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ppaca de profundas ranslotmactes econdmicas @ poliicas e duw foram
geradas.

£ cam referinca o lvee transienbilidads aas qa ticipaciies aciondrias —
condigdo basica para obier-58 8 cuptagdo de poupanca publica — salenta-se
nue & teoria dosuios de crédilo ainda niio estava formulada, mas o estatuio
do Banco eriado por Law, no artige 32, jd dizia expressamente que “'ag agdes
=30 tidns como mercaderias e poderdo ser vandicas, compradas e nagocia-
das como melhor pareca aos seus proprietdros' (''Les actions 50m1 reqardées
amme marchandises at pourront 8tre vendues, pehigtées et ndgociés ans
gue bon semblara aux propriétaires” ) N importancia do fato 4, olids, bem sa-
lizntada por WakL (1821, n? 200) guando alirma que, de todas 8s revolu-
rhes pperadas por Law, a5t3 transtarmacio da natureza da acdo & a mais im-
portante, embora a menas refenda e tarnbém, a dnica durdvel.

£ bom [epatir que tais sociedadas aram crlaturas do dirsto putlico e, to:
dasg, aram instrumento dagquele "egolsmo pacional’’, coma chamou Baauoer
an mercantiismo da época. Em autras palavras, criaram-sg, o {uncionaram,
porque imprescindiveis {_]urirr:—a migrcantil que o mundo travava, & qua se all-
mentava te exigéncias crescantes de capital.

Masma nas corporations’” inglesas (de que o Estado ndg participaval
diz FancrR 1968, p. 134) citando o famoso Mistoriador do dirgito inglés HOLDS
WOHTH: a forma corporativa fof adotada pelo Rel, e pelos mercadores, ndo por-
que criasse pessoa jurfdica de dirgito privado distinta de seus membros, mas,
sim, porgue instituia um arganismo reveslido de poderas govermnamaniais &
privilégios de negdeios. A validade da farma escolhida, sob o ponto de vista
da organizagdo camercial a da polltica externa do Estado pravalecia sohre a
posicio das pessoas que daias participavam — ou seja, visava antes o inte-
resse publico que o direito comercial.

Por ouire |sdo, certos aspectos do maior relevo para o instituto, comao
hoje & concebido, ainda ndo apareciam niticlos nessas primeiras companhias.

Ohserva-se, desde loga, a inexisténcia de uma vida tinanceira definida,
pois as nocdas ag capital social como prestacdo irrevogavel, de lucro Hguide,
de dividenda periodico, & mesma de balangos, existiam, apanas, em germen,
e de forma imprecisa.

Ademais, os direitos da minoria apenes nas sociedades inglesas eram res-
quardades, com o institilo do “'trust’; as demais seciedades eram dominadas
pelos grandes sarios — 0 Fsiada & frante — que ndo 38 sentiam com deveras
para com o pegueno investidor. E o principio de *"acada agdo um vito™ ainda
nio se difundira,

A administracdo era uligdrquica, sempre dominada pelo mesmo grupo.
E ¢ problema crucial — & responsabilidade imitada dos adcing — estava ape-
nas subentendido, por trés da livre cirulabiiidade das acdes e dg presenca
do Estado. £ que a nogdo de parsonalidade |uridica, da seopardedo entre pakri=
manios da sociedade e dos sdcios ndo estava ainda sulicientemants desen-
vobvida.
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§ 4% — A Companhia Empresdria

|. A REVOLUCAD INDUSTRIAL — A segunda fase da histdnia das socie
daies por acBes teve inlcio com a Revolucdo industrial

Cas transiormagdes por que passou o homem, em sua irajetona na face
da terra, @ gue s& convencignou chamar ' Revoiucdo ndusirial’ tard sido —
gu, lalvez, eslgja sendo » maior. Os estudiosps da maténa a consideram

a ‘"grands fratura da hisidria da humanidade, @ maior transformacio gue su-
frew o homem am seus hdbiios e manaira de viver dasde que sa r_or.nr_n_. seden-
tdria, & abandonou o nomadismo. Mo pnncipio ara @ Revelicdo Industrial™
afirrmou ARNOLE JOSEPH TOYNBEE. ‘

Ensina o ilustre Prolessor das Univarsidades de Pavia & Berkeley, Canwo
Ciealea (118621 1978, Cap. ) que, desde os primairas tempos em r[ue- za pide
assinalar 8 gresanca do homeam na terra, ha cenlenas rla:.r milénios, .'.='ua‘ vicls
scondmMica, Tom tohas as sequsias e prajecies de habitos, ambiches, s;_ni_n\-!al-
{;.ﬁas,‘lmna & vinléncias, sofreu duas grandes fransformacdas, duas revolucdes
no lidimo santido do termo: a grimaira, que deve ter goormido depais da l]l.1|rr1a
idade do gelo, b uns dez mil znos, quando, em algum [kgar, de algum mado
descobriu & sgriculiurd & 8 domesticacdo des ammais; a segunda, rer:eme'
h;']. pouce mais de dursntas anes, quando daminou 8 energia inanimada A
primeira & conhecida como Revolucdo Agrana, ou Meolitica, e a segunda co-
mo Revolucdo Indusiial, '

. Ulnﬁl‘.tt-:' @ reaior parte da sud hestdna ddes-  papdénoa da dispondslidadde de recyrsos natu-
gea diferonciacio da espice, nd cercade urn raiz. O exerciclo do atividadas agricolas exigiu
ou dois mihdes de anos] 0 homem podia ser 0 estabelocinento das |:~.:pulncn-1:=. nas Areas de
classificadn como “apanhador e admenss™ . plantio e, guando as :1H_'n'|-'l}-'-ﬁ.ns e '.u:un-;rl:llq;n
sud alividade produtive resumia-2o 3 extracdo  conduziram § producio cjc; alimentas am m.._;ﬂ,
wegEtal. caca & pedca. Era ndmade, em parma-  tidades malores da que a8 rogueridas para ~n
nll_-'nll_- byscs de noves recursos naturais, @ ha-  listazrer 85 necesedades des produtores. a m‘i’r 3
bitaw ransiloriamente cavernas. O dominio da da pooulagdo linerada dos |r;lulhnl.=.~uag|ﬁ:el;s

lfceioa die groducde agrichs parmitiu ang ho-
mem cral Gom 5o irabalho os bens necesss-
nos a alimentzcin, erando-oda complala de-

Passou 2 58 EQiomerar gm Aroas urbanas, o que
abnd nova dimansio pard o desepvolvimenic
cultual, social, palitics a scondrmicg do homem

-".!osz_ milénios que Se sequiram & Revolugdo Agréria o homern dedicou-se
a a_ﬂrc;vel:ﬂr ou desanvolver a descoberta nealltica da producdo, através da agri-
Cmnljr.-:, okl saja, dos converseres inanimados da energia de que necessitava pa-
£] rthn-.en_mr-se; a ela acrescentau, ao longo do tempo, pegquenas inovacdes pa-
ra: aproveitamento de outras formas de energia, como o mainho da vento, a roda
d J-g,jua & 0 barco & vela. Mas, como adverte Cle0LLs, a importdncia dossas ino-
‘-’Elf_JDES.fc:II de peguena significacdn. Parsce saguro afirmar que, sté a Revolucdo
Inﬂum.rnﬂ_ o harmem cuntinuava a confiar principalmente nas plantacdes, nos
zinumgus & noutres homens (escravos, servos ou assalanadost para ob{;ncéo da
"jﬂ*ﬂ'E\l& de gque necessitave (plantas para alimenio e cgmbustﬁg[, animais para
Elimanta & enaergia mecinica, & outras homens para energla mecanical.
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I Com 8 exploracan g wima nova

ragras inanimados. A iny
rlava um escravo mecanico’, ¢a

A o homem o

a de gue dispunha, & 0 580 8MPrego em grande &3

ala o inicio-da outra grande transformacdo da vida fiimaiia, B

a arg hojz.

Diz Dano S, Lanies 11974, p. 2291 gue havia no coracdo da Ple-JqluJL;(ip_lrml-
dustrial um grupo de inovacdes na técnica e no deQ de pfaduc_;'e.)o H:Ju;‘.[,”:j,.:
szpecialmenta: (1) a subslituigdo das fontes animais de enaryla por fomesl ina
nimadas, especialmente a maquina a vapaor, alimentada pelo carvﬁu;_ (2) a .?ubs:
ttuicio da hahilidade e farca humanas por maguinas; {31 & ;nv.e-u:.-’-.o de .'IO‘.":):\-
mr’:tludos e sranaformar a rnatoria — am particuiar Novas rnanlenus da 1;1.“.:;' [:r
ro e aco @ a nddstria quimica; e (4) a giganizagdo do tf'abalno em granln.-c-_a &
poderésas uridades centralizarias — fabricas, EorJaS?, momhqs =3 aus t(:-lr.a:rf:i”l
possivel 2 imediata supervisdo do processo produtlvo e mais ‘efmel.ﬂ.‘e\ 1|.f sdo
do tiabalho. As inovagdes prormovidas na indgstria corraspondiam f_".ll:]I{ar--?b. rTu
dancas na tecnologia da agricullira e do tranqurte_ ‘Spbre tudun :a:.E), reinavi
a aplicacdo sistematica do saber para lograr mais eficiente producdo.
ilguns ramos da mdastru | fiagdn da algodd
por examplo) 8 cRntenas de viries e ou {12~
colagem, fabncacao de aro a gro lestos quim-
cas), com diminuigBes correspanienas no cus:

G alnitn 0o 1odas es89s InGvagdes TEEND
¢ #oondmico & Bmos

fCap

ni [ Crasti
mentn te odutividade e renda pe
s (1974, o 2231, coma e

3 procutivida-

10 das produlos

i da trabaine aumeriou milndres de veses 2m

O cendrio que tormou possive! o oropfundas transformagées c_omegou a
sar montado, como vimos, nos saculos XVl e XV, pela conjugacdo de fato-

res demograficos, cultarais, econdmices a politicos com os desalios I|'F1:.'|d.c-s
pelos (_-‘ra.nrh-*s Descobrimentos — Qua propiciaram a cracao Gds sCanamias

snciedades indusiriais modernas

e mercado & das
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Aditern-sa 3 gsses latos o Renascimento, com a grands mosimamo inte-
suas leis, despertando nos homens sentimenios e agugan-
tin curinsidades que levariam a uma verdadeira revoluc8o cientifica, como as-
sinala CiFoLLA (1976, p. 224), £ o época de DESCARTES, de NEWTON, de BA-
1antos putros génias que marcaram a humanidade com sua presen-
-3, provocando uma profunda ravisdo de crancas, valorgs e instituicdes, que
m ao racionalismo, 4 pesquisa cientlfica & 3 cidncia moderna, 2
causaram a ruptura do universo sacral em gue, até entdo, vivia a humanidade.

B Waie]
N, & e

daram arige

a Bevolugdo Induutnal era do-
oirito comum de rscionalidade na

minow o ¢a -
& yue, por fores da das instityindes, man
Igve a vitalidade me Ip0E 52 evaporaram

suas lonies e razies rel

conduta, um ascatismo (

na parsaguicdo do umideal relgiosn, de

D5A5.

