos outros, justificando-se a contratagio
de um monitor para medir a produtividade de
cada um.

A defini¢do da empresa destacada acima
¢ incompleta porque menciona somente a re-
lagdo entre o empresdrio e seus funcionarios.
As relagdes contratuais compdem a esséncia
da empresa ndo somente com os membros
da equipe, mas também com os fornecedores,
clientes, credores etc. (JENSEN; MECKLING,
2008, p. 90). A empresa é caracterizada pela
existéncia de direitos residuais divisiveis dos
ativos e fluxos de caixa da organizagdo, que
podem ser vendidos sem a necessidade de
permissdo dos outros participantes do contrato
(JENSEN; MECKLING, 2008, p. 90). Essa teoria
da pouca atengdo ao que se passa dentro da
empresa e ao que ocorre fora dela, ou seja, no
mercado. A empresa serve como foco para um
processo complexo, no qual os objetivos con-
flitantes de individuos atingem um equilibrio.
O comportamento da empresa é semelhante ao
comportamento de um mercado®. No caso das
sociedades por agdes, os acionistas perdem, em
beneficio da pessoa juridica, a propriedade dos
bens e direitos transferidos para a sociedade,

mas se tornam, perante ela, titulares de direi-

*Ele é o resultado de um complexo processo de equi-
librio (JENSEN; MECKLING, 2008, p. 91).



tos, que sdo protegidos e tutelados por meio da fiscalizagao e do controle
dos atos societarios.

Vimos que, pela teoria neoclassica da empresa, ela é um tnico in-
dividuo que transforma insumos em produtos, mas a realidade mostra
que as empresas sdo constituidas por diversos individuos, em diferentes
posi¢oes juridicas, cada um dos quais com o seu préprio interesse es-
pecifico. E no ambito da sociedade anénima que se observa com maior
nitidez um distanciamento mais acentuado entre propriedade e controle.
O distanciamento é tanto mais acentuado quanto maior for a dispersao
acionaria. Ha acionistas que participam da injecdo de capital na sociedade,
mas que nao administram a companhia. O acionista detentor de pequena
parcela do capital ndo tem ingeréncia sobre as decisdes da companhia,
as quais competem a um corpo de administradores. Esse fendmeno gera
problemas conhecidos na Economia como custos de agéncia.

E necessario explicar melhor a questdo dos custos de agéncia. Na re-
lagdo de agéncia, um individuo titular de um interesse (principal) delega
a tarefa de praticar determinadas atividades a outro individuo (agente)
com a expectativa de que este atenda os seus interesses (CAVALLI, 2013,
p. 201). Ambos os individuos sdo maximizadores de utilidade, de modo
que o agente nem sempre atuard no interesse do principal. Nao se pode
esperar que os administradores de uma companhia, por guardarem o
dinheiro alheio e ndo o proprio, o protejam com a mesma vigilancia que
0s socios de uma pequena empresa costumam dedicar ao proprio dinhei-
ro. Os administradores se envolvem em detalhes ndo necessariamente
visando aos interesses dos acionistas. Eles podem estar interessados em
gratificagdes e poder™.

O acionista-principal incorre em custos para monitorar o desempenho
da sociedade e do seu administrador-agente, de maneira que ele ndo tem
condi¢des de acompanhar tudo o que o administrador faz (PINDYCK;
RUBINFELD, 2010, p. 561). Esses custos da relacdo principal-agente de-
vem ser menores do que os ganhos auferidos pelo principal decorrentes
da habilidade e da especializa¢ao dos administradores que exercem suas
fung¢des na companhia. Caso contrario, o acionista ndo aceitaria colocar
seu dinheiro nessa espécie de arranjo societério.

