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Resumo

O texto objetivou analisar — de uma perspectiva do institucionalismo original — o processo de
emergéncia, reconhecimento e legitimagdo juridica/legal das formas de riqueza capitalistas
intangiveis e incorpdreas em um pais de capitalismo periférico, o Brasil. Claramente inspirado
nas reflexdes do economista institucionalista norte americano John R. Commons sobre a riqueza
incorpérea e intangivel, em especial o goodwill, e no papel do sistema legal na sua
institucionalizacdo, o texto toma a presenca dessas formas de riqueza como sendo a expressédo
de maturidade do capitalismo monopolista, dada a imensa possibilidade que oferecem para a
valorizacdo do capital. O texto mostrou que no Brasil, a diferenca dos EUA e outros paises de
capitalismo central, a presenca de tais formas de riqueza foi inicialmente tardia (posterior aos
anos 1920), e de certo modo limitada (circunscrita majoritariamente as atividades imobiliarias).
Com a propria evolucgdo e consolidacdo do capitalismo brasileiro, quando as novas formas de
riqueza capitalistas foram ganhando peso e destaque, o sistema juridico progressivamente foi se
estruturando e se especializando para analisar e decidir sobre os conflitos originados da propria
evolucdo do capitalismo brasileiro, em especial aqueles que envolveram o goodwill. Deste
modo, buscamos compreender como tem sido o processo de regulamentacdo do goodwill pelo
Estado na evolugdo do capitalismo e das instituicdes no Brasil, de modo a identificar e analisar
casos juridicos que possivelmente fundamentaram a lei, assim como as possiveis mudancas de
entendimentos dos Tribunais de Cudpula (Supremo Tribunal Federal e Superior Tribunal de
Justica) daquilo que é considerado como pratica “razoavel” no que diz respeito ao goodwill,
buscando delimitar os limites de acdo dos individuos envolvidos e identificar as variaveis
responsaveis por tais mudancas, sob a Gtica da teoria de Commons. Vemos que parece haver
consolidacdo incremental de jurisprudéncias acerca do goodwill ao longo das décadas
(legitimando-o cada vez mais), principalmente em funcdo do pequeno nimero de casos que
subiram a terceira instancia para decisdo/delimitacéo das regras operacionais das transacdes que
possam envolver esse ativo.

Palavras-chave: John R. Commons, Goodwill, Economia Institucional, regras operacionais,
Supremo Tribunal.



Abstract

The text aimed to analyze - from a perspective of the original institutionalism - the process of
emergence, recognition and law / legal legitimation of intangible and incorporeal capitalist
wealth forms in a country of peripheral capitalism, Brazil. Clearly inspired by the reflections of
North American institutional economist John R. Commons on incorporeal and intangible
wealth, especially goodwill, and on the role of the legal system in its institutionalization, the text
takes the presence of these forms of wealth as the expression of maturity of monopoly
capitalism, given the immense possibility they offer for the valorization of capital. The text
showed that in Brazil, unlike the USA and other countries of central capitalism, the presence of
such forms of wealth was initially late (after the 1920s), and to a certain extent limited (mostly
limited to real estate activities). With the evolution and consolidation of Brazilian capitalism
itself, when the new forms of capitalist wealth gained weight and prominence, the legal system
gradually became structured and specialized to analyze and decide on the conflicts originated
from the very evolution of Brazilian capitalism, in particular those that involved goodwill. In
this way, we seek to understand how the process of regulation of goodwill by the State in the
evolution of capitalism and institutions in Brazil has been, in order to identify and analyze legal
cases that possibly based the law, as well as the possible changes of understandings of the
Brazilian Courts (Supreme Federal Court and Superior Court of Justice) of what is considered
a "reasonable" practice with respect to goodwill, seeking to delimit the limits of action of the
individuals involved and to identify the variables responsible for such changes, from the point of
view of the theory of Commons. We can notice that there seems to be an incremental
consolidation of jurisprudence over goodwill over the decades (legitimating it more and more),
mainly due to the small number of cases that have risen to the third instance for decision /
delimitation of the operational rules of the transactions that may involve this active.

Keywords: John R. Commons, Goodwill, Institutional Economics, operational rules, Supreme

Court.
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Introducao, justificativa e hipotese

O presente trabalho pretende estudar o goodwill (também conhecido como
“fundo de comércio” na literatura contabil e juridica) como expressdo de formas de
riqueza representativas de estagios mais desenvolvidos do capitalismo em geral. Este,
em seu desenvolvimento ao longo do tempo, tende a entronizar cada vez mais formas
imateriais de riqueza, 0 que permitiria ao analista estabelecer — além de outras
relevantes referéncias — o “estagio” em que a forma capitalista de desenvolvimento se

encontra em certo contexto concreto e especifico.

A presenca de formas imateriais de riqueza (incorpéreas e intangiveis) foi ao
mesmo tempo — uma preocupacdo e um indicio de vitalidade do capitalismo norte-
americano na passagem do século XIX para o XX, sendo amplamente estudadas por
Thorstein Veblen e John R. Commons. O primeiro mostrou-se preocupado com a
natureza “parasitaria” do goodwill e apontou para suas consequéncias negativas para a
dindmica capitalista (GUEDES, 2017). O segundo, embora consciente daqueles
aspectos, identificou a possibilidade de regulacéo e controle do goodwill.

Tendo isto em conta, essa dissertacdo pretende analisar o processo de
desenvolvimento do capitalismo brasileiro a partir do interrelacionamento complexo e
dindmico entre Economia e Direito, expresso pelo surgimento, validacéo, e legitimidade

institucional da riqueza imaterial — em especial o goodwill.

A hipdtese desse trabalho ¢ a de que as origens “tardias” do novo capitalismo e
seu dinamismo precario retardaram e circunscreveram 0 aparecimento da riqueza
imaterial (em especial o goodwill), limitando seu papel na estruturacdo de relacbes
capitalistas dindmicas.

! Veremos a definicdo de goodwill mais & frente, porém podemos dizer aqui que, de acordo com Endres, 0
goodwill para Veblen se constituia no “privilégio pecuniario dos negdcios emergindo de um controle
acordado de oferta; poder para conter a oferta caso 0s pregos ndo sejam satisfatorios, e habilidade para
moldar os habitos e costumes dos consumidores [...] Todas as formas de goodwill dificultam condicGes
competitivas para Veblen, de forma que o magnata realiza lucros positivos em todos os casos [...] a sua
condenacdo de todas as formas de goodwill, na medida em que proporciona lucros residuais de privilégios
legalizados, ou ‘renda’ vinda de vendas extremamente boas para capturar e manter o patrocinio do
consumidor [...] Se todo o goodwill fosse mantido pela comunidade e ndo por corporacBes, entdo as
vantagens diferenciais do negécio ndo renderiam lucro para um "magnata pecuniario™ ou renda para um
"empregador capitalista” [...] instrumento para sobrevalorizacdo e subsequente lucro no esquema de
Veblen é o goodwill [...]Jo lucro proveniente do goodwill é exploratério e obtido sem mdo-de-obra
(ENDRES, 1985, p.641-642).
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A partir da varias reflexdes — algumas consideradas hoje como classicas — que
empreenderam analises do processo mais geral da constituicdo e desenvolvimento do
capitalismo brasileiro, almeja-se recuperar a literatura sobre a economia brasileira com
énfase sobre os processos juridicos que permitiram a emergéncia, a legitimacdo e o

desenvolvimento do goodwill no Brasil.

Objetivos
Geral:

1) Analisar a emergéncia do goodwill e sua legitimacao juridica no contexto do

desenvolvimento capitalista no Brasil no periodo 1930-2000.
Especificos:

1) Recuperar a teoria econémica de John R. Commons e apresentar sua reflexao
sobre Economia e Direito, articulando-a ao problema do goodwill;

2) Recuperar concisamente o processo de desenvolvimento capitalista no Brasil
no periodo 1930-2000, enfatizando as mudangas na sua estrutura produtiva e
nas sus formas de riqueza;

3) Identificar e analisar os processos econdmico-juridicos de reconhecimento e
legitimagdo do goodwill no contexto geral do desenvolvimento capitalista
brasileiro no periodo 1940-2000.

Metodologia

Para atingir os objetivos propostos vamos nos valer principalmente de consulta
bibliogréafica; serdo utilizadas fontes primarias e secundarias.

Assim, para o primeiro capitulo apresentamos a teoria econémica de Commons e
sua teoria do goodwill, usando os livros Industrial Goodwill (1919) e Legal
Foundations of Capitalism (1924), assim como diversos artigos do autor, além de textos

de comentaristas.

No segundo capitulo, buscaremos reconstituir o processo de constituicdo e
desenvolvimento capitalista no Brasil, enfatizando as transformag6es concomitantes na

“ossatura material do Estado”, em especial aquela pertinente ao Direito e ao Poder
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Judiciario relativas ao goodwill — desde o final do seculo XIX até a atualidade -, para
em seguida buscar relaciona-los com os casos juridicos do goodwill coletados e
analisados (a metodologia para isto estd logo a seguir) (DRAIBE, 1985, p.23). Em

relacdo ao objetivo geral e ao segundo e terceiro objetivos especificos:

1) Criaremos uma tipologia dos processos de goodwill coletados nos sites do
STF e do STJ, distinguindo-os e classificando-os por tipo de goodwill (por
exemplo, goodwill sobre locacdo, goodwill sobre reparticdo de haveres de

sociedade, etc.) e quantidade totais;

2) Depois distribuiremos essa tipologia ao longo do tempo, a fim de observar a
evolucdo dos tipos e respectivas quantidades de processos com o goodwill ao
longo das décadas.

3) Coletaremos amostras para checar se houve variabilidade nos julgados: a
definicdo das amostras sera feita a partir de casos representativos (casos que
sdo referenciados em processos posteriores) que serviram de base para o
judiciario julgar o goodwill, assim como casos em que a especificidade da
matéria julgada mereca anélise, sob os critérios de diversidade e raridade (ou
seja, casos com novos tipos de goodwill e com baixa frequéncia de
ocorréncia). Apos, buscaremos qualificar qualitativamente os limites de acao
dos individuos. O procedimento de pesquisa juridica esta detalhado a seguir.