Essas poucas consideracdes, sobre 180 complexo fendmeno, podem
ajudar-nos @ entender por que a descoberta da méquina a vapor — que Ex
ws disse ser a matriz do capitalismo — produziu o efeito da centelha que deu
inicio a uma nova erg na vida da humanidade, "uma drarndtica descontinui-
dade no curso da histéria’; é que todo o contexto social estava em fase de
transformacdo, maduro para proceder a uma mudanca de idéias, de sistemas
de valores e de estruiuras sociais. A "massa critica’’ necesséria s grandes
axplosdes estava formada.

Na parte que nos interessa diretamente, a sociedade industrial e de mer-
cado, que nasce da invencdo da maquina a vapor, tem na empresa privada
sua unidade tipica de producdo e na sociedade por acdes a eslrutura juridica
gue viabilizou o desenvolvimento da empresa com as dimensdes que 0s no-
vos tempos reclamavam, até chegar & macroempresa de nossos dias.

Ainteracdo desses fendmenos econdmicos e juridicos justifica algumas
consideracBes adicionais sobre a economia de mercado e a empresa.

2. ECONOMIA DE MERCADO — A Revolucdo Industrizl acelerou e com-
pletou, nos pafses europeus, o processo de formacdo do tipo de sistema eco-
namico que ficou conhecido como "“de mercado’™ porque é, essencialmente,
um macrossistema de trocas.

A palavra mercado expressa, em geral, o local em que 0s agentes econd-
micos se encontram para efetuar trocas (por exernplo: a praca ou edificio do
muercado municipal & o prédio da bolsa de valores). Mas significa, também,
0 conjunio das pessoas que se encontram nessa local, conceituado comao sis-
lema social de trocas; e 8 com esse segundo sentido que @ empragada na
2kpressan Ceconomia de mercade’.
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das oferlas 4 rocas realizadas — cHsla pEnint e o nivel G prego, Gue & a rel
dog glos ifo bam por mexeda

panta di mercaty lem conhecioenta
dog dermais agenias.

O mecanismo bdsico da economiia de marcato & a r?.':S[I'I:H.Ira f-erada‘ pe-
la interligacdo dos diversos mercados da socigdade gu -::_olen:u_dadfe = Il_.:ualus_
regionais e nacionais — de recursos, Servicos & bpn_s hnam)mro?,_p . njaloqr
sarte da populacdo ndo produz para CONsUMD proprio, mas contrbul g g
}Jn}-::m:ﬂo am organizagdes denominadas emoresas (que vendem seus produ-
106 nos mercados) e compra, Nos mercados, 0s bens que CoNSuITIE.

As umidares de producéo da Antiglidade e da ldade Média eram de aco-
nomyia fechads, no sentido de gue produziam precipuamenta para consumo
Hos seus mambros — em regra intenrantes de grupos familiares, seus agrega-
dos e servos. As Lrocas tinham por objelo, apenas, @ producio que excedia
fas necessidades de consume (o GIupo & &ram meio de obter Dutro; lﬂJEnS
de cansuro. Na ldade Mediz ganharam importancia, ao lado das uﬂufl.n:h_as
iarmiliares rurais, as urbaras do tipo artesanal ou de aficio, corn grugo _sc)n::al
conetituido de artesdo, auxiliares e aprendizes qus, emhnrq e produ_:r:sserﬂ
para CONSWms proprie, trabalhavarn por encamends da El:gnin\sa, & nao cv.am
plano pranfo de criagdo di bens ou 5emicts d SBEr&Mm uend:;ins a :mrf:soa.? in-
determinadas. Essas ecanomias caractarizavam -se palo baizo grau de 235pe-
cislizacda e divis3o de trabalho, rrabilidade minima dos rrabalhadores @ 1é-
:Jdrtiisin da renda segundo riormas tradicionais. — iy

Nesds a Aevolucio Agricols as trocas de bens scondmicos er am organis
sadas am marcados — nas 2onas rurais e urbanas o em feiras, regionals ou
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NIefNBCIONAIE — Mas g55e5 Sisiam

socipis de roca luncionavam de modo
ntermilenta, nio eram necessariaments interfigadeos, tinham por ohjsto pe-

gueng porcantagern da producdo total ¢ ndo contavam com & participacdo

da maionia da populacdo, A grande inovagao da ecunomia de mercado foi a

yganizacia da suciadade ou comunidade coma esinitura de mercados inter
ligados, lungionando de modo permanente & com a participacdo de toda a
populacdo; estrutura 2ssa que, aldm de organizar as lrocas de praticamenia

1odos 05 bens produzidos, desempenha as lungbes de definir os bens 8 seram

produzides, orienlar 8 arganizacdo das unidades de producdn g repartir a renda.,
0 funcionaments da economia de mercado 2 suslentado pelas indmeras
migrodecizdes tomadas diariamente pelos agentes economicos: Essas daci
ghes definem, em cada mergado, o preco dos produtos, sarvicos g hens fi-
nANCEIres, & os precos so (1al como o3 m

M3 gue reage & variar

seados) interligados, formando sis-
de cada um deles; ajustando os demais; esse corn-
tinuo ajustamento faz com que o sistéma de precos assegure a difusio auto-

matica das informagdes que origntamn as microdecisdes de todos os agentes
soondmicos — consumidores, produtores, fomecedores de servicas produti
vizs, agentes de poupanca @ do investimento. A estrutura de mercadas e o
sisterna de precos transformam, portanta, as microdecisdes dos agenles eco-
namicos 2 macrodireciongmento do sistema gcondmico.

Mo gconomia de mercado, o funcionamento com base na concorrénnia,
gpue anles estava presenls apenas nas trocas de alguns produtos, fol estendi-
do ao restante do sislama gcondmico. Como diz MaRIO LIBERTER (1879, n®
115), o marcadao passou a ser um mecanismo requlador de toda a vida eco-
némica, onde 05 produtos da atividade humana {e os produtores e camercian-
tes) e rmisturam em urm perpdtue giorno del giudizio (dia de julgamento). Nesse
coniexio, a concorréncia se afirma ndo sd como ¢ostume e pratica corrente,
mas lnmhbem como urm valor, produzido pela cultura dominante, em contraste
com o jdeal solidaristico da cullura pré-indusirial.

Antes da economia de mercade pds-Revolugdo Indusirial 8 humanidade
vivia < 2 a licdo & de DamiEL ol (1980, p. 22) — fmitando seu consumo
ans bens produzidos, oois o retorno do investimento na terra era pequeno:
a5 boas ou mds colheitas ditavam o crescimento, ou estagnacdoe, das popula-
cies que delas dependiam pare sobreviver, com liberdade de escolha limitada
o#lo volume de bens produzidos. Com a maguina £ 3 integracio dos meica-
dos, invertam-s2 03 tetimos do problema: a producio ulirapassa 0 coNsuMmoO,
oferece-se mals que o consumidn, passa-se a produzir para o mercado. Nes-
28 quadro, 2 compelicds se acira, e 30 05 mais fortes sobrevivem.

Esse o espinio gue presidiu & primeirs fase do capitalismo, que SCMBAR!
descreve (1932, p. 54-8 ¢ 101) como dominado por um espirito faustico, des-
Insidor dos velhos quadres naturais, profundamente individualista, competiti-
v, racionalista, nortgado pela idéia de luoro limitado, com a supremacia do
gCondmicn na nova escala de valores que adota, distante cada vez mais da
Universo religiozo que, até entdo, governava a conduta humana.
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2 EMPRESA — A definicdo da empresa ¢omao grganizacao produtiva i
R A * _ ] b
I <y [ A - aynlucs In-
i das economias de mercado somania 28T ompletou apads & Rayvolucac
dust sticas que a diferenciam

tornaram nitidas as trés caracle

Leeirial dtiando se
dustrial, quanoo s5e pa
T | (3] 08 hens BCONOMICOS QUe produz
(a) o5 hens BCO

i i S, 8 5L r )
fas unidades de produgdo anterones.

dastinam-s

social compreands cais pa

4 vanda nos mercados, (13} seu grupo

2 - . 4 . a Y os

assencialments distinins — o de empresans @ d de ampragado, g (G} 05
iscos fla sua atvidade S0 35sUMICGS peElo BMpressro,

g s : : i 1ggundn sisla

A producdo de bens destinadas 4 venda nos mercados pressuibe giste

i izacio e intensidade de ocas.

ma sconAmica com elevado grau de espec

~la, a producio industra

to pradommarim a5 economias de subst
. oS que pio

-5p d atividade de oriasios e 08 comarciantas eram os
as o nimero e a dimensdo das ampresas inrus-
urrentanda com o rocesso e larmacio das eco
notfias de mercado, &g partirda evolucdo Industrial & empresa Generd ZOL-5E
luicdo das ecanomias madernas

‘ =sdrio & ampragados — for

ele da em-

Enqguan

rESLE

iarm para 05 Marcatcs;

ouz
rigia & de servicos foram &

comao principal inst

Os recursos numanos da empresa — GmMpr  emg
guizada. Empresano & o ©
2 | por sua conta, prové a empre-

mam grupo social com gstrutura hierar

o [ - 5 5 - 1
Jresa, qua organiza a produca am Seunome g :
R canital e financeiros, contrata 0s grmpragades,
distribui 1arefas ¢ dirige todas a3 atividades do'grupo. Os empregﬂdos,jub.or-
dinados ao empresario, contripuem para 4 atividade produuya fornecendo ser-
vicos do seu trabalho em troca de pagamento predeterminado.

sa dos recursos natuais, de

e

dos naa sdo as de um sistema juridico de participacio (proprio dos grupos
de tipn societdriol mas as de contratos de trabalho — sistemas juridices de
prastacio que arganizam a troca de servicos do trabalhe por salério. E o sujei-

L
es relativos & criagdo a fur

to cos direitos & obn WCIoNaEMento da amprasa
@0 arnpresaria, e ndo o grupo soclal da empresa: as relacdes juridicas 58 as-
tabelecem internamenta antre © eMarasario e os empregados gxlernamen-
i@ quam se vinoula a outras pes & 0 RIMpresan, pois econdmica & jundi-
paments toda a atividade da empresa & exgrcida em £eu nome & por sua conta,

4 EMPRESARIO INDIVIDUAL E SOCIEDADE EMPRESARIA — A funcdo
goondmica empresarial, que consiste em criar, dirigic @ sxpandir 3 empresa,
assumindo os riscos da sua alividade, pode ser desempanhada por empress-
rig individual {pessoa naturail ou coletivo ([grupo de pesseas que se organizam
com-o objelive de sxercé-la em comum, {ormando sociedada empresdrial. A
sooiedade empresana, em razdo do seu objoto proprio (o exercicio da funcdo
ampresariall ¢ um subsisterna do grupe sccial da empresa.