Em um ambiente no qual ha uma maior assimetria de informagoes,
os problemas de agéncia sdo mais acentuados. Diz-se que as informagées
estdo distribuidas assimetricamente quando o administrador-agente
possui mais informagdes sobre o seu comportamento do que as infor-
magdes disponibilizadas ao acionista-principal. Nas sociedades menos

*° A negligéncia e o esbanjamento devem sempre prevalecer, em maior ou menor grau,
na administragao dos negdcios de uma companhia (SMITH, 1996, v. 2, p. 214).
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complexas, em que o administrador possui a confianga do acionista, ge-
rada por anos de convivéncia ou por relagdes de parentesco ou amizade,
os custos de agéncia sdo reduzidos. Em sociedades mais complexas, os
administradores sdo escolhidos entre milhares de candidatos, sem que
tenha ocorrido um contato mais préximo com o acionista que detém
pequena parcela do capital da sociedade. A relagdo principal-agente,
portanto, é uma questdo de informacao assimétrica. O agente detém mais
informagdes sobre ele mesmo do que as disponiveis para o principal.
Caso as informagdes estivessem amplamente disponiveis e o custo do
monitoramento do administrador fosse desprezivel, os acionistas estariam
seguros quanto ao comportamento dos administradores (PINDYCK;
RUBINFELD, 2010, p. 561).

Podemos apontar quatro questdes peculiares a relacdo principal-
-agente: a) conhecimento especializado do agente; b) interesses distintos;
c) ganhos do agente a expensas do principal; e d) custos de monitoramen-
to. O administrador possui maior grau de conhecimento especializado
do que o acionista minoritario, que muitas vezes investe seu dinheiro
na companhia sem ter conhecimento sobre o objeto explorado pela
sociedade”. O administrador de uma companhia que explora o ramo
do petréleo, por exemplo, detém mais informagdes sobre o ramo de ex-
ploragdo do que o acionista que decide colocar suas economias em agdes
da sociedade. Esse aspecto é positivo para o acionista-principal porque
o conhecimento especializado do administrador-agente permite a ele
realizar tarefas a custos menores do que aqueles que seriam despendidos
pelo acionista-principal.

Por outro lado, o interesse do acionista-principal de maximizar
seus ganhos pode ser distinto do interesse do administrador-agente
de buscar suas proprias recompensas. Desse modo, o administrador-
-agente é tentado a favorecer seus interesses de forma licita ou ilicita,
em detrimento do acionista-principal. O comportamento oportunista do
administrador-agente pode ser reduzido pelo monitoramento constante
do acionista-principal, mas o monitoramento pode ser dificil e o seu
custo, alto, ndo compensando eventuais ganhos advindos do investimento
efetuado na companhia pelo acionista-principal. Em vez de monitorar o
administrador-agente, o acionista pode vender suas a¢des sem qualquer
aprovagdo de outro acionista, tirando seus recursos do controle dos ad-
ministradores com os quais ndo concorda®. A possibilidade de demissdo

*70 desenvolvimento da grande empresa privada no Brasil tornou a sua gestao mais
complexa, sendo necessario chamar um profissional para geri-la, em lugar do antigo “dono”
(ARRUDA, 1987, p. 48).

** A venda irrestrita das agdes ¢ uma saida aceitdvel para cada acionista que discorda
das politicas adotadas pela sociedade (ALCHIAN; DEMSETZ, 2005, p. 101).

268 Revista de Informagdo Legislativa



dos administradores é outro forte estimulo
para eles procurarem atingir os objetivos dos
acionistas de maximizar o lucro da sociedade;
mas os meios de que dispdem os acionistas
sao limitados e imperfeitos, especialmente se
o capital da sociedade estiver pulverizado em
grande quantidade de ag¢es.

Os problemas apresentados pela relacao
principal-agente no Direito Societdrio e
especialmente em uma sociedade anénima
simplificada sdo enfrentados pela limitacdo da
responsabilidade dos sdcios pelas obrigagdes
sociais, conforme veremos no proximo item.

4. Limitacao da responsabilidade

A racionalidade econdmica da limitagao da
responsabilidade dos sdcios pelas obrigagdes
da sociedade implica considerar alguns argu-
mentos favoraveis a limitagdo e alguns desfa-
voraveis®. A limitacdo da responsabilidade na
atividade empresarial ganha tamanha relevancia
na atualidade que foi aprovada recentemente no
pais a limitagdo da responsabilidade do titular
de uma empresa individual de responsabilidade
limitada. Dessa forma, passa a ser reconhecidaa
possibilidade de limita¢do da responsabilidade
do titular de uma empresa individual, sem que
ele necessite constituir uma sociedade para
essa finalidade, reforcando-se, a nosso ver, a
importancia da limita¢ao da responsabilidade
na atividade empresarial.