Metodologia de Pesquisa Juridica

Para os critérios de selecdo dos processos, ou seja, para a definicdo de quais
casos podem ser utilizados para andlise e quais ndo podem, desenvolvemos uma
metodologia juridica com o auxilio da Prof* Dra. Soraya Regina Gasparetto, docente
assistente na UNESP/FCL - campus de Araraquara, nas areas de Direito Administrativo
e Direito Constitucional. Procederemos da seguinte maneira, com o glossario do

Superior Tribunal de Justiga como referéncia bibliografica (STJ, 2016):

1) Primeiramente definimos o Superior Tribunal de Justica (STJ) e o Supremo
Tribunal Federal (STF) como as instituiches a serem analisadas devido ao fato de

serem, no juizado, a mais alta instancia na hierarquia do poder judiciario®. Assim, estas

? De acordo com o Conselho Nacional de Justiga, “a primeira instancia ou primeiro grau sdo as varas ou
secdes judiciarias onde atuam o juiz de Direito. Essa é a principal porta de entrada do Judiciario”. No
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tém a maior forca de jurisprudéncia, dado que sdo os orgaos que decidem em ultima
instancia, aquilo que deve ou ndo ser feito pelos demandantes e réus. De igual forma,
como na teoria de Commons, a legislacdo brasileira segue o caminho de julgamento

pelo "devido processo legal™

, 0 que implica em amplitude de entendimento dos juizes,
assim como possibilidade de mudanca destes. Seguem ambas as definicdes deste
conceito, de Commons e da Constitui¢do brasileira:
Pois é principalmente por essa teoria que 0s negdcios modernos sao
conduzidos e que as legislaturas, o executivo e os tribunais inferiores
estadunidenses se mantém em conformidade com a Constituicdo dos
Estados Unidos, que, segundo interpretacdo do Supremo Tribunal,

proibe a tomada de propriedade, liberdade ou valor sem o devido
processo legal ou protecéo igual das leis. (COMMONS, 1924, p.7)

Principio do devido processo legal: principio constitucional segundo o
qual o individuo sé sera privado de sua liberdade ou terd os direitos
restringidos através de um processo legal, exercido pelo Poder
Judiciario por meio de um juiz natural, assegurados o contraditério e a
ampla defesa. (STJ, 2016, P.279)

2) Procuramos no site do STF, entre os dias 20/07/2017 e 28/07/2017, no item
“Pesquisa” da aba “Jurisprudéncia” os seguintes termos no campo “Pesquisa Livre”:
“FUNDO adj2 COMERCIO”. O operador “adj” faz com que o sistema procure as
palavras “FUNDO” ¢ “COMERCIO” com uma delimitagdo livre de distancia entre
essas palavras; no nosso caso, escolhemos uma distancia de 2 palavras, para que
somente acorddos com o termo “Goodwill” fossem encontrados. “Fundo de comércio”,

novamente, é outra nomenclatura na contabilidade e no direito para designar o goodwill.

segundo grau, “as matérias que ndo sdo de competéncia da Justica Federal ou de qualquer outra justica
especializada sdo de competéncia da Justica estadual [..] o0s juizes, também chamados de
desembargadores, trabalham nos tribunais. [...] Os tribunais de Justica (TJs) sdo responsaveis por revisar
0s casos ja analisados pelos juizes singulares de primeira instancia. Sdo 27 TJs, um em cada unidade da
Federacdo, cuja competéncia é julgar recursos das decisdes dos juizes de primeiro grau. Isso significa
que, se o cidaddo ndo concordou com a sentenca do juiz de primeiro grau, ele pode recorrer para que o
caso seja julgado no TJ. Entéo, se o processo subiu para a segunda instancia, quer dizer que houve recurso
contra a decisdo do juiz e, assim, 0 caso passa a ser examinado pelos desembargadores. A decisdo agora
sera colegiada, ou seja, feita por uma turma de magistrados, um grupo de juizes” (CNJ, 2017).

* 0 caso de Commons é analisado sob um espectro diferente do nosso: segundo Marioni (2009), nos
EUA, vigora o sistema juridico da Common Law, no qual as leis sdo construidas através “dos costumes
expressos em”/das decisdes dos julgamentos, enquanto no Brasil vigora o sistema da Civil Law, em que o
juiz deveria aplicar a lei, como expressa pelo legislador. Em nosso trabalho essa diferenca ndo se mostra
como entrave dado que existe pouca regulacdo do goodwill por parte do Poder Legislativo, de forma que
esta mesma regulacdo é feita a partir dos julgados emitidos pelo Poder Judiciario, ou seja, um sistema de
Common Law para a matéria do goodwill. O devido processo legal, no Brasil foi inserido na Constituicao
Federal de 1988.
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Deixamos os demais campos em aberto, somente selecionando as caixas
“Acoérdaos”, “Repercussio Geral” e “Acordaos anteriores a 19507, no final da pagina. O
motivo para isto estd descrito no proximo item. Os dados foram coletados nesta base
processual no dia 10/04/17, com acesso entre as 16h e 17h. Encontramos 1 simula, 188
acordaos e 35 acordaos antes de 1950. No site do STJ, entre os dias 28/07/2017 e
05/08/2017 (com nova busca em 10/02/2018 para atualizacdo dos casos, tendo surgido
mais 3 — trés — em relacdo a primeira pesquisa), entramos na aba jurisprudéncia, em
seguida no item jurisprudéncia do STJ e repetimos a busca com os termos “FUNDO
adj2 COMERCIO”, selecionado as caixas “Acérddos” e “Stmula n°”. Para a Gltima

data encontramos 186 acord&os e 1 acordao repetitivo.

3) Para a coleta de processos, buscamos acérddos sobre o goodwill, devido ao
fato destes tratarem de decisdes ja determinadas pelo 6rgédo colegiado de um tribunal, ou
seja, um julgado com a decisdo conjunta de varios juizes (embora possa haver
divergéncias de voto), e tem mais forca de jurisprudéncia, ou seja, potencial de se tornar
uma "decisdo modelo”, uma decisdo que possa servir de referéncia para decisfes em
casos similares e futuros. Nesse sentido, de modo complementar, excluimos os
processos com decisGes monocraticas, justamente por representarem a decisdo de um
unico juiz (como explica a nota de rodapé n°2, essa seria a primeira instancia; porém,
ainda, aqui também se ultrapassa a segunda instancia), e incluimos os casos de
repercussao geral, por representarem acdrddos que se tornaram referéncia quanto ao
assunto. Os acordaos anteriores a 1950 sdo importantes por representarem os primeiros

julgados sobre o goodwill.

4) Depois, coletamos 0S processos e 0S organizamos nos seguintes itens,
respectivamente:  data de julgamento, numero de ac6rddo, ementa,
recorrente/agravante/embargante, recorrido/agravado/embargado, decisdo, legislacéo,
observacdo, indexacdo e acérddos no mesmo sentido (o STF distingue acordaos antes de
1950 e acdrdéos apds 1950; os anteriores a este ano sao classificados apenas segundo 0s

primeiros cinco itens — por restricdo de informacdo dos mesmos);

5) Apos a coleta dos processos, um primeiro critério de selecdo aplicado para
escolha dos casos considerados como validos para andlise foi o de “provimento”.
Provimento quer dizer “proferir decisdao favoravel a recurso, modificando decisdo
anterior” (BRASIL, 2016, p.249), o que significa também que, antes de decidir

favoravelmente, o tribunal acolheu previamente o pedido de recurso de uma das partes
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como sendo um pedido véalido para ser analisado. Quando se diz que 0s recursos séo
parcialmente acolhidos, quer dizer que parte do pedido de recurso é cabivel de anélise
pelo tribunal; este tipo de recurso também nos interessa. O que ndo analisaremos s&o 0s
recursos que nao foram acolhidos, aqueles que por algum motivo (incompletude do
recurso, ndo faz sentido o pedido, etc) ndo foram apreciados pelos tribunais superiores;
assim como ndo analisaremos 0s casos em que, mesmo acolhidos, se tenha negado
provimento, pois como estamos procurando por mudancas de entendimento no
julgamento desses tribunais, delimitaremos a analise aos casos que obtiveram parecer

favoravel dos mesmos tribunais.

No final deste trabalho, adicionamos seis artigos de Commons que apresentam
tanto as ideias gerais de sua teoria institucional, quanto as de estabilizacdo de precos e
emprego, pré-crise de 1929. Os cinco ultimos artigos possibilitam observar a
importancia que Commons atribui, em sua andlise, ao peso histérico e institucional do
Banco Central dos Estados Unidos da América (EUA), o Federal Reserve System
(FED), a partir de sua recente criagdo em 1913, no que diz respeito ao controle da
estabilidade de precos, crédito, padrdo-ouro, emprego, assim como a a¢éo coletiva dos

bancos, empresas e sindicatos.



CAPITULO I:

JOHN R. COMMONS: CAPITALISMO, ECONOMIA E DIREITO
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1.1 A transagdo como unidade entre Economia e Direito

John Roger Commons (1862-1945) foi um arguto analista do capitalismo, em
especial do estadunidense. Ele o abordou pela perspectiva das instituicdes, dando énfase
ao papel da “superestrutura” na constituicdo e moldagem da economia capitalista. Por
essa razao ele privilegiou — em termos de contetdos disciplinares — as relagdes entre

Economia, Direito e Etica, para ele indissociaveis.

A natureza monetéria do capitalismo, sua clivagem entre classes sociais distintas
e a continua expansdo do mercado e das relagdes sociais mercantis exigiam, para ele,
formas de regulacdo social, sem as quais o capitalismo ndo poderia desenvolver-se. Isto
significou um distanciamento da crenca no ‘“automatismo do mercado” ou da
possibilidade de se construir uma ordem econdmica baseada em individuos racionais,
livres para buscar seu auto-interesse, conforme preconizado pelas varias formas de

liberalismo econémico.

Ao contrério, para Commons a ordem econdmica era construida por individuos
intencionados cujas a¢des eram contudo, controladas, liberadas e expandidas. Essa era,

alias, a definicdo de instituicdo, tida como “a acdo coletiva no controle, liberacao e

expansdo da a¢do individual” (COMMONS, 1936, p.447).

As instituicbes — e ndo os individuos — constituiam para ele a dimenséo relevante
para a analise. Essas eram de dois tipos, as ndo-organizadas e as organizadas. As

primeiras constituidas pelos habitos e costumes. Os habitos diziam respeito a

recorréncia de comportamentos individuais que pela repeticdo tornavam-se familiares
até a inconsciéncia. Os costumes, por sua vez, S30 constrangimentos sociais,
“compulsdo sobre os individuos requerindo deles conformidade” (COMMONS, 2005,
p.703).
Os costumes mudam, mas como o fazem lentamente, entdo a
infancia dos individuos é suficientemente longa para adquirir
habitos e desejos adequados aos costumes. Por isso eles parecem
ser naturais, imutaveis, inalienaveis, embora sejam artificiais,

coletivos, transitorios e passiveis de punicdo (COMMONS,
2005, p.703)

De acordo com Guedes (2017), embora sejam estaveis e duradouras, as
instituicbes ndo-organizadas nem sempre conseguem lidar adequadamente com 0s

conflitos que produzem em raz&o da sua natureza imprecisa e da auséncia de compulséo
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organizada. Nesse caso, elas ddo origem as instituicbes organizadas, que Commons

chamou de going concerns. Guedes (2017) as caracterizou como:

[...] toda going concern concentra mais de uma individuo, e
possui alguma instancia de deliberacéo, direcdo e imposigéo de
regras. Ela possui, também, objetivos, de modo que, atuando no
seu interior e nele interagindo, os individuos produzem o sentido
e materializam os objetivos da going concern, que sdo distintos
e, nao raro, divergentes dos seus membros individuais.
(GUEDES, 2017, p.110)

Desse modo, going concern sdo igrejas, sindicatos, partidos politicos, escolas,
empresas, organizagbes ndo-governamentais, o Estado, etc. As going concerns séo
“governadas” pelas regras operacionais (working rules), que estabelecem os direitos,
deveres, permissdo, proibicdo, etc, a que estdo sujeitos todos os individuos que delas
participam. Como os individuos ao longo da vida e simultaneamente de varias going
concerns, seu comportamento e sua “mente institucionalizada” sdo fortemente
condicionadas por aquelas expressdes das formas organizadas de instituices. Desse
modo, se as going concerns sdo as formas de “governanga”, os individuos que nelas
entram (ou saem), trabalham, agem ou tém de lidar, sdo seus “cidaddos”, governados

pelas regras operacionais que nela vigem.