Ermprasdria & ;_IIII‘IFZ!'-'LI onginalmenis o

s = qu \'I‘I";_. larela arnscacd

1868, p. 871 Quando a empress se dilundiu
cofna a organizagda predutiva lpica da econn-
B assume riseos: na Franga, no o miced do séou- e moderna, passou a significar o chele daem
o XWI, a palavea antreon ur surghy parg de- piesa, que assume 05 nscos da atividade pro-
sigriar 03 chefes de expedicles miliares e a0 duliva. Essa evelugdo da palavra na lingua fran-

manns desde 1780 sra empregada pala fepre-
safilgl empreiteiros que contratavam a execu-
cho e obras publicas a pqreco certo assummdo

cesa pde em destaque 65 aspeclos de dderan-
ca e disposicdo de acailar (scos Como netas
caraclerisiicas <o papel de cmprasario,

N gimiiesEs, 05 Mscas finanoafios da pro-

1]l
uimliGs

dicdo 8 venda dos produlod 530 355

apunas palo emprasans. 03 9more

bem saddrio que miapende 4o reEy

ganizagido produtiva Para prover a :
racLrsns 8 AdnuinT 08 3ervi¢us profutivis ni-
cessdrios 4 producha, o prmpresdng aplica ca

oital financeins (cujp medida € o custo ﬁ_e aqui-
sicdn dos recursocs ¢ servicos) e hica sujoiin an
r1sco de perdé-io, pordus & rpceita darivada da
venda dos orodulos pode ser inguliciunle pare

Analisada come sisterna social, a emp

bros do Seu grupo socidl cooperam para o im de _
ente) o grupo social ndo & orgaszado inter-

cons, mas (pelo menos alé o pres

namente por sistema juridico de participacs

Mo ponto de vista econdmico, empres
funeias difarentas: 0 eMpresano sXercs toda a . 5 :
: o combina os services produlivis para £nar bens

tendido 0 agente gue TEang

anonfmicos, anquanto que ampregado exerce i
iho usades na producao.

de de funcies econdmicas reflete-se
: NoRSEric & Bmprege-

servicos do fraba
Essa oivarsid

intarna do grupa socal da emprasa;
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asseaurar seu ratomo. Esse risco. prantio
20 (e intormnadiano, comoran-

QUET 1AErCE Tl
do a preco cenio para revender 3 pl cgo Inger-
to, 8 ﬁecﬁ.:mr a empresa NEU LAisie NG5 r}rgg-
nizacdas que graduzem 3 COraumn proprio
ipargue o3 produtas naa s40 vanditlos no mer-
cadol ou que compregniem grubas lamiliares,
mutusliistas ou SOCiEt8rins, nes quais a remu-
matachn dos mambros do grupo frcana depen-
dineia Uo resuhlade da produgio.

resa & umna organizagdo — 0s mem-
firn comum de criar bens economi-

o nem & pdlo de relacdes jurfdicas.
4ric @ empregados desempenham
funcio de produlor, assim an-

a funcdo de fornecedor dos

s na astriiura Jurfdica

o nEco do custo de construcdo (ol Comsman,

A funcdo empresarial compraends as (rés subfungdes de empreendedor,
aplicador de capital de risco e administrador. O empreendedor, ou promotor,
cria cu expande a empresa — planeja o empreendimento, retine o grupo so-
cial @ o5 demais recursos necsssarios 4 sua atividade. O aplicador de capital
de risco contribui para a formacdo do fundo de aapital financeiro proprio in-
dispensdvel ao funcionarnento da empresa e assume, conseqlentemente, 0s
rise0s i sua atividade, nois esse capital ¢ o perdido em primeiro lugar se a
produgdo & defcitdria. O administrador define objetives, plansja a producio,
cia normas para a agdo comum, distribui tarefas entre 0s membros do grupo
g coordena sua agao.

Cuando a emprasa surgiu na histéria econdmica, essas rés subfuncdes
eram desempennadas pelo mesmo individuo, gue godia ser comercianta-
empresario (o comerciants que promovia a producdo dos hens qua distribuial,
proprisfdro-empresarnio ((ue oroanizava a BMPrasa para explorar recursns na-
turais ou de capital de sua propriedade), ou capitalista-empresdrio (gue pro
movia empreendimentios produtivos para aplicar capital financeira), O exerci-

tio da funcdo empresarial por grupo de pesscas organizado com as formas

de sociedade por acdes e am comandita simples facilitou & diferenciagdo da
sublungdo de aplicador de capital de risco, exercida oelo capitalista gue
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anlribui nEra o lundo de capital proprio ¢o armpreandimento Ser
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cormo o segmento mais dindmico e
enm craditn e riscos financeiros. De Tatls
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arecimenio g a explora

& até o siéculo XV, g produca

i o coinarcio

miAis intensa, di maguing a yaoor da conversor ingnimada, do

camoo’’, provocang o surgimente da atlyidade amprasaral, gue significou &
scigs de producdo de caracteristicas Que antes 2raim

pxtensdn a todas as esp
encantradas ananas na atividade comerclal — a orleniagio para o mercado

¢ a fungao de intermediagan.

E=sa evolucdo estava dirgtamente vinculada a daois fatores orincipais: &
expansdo das economias da mercado — nua submelau 0 COMErCANIe a um
duro processo de cancorféncia — 8 G vulto & a natureza do capital exigido
para o desempanho da atividade empresanal nas novas unidades de produ-
¢do (ndustrial

A Revolucio Industrial colocoll o8 romerciantes diante de probiema ana-
logn ao que oF grandes descobrimartas - tiois séculos antes — haviam oria-
do para asnagbes  a exigencia de capital fixo, com imabilizagdes sempre mais
vultosas. Com a tecnologia em rapido desenvolvimento, a rmultiplicagfo das
maquinas & a grandeza dos amnreendimentos, rampia-se o ciclo comum do
giro comercial, exigindo-se mdi= capital imobilizado com 1empo maior de ma-
turagdo para produzir.

E sob a pressdo desses acicales e desafios que o comerciante se trans-
tarma arm industrial: levanta fundos, adguire m#Auinas, busca 0s JNSUrNOS, con-
e serdo, ounio, absorvidas pe-

Irata pessoal, passa a produzic marcadonas gu
to mernado, no qual outros concorrentes disputam o mesmo Consl midor. Ei3
g emprasa, que rane os fatores de producio, sob a lideranca e risco do eni-
prasério para produgzir para O mercado.

Emosua luta, 2 comerciante-empresario se vals do arsenal de normas, can-
tratns, @ instituicfias que recebe do direito ramano e da heranga mediaval. Lanca
a0 dos contratos de sociedade {principalmenie 3 cornandita e a conlta de
narticipaciol para levantar mais capitais, utiliza o crédito em ladas as suas
farmas, contrata como 2 lei 2 os costumes lhe permitem
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oo arvira oo .--...rT|_ Fassaram, par 1550, d r8ivindicar acess) ao mstituta que
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nova faze na vida de instituto.

G L CODIGO DE COMERCID FRANCES — A promulgacdo do Cadigo de
E_u:':-;-:-rcm Francés de 1807 constituiu um divisor de dguas na ﬂistdna- das s0-
r._led.adﬂs ocmr_;;cjes. que no dizer de Fiscrer (1934, p. 19) “passam a ser i;s-
l.:uugée; qul‘tz: 5?_"- E acentua: a inovagdo substancial introcuzida pefo Codi-
go consistiu e fizar normas gerais para disciplinar a lormagio e o funciona-
mento das soc-eda(_!es por agdes; a partir dele, ndo mais necessitava a socie-
rlaxu.a, para CD-“-:E'-.IIL":-?SE, de lgl especial — o que implicava num privilégio (cf.
Fm;--l_m: 1934, p. 34) — e passou a sujgitar-s8 an regime de autor;zécéo E
o mais imoortania era ¢ fato de, com o Cddige, assegurar-se ao emprpsérrio
acesse 3 forma anonimaria, antes reservada a empreendimentos ds ime/resse
do Estado, ou por ele privilegiados.

':éo.l-rannzesa. “reggndo brtalimerie’™ — na exp io de
! lei de 1741 HaneL @ Laganpe (1984, n? 517) — am 1793
e ndastes, proibie 2 constituicdo de novas rampanhias e
3 decompa-  prescraveu 5 dissolugdo das ex
: am, dasde  anosmas tarde, 1o emanto, a prothiglo foire-
lal vridem que & Convenclo,  wagalla. . . i

oga, faram &

: Qs r;dmnres do Cédigo de Comércio de 1807 procuraram, entdo, uma
:jzg;;:ag;:nﬁ?;r;a;:r?rj’]‘ifsgemre 0 intgrven;ionismo {com o privilégio) e a’ liber-
cfada.[jgs .;.: ﬁu_c.)mae.} ‘».J;d\,du &!H’]:Jd-millr a liberdade para a constitluicdo das 50-
.EUéil'lariqgrf;;:io.L;.\s ﬁl(j'.,l:.[j p:;,r ?jr,.f,eb tngpressgposto da garantia ofarecida pels
i .Tp-;,—;a- i R,M.. ._|r> ita OS“OFIS—’-_-UFIQBCOBS socuajs] e a exigir urma autori-
r:;; 11;{ _,_-n u,n.r.l, m.?mnrn. revonavel, para a cniacdo Jdas sociedarles ano-
mmas™ — assim denominadas por ndo possufrem nome de pessoa natural que

Fie T g i
.I.-br_l-._.ll.‘.J_._..,, 2 pelas suas o :]”._jl”.,'“.;




ma disponda sobre a divisdo do capi-

TigQo - vy 3 grmissdo de acHes ao portadoer
wal em acdes de lgual valor l[arigo 34): admitiu & grssan de

‘ - & i 200
((ramstarivais mediante tradigdo do titulol, que j haviam Sico
s i bt do das nominativas, tarn:

as campanhias de Law lartigo 39), a0 ia :
das nas companhias de Law (arhig SERUPIPIERS I
- declaracio inscrita noa registros da snciedade (artigo 36}, consagrou oo
sffigniaininng e b i i : mte podiam perder
lf 1o da responsabilidade limitada dos nnistas, qua somente _I:Lrul.z.n_;
il 33 presoreveu a administia-

o rmontante e sey Inferesse Na enciedare lanigo TR ST
::ﬁrs da sociedade por mandatanos e:;colhidos_pr,r Ja?r I\L”Lit‘alll“n?n: i
.;:3,3:()5 ou ndo, assalariados ou gratunos {:J.rtugj) 3. '.JIU‘I..-. rc,-JEm\nhr r,O:u, A
pela execurdo do mandato que recebiam e nao "'-O.f.“;i.“'}in_' &Pr I:-.rr..ﬂd;.;a da
gestdo, nennums obrigagdo passoal, nerl -:ra;P 3ﬁ|i1r|ﬂ113 ]LFJI;] 18 pq‘
f:cac'e.dadu fartigo 32), exiglu gus 08 ii".i::i C:‘.n'—:tli.l:..tl‘utj:-: |t:-.f:,‘::,_[.:f:g ;{:K;{.% ,n.o
aritura publica lartigo 40) & criou regime de |)L{::1-c'd.:u:: i 1:-& 1;.de.co.n§_t;,[,'nrao
Tripunal do Comércio da autonzacdo para funcionar & u:'Js ::)?'b‘a Geral. 3‘ ;;,;er-
(artigo 45 Nenhurma referdncia havia, entretanto, a—A.s:.fr;rr ! .e;iras ;
inacso e distribuicdo de lucros @ as de}:mons{t_racoes uru'ﬁc, as. -
0 sistema criado pelo Cédigo ensejou cntdlcasr,jaq'}\sg;t.lus;:izi‘-lsms i
iu as ¢ nditas {por nio nroteger devican @ OS acionistas, 8
?‘:i Cor;friri:i]a?s\ﬁzlm;| 551:;@52 38 3 non:r-na.a, cuia “a-:jri:rliz.fxcjo :}1:&;03;‘52
érro os tomadores de aglas, que acred tar-am:-la ux_l;,mr.cwd e_ uc;ade Sah
rmoral’* do Estado que a coneadera, em relacdo a vida da socie :
noanoE, 1954, n® a1/l o o
W ?E:ET;;;‘[B[GLO?DU o regime de auf.:ur':fac_:éio prévia pa:a ',:.Or ?ull.LJVwr(_::Isecrlf:Z
<ociedades aninimas, as comarniditas porI ECOTS';S;E?Q:{'gsgcgr \lqu:ando ;
C i nc difusdo, principalmente a bal ,
E:r:;‘n.l.‘as.dtklverilr-;xpgf:?rrrl]ii rlqu:r::ido de que podiam emitir acdes ao portador.
J:M '%fu e’nﬁ:;ﬂ:’c‘iﬁ =aciedades foram constituidas nessa énoca e s aPusos
lcjn:r‘.?;i‘;!‘chzl.L::::.sﬂrT)1er€ados de valores motiliarios justificaram sua regulagdo por

nove e, promulgada em 1856,

4550-

ONSTITUIGA WIPAN — Depois da ex-
SERDADE DE CONSTITUIGAD DE COMPA IHIAS ;
e constituigan e companiias durante d He-