4.1. Argumentos favoraveis

A limitac¢do da responsabilidade favorece a
reducio dos custos de capital em virtude de seis

** A limitagdo da responsabilidade dos sécios pelas
obrigagdes da sociedade assume tamanha importancia na
atualidade que a pessoa juridica de direito empresarial é,
sobretudo, um elemento de limitagdo do risco econdmico
inerente a empresa (CATEB; PIMENTA, 2012, p. 227).

motivos (DIAS, 2012, p. 28 et seq.): a) diminui-
¢do do gasto de monitoramento na relagéo entre
acionista-principal e administrador-agente; b)
incentivo a diversificacio dos investimentos;
¢) diminui¢ao do custo de monitoramento dos
outros acionistas e de obtengdo de informagéo;
d) livre transferéncia de agdes; e) viabilizacdo
do investimento em projetos de maior risco;
e f) incentivo a entrada de novas sociedades.

A limitag¢do da responsabilidade implica re-
dugdo do gasto de monitoramento do acionista-
-principal sobre as tarefas desempenhadas pelo
administrador-agente. Isso é possivel porque
o acionista-principal néo investe todo o seu
patrimonio na sociedade, mas somente uma
parte dele. Quanto maiores o risco e a extensdo
da perda do patrimonio, mais elevados serdo os
gastos de monitoramento do acionista-princi-
pal®. Quem adquire uma grande quantidade
de agdes de determinada sociedade monitora a
sua administracdo de forma mais acentuada do
que quem adquire poucas agoes. Dessa forma, a
limitagao da responsabilidade reduz o valor em
risco e racionaliza os gastos de monitoramento.
Poucas pessoas ou nenhuma colocariam seus
recursos em uma sociedade se pudessem perder
todo o seu patrimoénio, amealhado ao longo de
décadas por meio de uma ou mais geragdes
(COELHO, 2002, p. 401).

A limitagao da responsabilidade incentiva a
diversificagdo dos investimentos, pois o princi-
pal-acionista pode comprometer apenas parte
de seu patrimonio em cada uma das decisdes de
investimento. Imagine se ele comprometesse seu
patrimoénio toda vez que adquirisse uma agédo
de uma companhia. O acionista que adquirisse
dez agdes de dez companhias diferentes, por
exemplo, comprometeria seu patrimonio dez
vezes. A limitagdo da responsabilidade permite

% A auséncia de limitagdo da responsabilidade poderia
no limite inviabilizar a captagdo de recursos pela sociedade.
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a ele que diversifique suas op¢des de investimento, compensando-se a
perda em um deles com o ganho em outros.

A limitac¢do da responsabilidade reduz o gasto de monitoramento dos
demais acionistas. Caso nao houvesse limitagdo da responsabilidade, os
credores tenderiam a executar os acionistas de maior patriménio, por-
que bastaria a eles incorrer no custo de poucas execugdes sobre os mais
ricos. Dessa forma, os acionistas passariam a monitorar o patriménio
dos demais e a transferéncia das acdes, visando obter a informagao sobre
o patriménio do adquirente, se maior ou menor do que o patriménio
do alienante. No ambito da responsabilidade limitada, o patrimonio
total dos demais acionistas ¢é irrelevante, o que implica menores gastos
com monitoramento. A responsabilidade limitada reduz ainda os gastos
de obtencdo de informagdes. Esses custos dos acionistas passam a se
concentrar no potencial e nos riscos da propria sociedade, ndo sendo
necessario despender recursos para a obten¢ao de informagdes sobre a
saude financeira dos acionistas. O suporte para a mobilizagdo de recursos
para a sociedade é a responsabilidade limitada, pois, se ndo houvesse esse
mecanismo, a sociedade poderia recorrer somente a um pequeno grupo
de individuos relacionados pessoalmente entre si e animados por uma
reciproca confianga pessoal (ARRUDA, 1987, p. 46).