Na verdade, as interacdes entre individuos e entre going concerns sdo chamadas
por Commons de “transacdes”. Para entender sei significado, contudo € necessario
retroceder a critica feita por Commons aos economistas utilitaristas que, ao moldarem
suas teorias em fungdo da teoria da felicidade, assumiam previamente uma harmonia de
interesses entre os agentes econdmicos. De acordo com 0 autor esse movimento
utilitarista, iniciado por Bentham em 1776, se basearia no “calculo felicifico”, no
“pressuposto simplificado de um individuo buscando sua propria renda liquida maxima
de felicidade através do esfor¢o de tentar maximizar sua renda bruta de prazer e de
reduzir a um nivel minimo seu gasto bruto de dor” e, a medida que os individuos
buscassem maximizar a diferenca entre essas duas partes, como afirma a teoria,
Bentham e seus seguidores estariam desconsiderando o fato de que muitas vezes “o

prazer de um ¢ frequentemente a dor de outros” (COMMONS, 1936, p.487).

Assim, os tedricos que desenvolveram matematicamente a teoria de Bentham
teriam rapidamente transformado essa “economia da felicidade” em uma relagdo
monetizada, a medida que a maximizacdo do prazer e a minimizagcdo da dor se

convertiam na maximizacdo da renda e na minimizacdo das despesas. Em relacdo a
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maximizac¢do da renda de um individuo, Commons a descreve como sendo a “maxima
quantia de dinheiro que ele pode obter de outros na forma de comprador”, ¢ a
minimiza¢do da despesa como seu “minimo gasto bruto de dinheiro ¢ a menor quantia

de dinheiro que ele ¢ forgado a pagar aos vendedores” (COMMONS, 1936, p.488).

Para a economia utilitarista (chamada por ele de economia da “renda liquida
maxima”), o poder econdmico ¢ tratado a partir da perspectiva de apenas uma das partes
envolvidas em uma transacdo, ou seja, analisa-se 0 mesmo individuo em duas
transagdes, de modo a buscar entender a origem do poder econdémico deste na diferenca
entre a maior receita possivel obtida em uma transacdo (na condicdo de vendedor de
produtos/servicos) e a menor despesa possivel incorrida em uma transacao (na condigdo
de comprador). Logo, seu poder econdémico se fundamenta na expectativa de obtencédo

das maiores diferencas possiveis destas duas condi¢cdes em, no minimo, duas transacées.

A economia institucional, por sua vez, opera do ponto de vista da transacdo, no
qual o poder econdmico deriva da relacdo entre, no minimo, dois agentes — um
comprador e um vendedor, em uma Unica transacdo. O poder econémico seria resultante
dessa negociagdo, de modo que a “renda bruta adquirida por um [vendedor] é uma
transferéncia de propriedade idéntica a despesa bruta alienada por outro [comprador]”,
fundamentando-se mais no sentido dos direitos de propriedade obtidos através das
transagbes (COMMONS, 1936, p.489).

Além disso, para Commons (1936) as decisfes dos tribunais de Gltima instancia
se constitufam como base fundante das transacdes®, e isso se devia ao fato de que as
“trocas” de dinheiro, materiais ou servicos que ocorrem entre os agentes ndo seriam
efetivamente trocas, como postulado pelos economistas classicos e hedonistas, sendo
que “transagdes” seria o termo correto, dado que significa uma transferéncia de
propriedade e para isto se faz necessaria a legitimacdo do estado (veremos mais a frente

a influéncia dos tribunais de ctpula acerca dessa legitimacao).

Na realidade, segundo o autor, seriam duas transferéncias: quando ocorre uma
transacao, a “renda bruta de dinheiro do vendedor obtida com seus produtos ou servigos
é idéntico a despesa bruta de dinheiro do comprador, porque ele meramente transfere a

propriedade idéntica de dinheiro para o vendedor”; de igual maneira o vendedor

* Commons (1936) destaca que uma transagéo livre entre dois individuos seria aquela em que ambas as
partes estdo livres de “toda coergdo econdmica, toda coagdo de violéncia, e toda deturpagdo psicologica”,
com as decisoes legais das cortes acerca das praticas que sdo consideradas como razoaveis nesta transagao
como base fundante, de modo que prevaleca apenas a honesta persuasdo (COMMONS, 1936, p.490).
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transfere para o comprador a propriedade dos materiais e servicos (COMMONS, 1936,
p.497). Dito de outro modo:

O conceito de troca teve sua origem histérica no periodo pré-
capitalista dos mercados e feiras. O mercador era entdo um vendedor
ambulante que carregava seus bens ou moedas para 0 mercado e 0s
trocava fisicamente com outros mercadores. Ainda, ele na realidade
combinava em si duas atividades inteiramente diferentes, néo
distinguidas pelos economistas, a atividade do trabalho de entrega
fisica, e a atividade legal de alienacdo da propriedade. Uma era a
entrega fisica do controle fisico sobre commodities ou dinheiro; a
outra era a entrega do controle legal [dos mesmos itens]. Uma era uma
troca, a outra uma transa¢do. (COMMONS, 1932, p.455)

Commons (1936) afirma que depois que a transacdo tenha ocorrido pela
operacdo e respaldo da lei, pode haver grandes ou pequenas alteracdes nos valores
daquilo que ambas as partes, principalmente por influéncia de risco e juros. Mas isso
ndo altera o fato de que no exato momento da transagdo 0s materiais, Servigos ou

trabalho eram exatamente iguais a quantia de dinheiro paga ou recebida.

Com isso ele se refere ao fato de que o momento da transacdo tem plena
determinacdo na mensuracdo do valor em uma economia, sendo a verdade do valor
acertado, independentemente de “qudo coercitivo ou intimidador, qudo justo ou
discriminatorio, é o preco monetério, nem qudo grande ou pequena € a quantidade de
dinheiro, material, servicos, ou forca de trabalho, cuja propriedade é alienada por um e
adquirida por outro”, um fato consumado ap0s a ocorréncia da transacdo. Ou seja, se a
operacdo tem respaldo legal, se os agentes estdo negociando “dentro das normas
permitidas de negdcios” — determinadas e tidas como razoaveis pelas cortes -, mesmo
que haja diferencas sdcioecondmicas entre os agentes, essa seria a medida do valor,
aquilo que é acordado e consentido entre os agentes, com observancia das “normas”

(regras operacionais) construidas pelos Tribunais de terceira instancia’.

Em relagdo as criticas de sua teoria do valor razoavel ser uma teoria composta de
opinides, Commons atenta para a soberania da decisdo decretada pela Suprema Corte
dos EUA, dizendo que opinides existem em numero tanto quanto existem pessoas,
porém “sdo [as] decisbes, que tomam a forma de ordens compulsorias, que devem ser
obedecidas” (COMMONS, 1936, p.493).

% Ainda, segundo Commons, duas dividas que sdo criadas a partir deste instante da transacéo: a divida da
alienacédo da propriedade (seja via pagamento monetario para o individuo na condig¢do de vendedor ou via
transferéncia dos direitos de propriedade de bens e/ou servigos, na 6tica de um comprador) e a “divida de
performance”, no caso, da entrega fisica dos “materiais, servicos ou trabalho” (COMMONS, 1936,
p.497).
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As legislacBes, sob as limitagdes consideradas [como] razoaveis pela
Suprema Corte, se esforcaram para delimitar limites superiores de
precos e limites inferiores de servigos dentro de um alcance que a
Corte pode considerar como ndo sendo compativel com o ideal de um
comprador e um vendedor dispostos. [...] Valor razoavel, como o
defino na sequéncia do Supremo Tribunal, ndo ¢é a opinido individual
do que é razodvel. [...] Valor razoavel é a decisdo da corte do que é
razoavel entre demandante e réu. Ele € objetivo, mensuravel em
dinheiro, e compulsério (COMMONS, 1936, p.492).

O autor afirma ainda que o monopdlio do uso da violéncia, de tirar o direito de
uso da forca fisica das “maos privadas”, seria a soberania do estado. Existem formas
subordinadas e autorizadas de agdo coletiva organizada pela soberania, “no caso de
corporagOes de negdcios, a usar as san¢Ges econémicas de escassez, ou, no caso das
igrejas ou clubes, a usar meras san¢des morais de opinido coletiva”; essas formas
subordinadas sdo “formas delegadas, desde que elas sdo criadas, permitidas, reguladas,
dissolvidas, ou proibidas pela instituicdo suprema, a soberania” (COMMONS, 1936,
494).

Para Commons o capitalismo moderno tem inicio com o surgimento das leis
trabalhistas gerais das corporacdes, na década de 1850, através das quais se
universalizou o direito para todos os individuos (direito esse controlado pela acédo
coletiva dos trabalhadores, sob representacdo dos sindicatos); de igual modo, como
exemplo, os neg6cios dos bancos — individualmente - sdo “mais ou menos controlados
pela acdo coletiva dos bancos membros do Federal Reserve System, sujeito ao Supremo
Tribunal”. Esses exemplos reforgam a critica de Commons & economia individualista de
Smith e Bentham, de modo que a livre-troca individual defendida pelos ultimos
desaparece em fungdo da agdo restritiva das “tarifas protetoras, subsidios estatais,
corporagdes, sindicatos, cooperativas”, ou seja, essa suposta “livre-troca individual”
seria cerceada por diversas acdes coletivas, inclusive — e acima de todas - a da soberania
do Estado (COMMONS, 1936, p.494-495).

Sua analise da soberania judicial vem do fato de que todo caso que fira os
direitos dos cidaddos, como previsto na Constituicdo dos EUA, deve passar pelo devido
processo legal, como determinado pela Suprema Corte. Porém, como este mesmo
conceito de “devido processo legal” é varidvel de acordo com aquilo que essa Corte
determina como sendo legitimo ou ndao de ser aplicado, o termo ‘“valor razoavel”

encontra fundacdo na teoria econdmica deste autor, dado que os limites sobre o
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“razoavel” estdo, dessa forma, sujeitos as mudangas de entendimento dessa instituicao.

Assim afirma Commons:

Por essas razbes existe na teoria economica uma ‘“Constituicdo
escrita” e uma “ndo-escrita”. A “Constituicdo escrita” foi escrita em
1787 e em emendas posteriores. A “Constitui¢do nao-escrita” foi
escrita pouco a pouco pela Suprema Corte através de decisdes de
conflitos de interesses entre reclamantes e réus. NOs vivemos sob esta
“Constitui¢do nao-escrita”; ndés ndo sabemos o que a “Constitui¢ao
escrita” significa até que a Suprema Corte decida o caso. Quando
investigamos o valor razodvel, estamos investigando a “Constitui¢éo
ndo-escrita”. Quando investigamos a evolugdo do valor razoavel
estamos investigando as mudancas na Corte dos significados de
termos econdmicos tdo fundamentais como propriedade, liberdade,
individuo, dinheiro, devido processo. Cada mudanca no significado é
uma emenda judicial & Constituicdo. (COMMONS, 1936, p.495)

Assim, se antes o custo do trabalho era a medida do valor, para a teoria
institucional de Commons sdo o “dinheiro de curso legal e o livre arbitrio de
compradores e vendedores” que passam a ser a medida do valor razoével, dado que sdo
esses parametros que norteardo os tribunais acerca das decisfes, contribuindo para a
mudanca nos termos e valores econdmicos em uma sociedade® (COMMONS, 1936,
p.495).