% il g = it "'if:"‘l';n fif! ;
sarignicia francesa de hibercace ‘ 20.65.CoM R slspnee
: AlluGaD, a5 primeiras eis que admitiram & criagdc de compa hias com fing
valucan, as prmenas s 4y .

ecial & aytgrizacdn admins-

dades scanfmicas independeants 2 de 1
irativa sa0 encontradas nos i
4 G roif i 1 jades, municimss 4 g Blas
S I [VIJ 1 I T e T | | CrarnoT 5 s den
¥ | W Jrar i

Em 1811 o Estado de Mova York promulgou

lgi permitindo a livre consti-
e corporaches nos principals setores da industria, desde que o capital
sz de US$ 100 mil e a duracdo fos nitada a 20 anos. Apesar
tricGes, 2553 lel foi amplamente usada para incorperacdo de compa-
industriais durante as décadas seguintas. Em 1837 o Estado de Con-
-ticut adotou a primedra lei garal de incorporacdo aplicavel a " qualguer ne-
nocio legitimo’”, ambara limitada a empresndimentaos com capital antre US$
4 mil ¢ US$ 200 mil; e no final da década de 1830 diversos outros Estados
sditararn leis permitindg a “'aulg-incorporacdo’ para determinados tipos de
alividades econdmicas.

Essas leis criaram um regime misto de liberdade de constituicde para
algurmas companhias e concessdo por lei aspecial para outras; mas a partir
da orientacdo adotada em 1845, pelo Estado de Luisiana, as constituicdes
estaduais passaram a incluir dispositivo proibindo ou limitando & incorpora-
cdo par lei especial, movimento gue se completau no {im da década de
1870 (HALLANTINE, 1948, p. 37-8; FLeTCHER, 1983, v. 1, p. 7-8; LEvy, 1950,
p. 111-3)

Ma Inglaterra, os reclamos dos empresérios, a partir do comego da Revo-
lucdo Industrial, para revogar-se o Bubble Act, lograram éxito em 1825 — de-
pois de um boom verificado em 1824 — do que resultou ficarem as compa-
niias submetidas & common law, que ndo reconhecia a personalidade jurldi-
ca das sociedades e estendia a todos 0s sécios a responsabilidade pelas obyri-
gaches sociais.

C Joint-Stock Companies Act 1844, aprovado pelo Parlamento ing!és co-
mo resultado de iniciativa de GLADSTONE, entdo presidente do Board of Tra-
e, drecenhacido como a primeira lel que admitiu, de um modo geral, a cons-
tituicdo de companhias independantemente de lei especial e autorizacdo ad-
rinistrativa: a formacéo das companhias passou a processar-se mediante ar-
Juwvamanto no “'Registro das Companhias’’, entdo criado, dos documentos
aspacificados na lei, sagundo procedimento em duas etapas — um registro
“provisdrio’’, antes da subscericiio do capital, e outro ‘complete’’, raquarido
para o funcionamento como pe
sabllida

[SCHMITT

sna juridica. A lel mantave, todavia, a respon-
idéria dos acionistas até irés anos apas a transierdngia das acles

1964, p. 7

e —
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srancia para gulonzar & od
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Embora acolhide favoravelmente, fol a lol responsabilizada pela reduco,
nos anos seguintes, do ndmearo das socicdades em comandila por agoes —
de 463 em 1856 para 217 em 1857, 146 em 1859 e 96 em 1861 (cf. LEFesvRE-
TEILLAAD, 19385, p. 423)

Acirraram-se, naguela época, as criticas a licenca administrativa para cons-
tituicdo de companhias, cujo procedimento burccratlico — que ern geral de-
morava mais de um ano -- era Jurn entrave  iniciativa dos empresarios; e 0
exemplo da laglaterra, que desde 1844 admitia a criacdo de companhia inde-
pendentemente de lei e autorizagdo teve grande influéncia no processo de li-
beralizagdo na Franga.

O pnimeiro passo nesse sentido foi a lef de 23.5.1863, que criou novo tipo
de sociedade por acdes, sob a designagdo de "'sociedade de responsabilidade
limitada’", com capital de até 20 milhdes de francos, e que podia ser constitui-
da independentemente de autorizacéo.

O texio reproduziv @ maior parte dos dis-  ral ordinéria anua), lormada por acionisias com
positivas da lei de 1856 sobre comandilas por  nimero minimo de agdes fixado no estatulo (arl.
acdes e enunciou pela primeira vez diversas ou-  12), para examinar o balan¢o e as contas dos
tras rormas fundameniais do direito das com-  adminisiradores e eleger os membros do Con-
panfias: a disingdo entre a assemnbiéia prelimi-  selho de Fiscalizagdo (art. 15); o principio da de-
nar para aprovar a formagdo de capital em bens  liberag#o das assemblgias gerais par maloria de
ou vantagens particuiares de alguns sdcios lart.  volos larl. 13), guorum minino das assembléias
5% & nssembléia geral de conslituicdo, que no- e quorum especial de metade do capiial social
meia as primeiros administradores € os mem-  para determinadas deliberacdes lart. 14); 0 de-
bros do Conselho de Fiscalizacdo lart. 8°); oar-  ver de formar rimesiralmente uma demonstra-
quivamanio dos aios constiulivos no Tribunal  ¢do da situagdo ativa e passiva da sociedade a
do Coméreio fart. 8°) e publicagdo de extratos  sar apresenlada aos membros do Consetho de
fart 371 lormaildades eslendidas aos alos de  fiscalizacio e de levantar inventdrio apual de Lo-

} ! dos 08 ativos £iv0S, a ser agiesatiado a
Assernbldia Garal lan, 171 a romessa a 1odos
03 acioniatas = g ne Tribuna! da Comar-
cip, 15 dias a sembidia geral, de cd-
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e foi a ampla liberdade de constituicdo das soc
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aredlizacdo de 26% @
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;ud;n\in|stradores deviam ser proprietanos de
acBes em numero deler_minado peie es_tatuto,
caucionadas em garanlia da sua gestdo (arl.
26). As assembléias, pard verificacdo du_a subs-
cricdo de bens, e de constituigéo, delwam ter
a presenca de aulonisias representando meta-
A do capital social; na falla desse quorum: SU2
deliberacio era provisdria, @ devia ser ratifica-
da por nova assembléia represeniando a0 me-

arT) GO pOr-
ade o valor realiza-

A loi de 1867 vigeu, com diversas m

dades Comerciais de 1966.

Uma lai de 19 de agosto de 1893 reduziu
o valor nominal das agGes, restabeleceu a nor-
ma de lei de 1868 que vedava a cor.werséo de
agdes a0 portador anles da |_nlegra||zacéo. or-
gJanizou representado coletva dos pequenos
acionistas nas assembleias gerais, delimu o pra-
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Portugal, as normas constantes do

tufdas por uma lei d :
nistrativa para a constituigao

a0 das leis francesas de 1856 e_1863, inc A
teicoamentos, ao Codigo Comercia
13-31; PmTO FurTAno, 1988, 0. 117-81.
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iedades anénimas larl. 21).

nos 20% do cagital spcial lart 300, Durante o
\rimasirg que precedia g apoea fixada 1
1allins para a reumnao da aszemblam ?e‘eral'm-
dinnia os membros do Conselho d? Fiscaliza-
¢4o tnham o direito de examinar 08 livros € ope-
rz¢des da sociedade {art. 33} e em Lo00S 5RUS
documentos — IMpressos ov amogra(ado§ %
a sociedade devia usar denomma_céo com indi-
cacdo do tipo — sociedade andnima ou em co-
mandita por agoes (art. 643 Anova lai rev_ogou
tquns dispositivos do Cadigo de Comércio e'!
;i de 1863, sobre sociedades de responsabili-

dade limitada.

odificacBes, até o Codigo de Spcie-

70 de prescrigdo pars as agdes de nuligade ou
de rasponsabilidade de fundadores € decla_rou
a natureza comercial das sociedades por agoes,
independentemente do seu objeto (cf. HauEL &
Lasnne, 1954, n? 518).

AISES DA EUROPA CONTINENTAL — Em
Codigo Comercial de 1833 foram subsu-

e 22 de junho de 1867 que dispensou @ autorizacdo admi-
das companhias e Ins

tituiu regime, semelhanté
orporado, posteriormente, comm a:
[ de 1888 (ct. CARNAXIDE, 1913,

Na Espanha, segundo GARRIGUES E LIRa (1978, t. 1, p. 67}, & histaria e
glslativa da sociedade andnima "‘mostra, ate © ano de 1863, um compiglo
naralelisme com a legislagdo francesa’’. O Cédigo Comercial de 1829 baseou-
-z no francas porém subordinou s constituicdo de companhias @ autorizacéo
judicial, & ndo administrativa. Devido a abusos, esse regirne foi modificado por
ol de 1843, que adoiou o sistema francés de prévia autorizacdo administrati-
sa. D rigor desse regime foi reduzido em 1868, talvez por influéncia da Isi fran-
cesa de 1863, e a liberdade de constituigdo de companhia foi instituida por
o 1869. Difereniemsante, todavia, da lel francesa de 1867, a lei 2spanhola
firmitou-ze a declarar a iiberdade de constitvicdo sem criar regime 2gai mais
detalhado para as sociedades por agbes. A mesma crientacdo seguiu o Codi-
yo Comearcial de 1875, que continha apenas 18 artigos scbre a matéria, com
nornas em geral supletivas da vontade dos interessados. Essa situapfo per-
durou mé 1951, quando foi promulgada 3 primeira let espanhola sobre socia-
dades por agdes.

Na Alemanha, o Codigo de Comercio Francés {(com suas dispoesigdes so-
bra sociedades andnimas e comanditas por agdes) foi adotado nos Estados
da Confederagdo do Reno, continuando em vigor mesmo depois de 1815, Em
1843 a Prissia promulgou nova lei sobre sociedades por agdes que, embora
também baseada no Codigo de Comércio, regulava apenas as sociedades and-
nirnas. Essa lei mantinha o sistema de autorizagdo administrativa e jé reco-
nhecia a assembléia geral come o supremo ¢rgdo da companhia.

Como parte do movimento de uniformizacic das leis dos Estados da Fe-
deracdo Alemd, em 1861 foi elaborado projeto de Céddigo Comercial (basea-
do na lei da Prdssia de 1843, bemn como no Cédigo de Comércio e na lei fran-
cesa de 18586), que foi promulgado como lgi especial pelos Estados-Membros
durante os anos de 1861 a 1863. O Caodigo regulava tanto as sociedades and-
nimas quanto as comanditas por agdes, deixando a cada Estado a escolha en-
ira o regime de autorizacio ou de liberdade de constituigdo. Em 1870, uma
fei da Federagdo do Norte da Alemanha modificou o Codigo na parte relativa
As sociedades por acbes, tornando livre sua constituicdo, inovacdo estendi-
da, em 1871, a todo o Império Germéanico.