A responsabilidade limitada permite que o valor das agdes seja
estimado e calculado de acordo com as informagdes economicas da
companhia, sem se levar em conta o patrimodnio pessoal do acionista®.
Isso torna a precificagdo das acdes uma tarefa menos complexa do que
seria se ndo houvesse uma limitagdo da responsabilidade. A livre trans-
feréncia das a¢des, assim, ¢ viabilizada pela facilidade no célculo do seu
preco, sem levar em conta informagdes pessoais dos acionistas. Ademais,
a diminuigao dos direitos do acionista de gerir e fiscalizar a sociedade de
forma mais proxima é contrabalancada pela facilidade e simplicidade na
venda de a¢des e na possibilidade de deixar de participar da sociedade
(ARRUDA, 1987, p. 46).

A responsabilidade limitada permite uma atuagdo mais arriscada dos
administradores, contribuindo para o desenvolvimento de projetos de
maior risco, mas que, em compensagio, podem trazer maior possibilidade
de lucros. Caso ndo houvesse a limitagdo da responsabilidade, é provavel
que os acionistas impedissem os administradores de investir em projetos
arriscados de novos produtos e tecnologias. Sem a prote¢ao patrimonial,
os socios direcionariam seus recursos para atividades consolidadas e de

' Na companhia, o sdcio vale pelas contribui¢cdes que faz para formar o patriménio
social, e nao pelo que é. A companhia nada vale pela qualidade de seus acionistas, mas pelo
quanto possui (GONCALVES NETO, 2005, p. 49).
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menor risco, uma vez que os produtos novos somente atrairiam esses
recursos se pudessem proporcionar altissima rentabilidade, arcando o
consumidor com pre¢os mais elevados para produtos inovadores (CO-
ELHO, 2002, v. 2, p. 402).

Além disso, a limitagdo da responsabilidade beneficia a entrada de
novas companhias no mercado. As companhias nascentes que ndo con-
tam com um histoérico positivo a seu favor podem captar recursos mais
facilmente dos acionistas, sem que o patrimonio destes seja colocado inte-
gralmente em risco. Caso contrario, os acionistas ndo arriscariam colocar
todo o seu patrimonio em companhias novas e ainda ndo testadas®. Vale
destacar que a entrada de novas companhias favorece a concorréncia e
colabora para a reducéo dos precos dos produtos e para a ampliagdo das
opgoes de escolha do consumidor.

A limitagdo da responsabilidade, no entanto, ndo é imune a criticas.

4.2. Argumentos desfavoraveis

A limitagao da responsabilidade é motivo de criticas fundamentadas
em trés pontos (DIAS, 2012, p. 38 et seq.): a) externalizagdo de custos
aos credores involuntarios; b) risco moral; e ¢) privilégio da limitagdo
em face dos riscos da vida.

A limitacao da responsabilidade permite aos sdcios estabelecer um
valor maximo de comprometimento do seu patrimonio para pagamento
dos credores da companhia. Vamos supor que o capital subscrito e total-
mente integralizado de uma sociedade anonima seja de cem mil reais.
Caso as dividas com os credores cheguem ao valor de trezentos mil reais
e o patrimonio da companbhia seja idéntico ao valor do capital social,
podemos dizer que nédo sera paga aos credores a diferenca de duzentos
mil reais. E interessante, nesse ponto da discusso, estabelecer uma classi-
ficagao entre credores voluntdrios e credores involuntarios da companhia.

Os credores voluntarios da companhia sdo aqueles que negociam de
forma contratual com a sociedade os mais variados negécios juridicos.
Assim, um banco que concede um empréstimo a companhia, sabendo
da limitagdo da responsabilidade dos sdcios, cobrara uma taxa de juros
que compense a limitagdo da responsabilidade, aumentando o valor da
taxa até que a barganha reflita uma divisdo racional dos riscos entre o
banco e a companhia. Os credores voluntarios sio compensados pelo
aumento na cobranga da taxa de juros ou do prego. Outra alternativa
para a institui¢do financeira é exigir a garantia pessoal dos socios aos

“*Fatores relativamente imprevisiveis podem sacrificar a empresa (COELHO, 2002,
p- 38).
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empréstimos fornecidos a sociedade empreséria®. Na medida em que
podem embutir uma taxa de risco ao compor seus precos, os credores que
negociam com a sociedade, como o atacadista, o fornecedor de insumos,
o banco etc., tém plenas condi¢cdes de negociar seus créditos e ndo sdo
lesados pela limita¢ao da responsabilidade dos sdcios (COELHO, 2002,
p. 403). Assim, os sdcios podem abrir mao do seu direito de limitagdo
da responsabilidade se houver uma perspectiva maior de retorno de seus
investimentos decorrente da diminui¢do do custo de tomar emprestado
(POSNER, 2003, p. 412).