Em relacéo & teoria do valor razoavel de Commons, adiantamos o destaque feito
por Guedes (2017), de modo que o leitor j& tenha uma breve visdo geral da teoria e de

sua relacdo com a critica a economia utilitarista, enquanto avanca na se¢ao seguinte:

A teoria do valor de Commons é: 1) expectacional, isto é, governada
pelo principio da futuridade; 2) evolucionaria, porque lida com formas
mutaveis de riqueza capitalista e 3) social, porque 0s processos
avaliativos acontecem em contextos transacionais. Sua teoria do valor

% “Muitas outras complexidades surgem com o surgimento da producio de larga escala, da agdo coletiva,
e dos ciclos de prosperidade e depressdo; estas também estdo entre as variabilidades que devem ser
levadas em consideragdo na aplicagdo evoluciondria do principio basico de comprador e vendedor
dispostos. Um escritor contemporaneo (O. Lange, na obra The Review of Economic Studies, junho, 1935)
sustenta que a teoria econdmica ndo possui em si um principio de evolugdo, e deve seguir Karl Marx em
uma teoria do materialismo histérico a fim de derivar uma teoria da evolugdo econdmica. Mas reduzo
Marx a uma teoria da eficiéncia medida por homens/hora como uma parte essencial da teoria econdémica,
embora usualmente seja medida em délares. E encontro evolugdo econdmica nas mudancas ocorridas nos
costumes, na cidadania, na soberania, assim como nas tecnoldgicas. Lange inclui, em seu significado de
técnica, mudancas em “organizagdo”, cujas, para mim, sdo mudancas nas institui¢des. O principio
evoluciondrio na lei do direito comum vem da selegdo artificial de “Darwin”, ndo de sua sele¢do natural.
E selecdo artificial feita por juizes. Esse principio evolucionario se torna possivel porque a economia
legal é, em si mesma, altamente variavel, embora fundada na lei anglo-estadunidense do direito comum,
sobre a premissa do comprador e do vendedor dispostos. Isso contém ndo apenas a variabilidade da
propriedade corporea, incorpdrea, e intangivel, e as variabilidades dos valores razoaveis e ndo-razoaveis,
mas também as variabilidades revolucionarias do comunismo, fascismo, nazismo e das decisdes sobre as
clausulas do ouro” (COMMONS, 1936, p.497).
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foi batizada de “valor razoavel” porque ¢ determinada por processos
complexos e continuos que procuram estabelecer algum tipo de
patamar satisfatorio aos agentes envolvidos em transagdes. De inicio,
essa abordagem recusa qualquer possibilidade de maximizagéo, pois o
funcionamento do capitalismo ndo opera por equilibrios automaticos
(GUEDES, 2017, p.98).

Para Commons (1936), a transacdo se constitui no ponto de partida para a
analise institucional, sendo a unidade mais elementar da economia justamente por
evidenciar simultaneamente as relagbes de producdo, transferéncia de direitos de
propriedade e de distribuicdo de riquezas. A escassez seria seu principal determinante,
no sentido de que é esta Ultima a responsdvel por gerar situagdes de conflito de
interesses; assim, a principal fungdo do economista seria explicar cientificamente como,
a partir do conflito, surge a ordem na sociedade. Para tanto, o autor divide as transacdes
em trés tipos: barganha, gerencial e distributiva. Esses tipos podem ser definidos da

seguinte forma:

- Transacgdo de barganha: transagdes entre individuos legalmente iguais perante a
lei (ainda que possam ser profundamente desiguais economicamente) nas quais ocorre a
transferéncia de propriedade, dos “direitos de usar ou reter commodities e trabalho™.
Esse tipo de transacdo diz respeito ao principio de escassez, de “negociagdes acerca de
precos e quantidades”, logo, o assunto de uma transacdo de barganha se torna “o preco

familiar [costumeiro] de um mercado”, assim como as condi¢des de entrega daquilo que

estd sendo negociado (PARSONS, 1942, p.249-256);

- Transagdo gerencial: sdo transacdes envolvendo relacbes legais de
superioridade-inferioridade entre os individuos (sendo o caso mais tipico a relacdo
patrdo-trabalhador), representando vinculo de comando e obediéncia, e pertencem aos
processos de performance fisica, “como a constru¢do de uma maquina, ou a entrega
fisica de bens”, entdo o patrdo ordenaria por exemplo a entrega de um bem, a ser
realizada pelo trabalhador. Através da transagdo gerencial, “os individuos de dentro de
uma [going] concern’ sdo dirigidos na transformacdo dos materiais brutos em bens
processados — quando e onde a geréncia determina”, submetendo-se ao principio de
eficiéncia, que por sua vez diz respeito ao processo produtivo, de transformagédo de
materiais brutos em commodities (PARSONS, 1942, p.252-256); Parsons (1942) explica

” Segundo Parsons e Commons (1942): “Nos termos mais gerais, uma going concern é uma organizagao
de atividade coordenada; € o comportamento coletivo com um propdsito comum, e uma vontade coletiva,
governada pelas regras operacionais comuns [aos participantes]” (PARSONS; COMMONS, 1942, p.254).



25

este processo — e apresenta 0s conceitos de Commons de going plant, going business e

going concern — da seguinte maneira:

E através da relacio social das transagdes gerenciais que a gestdo de
uma concern controla os processos fisicos. A coordenacao e repeti¢do
das transacBes cria a organizacdo de uma going plant — e mantém
continua sua existéncia. Em tais plantas a riqueza é criada pela
transformacdo de matérias-primas da natureza em formas que
incorporam usos [ou seja, O processo produtivo]. Através das
transacdes de barganha, o0 homem de negdcios compra as matérias-
primas e vende o produto finalizado. A organizacéo e repeticao destas
transagdes (conjuntamente com algumas transacgOes distributivas)
criam o going business. A integracdo da going plant com o going
business € uma going concern. Neste sentido, 0s processos de
producdo sdo destacados [teoricamente do processo de alienacdo da
propriedade], para o proposito de analise. (PARSONS, 1942, p.260)

- Transacdo distributiva: transacbes que também envolvem relacdes de
superioridade-inferioridade, porém diz respeito a concentracdo de poder decisorio e a
negociacdo “entre individuos que foram autorizados a dividir os beneficios e fardos”,
sendo a alocag@o de encargos tributarios a “tipica transago distributiva entre a [going]
concern e a organizacéo politico-econdmica geral”®; os individuos envolvidos poderiam
ser, por exemplo, funcionarios publicos com competéncia legal para decidir sobre a
alocagéo de recursos em uma sociedade (PARSONS, 1942, p.252-253).

Entdo através das transacGes de barganha se transferiria a propriedade de um
individuo para o outro, de modo que “0s trabalhadores ou fornecedores concordam em
entregar materiais ou servigos”, cuja entrega se da fisicamente através das transagoes
gerenciais (assim como a producdo dos proprios bens, que é 0 modo como por exemplo
o trabalhador entrega sua forca de trabalho, estabelecendo uma relagdo de credor com a
going concern até o dia de seu pagamento; primeiro se trabalha, para depois receber); e
as transacOes distributivas alocariam as riquezas segundo as necessidades da entidade
em questdo (PARSONS, 1942, p.256).

Por trés de cada transacdo existiriam trés relacbes sociais implicitas, “conflito,
dependéncia e ordem”. Do conflito de interesses dos individuos resultaria uma regra
operacional, que instituiria aos agentes uma “mutualidade trabalhavel” (dependéncia:

para que a acdo destes ocorra, € necessario que haja acordo entre este e 0s outros

8 «Dentro de uma going concern com a forma legal de uma corporagéo, uma transacéo distributiva tipica
seria a formulagdo de um orcamento ou a votacdo de um dividendo pelos diretores [no caso, pessoas da
entidade responsaveis por realizar esse tipo de distribui¢do]” (PARSONS; COMMONS, 1942, p.252-
253).
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individuos) e “uma expectativa ordenada de propriedade e liberdade” (ordem: a

sociedade organizada a partir destas interagdes) (COMMONS, 1931, p.451).

As regras operacionais sao as regras que, por costume ou lei, “governam mais ou
menos aquilo que os individuos podem, devem, poderiam ou ndo fazer”. Regras de
funcionamento instituidas para regular o conflito, para servir como modelo de conduta
para os agentes. Se, por exemplo, um individuo processa outro por praticas ilegais de
comércio, de modo que é a primeira vez que alguém reclama para as instituicoes
responsaveis a quebra de direitos em funcdo desse motivo, surgirdo regras operacionais
para regular o que os individuos podem fazer; regras estas sustentadas pelas instituicoes
da sociedade (COMMONS, 1931, p.443)°.

Assim, em combinagdo com a ideia de regras operacionais, o termo “institui¢ao”
é definido por Commons como “a¢do coletiva [atuando] sobre o controle, liberagdo e
expansdo de acdo individual. Suas formas sdo o costume desorganizado e as entidades
organizadas” - as institui¢des seriam algo como “plataformas”™ possibilitadoras dessas
regras (COMMONS, 1931, p.443). Por isso também o enfoque nas transa¢des, por uma
tentativa de reduzir a acdo coletiva a sua forma mais simplificada de relacdo social.
Nesse sentido ressalta-se, além das instancias juridicamente legalizadas, também o

papel de instituicdes ndo-organizadas como o costume™®, com igual poder coercitivo.

Guedes (2017) elaborou um esquema analitico da teoria de Commons, com

articulacdo de seus conceitos:

% Segundo Parsons (1942): “O principio das regras operacionais diz respeito & repeticdo de atividades
através da qual a acdo coletiva cria a ordem e estabiliza as vontades dos participantes ao definir os
direitos e deveres de cada um. E pela similaridade de atividade entre o costume - precedente - e 0 estatuto
da lei, que as expectativas sdo securitizadas. E o principio Gltimo que possibilita a convivéncia em
sociedade pela estabilizacdo das vontades daqueles que possuem poder de barganha ou autoridade
superiores” (PARSONS, 1942, p.249-250).

19 De acordo com o autor, o termo “costume” “possui um significado sociolégico e um [significado] legal.
Sociologicamente significa o controle sobre a acdo individual aplicado por sanc¢des coletivas econdmicas
ou morais. Legalmente é o controle adicional exercido pelas cortes no exercicio de suas sanc¢des fisicas,
de acordo com o método de decisdo de disputas. [...] Mesmo a propria Constituicdo, a lei suprema, é
interpretada de acordo com os costumes mutaveis dos negécios e da inddstria, com suas san¢des morais
de opinido coletiva e suas sangdes econdmicas de ganho e perda. O costume é convertido em uma nova
lei comum — comum a todos os estados [do pais] — através das decisfes de disputas a medida que elas
surgem. Cada decisdo € um precedente que deve ser seguido ou diferenciado com relagdo aos casos que
sdo julgados como similares ou como distintos” (COMMONS, 1932, p.467).
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Figura 1 - Diagrama da estrutura conceitual da teoria de Commons®
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Fonte: Guedes (2017, p.115)

Este autor explicita:

Uma sintese da estrutura conceitual da teoria econémica de Commons,
sua hierarquia e inter-relacdo pode ser visualizadas na figura 1. Nela,
o ponto de partida € a escassez (natural ou artificial). A seta “a” une a
escassez aos atributos da sociedade (conflito, interdependéncia e
ordem). Em sociedades humanas — dada a necessidade de assegurar
aos seus membros 0 minimo de habitacéo, alimentagéo e condicdes de
reproducdo —, os conflitos (individuais e/ou coletivos) sé&o
emoldurados em relacBes de interdependéncia e cooperagdo que
produzem alguma estabilidade e previsibilidade nas relacbes humanas
(ordem). A seta “b” que sai dos atributos da sociedade liga-se aos
habitos e costumes, cuja reiteracdo reforca os elementos de integracdo
(interdependéncia) e ordem social, reduzindo ou administrando 0s
conflitos. Os costumes sdo condicionamentos sociais mais fortes e
efetivos que os habitos, que também estdo presentes, como vimos,
nesse estagio analitico. Os costumes sdo selecionados artificialmente,
isto &, intencionalmente pelos individuos por meio das leis comuns
(por isto, a seta “c” que os une). Ambos produzem institui¢des (setas
“d” e “e”) formais e informais. As formais, que interessaram em

1O STF ¢ 0 STJ estiio dentro do item “Instituicdes” deste diagrama
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particular a Commons, sdo as going concerns (seta “f), no interior
das quais certos tipos de normas sao estabelecidas (regras de
operagdo) e as transagoes acontecem (setas “g”). As transacdes € seus
trés tipos, por sua vez, transformam a propria natureza e dimenséo da
escassez (seta “h”), fazendo o ciclo voltar a sua origem e continuar
indefinidamente. (GUEDES, 2017, 113-114)

1.2 O processo juridico de “resolucio” de conflitos

Um aspecto que foi levantado como obje¢ao tedrica a importancia da “lei” e do
Judiciario nos processos de regulacdo do capitalismo diz respeito a especificidade do
processo juridico Anglo-Saxdo, baseado no direito consuetudinario quando contraposto,
por exemplo, ao direito “positivo”, caracteristico dos paises influenciados pelo Direito

Romano.