Esse regime foi reformade por lei de 1874, substitulda pelo novo Cdédigo
Comercial (de 1897}, entrando em vigor em 12 de janeiro de 1900 {cf. FIs-
CHER, 1934, p. 40-3).

Aleida 1874, influenciada peln aspecu-  nonldrios. A cada acdo foi asseguradn o dirni-
ES crash da baolsa em 1873, aumentou m volo, podendo o estatulo fimitar o nu-
minel minimo das erbes e estabels- o maximao de volos de cara ac , 84
@ mals osirto para crjacdo de com- samblidig geral teve reiorcada @ posigdo do
o de supsericie  drgdo midximo da companhia, A
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berting foi aplicado a0 restante
acigo Comercial, gque instituiu
1867 lcf.

iilicacdn, o Codi
& 1882, data do
regime insg

D LyoM-CARN B

ACAD INGLESA — A partir de 1844 diversas leis, saguidas de

m as companhjas i

pergdicas
Parlamenio aprovou o L 7 Liatudity Ace 1855, gue estab
da responsabilidade dos acionistas {desde que az acdes

sefn vaior nofmang
sm 3/4 do capital & imegraliz
tatuto estabelecessa a limita
muted e ssu auditor fosse aprovado pelo Board of frade) (cf, SowEen, 1979,
0. 47).

A lei de 1895 foi consolidada no Joint-Stock Companies Act 1856, que
marcou nova fase na legislagio inglesa, ao conceder a mais ampla liberdade
na formagdc e no funcionamento de companhias. O regime de registro em
duas atapas da lei de 1844 foi substituido por procedimento mais simples g
gratizamenta sem custo, que exigia para a formacdo da comopanhia apenas 7
assinaturas am documento escrito ou iimpresso, designado memorando de
associacdn’’, podendo a companhia adotar os modelos de disposicdes esta-
tutarias constantes de tabslas anexas & [ei. A limitacdo da responsabilidade
continuou a requerer a insercdo de cldusula no memorando e a palavra Limi-
ted no nome da companhia {cf. LEvy, 1850, n? 9).

Em 1862 foi promuigado o primeiro Companies Act, que consolidou
lei de 1856 e outras cinco posleriores. Essa lei, que FRANCIS PALMER chamoll
de “Carta Magna do Empreendimento mediante Cooperacdo’ e é considera-
da obra-prima de redagdo e sistematizago, introduziu como “'Tabela A" da
"Primeiro Anexo” modelos de artigos estatutarios e admitiu as companhias
“lirnitadas por garantia’’, ao lado das “limitadas gor agfes’’ (¢f SCHMTTHORE
& Tuownmeson, 1868, po 9; LEvy, 1950, n? 10).

Alé o fim do século, a parte da lei das cornpanhias que se maostrou mais
ineficiente foi a relativa & responsabilidade por declaracdes engannsas em pros-
pactos de amissdes de acdes, ¢ que deu origem ao Directors” Liabiilty Act 1890
ol SCHMITTHOFF & THOMPSON, 1868, p. 10).

, 0 nome da companhia incluisse & palavra Li-

4. LEGISLACAO NORTE-AMERICANA —— A primeira lei norte-americana

aglicdvel, de modo geral, a determinadas atividades industriais, como antenor:
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waYork em 1811 tnos Esta-
re companhias ¢ das Estados da
8, § 97, citando o prafesen

jeral era quase

do iw;l 4 i Fl}r.ﬁ-“! v .I } Qi

ie alas de coanstity

mediatament

du, sem re-

8 apus 1835, com

WO, Comacol

stados editaram outras reg

@ linham por objeto servicos bancérios ou de

elly . . 1 T ABRgu-
10U exploracdo de rodovias sujeitas a pedagio

’

0 dadrmitiam a “auto-:

y5. tranzporte f

De inicio as

e datarminada = ?
' : dda : g thard de canstituicdo para
alidade laait = r - e { A

Hiddade legitima’”, o adotada pelo Estado de Connecticut

desde 1837, generalizou-se apenas no dltimo quartel do séculn. Atd entdo
oprazo de dur Has era limitado (por periodos de 20 a 60 Lmos)'
& GUa cal ada juridica fixada de modo resintivo, .

Aco .{;aq entre os £513cos para que as companlhias localizassem a
sade nos seus territdrios levou 3 lberalizacdo do regime legal, que teve inicio
com as '—zus_adotadas entre 1888 e 1893 pelo Estado de Nova Jersey

_Ds 2feitos dessa legislacdo nao demoraram: conlorme informa 1 EvyY
q1ﬂb$_9, n? 18), das 121 companhias constitufdas em 1900 com mais de IJS#
10 milhGes de capital, 61 foram incorporadas em Nova Jersey e somente 80
nos demais Estados. O Estado de Dalaware emn 1892 copiou 2 lei de compa-
.-1|-.i_-:|sflrllu "\llova Jersey e passou, posteriormente, a oferecer legislacdo ainpda
gro:::;sp;;;;'iaé.como meio de atrair para o seu territdric o local da registro das

5. O MODELO DE SOCIEDADE EMPR ESARIA DEMOCRATICA — Q direi-
[9 das companhias lormou-se no século XIX orientado por um modelo de so-
-:uedaq'e empre_sér.ia democratica. Para isso concorreram a filosofia politica e
:I:-?-d'f-Hf BCOnomICas entdo predominanies, que se difundiram nos paises do
Ceidente na segunda melade daguele século.
- Conceituada como tipo de sociedade comercial, a companhia foi conge-
Jr;;: Egmc; fﬁrrnm;pdee organizacdo de um grup~o de individuos que se associa-
unmarc;.r.-.rreendl xe.rlttzer em cornu.m a fLiﬂ(;aO empresarial. Esse grupo, que
}n-l 2 d er‘rm 1'are5 de sdcios, ndo prescindia de Uma estrutura for-
e po er.eo paradigma adotado para definir essa esftrutura for o da so-
..'E-J-‘-I_'r.’e paiitica de governo democratico.
i'ﬁlauj-::,!#.h:-r-:f r:'l,bj £ n" 41) ;15§im ?xpée essa idéia: ""Uma sociedade ndo & um
eniro do Estade, pois ndg tcrn_ nem soberania nem taritério, imas &
iarlo
1a do Estado dermo-

r -_f’"_-:- - CF oy N P m |
ERdida sabre o modslo da Estado. £ um grupamento de forgas dest

SN @ utilizar capitais. Fste grupamento o
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. Lima sociedade andnima & iegalmente 0 1ipo perfeito de democracia
qoverna popular. A sobgramna & exercida pela assembléia geral €@ socia-
4ada. Os acionistas nao formam Jpenas um colégio eleitoral chamado 2 ale-
ger representantes, a assembléia exerce o poder’”.

O coniunto dos scionistas @ o 'pov0’ — fania de tado poder, Gue se
rmanifesta em assembiéia, como numa democracia direta. A zszemblaia deli-
Lera sobre os assuntos mais importantes, fixa a nrigntacdo qaral dos nego-
cina da sociedade e designa 0S adrinistradores, gue ndo sdo rgpresentanies
dos acionistas, porém &rgdos da sociedade.

Come obsarva FRANCESCO GALGAND 11924, v. 7, p. 32), s expressio
“damncracia acionaria’, que foi cunhada para representar o modelo citocen-

ista de sociedade anérima, exprimia de modo adequado as analogias que fo-

rarn estabelecidas no sécuio passado entre a constituicio 0o tstado @ da so-
icio gcondmica. A

cizdada andnima, antre 3 democracia politica 8 a demos
filosofia politica, que pregava uma classe dirigente submatida ao juizo do elei-
torado, conjugava-se com urmia flosofia econdmica que exigia uma clasze em-
das assembléias de acionistas e, mais ern geral,

presarial submetida ao juizo ¢
a0 '"juizo do mercado’’, expresso por uma multiclio de grandes e pequenos
de de um controle social £0-

poupadores nas negociagdes diérias da bolsa, se
bre a direcgo das empresas’’.

Esse modelo continuou a exercer grande influéncia na evolucdo do direi-
to das companhias no século %X e serviu de fundamento para analogias com
a sociedade polftica gue contribuiram para dificultar o desenvolvimento de no-

vos Instituios, como o gcordo de acionistas sobre exercicio de direito de volo

nas assembisias gerais. £ que, a rigor, 80 representa adequadamente as com-
panhias cujos acionisias 580 PEsSS0As naturais gue participam efetivamente das

assembléias gerais possuindo, cada uma,
votos. E ¢ que caracteriza a evolucdo do moderno direito das companbias &

o reconhecimento e a8 disciplina de tipos de companhia que ndc se ajustam

a esse modelo, pois resuliam da utilizacdo da mesma forma juridica para of-

ganizar unidades sociais diferentes, principalmente as criadas pelo processo
de concentragdo industrial e pela participacdo de urna companhia como acio-
nista de outra. '

Pan L USSEAU (1967, p. 46), invocando RIPERT & CHAMPAUD, confirma, nos
sequintes termos, 3 superagdo desse modelo de sociedade andnima: ""a can-
cepcio democratica da sociedade esteva em certa voga duranie os primeirns
decénios deste século. Percebeu-se, depois, que ela era falza, e a evolugdd
do direito das sociedades tande, ao contrério, a concentrar e 4 unificar o pas
der nas maos de certas 8535088 .

§ 5° — A Concentracdo Industrial e a Macroempresa

1. PROCESSO DE COMCEMTRACAQ INDUST RIAL — A tzrosira lase i
ulo XX, ou

histéria das compannias term inicia no firm a0 8o

68

oequena porcentagem do total dos

ot i

Anco Wem R rOCEss

e b s

B T s

=t IR e KT e

LR

-.j!i.iF-ntra(:;!t.1 nas L:-f-o_rwn' as industrializadas conduriu a formacio de
j= grande escala, instifucionalizadas, 2 de grupos ou estruturas de

socipdades.

ampre

cailo Ja concanie:

o par reterincia a0 g

granda o
s} fan
VIRDE, anncipa manta da

AHTICE [GNErgia, rangoores & co

Mos Estados Unidos, & con 5
2 s, centracdo comecou com a formacs
g frUSs. ‘ 280 oo vor

O vating trust @ canstitufde cam a finai-
r am um trusteg, mediante rans-
fardrcia [iducidna da propriedade das agles, 0S

Al N
direitos de volo que asseguram O contole de
umMa ou INais companhias.