Hé aqui uma questio interessante sobre a classificacdo dos credores
trabalhistas e dos consumidores entre os credores voluntarios ou in-
voluntarios. Caso se entenda que os credores trabalhistas sdo credores
voluntdrios, pode ser defendida a posi¢ao segundo a qual os valores ne-
gociados no contrato de trabalho refletem a limitagdo da responsabilidade
dos sécios, assim como os valores negociados nos contratos de consumo.
De acordo com esse raciocinio, a limitacdo da responsabilidade aumenta
o valor do salario e diminui o preco do produto. Desse modo, pode ser
defendida uma posi¢do mais firme em favor da rigidez da limitagdo
da responsabilidade. Essa questdo é importante para a abordagem da
relativizagdo da responsabilidade no 4mbito das relagoes trabalhistas e
consumeristas.

Os credores involuntdrios sdo aqueles titulares de créditos decorrentes
de relagdes juridicas que néo resultam da negociacdo voluntaria com a
companhia. Sdo exemplos de credores involuntarios o fisco e o meio
ambiente, ambos representados pelo Estado. Outro exemplo de credor
involuntdrio é a vitima de acidente nao decorrente de relacio contratual,
objeto de estudo da responsabilidade civil extracontratual. A limitagdo
da responsabilidade nesses casos permite & companhia beneficiar-se do
lucro de atividades econdmicas, transferindo custos para os credores
involuntarios. Os credores nao negociais, como trabalhadores e titulares
do direito de indeniza¢io, inclusive os consumidores, ndo tém meios de
formar seus precos, agregando-lhes uma taxa de risco, de modo que a
limita¢ao da responsabilidade dos sdcios representa prejuizo, pois ndo
dispdem dos mesmos instrumentos de negocia¢ao dos credores volun-
tarios (COELHO, 2002, p. 403).

Caso esses custos ndo sejam internalizados, a situagdo caracteriza
um exemplo de externalizagdo dos custos da atividade econdémica. A
limitacdo da responsabilidade permite aos sdcios a externalizagao do

% A instituicdo financeira, ao conceder crédito, costuma exigir a garantia pessoal dos
socios aos empréstimos fornecidos a sociedade empresaria, afastando contratualmente a
limitagdo da responsabilidade (BARBOSA, 2013, p. 324).
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risco de insucesso aos credores involuntarios.
Vamos imaginar que uma companhia com o
capital de vinte mil reais, devidamente subscrito
e integralizado, adquira um maquindrio de
baixo valor e o utilize para causar devastacio e
polui¢do em dreas e acervos naturais. O dano ao
meio ambiente (que vamos supor em duzentos
mil reais) ndo podera ser assumido pela socie-
dade, dado o baixo montante do capital social
e possivelmente do seu patrimonio, resultando
em custos para a sociedade em geral.

Existem algumas solu¢des para o problema
da limita¢ao da responsabilidade. Uma delas
¢ a sua relativizagdo em relagdo aos credores
involuntarios. Outra solugdo é a contratacao de
seguro pela companhia, de forma obrigatoria
pela lei ou facultativamente, como modo de
evitar sua faléncia em razao de acidentes. Uma
terceira hipotese é a contratagdo de seguros
individuais pelas vitimas. Esta ultima opg¢ao
¢ dificultada pelo grande numero de seguros
que teriam de ser adquiridos pelas vitimas de
forma individual.