A esse tipo de observacdo o proprio Commons respondeu quando observou a
diferenca entre 0o método da criacdo o da aplicacdo da lei (COMMONS, 1996;
COMMONS, 1995). O primeiro é universal, pois segue légicas e padrdes observados
em qualquer lugar e tempo em que se deve julgar a partir de conflitos. O segundo diz
respeito as injuncdes socioecondmicas e politicas que deram forma a sua aplicacdo.
Desse modo, embora a forma de organizacao e aplicacdo das leis seja distinta entre 0s
Direitos positivo e costumeiro, o0 método que Ihes é subjacente é 0 mesmo. E em que ele
consiste? Segundo Commons, quando um conflito de interesses chega aos tribunais eles
procuram antes de tudo os casos similares precedentes sobre 0s quais decidiram
anteriormente. A busca por precedentes constitui-se, por isso, tanto em parte do método
cientifico do Direito, quanto procedimento juridico de oferta aos cidaddos de igual
protecdo da lei. A busca de precedentes implica em classificacdo, pois esta nada mais é

do que igual tratamento a todos que pertencem a mesma classe.

No entanto, nenhum caso que chega aos tribunais de terceira instancia €
exatamente igual a seus precedentes. No caso em julgamento, novos fatos se adicionam
e se mesclam com os precedentes, exigindo nova divisdo e ponderacdo para produzir a

verdade global do caso. A nova classificagdo implica a incluséo e a excluséo dos

dissimilares, bem como a ponderacéo de cada fato para definir seu grau de similaridade.
Esse ato produz definicdo. E esta nem é fixa nem a priori, pois muda conforme
diferentes propdsitos (COMMONS, 1995: 347).
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O método do Direito ndo implica neutralidade ou colocar-se acima dos interesses
em disputa. Longe disso, a mente dos agentes do Direito ¢ ela também “instituida” pela
passagem por e pela convivéncia em diferentes going concerns. Os agentes do
Judiciario partilham “hipoteses habituais”, certo “modo de ver as coisas” adequadas ao
seu grupo social, valores e interesses (COMMONS, 2005, p.697). No entanto, tudo isto
¢ informado pelo “proposito publico”, que ¢ um ideal de comportamento perseguido por
tais agentes. Isto, segundo Commons, ndo lhes escusa de decisdes pois “o que se deseja

nao ¢ a verdade, mas acdao ordenada” (COMMONS, 2005, p.712).

Aliado ao método do Direito, um dos fatores que Commons destaca como
extremamente relevante é o fator da propriedade, ja que a manutencdo de uma riqueza
no capitalismo seria algo condicionante de seu usufruto futuro, no sentido de que nao
adiantaria alguém possuir um ativo se ndo pudesse também usufruir de seus beneficios
econémicos futuros. Por isso para esse autor, além da importancia da producdo na
economia em geral, torna-se importante também aquilo que ele chama de “controle
legal”, o que significa “controle fisico futuro” (COMMONS, 1931, p.451-452).

A diversificacdo dos tipos de riqueza, assim como o controle fisico das mesmas
se adequam ao principio de “futuridade” de Commons exposto por Parsons (1942), no
sentido de que os individuos buscam uma seguranca expectacional quanto as transacdes
e direitos de propriedade futuros: “a antecipacdo de que o futuro trard uma similar,
embora variavel, repeticdo de oportunidades e obstadculos como experimentado no
passado ou no presente. Propositos, valores e consequéncias sdo as bases para as

escolhas feitas no presente a serem realizadas no futuro” (PARSONS, 1942, p.249).

De acordo com Guedes, essa busca por controle refere-se a “antecipagdo, ao
modo como os individuos lidam hoje com o futuro visando a consumacdo dos seus
objetivos volicionais” (GUEDES, 2017, p.85). Os ativos*? intangiveis e incorporeos,
tidos por Commons (1931) como crescentemente caracteristicos do capitalismo em
desenvolvimento, sdo fortemente relacionados ao conceito de futuridade por sua
capacidade e expectativa de geracdo de lucros futuros, a medida que séao
regulamentados legalmente na sociedade. Estes tipos de ativos sdo definidos por Guedes

(2017) da seguinte forma:

12 De acordo com os Padrées das Normas Financeiras Internacionais (IFRS), 0 conceito “ativo” pode ser
definido como “um recurso controlado pela entidade, resultado de eventos passados, do qual se espera
que fluam beneficios econdmicos futuros para a entidade” (IFRS, 2013, p.2).
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Os ativos incorpéreos se distinguem porque sua forma material ganha
expressdo  essencialmente em papéis, titulos, acbes, notas
promissarias. Eles materializam fundamentalmente relacGes de crédito
e débito, direitos e deveres das going concerns ou de seus membros
fisicos. [...] ativo intangivel™, é o mais abstrato porque sua existéncia
prescinde até mesmo de papéis. S&o intangiveis a reputacdo, 0 acesso
a mercado e clientes, a marca e, 0 mais importante, o goodwill [...] A
despeito de sua antiguidade, a relevancia econémica dos ativos
intangiveis ficou evidente apenas nas décadas finais do século XIX, e
coincidiu com a importancia do capital financeiro (inddstria mais
bancos)” (GUEDES, 2017, p. 130-131).

Em sua época de andlise os tribunais de Ultima instancia tinham (assim como
tém hoje no Brasil) grande influéncia justamente por terem de decidir sobre casos sem
precedentes, criando assim formas de interpretacéo, jurisprudéncias, de forma que 0s
tribunais de outras instancias quase sempre adotam o mesmo modo de resolugéo de
conflito (as regras operacionais) dos tribunais de cupula para casos semelhantes que

possam vir a ocorrer.

Logo, os tribunais de ultima instancia, juntamente com a opinido dos juizes (que
Commons destaca também como sendo “variavel” de acordo com os habitos da
sociedade de qualquer época analisada), teriam peso preponderante quando se trata de
ordenar os conflitos da sociedade. Este é parte do sentido da analise de Commons
(1924) se iniciar pelas transacOes; o fato de que os Tribunais operam a partir destas,
enquanto os economistas em geral iniciavam suas analises a partir de sentimentos ou
commodities. Para o autor, “commodities e sentimentos estdo, de fato, implicitos em
todas as transacdes, ainda que sejam algo prévio, os acompanhamentos, ou os efeitos
das transacdes” (COMMONS, 1924, p.7).

Durante a andalise de uma série de julgamentos nos EUA, Commons observou
este papel dos juizes na validacdo legal de praticas econdmicas. Dois casos
emblematicos sdo apresentados para mostrar como a diferenca de interpretacdo da
mesma lei por parte dos juizes passou a legitimar acdes que ndo eram permitidas pela

interpretacdo anterior; esses casos sdo apresentados a seguir.

Em 1872, por motivos de saude publica, a Suprema Corte dos EUA proibiu que
os matadouros de Nova Orleans realizassem o abate e concedeu o monopdlio deste a
uma empresa privada, a qual todas as demais deveriam recorrer para seus Servigos. As

empresas entraram na justica com a alegacéo de que estavam sendo privadas do direito

¥ De acordo com a IFRS “um ativo nio-monetario identificavel sem substancia fisica” (IFRS 3, 2008,
p.25).
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de liberdade (garantido pela 132 e pela 142 emendas da constituicdo dos EUA) e assim,
como ndo podiam escolher onde abateriam seu gado, viam seu rendimento ser
forcadamente reduzido. A Corte decidiu contrariamente, ao estabelecer que ndo houve
servidao involuntaria ou escraviddo e nem privacdo de seus bens e, logo, seus direitos
de liberdade ndo haviam sido feridos (esses casos foram chamados de Slaughter House

Cases).

O segundo caso, chamado de Minnesota Rate Case, em 1890, se refere a uma
demanda por parte de uma empresa ferroviaria do estado de Minnesota contestando a
deciséo do governo estadual de limitar as tarifas cobradas pela ferroviaria. A empresa se
referiu & 142 e a 15% emendas constitucionais, afirmando que o estado estava infringindo
seu direito de liberdade, assim como ameacando a seguranca de sua propriedade a

medida que seu valor estava ligado aos pregos de seus Servigos.

A Suprema Corte desta vez foi favoravel, afirmando que ndo apenas os bens,
mas também seus rendimentos potenciais eram passiveis de propriedade e, sendo assim,
privar a empresa de seus valores de troca seria 0 mesmo que priva-la de sua propriedade
(COMMONS, 1995, p. 15-16 apud GUEDES, 2013, p.291-292).

Assim, vemos que no caso dos EUA ocorreu uma alternancia de valores daquilo
que era considerado razoavel como pratica econémica entre 0s agentes; esta mudanca de
entendimento apresentada representa aquilo que seria o principio da soberania, a
determinacdo pelo estado do que seria considerada como pratica razoavel de ser
realizada pelos agentes. Commons (1936) destaca a importancia deste principio para as
transacOes e para a propriedade, retomando as dimensdes de transferéncia fisica e de
direitos de propriedade:

A entrega fisica [dos produtos] ocorre ap6s a transferéncia da
propriedade. [...] Uma transa¢do denota as negociagdes resultando em
duas transferéncias de propriedade. Mas propriedade e sua alienacéo
sdo criadas apenas pela instituicdo da soberania. Da mesma forma, o
dinheiro usado como meio de troca e medida de valor é apenas criacao
de moeda legal através da soberania. [...] Se o crédito é usado ao invés
do dinheiro, ele também é a criacdo legal da divida. O preco, ou valor
do dinheiro, pago por um comprador ndo &, como assumido pela
economia tradicional, um preco pago por materiais, servicos ou
trabalho. O preco é um preco valido apenas porque o estado protege o
novo proprietario do mesmo modo como protegeu 0 proprietario
anterior. O teste legal de validez [do preco] é a determinacdo da Corte
acerca da disposicdo de cada parte no momento da transagéo.
(COMMONS, 1936, p.497, grifos nossos)
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Assim, o valor razoadvel para a economia institucional corresponderia a limites
superiores e inferiores de precos a serem praticados entre 0s individuos através daquilo
que é considerado como razoavel pela lei. Estes limites, segundo Commons, seriam
adicionais aos limites superiores e inferiores que a economia neoclassica postula como
“lei de oferta e demanda” (COMMONS, 1936, p.498).