Depois nd> Sherman Act, de 1890, que proibiu as praticas monopolistas
alconcentra(;ao prosseguiu mediante fusSes, incorporacdes e holding com a:
nigs. O grande movimento de fusGes e incarporagdes ocorreu entre 189? e
1803, _quandf) se formaram — para as inddstrias e 05 servicos — empr
com dimensdo até entdo somente conhecida nas ferrovia‘s Nessa %esgs
criaram-se muitas das situa¢des de mercado — que em gera.l perdurarr?cgtz
hole — em que a participagdo conjunta de duas, trés ou guatre grandes em-
presas excede de 2/3 das vendas (cf. Mason, 1968, p. 399-400). Entre 1899
8.1 904 ocorreram 2.500 fusdes e incorporagdes, quase s&is vezés 0 num
oosemadq nos quatro anos anteriores (cf. HACKER, 1974, p. 183) o
= :«a :Sgézlfacla]?ai‘nrr(}rrusr _foi_ reforcada em 1914 pelo Clayton Act e a cria-
Sk rade Commission, mas as macroempresas continuaram a cres-

€ sec~u o XX, mediente expansdo de instalacdes, ahsorcdo de outra
constiluigdo de grupos de companhias. "
h 1J\;g§éiiic(ljar de 1860 veruflpqu:se novo aumento do ndmero de operagdes
% décad'a ameﬁg:af(;éo e aquisicdo de controle {médiz anual de 1.250, que
i ora de 428), com & formacdo de conglomerados — com-
s (0w grupos de companhlas) que produzem bens e servicos em dife-
u--.uf setoras da sconomia (HACKER, 1974, p. 185). '
5 T'“:':ao gemelhante OCOrrel na Inglaterra, Aleranha, Holanda & Bélgi-
i T.m-md I_r)r_.~=1l.-:p'ﬂ;10m$ proporgdes -~ na Franca, lidlia e Suécia. Na Alemanha
=lerida 1ol a de cartel, facilitada pele poder do sistema financeiro
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iotal de USS BO

Valor dos Alivos

M® da Companhias  por Companhia

USSs milhdes

| & alivis o umal ous-
suiarm B3% do toa! de ativos das 195,000 com-
panhias existentes [cl. BeLL, 973, p. 469-/0,
com Lase no Statistical Abstract of the United
States, 1970); denwe estgs, 87 (com mais de
US$ 1 billido cada umal possuia 46% dos at-
vos de todas as comoanhias].

Ma Inglaterra, em 18685-66, 0,12% do nu-

Esse processa de cancentragao fo
vos visados pelas organizagbes produt

da Gltima Guerra Mundial a Inglalerra

S

{50 e idida d

atva das grandes CoMoa

v, o Total das Companhias

Valor dos

N . B

14
0268 a3
010 i
0,04 46

reern das companhias auferiram 45% da facata
whjanio das camy 3 Imdusiriais
., o 1863 cerc () companhias
foeam responsiveis por 65% do produln das
500 maores empresas. Eem 1360, as 100
maiores empresas alemdes criaram 40% da
produto industrial e empregavam 143 da forga
de rabatho de lodas as industrias {cf. The NEW
EHOYELOPAEDIA BRITANNICA, 1974, v. B, p. 1E7L

i naturalmente induzido por dais objeti-
ivas: diminuir a instabilidade a gue &s-

ta0 sujeitas as empresas que vendem em mercados altamente competitivos
e obter as vantagens propiciadas pela grande dimensdo — redugdo dos Cus-
tos unitarios de produgao, integrag&o vertical da produgdo ou maior poder nos
mercados, capacidade para planejar a longo prazo, seguranca de financiamenlo

da expansdo através de reinvestimento de lucros, capacidade de investir em

pesquisa tecnolégica e no desenvolvimento de novos produtcs, e maior poder
nas relagbes com as comunidades locais e 0s governos nacionais. GALBRAITH,

ern seu conhecido livro The New Industrial State (1971), sustenta que 0 au-
mento da dimensdo das empresas € um imperativo da tecnologia moderna, =
pois somente a organizagao de grande porte pode reunir a quantidade de 1éc- -

nicos especializados necessarios para planejar & executar todo o processo in-

dustrial, desde a invengdo e producdo do bem econdmico até a criacdo do

mercado em que & vendido.

A formacdo de conglomerados tem ainda explicacio no objetivo de cres-
cimento a taxas maiores do que a de expansdo dos mercados dos produtos
¢a empresa, na legislagdo antitrust e na politica de operar simultaneaments 5

army riiversos setores da econemia como meio de diversificar riscos.
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2. A COMPAMHIA COMOD FATOR DE CONCEMTRACAD O pro

ancantracdn empresanal ocorndo nos ultimos cem anos semente {oi pas-

sival porgue o modelo de companhi .
iris alou extraordinania a

gue se dilundiv a8 partir ds Revolu

O COMO INstrumento perE reunir recur-
[0S BMPresdrios & nas smpiasas,
s de producio.

CrameauD (18682, n® 403) analisou com acuidade ass:

Tk e doreial ssa capacidade do
modelo de companhia 8 mostrou como as caracteristicas das actes facilitg
ram 0 proc2sso de concentracdo das emprasas.

Com efeito, o sucesso da sociedade por acdes, desde seu nascima

manceires de grande numero de pessoas, deve ser atribuido, em sua maior
parte, 45 car icas da 3

— participacdo saciriana criada mediante con-

frbuicdn pe 3 s50cigl, de pequer

ar ynitario, fivraments

dval o com limitada rasponsabilidade dos acionistas. A forma de com-

| ges que nao podiam
1) nelo empresdrio individual nem por grugos empresdnos com os
npos tradicionais de socizdades camerciais; e g difusio do madelo promovell
nor sua vez, o desenvolvimento dos mercados de valores mobilidrios. o
A or_ga?wzacéo dos direitos de aciconistas em participactes padronizadas
= a possibiidade de cada acionista ser proprietario de véri'as acdes facilita a
f,:._mﬂnlnlracﬁo do poder na companhia. Todes os acionistas tém o direito de
{:_ﬂl".l.‘,‘lpai'.“- através do voto — da direcdo da companhia, mas muitos nio
lem eondicdes para exercer esse direito, e a tendéncia é a especializacdo de
 COIMO pa(licipgmes nz direcdo ¢ de outros como aplicadores de capital
. O principio do voto majoritario na Assembléia Geral permite que
Uit aczqmsra {ou grupo de acionistas) reuna agdes em niimero suficiente para
detarminar as deliberag8es da Assembléia Geral, e essa concentragdo do po-
dar de voto cria o fendmeno do controle da companhia — o exercféio perma-
nente do' poder politico por um acionisia ou grupo de acionistas.
A existéncia de acionista controlador da companhia facilita a concentra-
o do po_der empresarial de diversas empresas: as fuses e incorporacées de
companhias, deliberadas pela maioria dos acionistas, permitem unificar empre-
533 sam aplicagdo adicional de capital, reunindo na mesma companhia varios
!':‘Ir'.'Jj)OS emprasarios; e a centralizagdo do poder de controle de diversas compa-
Nivas — através de voling trusts, holdings e grupos de scciedades — pennile
congcentrar podgr empresariai sem unificar grupos empresarios nem eMmpresas
b I:(S)nl:‘i:‘s':rg?rétcl)oyignda_des da comeanhia que conNcorreram para 0 processe
e : [‘.._: c80 industrial e formacgdo de Macroempresas institucionalizacizs
8 &S lutura_ do modelo legal, com & distincdo entre Assembiéia Garal
g Iﬁ:ga.osl l::.e administracdo e fiscalizag3o, e a limitagio de rasponsabilidade
:f'f'lhf-izrmr‘-l:atrador‘es. tssas caracter(sticas permitiram a separagdo daé sub-
1:1'Sfm“|‘ur:~?l|1la a aspecializacdo de uma classe de administradores pro-
ON31s e s expansdo ilimitada da estrutura administrativa da grande smpesss.

ser atingt
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3. A MACROEMPRESA — O processo e concantracin conduziu & for-
macio, tanto na infra-estrutura quanto nos setores industrial e de servigos dos
rmais decenvilvidos, de empresas de grande porie, referidas como ma-
CIOEMpresas, ou amoresas giaantes, cujas dimensdes, como orianizacdes so-

mials, somente podem ser comparadas com 0s Eslados nacionais e suas sub-
givisoes.

Assim, a American Telephone and Telegraph Company, que antes dg
cindir-se provavelmente ara @ maior empresa do mundo, tinha am 1370 mais
de 750.000 empregados, guase tanto quanio a serma dos empregados dosg
Estados americanos de Califémia, lllinois, Michigan, Ohio, Pensivania e Flori-
(da: e naquele ano as vendas da Standard Oil of New Jersay (hoje Exxon) ex-
cederam de US$ 16 bilhdes, mais do que 0s impostos arrecadsdos p=los Es-
tados de Nova York, Georgia, Indiana, Massachuseits, Minnesoia, Mova Jer-
sey e Texas juntos (cf. Hacker, 1974, p. 184). Em terr de recursoes finan-
ceiros, a maor emprsa hoje existente provavelmente € 8 Genaral Motors, com
cerca de 770 mil empregados.

As seguintes informagdes, obtidas nos levantarmanios sobre as 500 maic-
res companhias industriais anualmente publicados pela revista “‘Fortune’’, dao
uma idéia da dimensdo em 1990 das macroempresas notte-americanas:

a} 42 companhias tinham mais de US$ 10 bilhdes de ativos {as maiores
eram a GM (180}, a Ford (173}, a GE (153} a Exxon (88] e a 1BM (871):

b) as vendas de 49 companhias eram superiores a US$ 10 bilhGes {as maio-
res eram a GM {1261, a Exxon (105), a Ford {88) a iBM {62 e a Mobil (59}

¢} 39 companhias tinham mais de US$ 5 bilndes de patrimdnio liquido
{as maicres eram a I8M {43}, a Exxon (33), a GM (30 a Ford {(231e a GE(22)).

Empresas de tais dimensbes exercem, cu podem exarcer, nos mercados
em que operam e nas comunidades em que mantém instalacdes produtivas,
diversas modalidades de pader social, o que justifica preocupagdes sobre a
responsabilidade social dos seus controladeres e administradores.

4. 0 PODER EMPRESARIAL — A unificagdio do comando de companhias
empsesarias e 0§ acordos sobre participacdo no mercado tém em cocmum o
efeito de concentrar o poder empresarial na mesma pessoa, ou grupo de
pessoas.

Como toda organizac50, a empresa apresenta estrutura hierarguizada e
modalidade prépria de poder social: 0 empresdrio exerce o poder empresarial,
que & a capacidade de causar, determinar ou alterar a alividade da empresa
— assim interna {produgdo de bens econdmicos) como externa {participacdo
nos mercadas de servicos, produtos e bens financeiros),

A andlise desse poder revela gue & um
sorjunta d2 diversos poderes — juridicos e de
fato.

% pnpresa é organizada normativamen-
= por sisemas juidicos articiuiados por maa
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da pessoa do empresério, que em lodos 0cuRd
uma das posicées juridicas: o grupo social &
tanizado | it por sigtemas de press
tacin de tranalne (ndivi
gue a gosicdo de empragador contary a0 8

uais B colelivas) am

Algmn dessas gspicies da

[spb a forma de dirgitos subjat

jue desempenha a fupcic d

de exercer dive

[ato sobre os emprag arag e o
! 1es da empresa, o marcad L particips
sndzdor oy comprador, lpcador ou 2 a camunidade am gue 2514 localizada,

Ma empresa com empresario individual, a pessoa natural que toma a ini-
de organizar e dirigir a unidade de producédo, que a prové dos recursos
ACEsSANNS € 353ume 0§ riscos financeirns da sua atividade, ¢ o ttular dos
direits subetivos nascidos do seu funcionamento e delém os poderes ds fa-
to decorrentes da sua organizagdc. A fonte basica do poder empresarial —
2 o que legitima ¢ empresdrio como chefe dos empregados e representante
axterno da enipresa — e o fato de tomar sobre si 0s riscos e as responsabiii-
dades da empresa.

Na empresa corn empresario coletivo a funcdo empresarial & desempe-
nnada por grupc de pessoas que se organizam com esse fim, formando uma
sociedade empreséria. De ponto de vista da Sociologia e da Economia, a em-
presa € sistema social do tipo organizagdo e a sociedade empresdria € subsis-
tema da empresa, cujo fim é exercer ¢ papel de empresario.