Outro argumento contrdrio a limitagdo da
responsabilidade dos socios é o aumento da
probabilidade de ocorréncia de risco moral®.
Ao se verem protegidos pela limitacdo da res-
ponsabilidade, os socios podem diminuir de tal
forma o monitoramento dos administradores
que estes se verao incentivados a adotar con-
dutas mais arriscadas em projetos cujo retorno
possa ser mais lucrativo. O outro lado do risco
moral é o incentivo decorrente da limita¢ao da
responsabilidade ao investimento em projetos
de maior risco. A nosso ver, os ganhos propor-

QO risco moral é um problema interessante no setor
de seguros. O consumidor que adquire o seguro de um bem
que sera reembolsado completamente pelo furto ndo tem
qualquer incentivo para tomar cuidado (VARIAN, 2012,
p. 765). Um raciocinio semelhante pode ser utilizado na
limitagdo da responsabilidade dos sécios, que terao menor
incentivo para cobrar cuidado dos administradores caso
estejam totalmente protegidos pela limitagao.

cionados pelo investimento em novos produtos
e tecnologias suplantam os ganhos decorrentes
da redugdo do risco moral. Além disso, vale
destacar que a limitagdo da responsabilidade
incentiva os credores financeiros a se tornarem
mais cautelosos ao conceder crédito a compa-
nhia, mitigando-se de certa forma a incidéncia
de risco moral.

A exposi¢do ao risco como fato normal da
vida ¢ outro argumento contrario a limitagdo
da responsabilidade dos s6cios. Muitas pessoas
correm riscos por nao terem um plano de saide,
por exemplo, ou por viverem em areas sujeitas
a tempestades e inundag¢des. Dessa forma,
argumenta-se que a limitacdo da responsabili-
dade seria um privilégio a favor justamente das
pessoas que detém os maiores patrimdnios na
sociedade. Contrariamente a esse argumento,
pode-se afirmar que as pessoas procuram se
precaver contra os riscos e reduzir a0 maximo
suas vulnerabilidades, sendo esse fato uma
das razdes para a existéncia de um mercado
de seguro.

Em sintese, parece-nos que os beneficios
advindos da responsabilidade limitada, con-
forme examinado no item anterior, suplantam
suas eventuais deficiéncias, destacadas neste
item. A limitagdo da responsabilidade favorece
o empreendedorismo, gerando um beneficio
maior a sociedade em geral do que eventual
custo suportado por credores de determinada
sociedade falida (BARBOSA, 2012, p. 323).

5. Consideracdes finais

Apresentam-se a seguir as linhas conclusivas
assumidas no presente trabalho.

O empresario detém a primazia na produ-
¢do de bens e servigos para o atendimento das
necessidades dos demandantes. Ele promove
seu enriquecimento pessoal e, em nivel agre-

gado, o desenvolvimento econdmico do pais.
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O desenvolvimento econdmico requer um am-
biente regulatdrio que facilite a entrada de novos
empreendedores, com motivac¢éo e boas ideias,
de maneira a possibilitar a chamada destruigao
criadora, conforme destacado por Schumpeter.

A defini¢do do conceito de empresa é uma
das tarefas mais dificeis a cargo do jurista e
do economista. A empresa é dotada de quatro
perfis diferentes, cada um deles ressaltando um
aspecto do fendmeno econdmico da empresa.
A legislagao atual da énfase ao perfil subjetivo.
De acordo com a sua definicio normativa, o
empresario ¢é a pessoa que dirige e organiza as
atividade econdmicas de produgio de bens, cir-
cula¢do de mercadorias e prestagdo de servicos,
exercidas pelos trabalhadores em seu nome.
O conceito de empresario tem se desgastado
nos ultimos anos, perdendo seu carater dife-
renciador de atividades e passando a englobar
atividades nio organizadas.

A legislagdo ndo estabelece expressamente
o conceito de sociedade empresaria, mas a
sua definigdo esta fundamentada no objeto
desenvolvido. E sociedade empresaria aquela
que tem por objeto o exercicio de atividade
propria de empresario sujeito ao registro. A
sociedade andnima é uma sociedade empresaria
em virtude de sua forma, independentemente
do objeto exercido.

As sociedades sdo personificadas ou néo
personificadas. As sociedades que nos interes-
sam sdo as personificadas e que sao considera-
das pessoas juridicas. A teoria da pessoa juridica
¢ uma espécie de artificio utilizado pelo Direito
para dar personalidade juridica a pessoas que
contam com existéncia tdo somente ideal.