Em sintese, a Teoria do Valor Razoavel de Commons se baseia nestes pontos
levantados anteriormente: o conflito entre agentes econémicos como gerador de regras
operacionais; estas, por sua vez, sdo sustentadas por instituicbes que restringem ou
liberam/expandem a acéo individual (e suas possibilidades de transa¢Ges econémicas),
sendo que os tribunais de cupula tém forte papel na determinacdo das regras
operacionais ¢ daquilo que é considerado como pratica econdomica “razoavel” entre os

agentes.

Além dos conceitos apresentados anteriormente, para Commons (1931) todas as
acOes dos individuos se resumem em trés dimensdes quanto as possibilidades do que
estes podem fazer em sociedade: performance (ou desempenho), rendncia e abstencao.

O modelo a seguir serve de base para explicitar essas relacdes:

Figura 2: Dimens0es internas da transagio

“Acao”: A D B

Performance X Abstencdo

“Omissao”: A C

Renuncia

Fonte: Commons (1924,p.78).

“Performance” seria o ‘“‘exercicio de poder sobre a natureza ou os outros”,
“rentincia” seria o “exercicio [da acdo do individuo] em uma dire¢do que ndo seja
aquela proxima disponivel”, ou seja, o caminho alternativo que ¢ evitado quando se
escolhe outro, enquanto que “abstencdo” “é o exercicio, ndo do poder total exceto em
situagdes de crise, mas o exercicio de um grau limitado do possivel poder moral, fisico
ou econdmico de alguém” (COMMONS, 1931, p.449). De acordo com Commons
(1924), o termo “capacidade” diz respeito ao poder total possivel que um individuo
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pode empregar em uma transagao, e “poder” ao quanto ele efetivamente pdoe em pratica.
Assim, “abstencdo” seria a diferenca entre a capacidade e o poder efetivamente

aplicado, por exemplo:

a um individuo poderia ser permitido exercer pressao em uma parte
oposta [outro individuo ou institui¢cdo], mas poderia ser proibido [a ele
exercer pressdo] para além de certo ponto por um dever de abstencéo.
[...] Ele pode ser livre para cobrar dez centavos, mas ndo vinte.
(COMMONS, 1924, p.77)

Performance seria o trecho AD, abstengdo seria DB e renuncia corresponderia a
AC, ou seja, quando escolhemos um caminho de agdo (AB), renunciamos a outro
caminho alternativo (AC) e, se existe alguma restricdo de nossa performance via alguma
instituicdo (ou n6s mesmos), nos absteremos (DB) de desempenhar a acdo em seu grau

maximo (AB), desenvolvendo desta forma a agdo AD.

Parsons (1942) atesta que, em Commons, é a renincia que determina os limites
que estabilizam a acdo social, ja que os individuos tém deveres de renunciar a atos

especificos, e dentro desses limites as pessoas escolhem entre performance e abstencao.

Ou seja, o0s individuos ao tomarem uma decisdo de transacionar, a
desempenhardo dentro dos limites estabelecidos socialmente pela renuncia a
determinados comportamentos, ao passo que a abstencdo se refere ao grau de

performance desempenhado na mesma decisdo. A respeito disso, Commons afirma que:

Cada um [desses aspectos] pode ser um dever ou uma liberdade, com
correspondente direito ou exposi¢do dos outros [individuos], e cada
um pode ser obrigatorio, permitido ou limitado pela acéo coletiva de
acordo com as regras operacionais da [going] concern particular [em
guestdo]. (COMMONS, 1931, p.449)
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Quadro 1 - Transacdes autorizadas

Sancdes Causa Sangdes
Regras Status Relagéo Transacao de Relacéo Status Regras
Operacionais  Econdmico  Legal Barganha Legal Econdmico Operacionais
Pode (1) Seguranca  Direito C C Dever  Conformidade Deve,
ndo deve
Né&o pode (1) Exposicdo Semdireito  V \'A Semdever  Liberdade Pode (2)
Pode (2) Liberdade  Sem dever Sem direito  Exposicdo  N&o pode (1)
Deve,ndo  Conformidade Dever Direito Seguranga Pode (1)

deve

Fonte: Commons (1932, p.462), traduzido e adaptado.

O quadro 1 expde quatro individuos (C, C’, V e V’, compradores — C’s — e
vendedores — V’s), considerados como iguais perante a lei e o Estado, que se constitui
no quinto elemento deste esquema, de forma a buscar assegurar o cumprimento das
promessas e viabilizar a transacdo. Em cada transacdo, cada individuo pode ocupar
qualquer uma das quatro relacdes legais, com quatro status econdémicos e quatro regras
operacionais correspondentes (estas Gltimas sendo mutéveis ao longo do tempo e aquilo

0 que estabelece os limites de acdo dos agentes), todas sancionadas legalmente.

A diferenca entre os verbos “pode (1)” e “pode (2)*” reside no fato de que,
apesar de ambas exprimirem capacidades de acdo em relagdo aos demais agentes, “pode
(1)” significa que o individuo tem o poder de fazer valer sua vontade através da forga
coletiva do estado, pois tem um direito adquirido, enquanto “pode (2)” indica que um
individuo pode fazer valer sua vontade através de sua propria acdo (e da maneira que

desejar), ja que o Estado assim o permite.

Estas relagOes exprimem a seguranca expectacional dos agentes sendo que, por
exemplo, no caso de um direito que V possua “o estado determina para ele seguridade
de expectativas a medida que requer conformidade dos outros individuos em relacao a
essas expectativas” (COMMONS, 1932, p.464).

Y A diferenciagio por numeros vem do fato de que os verbos em inglés “can” e “may”, quando
traduzidos para o portugués, sdo equivalentes ao mesmo verbo, no caso, “poder”.



35

Desta forma para Commons (1924), se C, por exemplo, compra a marca de V ou
de V’, e obtém um direito de uso da marca, os outros individuos receberdo um dever de
performance, abstengdo ou de renuncia por meio das regras operacionais da going
concern em questdo, que também limitardo a extensdo do direito adquirido de C, assim
como as penalidades de possivel descumprimento das mesmas (por exemplo, o dever
das outras partes de renunciar a competicdo com C ou de usar a marca). Assim, 0 que
teria sido comprado seria a promessa de comportamento futuro e a permissao para
recorrer a lei de modo a compelir V ou V’ a se comportar como combinado, caso

descumpram o acordo inicial.

Diz-se dessa forma que C comprou uma parte da liberdade dos outros agentes,
que poderia ser denominada como sendo um “6nus sobre a liberdade” dos outros, mais
especificamente, dois tipos de 6nus: um positivo e um negativo. O dénus positivo
significa a promessa desse agente em fazer algo (pagar certa quantia, por exemplo),
enquanto o 6nus negativo significa a promessa de nédo fazer (se ausentar de competicao,
por exemplo); aqui, os termos “positivo” e “negativo” significam respectivamente agoes
de carater “a¢do” ¢ “nao-agdo”. O autor considera ambos os tipos de 6nus como sendo
ativos, constitutivos do valor de troca da nova propriedade de C, porém o primeiro tipo
representaria um débito por parte de V ou V’ (uma obrigagdo de pagamento), enquanto
o segundo seria um goodwill*®> (algo que eleva o valor de um negécio) de C
(COMMONS, 1924, p.22-23):

Cada um representa um 6nus no campo de seu comportamento
esperado. Um restringe sua liberdade de acdo por requerer uma
performance, usualmente descrita como compulsdo; a outra restringe
sua liberdade por compelir uma rendncia, normalmente descrita como
uma restricdo. Cada uma tem um presente valor para mim. Cada uma
é minha propriedade, a qual adquiri, detenho e posso vender. O valor
de troca de cada é meu ativo. (COMMONS, 1924, p.23)

Para além do limite desse direito - que nunca sera absoluto - C poderia ficar
exposto a concorréncia de outros competidores que ndo V' ou V (que lhe vendeu a
marca). O vendedor V’, em outro exemplo, estaria exposto a liberdade dos compradores
C e C’ em comprar ou ndo seus produtos, porém nao pode reivindicar que o Estado

interfira e obrigue estes Ultimos a efetuar a compra.

Nesse sentido C, quando compra o direito de marca, ndo compra 0S

consumidores de V ou V’, dado que esta exposto a liberdade dos mesmos em comprar

1> Este conceito ser4 apresentado com mais detalhes na segio seguinte, “Commons e o goodwill”.
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ou ndo seus produtos (cabe ressaltar que embora tenhamos delimitado C e C’ como
sendo compradores, para Commons -1932 - todos s&o compradores e vendedores em
diferentes momentos; 0 mesmo vale para V e V’). Este estaria comprando, na realidade,
a oportunidade de negociar com estes consumidores. Apresentado isto, temos que as

regras de operacdo para qualquer going concern sdo, portanto, de quatro tipos:

1)  Asque dizem o que os individuos devem ou ndo fazer (regra da
compulsdo ou dever);

2) As que dizem o que os individuos podem fazer sem a
interferéncia de outros individuos (regra da permissdo ou liberdade);
3)  Asque dizem o que os individuos podem fazer com o auxilio do
poder coletivo (regra da capacidade ou direito);

4)  As que dizem o que os individuos ndo podem esperar que O
poder coletivo faca em seu interesse (regra da incapacidade ou
exposicdo) (GUEDES, 2017, p.18).

Assim, levantamos o esquema tedrico de Commons sobre o funcionamento do
comportamento econdmico da sociedade de maneira geral, cabendo a ressalva de que
neste sistema os habitos, costumes, leis comuns, instituicbes e regras operacionais sao
alterados pelas transacdes e selecionados artificialmente através da soberania do estado,

com forte influéncia dos tribunais de Gltima instancia.

1.3 Commons e o goodwill

Além dos elementos que influenciam a formacéo de pregos como o controle e o
uso da propriedade, Commons (1931) destaca também em sua teoria do valor a
importancia da riqueza imaterial, ja detectando o aumento progressivo desta na
composicao do valor das empresas e de seus produtos e servi¢os. O autor estuda, mais
especificamente, o ativo intangivel goodwill*®. Na contabilidade atual o goodwill pode

ser definido como:

aquele “algo mais” pago sobre o valor de mercado do patrimonio
liquido das entidades adquiridas, devido a uma expectativa (subjetiva)
de lucros futuros além de seus custos de oportunidade, resultante da
sinergia existente entre os ativos da entidade” (SCHMIDT; DOS
SANTOS, 2002, p.45).

Dito isto, seguem exemplos de ativos intangiveis, como na taxonomia proposta

por Kayo (2002), a fim de ilustrar ativos que possam gerar goodwill atualmente:

60 autor data o inicio da economia do goodwill em 1620 - em comparagdo ao inicio da economia
utilitarista, com Bentham em 1776 - quando os tribunais superiores da Inglaterra fizeram distin¢do entre
um caso de livre transacdo e um de transacéo restringida.
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Quadro 2: Uma Proposta de Classificacao dos Ativos Intangiveis

Familia Alguns alivos inlangivels

Ativos Humanos ¢ conhecimento, lalento, capacidade, habilidade e
experiéncia dos empregados;

administragio supertor ou empregados-chave;
treinamento ¢ desenvolvimento,

£nire ouiros.

- | 8% @8

Ativos de Tnovacio pesquisa e desenvolvimento;
patentes;

tormulas secretas;
know-how tecnologico;
£ntre oulros.

- ]l® & @8

Ativos Estruturais Processos;

softwares proprietarios,
bancos de dados;
sistemas de informacio;
sistemas admimstrativos;
inteligéncia de mercado;
canais de mercado;

entre oulros.