A sociedade empreséria, analisada internamente, também revela estrutu-
ra hierarquizada — regulada pelo contrato ou estatuto social — em que al-
guns membros e érgdos exercem poder sobire outros. Esse poder ndo se con-
funde com o empresarial, e existe ainda que a sociedade ndo exerca efetiva-
mente a fun¢dc empresarial. Mas, quando 0 papel de empresario é exercido
ppr sociedade, o poder empresarial cabe aos membros ou drgdos dessa so-
ciedade que detém o poder prdprio da sua estrutura interna.

Essas cbservagdes explicam por que as diversas modalidades de acordo
de me_rcado e de integra¢do ou centralizagio do controle de sociedades em-
presarias sao fatores da redugdo do nimero de empresas gue competem no
mercado: 1odas tém o efeito comum de concentrar o poder empresarial. As-
sim, & cartel elimina a competicdo entre empresarios independentes mediante
guto-regu]acéo de comportamento nos mercados; a fusdo e incorporagdo uni-
flcan_'u sociedades empresdrias e suas empresas; e a formagdo de veting trusts
noldings cu estruturas de companhias concentra o poder empresarial de dil-
VBrsas empresas atraveés da centralizacdo do controle de companhias
ampresarias.

J PODER IE)E CONTROLE DA COMPANHIA — Algumas nocdes adicio-
f_ o sobre o fendmeno do controle da companhia contribiiem para esclarecer
U processo de concentragdo do poder empresarial.
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premo da sua estretura interna, gue compreendes a capacidade de alocar

Histriouir poder nassa eslratura.
companhia, esse podar com-

sfibera por maiona de volos,

im agregado de p g somenie exisie e é
sambléia Geral est
{os acionistas ap exercaram o direito de volg
cdo do drgdo. Nesse.cas
o durante as rey-
, O poda

Essa mamaria pode ser
gl enquanic a

identifica ida, & cujos Mambros vi-

riam em fungdo da polariza
3 favor ou contra cada proposta submatida 2

s, @ maioria dos acionislas soments ex

nifies da Assembléia Geral: quando ¢ Grgdo nao estd
supramo na companhia cabe zos administradoras, que ndo esldo subordina-
das & nenhum ¢ ista e cuja continuidade nos carges depends de uma maio-
fig - aseformar na praxima reunido de Assembigia — constituida de acionis-
las nio identificdveis a priori.

A pxperidneia mostra gue esse modelo de organizagdo - embora exista
— 1140 corresponde aoc maior niimero das companhias concras, nas quais
urn acionista {ou grupo de acionistas ligados por relagles diferentes das de
sécios na masma companhial ¢ titular de direitos de voto que Ihe assegu-

ram, de modo permanente, a formagdo da maioria nas deliberagbes da As-

sembléia Geral: 0s volos na Assembléia Geral sdo conferidos pelas agdes,
e ~omo LM acionista pode ser proprietdrio de vérias acdes (e diversos acio-
nistas podem se obrigar a exercer 1o mesmo senlido os voios de que sao
titulares), & possivel farmar bloco de agbes (e assegure a maioria dos votos
nas deliberacdes da Assembléia Geral e o poder de eleger @ maioria dos ad-
ministradores.

A formacdc do bloco de controle modifica de fato — e de modo impor-

tante — a estrutura de poder na companhia: o poder polltico, gue cabia aos

acionistas durante as reuniGes da Assembléia Geral, passa a ser exercido —

da modo permanente -- oelo acionista controladar: e os administradores fi-

cam subordinados a esse acionista, que exerce — de fato — a fungéo de diri-

gente supremo, ainda gue nao ocupe cargo dos 6rgdos da administragdo, 8

noda tornar decisdes sobre 0s negécios da companhia independentemente da
leunido da Assembléia Geral porque lers a seguranga de que serdo formals
=nte ratificadas pelo érgdo social,

L

A existéncia do bloco de controle tem por efeito, por conseguinte, acres: |
contar & estrutura formal da cornpanbia, dafinida no estatuto social, o papahs

du scienista controladar, eujo coupante detém o poder politico na sociadada.
e poder & de fato, e ndo de direito: © scéo confere apenas o direito (04

de controle.
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uridical de um voio, e 0 controle nasce do (ato da formagéo do hibed !

wanhia atraves da conce !
adi das agies da origem & diferanciacdo — ohservada nas compa-
5 mercados de agd de duas closses de acionistas: o acionista
io, detentor do poder de cantrole (ou mambro do grupo contralador),

(ue BXErGE tada a funcdo emoresarial, @ ¢ acionista-aphcador de capital de

fendmeno do controle da co

5 -

epq, (UE exerce apenas uma subfuncdn smpresarial
rs |

node sar apenas de f

e & se formalizar medianta criacdo
distintas de acdes, cam e sem diraito de volo.

0 axercicio permanente do poder supremo da companhia baseado sm

plocn d role possibiiita a w di comandg de companhias emgpre-
sArias & ¢ a8 atraves de estrutura de companhias controladaras a con-
troladas (gue assegura o poder de controle indireto das sociedades controla-
das) e - nos Estados Unidos — o voting trust [Que conlere ao trustee o po-
der de contralar diversas companhias).

&. DISPERSAD DAS ACIES E EMPRESA INSTITUCIONALIZADA — MNas
companhias cam acBies negociadas no mercado de valaras mobilidring, a du-
racdo por prazo superior 2o de vida do empresario g o processo de crescimen-
1o contebuein para dispersar a propriedade das agdes entie grande numero
da acinnistas, cada um possuindo pequena porcentagem do total com a morte
do funihiidor ou controlador, suas agdes tendem, naturalmente, a ser reparti-
das entra varios sucesseres; quanto maior a dimensdo da companhia, mais
dificil & pars © acionista controlador manter sua porcentagem de participacdo
nos gumentos de capital necessarios ao financiarmsnto da expansdo da em-
presa; e as operacdes de fusdo e incorporagdo resuitany, em geral, ra redu-
i:do da participacdo percentual dos acionistas das companhias envolvidas.

tssa crescente pulverizagdo das a¢es da grande companhia cria o fend-
meno referide como separacéo entre o poder de controle € a propriedade das
agdes, cuja andlise pormenorizada, com base em estatisticas, foi formulada
nela primeira vez por BERLE e Means ((1932] 1968, p. XXX e 358-9).

Quando o controle é exercido eom mais da metade do total das agdes,
& dito majoritdrio: mas, & medida que aumenta o grau de dispersdo da pro-
priedade das agdes de acionistas ndo controladores, pode ser exercido com
menar porcentagem: 0s ndo controladores em regra ndo comparecem as As-
sembléias Gerais, e ha exernplos de grandes companhias controladas com 0%
g menos do capifal social. Na dimensdo das grandes companhias empresarias
norie-americanas e de algumas européias, o grau de dispersdo das acdes chega
&0 ponto de possulrern, 0s maiores acionistas, cada um, parlicipagdo inferior
4 1% do capital social. Nesse gstdgio, nenhum acionista — ou grupo de acio-
nistas — tem condigfes para formar ou manter bloco de controie. Tados sdo
dpticadores de capital — somente se interessam pelos dividendos e pelo valor
dit mercady das audes, e deixam a direco da empresa a cargo exclusivamen-
administradores. Raramenta comparecem 43 reunides da Assambigia
Geral e tendem a nomear como mandatarios nas reunibes desse Grodo as pes-

g
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soas indicadas pelos administradores, que por esta via, sit perpetuam nos car-
: ou escoliem, por cooplacdo, Seus SUCessores.

Esse fandmeno do desiocamento do poder dos proprietdrios das acdes
para os administradores profissionais, que é referido como a managerial revo-
lution (revolucdo gerencial), & peculiar 8s companhias que t&m por objeto em-
presas de grande porte, tambérn designadas macroemoresas, oL emporesas-
gigantes. A analise dessas empresas mostra que elas apresentarn as caracte-
risticas das arganizac@es formais, de que é exemplo tipico a burocracia: gs-
trutura de grande dimensdo, essencialmente hierdrquica, com intensa divisdo
de trabalho e definicdo normativa de papéis altamente especializados e linhas
de autoridade precisas, compraendendo procedimentos formais de recruta-
mento de pessoal e zlocagdo de papéis segundo critérios objetivos, que tende
a desenvelver segmentos cuja funcdo & manter a prépria organizacdo. 0s em-
pregades @m carreiras estavers dentro da arganizagdo, que se estendam, de
iato, até os cargos de diretores da companhia -- exercidos, em sua maioria,
por antigos empregados.

Nesse tipo de empresa, o elevado grau de organizagdo normaliva, a esta-
bilidade da estrutura e a despersonalizagio dos papéis fazem com que ela as-
suma © caréter de instiluicdo, e 0 poder emgpresarial passa & ser exercido pe-

los administradores.

te distribuicdo da modalidade de controle das
duzanias maiores compantias nore-amencanas
nio-financeiras [a base da comparacdo 4 o va-
lar dos ativosi:

Aimportdncia da empresa inslitucionali-
zada na economia norle-americana continua a
crescer. Os levantamentos de BERLE @ MEans
(1932 1968, p. 109 ¢ 358) mostram a seguin-

Em % do lotal

1929 1963
Propriedade Privada...... I 4 ¢
Controle Majoritdrio ...... ....... 2 i
Controle Minoritdno .................. 14 11
Dispositivo Legal 1) ... ... 22 3
Convrole Gerencial ........... ........ 58 35
Shndico.................... T, 0 -
Tolal:....... .. U SU 100 160

uso de acgdes sem direilo a volo e 0s voling
trusts.

{}) Como dispositivos legais sdo clas-
sificados a “'piramidagdo de sociedades'’, o

7. COMPANHIA COMO INSTRUMENTO DE ORGANIZACAQ DA EMPRE-
SA — Na empresa institucionalizada, a forma juridica de companhia passa
a desempanhar a fun¢do de instrumento de organizagdo da prépria empre-
sa, e ndo apenas do grupo empresario.

Como anteriormente referido, o modelo de companhia foi utilizado, a
partir da Revolugdo Industrial, para organizar conjuntos de pessoas Que
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rELnidm 1acursos g esiorcos com o fim de exercer a fungdo de chefiar empre-
sa. Cada conunto era apenas parte, ou subsislema, de uma empresa, cujo
spcial compreendia ainda os empregados; e a empresa <ra estruturada
ante pelas relagGes jurldicas dos contralos de prestacio de servicos,
131N0, CUjas partes eram os empragados e 0 empresdn individual, ou
ciedade empresdria.
Ma arnpresa em que o poder empresarial ¢ detido pelos administradores,
g campanhia continue a organizar juridicaments uma sociedade ernpresaria,
mas a analise social e econdmica da empresa mostra que 0s titulares das
acdes deixam de desempenhar 0 papel de acionistas, tal como regulado no
madelo legal de companhia, pois ndo exercem, de fato, o comando dos ad-
ministradores: salvo em momenlos de grave crise na empsesa, ndo sdo, de
fato, a fonte do poder empresarial, & se comportam como meros credores
{o dividendos.