A empresa, para a teoria econdmica neoclds-
sica, é uma espécie de caixa-preta. Ela é encara-
da como um unico individuo, que transforma
insumos em produtos, dando-se énfase aos seus
aspectos tecnologicos. O ordenamento juridico
corrobora essa concep¢ao da teoria neocldssica
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de empresa como individuo ao reconhecer o
titulo de pessoa a determinadas sociedades
empresdrias, de forma semelhante a uma pessoa
natural. A teoria econdmica neoclassica nao
explica a necessidade de existéncia da empresa
e a sua forma de organizacdo interna, especial-
mente como os conflitos de interesse entre os
proprietdrios, administradores, trabalhadores
e consumidores sdo resolvidos.

A principal razao encontrada por Ronald
Coase (1937, 2009) para a existéncia de uma
empresa é o custo de utilizacao do mecanismo
de precos de mercado. Os custos de obten¢ao
de informagdes sobre o parceiro contratual, os
custos de negociacdo das clausulas do contrato
e os custos de cumprimento do acordo, denomi-
nados custos de transa¢ao, levam o empresario
a celebrar somente um contrato em vez de uma
série deles. Além disso, um contrato de longo
prazo, em termos gerais, pode significar redugio
de custos de transa¢do em relacdo a celebracio
de contratos de curto prazo. A contribui¢ao de
Coase foi destacar que a facilidade e a simplifi-
cagdo da constituicdo e da abertura de empresas
sdo importantes instrumentos para ganho de
eficiéncia econdmica. A criagdo de uma empre-
sa reduz custos de transagdo de negdcios que
seriam levados a efeito no mercado a um custo
mais alto e em um prazo mais curto.

A explicagdo de Coase (1937, 2009) da én-
fase ao poder disciplinar do empresario, mas
a continuidade do relacionamento por meio
de um contrato depende da manutengdo de
clausulas aceitaveis para ambas as partes. Essa
abordagem torna interessante estudar a fungdo
da empresa como meio de reduzir custos de
agéncia. O empresario surge para resolver um
problema de medi¢io da produtividade de um
trabalho realizado em equipe. Além disso, a
empresa é uma organizagdo que serve como
ponto de conexao para um conjunto de relagdes
contratuais entre individuos.



As relagdes contratuais geram problemas conhecidos na Economia
como custos de agéncia. Na relagdo de agéncia, um individuo-principal,
titular de um interesse, delega a tarefa de praticar determinada atividade
a outro individuo-agente, com a expectativa de que este atenda a seus
interesses. Ambos os individuos sdo maximizadores de utilidade, de modo
que o agente nem sempre atuard no interesse do principal.

O principal deve arcar com custos de monitoramento para acompa-
nhar o desempenho da companhia e do seu administrador. Esses custos de
monitoramento devem ser menores do que os ganhos auferidos pelo prin-
cipal decorrentes da habilidade e da especializagdo dos administradores
que exercem suas fun¢des na companhia. A limitagdo da responsabilidade
dos sdcios da companhia serve como instrumento de reducdo dos custos
de monitoramento dos administradores, viabilizando a constitui¢cdo de
uma sociedade formada por um numero elevado de socios.

A limitag¢do da responsabilidade favorece a redu¢ao dos custos de ob-
tengao de capital pela sociedade. Ela diminui os gastos de monitoramento
da atividade do administrador porque reduz o valor em risco do socio. A
limitagao incentiva a diversificagdo dos investimentos, pois permite ao
socio comprometer somente parte de seu patriménio em cada um dos
investimentos. Além disso, a limitagdo da responsabilidade reduz o gasto
de monitoramento dos demais sdcios e de obtengdo de informagdes sobre
o patrimoénio deles, ao tornar tais informagdes irrelevantes. A limitagéo
da responsabilidade permite ainda que o valor das agdes seja estimado
de acordo com as informagdes econdmicas da companhia, incentiva os
investimentos da sociedade em atividades arriscadas e colabora para a
abertura de novos empreendimentos.

A limitacdo da responsabilidade é criticada por externalizar prejuizos
aos credores involuntarios da sociedade, como a vitima de acidentes; por
incentivar comportamentos menos cautelosos, em razdo do chamado risco
moral; e por privilegiar determinados individuos contra os riscos da vida.

A nosso ver, os beneficios advindos da limita¢io da responsabilidade
dos socios, por permitirem uma diminui¢do dos custos de obtenc¢ao de
capital, suplantam as eventuais deficiéncias da limitagéo.
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