- & @®

Ativos de Relacionamento
(com pablicos estratégicos)

marcas;
logos;
trademarks;

.- & ®

direitos autorais (de obras literdrias, de softwares, elc);
contratos com clientes, fornecedores, etc.;

» contratos de licenciamento, franquias, etc.;

e direitos de exploracdo mineral, de dgua, elc.;

* entre oulros.

Fonte: Kayo (2002, p. 19 apud KAYO et al., 2006, p.78).

Ou seja, se por exemplo uma empresa tem um canal de mercado bem
estabelecido, uma marca forte, patentes e bom treinamento dos trabalhadores, é
justamente a interacdo sinérgica desses ativos que formam seu goodwill e fortalecem o
negdcio, aumentando o valor de mercado da empresa acima de seu valor de patriménio.
Isso representa a infinidade de particularidades que as empresas podem apresentar
quando se trata dos ativos que ela pode possuir e, também, da infinidade de interacdes
gue podem existir entre 0os mesmos. Nesse sentido da renda liquida méaxima
(utilitarista), o goodwill seria o ativo mais valioso de um negdcio devido a sua
caracteristica de lancar o seu proprietario acima da concorréncia livre, o que contribuiria

para aumentar essa renda.

O estudo de Commons, principalmente em sua obra Industrial Goodwill (1919),
vem no sentido de buscar entender a formacédo dos tipos de goodwill, e sua respectiva

ligacdo com sua Teoria do Valor Razoavel:
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Esta premissa simplificada de compradores e vendedores dispostos [a
transacionar entre si] pode muito bem ser tomada como o ponto de
inicio de toda teoria econdmica, ao invés de se iniciar com o
autointeresse. Essa é a ética da economia. Porque o goodwill ndo é
apenas o goodwill dos consumidores, é também o goodwill dos
banqueiros e investidores; é o goodwill dos trabalhadores e
vendedores de materiais, o goodwill de senhores de terras e inquilinos,
mesmo o goodwill entre competidores, na medida em que o tribunal
considere aquilo que ndo seja incompativel com o interesse publico.
Em resumo, essas variedades de goodwill, pelo lado do fluxo de renda,
sdo as valiosas expectativas de que outras classes econémicas irdo
voluntariamente, e portanto sem coagdo, coercdo, ou deturpacao,
repetir no futuro suas mutualmente benéficas transagdes”
(COMMONS, 1936, p.491, grifo nosso).

O autor (1924) destaca que a importancia de decisbes como a dos casos

Slaughter House e Minnesota Rate — mencionados na segéo anterior - decorrem do fato
de que nestes foi realizada uma mudanga de entendimento dos conceitos de propriedade,
liberdade e pessoa, sendo que “propriedade”, por exemplo, deixou de se relacionar
apenas com coisas fisicas e com seus valores de uso, para abranger também o valor de
troca das mesmas. Isso fez com que o goodwill, antes reconhecido como expectativa de
comportamentos benéficos das outras pessoas, também se transformasse em
propriedade sob o julgamento da lei’. Nesse sentido, ressalta a importancia crescente

desse ativo:

[...] o goodwill esta se tornando um ativo intangivel de neg6cios mais
valioso do que as propriedades tangiveis. E a vida de uma going
concern. O goodwill dos negécios, o goodwill comercial, [..] a
reputacdo comercial, as marcas comerciais, frequentemente excedem
o valor da planta fisica e o inventario de estoque em méaos. O goodwill
é valioso porque ele eleva o negdécio um pouco acima da ameaca
diaria da concorréncia e permite que ele cresga sem cortes nos precos.
E o que seria "bom crédito", se ndo o goodwill dos banqueiros e
investidores? [...] O goodwill é a expectativa de lucro futuro, seja ele o
goodwill comercial dos patres e clientes, o goodwill do crédito dos
banqueiros e investidores, ou o0 goodwill industrial dos trabalhadores;
ele tem seu valor de mercado atual, as vezes maior do que o valor de
toda a propriedade tangivel do negdcio. Na verdade, sem o goodwill, a
propriedade tangivel seria mais uma responsabilidade do que um
ativo. Mas o goodwill ¢é tanto fragil quanto intangivel. Nao é apenas
uma reputagdo do passado, ele requer continua manutencédo atraves da
repeticdo continua do servigo. Ele facilmente se quebra através da
deterioragdo, pois é construido sobre os mais frageis dos ativos, a

170 autor (1924) afirma que a adocéo dessa adicdo de significado de propriedade comegou a ocorrer em
1902, quando uma corte inferior decidiu um caso envolvendo o direito exclusivo de comunicacéo
telefénica de noticias para a imprensa nacional diéria, ressaltando a importancia da propriedade imaterial,
e em 1911 quando outra corte inferior adotou em sua decisdo o conceito de trabalho como sendo o
“direito de trabalhar em qualquer vocagdo ou profissdo no futuro”, em contraste a definicdo do
julgamento de 1872, de meramente ser “propriedade” (COMMONS, 1924, p.18).



39

liberdade da vontade dos patrGes ou dos trabalhadores. N&o pode ser
consolidado e colocado para funcionar como uma maquina. Nao é um
monopolio exclusivo protegido por lei como um direito de patente.
Ndo é mesmo um contrato executavel por lei. E apenas a chance
intangivel de fazer um contrato, se vocé puder (COMMONS, 1919,
p.25-26).

Em relacdo ao goodwill do trabalho, por exemplo, e sua respectiva influéncia na
formagéo do valor das empresas, 0 autor cita o caso da Ford Motors Company, em que
0 aumento dos custos com salarios fez com que os custos gerais da companhia se
reduzissem, uma vez que os trabalhadores passaram a ficar mais tempo em seus
empregos, 0 que diminuiu os custos com demissdes, concomitantemente gerando um
lucro maior. Neste sentido atesta que “se tornou evidente para todos de que o goodwill
intangivel do trabalho pode ser tdo lucrativo quanto a administracdo cientifica do
trabalho” (COMMONS, 1919, p.18)*,

Neste exemplo a empresa ganha tanto reputacdo frente aos outros trabalhadores
do mercado, ao ensejar a estes um ambiente melhor de trabalho, quanto observa seus
custos reduzidos. Os trabalhadores por sua vez, desfrutam do goodwill do trabalho

através de maiores salarios e maior estabilidade em uma ocupacéo.

Ou seja, no caso do goodwill do trabalho, 0 autor ressalta que este surge das
relaces de reciprocidade, de mutualidade entre os trabalhadores a partir do momento
em que, com melhores condicdes, eles empenham totalmente suas almas e energias na
atividade que realizam, agregando um valor a empresa que é dificil de ser mensurado
separadamente, justamente por ter como origem a motivacdo dos trabalhadores
(COMMONS, 1919, p.18-20). Nesse sentido:

Goodwill é boa reputacdo, e reputacdo € a opinido coletiva daqueles
cujo patrocinio é desejado [...] goodwill ndo é ainda a personalidade
de apenas um individuo refletida no valor do negdcio, mas [’esprit de
corps, o espirito da irmandade, a solidariedade de personalidades
livres. E é esta caracteristica corporativa do goodwill que torna seu
valor incerto e problematico. Diz-se que corporagdes nao tem alma.
Mas o goodwill é sua alma. Uma corporagdo possui seu goodwill, e o
valor do goodwill é refletido em suas acgdes e titulos. E a alma de um
going concern [entidades com continua atividade coordenada], o valor
de uma personalidade unitéria e coletiva que une todas as suas partes
em um organismo vivo. (COMMONS, 1919, p.18-20, grifos nossos)

'8 Commons atribui 0 goodwill do trabalho mais especificamente ao envolvimento dos trabalhadores com
as atividades da firma; critica a administragdo cientifica que busca analisar a produtividade dos individuos
separadamente, através de experts com “seus estudos de tempo, seu cronémetro, seus calculos frios”, ndo
levando em consideracéo a opinido dos trabalhadores, além de ferir a solidariedade dos mesmos como
classe (COMMONS, 1919, p.18-19).
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Um outro exemplo de outras formas de goodwill, o dos empresarios por
exemplo, poderia ser o aspecto juridico dos contratos trabalhistas, como afirma
Commons, pois “quando o contrato de trabalho foi refor¢ado pela lei, o crime de fugir
[do trabalho] se tornou o substituto do goodwill para o empregador”, aumentando assim
0 vaor do seu negdcio no mercado, o que também equivaleria dizer que, na taxonomia
de Kayo (2002, ver Quadro 1), o contrato seria um ativo de relacionamento que gera
valor a empresa (COMMONS, 1919, p.26).

Adicionalmente, para Commons (1919), o goodwill seria construido através de
resultados gerados a partir da interacdo de personalidades daqueles que contribuem para
que um negdcio funcione e prospere. Como no exemplo do engenheiro de seguranga do
trabalho dado pelo autor:

“[...] se ele [0 engenheiro] pode inventar o “espirito da seguranca”, e
usar isso para educar todos aqueles que fazem parte da empresa - em
todos os niveis de hierarquia — entéo os trabalhadores e os chefes irdo
inventar, demandar e usar mais itens de seguranca do que ele poderia
imaginar e instalar por ele mesmo. Ele [0 engenheiro] adiciona sua
personalidade a going concern. Ele da uma alma & corporagéo.
(COMMONS, 1919, p.153)

E é justamente essa interacdo de personalidades que cria o goodwill (e talvez por
isso que Commons valorize tanto as relacdes de reciprocidade entre empresarios e

trabalhadores, como uma condicdo ontolégica para a existéncia, permanéncia e

1
I 9

expansdo do goodwill™), assim como aquilo que o torna tdo particular em cada

empresa.

Goodwill é produtivo, [...] é aquele fator desconhecido que permeia o
negécio como um todo, cujo ndo pode ser quebrado e medido em
movimentos e partes de movimentos, pois ndo é ciéncia, mas
personalidade. [...] E esse caréter corporativo do goodwill que torna
seu valor incerto e problematico. (COMMONS, 1919, p.20)

Goodwill é uma vantagem competitiva. Seu valor consiste na
habilidade de alguém em obter (ou afastar) consumidores ou
trabalhadores de seus rivais. (COMMONS, 1919, p.74)

Em sintese, Commons defendia que o goodwill € um importante componente dos
negocios de propriedade intangivel e que a analise econdmica da propriedade intangivel

deveria incorporar o fluxo do tempo historico. Tudo isso faz com que seja possivel

9 Pois como seriam as personalidades/funcionarios os responsaveis que sustentariam e valorizariam o
goodwill, é cabido que estes recebam boas condi¢Ges de trabalho, de forma a se sentirem incentivados a
darem sempre o melhor de si pelo negécio.
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coadunar, em nossa opinido, o conceito de goodwill de Commons com a defini¢cdo mais

recente da contabilidade, apresentada no inicio desta segéo.

1.4 O peso do intangivel nas empresas

Assim como Commons ja descrevia o intangivel como uma parcela crescente na
composicdo da riqueza das empresas, vemos que atualmente os ativos intangiveis, e
também o goodwill, ttm um peso extremamente relevante no valor das empresas, o que
ressalta a importancia de se buscar entender como é a regulacdo desse ativo. Barros e
Silva (2009) oferecem uma série de exemplos da dimenséo que o goodwill pode assumir

na composicdo do valor de mercado de um negécio, como:

- O fato da agéncia consultora financeira Standard & Poor’s ter noticiado em
seu indice S&P 500 no ano de 2009 os valores patrimoniais das 500 maiores empresas
estadunidenses como uma propor¢do média entre 10% e 15% de seus respectivos

valores de mercado;

- A empresa estadunidense Philip Morris ter incorporado a Kraft Foods por
US$10 bilhGes em 1988, ao passo que esta Ultima registrava US$ 1 bilhdo como

patrimonio liquido;

- A Unilever ter comprado a marca Kibon a vista por US$ 930 milhdes, enquanto

que seu patrimdnio era avaliado em menos de 30% desse valor.