Sdo as caracteristicas do modelo de companhia que tornam possivel a
gmpresa institucionalizada, e nesse tipo de empresa a companhia deixa de ser
forma jurldica apenas do grupo empresério para se tornar instruments de or-
ganizacdc da prépria empresa. Ou, como diz PAILLUSSEAU {1967, p. 4), essa
svoluglo fez com que a sociedade seja concebida como “'a técnica juridica
destinada a dar  empresa uma existéncia e uma organizacdo no plano juridi-
co. Em vez de considerar a sociedade como um empresdrio (.. ) ela aparece
©omo © conjunto das regras juridicas, das técnicas e dos mecanismos desti-
nados a permitir a organizaco e a vida de uma forma de producdo ou de dis-
tribuigdo, de um organismo econdmico: a empresa’”,

4. ""HOLDING" E GRUPO DE SOCIEDADES — Qutro fatar de diversifica-
¢do das fungdes da forma jurldica de companhia foi a difusao das sociedades
holdings — cujo ativo patrimonial € constituido, no todo ou em parte, por ag8es
que asseguram o controle de outra ou outras sociedades.

ciedade que detém ou possui agées de oura,
mas usualmente & empregada no sentido de so-
ciedade controladora.

A palavra holding § lorma do verbo inglds
(o hold, que significa segurar, manter, dater ou
fossuir. Lileralmente pode designar qualquer so-

A participagdo de uma companhia come acionista de outra surgiu nos Es-
tgdos Unidos. Na primeira metade do século XIX nenhuma lei geral reconhe-
cia ég tompanhias capacidade juridica para possuir agées, o que era entdo
considerado impréprio e perigoso. A aquisicdo de agdes dependia de autori-
zacdo de lei estadual especial, qus em regra somente era concedida em caré-
1er excepcional e de modo restrito — para determinadas espécies e quantida-
rJe:«;_de acdes. Posteriormente, o privilégio de possuir quaisquer acdes [oi con-
c:t.edsdo a algumas companhias, como as constituidas, entre 1868 e 1872, por
tharters do Estado da Pensilvania, inclusive a FPennsylvania Company — o
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de forma juridica, 8 companhia isolada_ (cujos
acionistas sd0, a0 Menos na maicria, pessoas n_atur"als} e alcgsrggﬁgigulijgir;
{rolada por outra conslituzm unidades de orgamlzacao social e cleimedg
distintas, = companhia isolada pode ser ‘anahsaua como organgciidad,e .de
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iada — e referida como "'grupo de sociedades'’ — quando as relacoes s
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A holding e o grupo de sociedades foram e continuam a ser importanies
matrumentes de cencentracgdo do poder ernpresarial ¢ de descentralizacio sd-
ministeativa de empresas ¢ grupos emprasariais. Aintegracio de uma compa-
nhia smoutra pela via da agquisicdo de agdes pode ser faita graduaimente, sem
5 necessidade dos atos societdrios requerides pelas vperacdes de fusdo ou
incorporacdc, & com menor aplicecdo de capital se a aquisicdo ndo compreende
a5 acioes dos minoritdrios: 2 piramidacdo de sociedades é instrumento para
concantrar 0 poder de uma emprasa (ou conjunto de empresas) com o mini-
mo e investimento de capital proprio.

0 grupo de sociedades, embora compreenda companhias juridicamente
distintas, constitui um Unico sistemna social, e o modelo de companhia, ao ser
utiizado para sua organizagdo, desempenha funcéo diferente da gue lhe é pro-
pria, como forma juridica de grupo emgpresario constituido de pessoas naturais.

9. SUBSIDIARIA INTEGRAL E “JOINT VENTURE" — A possibilidade de
uma sociedade ser sdcia de outra levou & utilizagdo do modelo de companhia
para organizar subsididrias integrais {cujas agles sdo — todas — de proprieda-
de da mesma scciedade) e as incorporated joint ventures, que sdo associacdes
de dois cu mais grupos empresdrics, ou empresas, com a forma de companhia.

A subsididria integral e a joint venture sdo companhias em que ndo hé
aclionista pessoa natural — todos es acionistas {ou o unico) sdo sociedades.

Na subsididria integral o modelo de companhia é usado comno instrumen-
to de descentralizacdo administrativa e especializacdo de patriménio. Na joint
venture € {forma de subunidade comum a duas ou mais organizagdes.

A utilizagdc da forma de companhia com esses fins requer adaptagGes
no madelo concebido para grupo de pessoas naturais, que as leis modernas
tem adotado, sancionando usos e costumes nascidos das necessidades da or-
ganizacdo empresarial. Na subsididria integral o modelo de companhia serve
de instrumento pars personificar um palriménio especial e definir suas rela-
c0es com outras pessoas, mas as reiagdes jurldicas internas proprias da so-
tiedade somenta passam a existir no momento em que ha admissdo de ao
Menns outro acionista. Na joint venture existe (juridicarnente} sociedade de
dals ou mais socios pessoas jurldicas, mas o intuilus personae e a co-
adminiziraco que caracier’zam o empreendimento comuim exigem a super-
Fosicio ao modelo institucional de companhia de obrigacdes contratuais pi-
£85 de uma saciedade de pessoas.
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10. A EMPRESA TRANSNACIONAI O processo de crescimento da ma-
cronmpresa nio se deteve nas fromnieiras !facionai_s, e~o pos-guerra 5551st:u~a
urna expansdo, sem ol acedentes, e internacicnalizagao das empr_esas — ndo
mats na busca de mercade para 05 hens prodgzidos am um pais (cgmo de
tradigdo do comércio}, mas, sim, através da criagdo, 21 dIV'EVSOSl paises, d_e
unidades de produgdo que uilizam forca de trabalho e :jmaténas-p Hnas Iocgts
oara produzir bens padronizados, empregando tecnologia desenvolvida exciu-
éiva ou predominantemeante no pals-sede da empresa. ' R

A principal razao econdmica para a criagao desse Upo de orgamzet(;ao é
o aumente da escala dos mercados de produtos e fatonas_: de p‘roduc;.':.-o 2m
(i€ a empresa pode explorar dirotamente {ao invés de mediante licenciamen-

ancia de know-how) as inovegdes tecnoiogicas que

:q de patentes ou transferé ] . :
cria. A produgdo em cada mercado consumidor evila barreiras alfandegarias;
cali: & trabalho 2

s localizac@o das unidades produtivas em aiferentes r_nergadus d : o
de matérias-primas germite & emprasa otimizar sua aEuvidade mgduante distri-
buicdo por diversos palses do volume total de»_ producag; ea malor escala dos
mercados diminui o risco e aumenta a rentabilidade dos investimentos em pes-
quisa cientifica e tecnolégica e em desenvolvimento de produtos e processos
produtivos. . . . i
Todos os palses do mundo convivem, hoje, com umdadgs de produg_ao
organizadas de acordo com 8s leis de cada um d}ales {ou aut?rlzadas a f_uncno-
nar pelos chamados palses nospedeiros), assomac_ias, ou ndo, a pargelros lo-
cais, em que produzem 08 mesmos bens ou servicos de suas matrizes, sob
o controle unificado da sede social. o :
A emoresa deixou de ser internacional, ou, mMesmo muhlnamon_ai, pois
nio tern vérias nacionalidades, e passou a ser 1ransnacuon_a|, & m~ed'.da que
transcende as nacionalidades, desconhece fronteiras, e, a rlgor,_ nao te»_m na-
cionalidade. E mesmo 0§ homens que a servem — &, em especial, a c_imgem
_ foram recrutados em filiais de todo o mundo, s3o treinados em vérios pai-
ses, identificam-se com 0S objetivos e interesses da empresa d_e tal forma gue
alguns j& véem neles uma raca diferente (o homem multinacional) — 0 ho-
mem 1BM, o homem Nestlé, o homem Ford (cf. Lava, ‘[980_,_p. 69). ;
O fendmeno & de tal relevancia e produziu tantos e dlvers:mcados efelfos
gue provocou o exame da ONU, hearings do Con‘gresso Ame-_rlcano e rea?pes
as mais diversas em todas as latitudes, que hoje integram a literatura polltica,

econémica e jurfdica de quase todos os palses.

de uS$ 100 milhdes de vendas podiam ser ig-
noradas. Outra carscler(slica & a dispersdc das
unidades de produg8o: cerca da 200 transnd-
cionais, entre as maiores do mundo, tinharm es
abalecimentos em 20 ou mais pafses.

0 estudo destaca qua, embora a comga:
raggo usual do valume brute de vendas da em-

Segundo estudo das Nagdes Unidas {UNI-
TED NATIONS, 1974, p. 4-5 & 16), uma das
aaraclsrlsticas das ransnacionais & a predomi-
~ancia de empresas de grande porig: no inlcio
da década de 1970, as guatro maiores i inham
vendas ern valor superior a Uss$ 10 wihdes, cer-
=3 de 200 haviam superade o nivel de US$ |
bilndio, e para eleitos praticos as com rnenos
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11. E5TADO EMPRESARIO, SOCIEDADE DE ECONOMIA MISTA E EM-
PHESA PUBLICA — O modelo de sociedade an6nima tem sido utilizado para
nrganizar sociedades de economia mista e “empresas publicas” — novo tipo
de entidade da administragdo publica orasileira criada pelo Decreto-lei n?®
200/67.

aas aconomias de mercado, o exercicio da fungdo empresarial pelo Esta-
Ao sempre foi excepcional — a principio limitada 4s atividades da infra-estrutura
scontmica definidas como servigos publicos. A grande depress3o da década
A 30 deu origem a um processe de crescente intervengdo do Estado no mun-
do scondmico, inclusive mediante criagdo de unidades de produgéo, que to-
mou irmpulso axtraordindrio no pés-guerra, com as ‘'nacionalizagdes’’ e a cria-
¢éo de entidades mistas para desempenharem atividades antes reservadas ao
setor orivado.

Na busca de maior efici&ncia na sua atuagédo, as unidades de producdo
do Estado que, a principic, eram submetidas ac regime das repartic@es publi-
sas, foram depois organizadas como autarquias, entidades com personalida-
de juridica de direito publico, patriménio distinto e regime administrative des-
senfraiizado, adequado a0 tipo da atividade. Nas dltimas décadas, a forma
de ''sgciedade de economia mista’” alcangou grande voga, sendo usada com
freqiéncia, em muitos pafses; a sociedade por agdes, com o capital tomado
pelo Estado e pelos particulares, parecia retornar as formas primitivas consa-
gradas pelas Companhias Colonizadoras.

As raz@es desse processo de intervengdo do Estado foram vérias — re-
servar 3o poder publico a explorac&o de atividades monopolisticas; mohilizar
capitais para a realizacdo de empreendimentos pionegiros, necessasios ao de-
senvolvimento nacicnal, e que a iniciativa privada ndo tinha condigdes de pro-
mover; nacionalizar setores da economia, nos guais se julgava a exploragao
astatal mais conveniente que a privada; colocar sob controle do Estado a pro-
ducdo em inddstrias de interesse da seguranga nacional — e, até, socorrer
ernpresas em Estado pré-falimentar, e salvar empregos ameacados.

As sociedades de economia mista, embora organizadas segundc o mo-
delo formal de sociedade andnima, apresentam caracteristicas préprias, de-
correntes da duplicidade de papéis do Estado — que 80 mesmo tempo pro-
move e cria a sociedade no interesse plbiico mas contrata associagdo com
Ifvestidores privados segundo modelo cuja finalidade é a distribuigdo de lucro
Entre 03 acionistas — e que freqlentemente exerce 0s poderes de acionista
cantrotador para satisfazer a interesses estranhos & sociedade, em prejulzo do
nieresse social.
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