1.5 Exemplo de caso juridico

Para ilustrar, apresentamos a seguir um exemplo de caso juridico a fim de
exemplificar o modo de analise, apds a coleta dos casos. Neste caso expusemos as
citacOes diretas dos processos, a fim de mostrar como sdo as decisdes; porém, as
omitiremos nos casos que serdo levantados no capitulo 3, para deixar o texto menos

enfadonho.

Mahnke versus Casas Pernambucanas

A empresa Casas Pernambucanas foi fundada em 1908 por Herman Theodor

Lundgren, um sueco que se radicou em Recife, Pernambuco. O negdcio comegou como
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uma fabrica de tecidos, e foi se desenvolvendo ao longo das décadas com uma estratégia
de diversificacdo de servicos e produtos oferecidos, até os dias atuais, em que a loja se
transformou em uma das maiores redes varejistas do Brasil. De acordo com o site da

empresa.

“[...] pode-se citar a versatilidades dos varios segmentos de produtos
(Lar Téxtil, Vestuario e Eletro), a criacdo do carné de pagamento
(crediério) e do cartdo de financiamento proprio, a implementagdo da
automacao comercial (codigo de barras), a aceitagdo dos mais diversos
cartbes de crédito do mercado, além da inclusdo da area de servigos
financeiros dentro de seu escopo de atuacdo (Seguros e garantias
estendidas)” (PERNAMBUCANAS, 2017).

Estes sdo certamente alguns dos elementos que propiciaram 0 crescimento e a
consolidacdo do negdcio ao longo das décadas, de forma a aumentar a quantidade de

ativos tangiveis e intangiveis da empresa.

Em 2015, segundo a revista Exame (12/08/16), as Casas Pernambucanas ficaram
na 152 posicdo entre as 50 redes varejistas com maior faturamento do Brasil, com um
faturamento de R$ 5,6 bilhGes, 312 lojas estabelecidas pelo pais e 15.000 funcionarios
empregados. A rede varejista fechou o ano de 2014, segundo levantamento da mesma
revista, com lucro liquido de U$ 46,9 milhdes; 2015, com U$ 46,5 milhdes, e 2016 com
um lucro liquido negativo de U$ -2,4 milhdes (EXAME, 2016, p.183).

Uma disputa judicial recente envolvendo essa empresa foi ocasido para 0
judiciario  brasileiro  manifestar-se acerca do  goodwill,  sedimentando,
jurisprudencialmente, uma interpretacdo sobre ele; tratou-se do processo entre Maria de
Lourdes Manhke (e outros) e as Casas Pernambucanas (Arthur Lundgren Tecidos S/A),
iniciado em 2006. O relatério do processo € o seguinte: Frederico Jodo Lundgren, sécio
das Casas Pernambucanas faleceu em 1946. Manhke e os demais, provavelmente por
possuirem algum nivel de filiagdo com Lundgren, processaram as Casas Pernambucanas
a respeito da apuracdo de haveres da parcela da sociedade que cabia a este,

reinvindicando a remuneracgéo pelo goodwill da empresa.

O Tribunal de Justica do Estado de Pernambuco (TJ/PE) inicialmente decidiu em
favor de Manhke, determinando que deveria ser incluido o goodwill acrescido de
correcdo monetéria, na parcela do espolio que coube a solicitante, mas com a ressalva
de que os herdeiros ndo poderiam ter participacdo nos lucros empresariais posteriores a
morte do socio. O modo de apuracédo seria o de dissolucéo total da sociedade. Em seu
despacho o Juiz do STJ:
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DETERMINA QUE OS LUCROS EMPRESARIAIS OBTIDOS
POSTERIORMENTE A SAIDA DO SOCIO NAO PODEM SER
CONSIDERADOS COMO HAVERES DEIXADOS PELO
FALECIDO [...] NECESSIDADE DE COMPUTO DO GOODWILL
[GOODWILL] NA AVALIACAO JUDICIAL TAL COMO PREVIU
A DECISAO FUSTIGADA NO AGRAVO DE INSTRUMENTO [..]
QUESTAO QUE JA ERA POSITIVADA PELO DECRETO 2415/34
(LEI DE LUVAS), PLENAMENTE EM VIGOR QUANDO DA
MORTE DO SOCIO CUJOS HAVERES SE PRETENDE
LIQUIDAR. (STJ, 2006, p.1-2, grifos nossos)

Ambas as partes recorreram ao Supremo Tribunal de Justica (2006): as Casas

Pernambucanas para que fosse excluido o goodwill da apuracéo de haveres, e Manhke
para que, além da inclusdo do goodwill, se incluissem também os lucros e perdas nos
haveres. O motivo sustentado pelas Casas Pernambucanas foi o de quando a empresa foi
fundada, as clausulas de contrato de sociedade ndo faziam referéncia ao goodwill e,

assim, a contabilizacdo do goodwill deveria ser excluida:

Asseverou que o procedimento pericial deve ser realizado conforme o
estabelecido nas clausulas contratuais societarias vigentes a época do
falecimento do sécio, excluindo-se, dessa forma, na apuracdo de
haveres a inclusdo do valor do goodwill e a sua correcdo monetaria.

Sustentou, ainda, dissidio jurisprudencial quanto ao ponto.

Requereu o provimento do recurso especial, a fim de que seja
reformada a decisdo combatida, reconhecendo indevida a inclusdo do
valor do goodwill e sua correcdo monetaria na apuracdo de haveres
(STJ, 2006, p.2-3).

O Supremo Tribunal de Justica, por sua vez, entendeu que esses haveres também

deveriam ser apurados na divisdo da sociedade mesmo que ndo tivesse sido previamente
especificado no contrato social, sob o argumento de enriquecimento dos demais s6cios

em prejuizo dos herdeiros de Lundgren:

O Tribunal de origem, por sua vez, em sede de embargos de
declaracdo ressaltou a fl. 36 dos autos em apenso que: O Goodwill -
denominado também de goodwill - pode ser resumido num elemento
intangivel do exercicio do comércio, notadamente a sua (dele)
capacidade de gerar lucros, sendo amplamente admitido na
jurisprudéncia e doutrina. Baseado em tal premissa, ao contrario do
sustentado pelo agravante, penso ser possivel a inclusdo do goodwill
na apuracgdo de haveres a ser procedida pelo juizo de 12 Vara Civel de
Paulista, como exata medida daquilo que os herdeiros do falecido
socio Frederico Jodo Lundgren tém direito na participacdo deste na
sociedade. Com efeito, 0 fato do goodwill ndo estar previsto no
contrato social ndo significa dizer que ndo seja devido, mesmo porque,
0s contratos em regra geral ndo séo exaustivos e, ainda, ndo podem ir
de encontro ao que reza a lei. A propdsito, tal espécie juridica -
goodwill - ja era positivada no art. 20 da extinta Lei de Luvas (Decreto
24.150/34), que antecedeu & vigente Lei Inquilinaria (Lei n® 8.245/91),
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estando plenamente em vigor no momento do falecimento do sécio
cujos haveres se pretende liquidar.

A jurisprudéncia desta Corte Superior firmou-se no sentido de que o
critério da apuracdo de haveres no caso de sécio que se retira da
sociedade, ha de ser como de dissolucdo total, ou seja, deve se incluir
na avaliacdo de seus haveres 0 goodwill, sob pena enriguecimento dos
demais s6cios em prejuizo do sécio falecido. (STJ, 2006, p.4)

Por fim, a decisdo do Supremo Tribunal de Justi¢a foi a de que: “o 'goodwill' €
parcela do patriménio da sociedade e deve ser indenizado ao socio que se retira, na
medida da respectiva participagao social” (STJ, 2006, p.5). Ambos os recursos especiais
foram negados, o que fez com que o Supremo Tribunal mantivesse a 12 decisdo (do

Tribunal de Justica/PE) como correta.

Interpretadas pelas lentes de Commons e de jurisprudéncia, tais decisdes —
derivadas de conflitos de interesses — contém implicitamente a nogdo de “futuridade”,
ao mobilizarem os agentes da soberania para assegurar a expectativa em relagcdo ao
valor futuro dos ativos. Embora o contrato social de fundacdo da empresa das Casas
Pernambucanas (em 1908) néo prevesse a divisédo dos bens incorporando o goodwill, o
surgimento de conflitos econdmicos entre agentes da sociedade civil antes de 1934
provavelmente resultou na regulamentacdo legal — nas regras operacionais - da antiga
Lei de Luvas (Decreto 24.150/34), o que determinou legalmente que tipos de pratica
envolvendo o goodwill passaram a ser juridicamente. Dessa maneira, as ag0es foram

delimitadas, regulando o que os individuos podem/devem/nao devem fazer.

Esta decisdo é relevante principalmente porque validou o pagamento do
goodwill mesmo com o sécio tendo falecido na década de 1940, sendo que o contrato de
sociedade da fundacdo da empresa ndo previa a divisdo dessa forma; se estabeleceu que
os individuos tém direito ao goodwill em casos como esse, direito que é concretizado no

dever que os outros individuos sociedade passam a ter (de indenizar o goodwill).
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CAPITULO II: DESENVOLVIMENTO CAPITALISTA NO BRASIL E
FORMAS DE RIQUEZA
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2. 1 — Expansdo do capitalismo brasileiro e modificacdo nas formas de

riqueza

O processo de constitui¢do e desenvolvimento do capitalismo no Brasil implicou
em mudangas nas formas de riqueza, que tenderam a incorporar cada vez mais as

dimensodes “incorpdreas” e “intangiveis”, conforme a nomenclatura de Commons.

A primeira delas aconteceu, conforme Zélia Maria Cardoso de Mello (1985),
ainda na segunda metade do século XIX e implicou na desvalorizacdo dos escravos e
das terras e na valorizacdo das maquinas, instalacGes, plantacdes e bens mobiliarios
(letras bancarias, acoes, etc.); 0s “incorporeos” ganharam relevancia na composi¢do dos
ativos totais dos empresarios paulistanos entre 1845/50 a 1888/95: as agdes, por
exemplo, que representavam 0% daqueles outros no inicio do periodo, no final dele

responderam por 18,35% da riqueza total.

Ao mesmo tempo, instituicdes de crédito e financiamento se fortaleciam e
tornavam-se cada vez mais presentes na paisagem econdmica do Brasil da segunda
metade do século XIX, como foi o caso da criacdo da Bolsa de Valores em 1890
(chamada inicialmente de “Bolsa Livre”). Na auséncia, contudo, de uma autoridade
monetaria central e reguladora, essas atividades bancéarias ndo raro eram atingidas por

crises financeiras graves e recorrentes.

Apesar desses percalcos o capitalismo brasileiro vai avangando. Jodo Manuel
Cardoso de Mello (1982) afirma que o capital industrial no Brasil nasce e avanca em
sua consolidacdo durante o periodo de 1888 a 1933, principalmente sobre bases da
agricultura cafeeira e da industria de bens de consumo, ambos com grande capacidade
de expansdo da mao-de-obra devido ao fato de serem setores de grandes dimensdes.

Cabe destacar a importancia da economia cafeeira antes de 1930, sendo esta a
responsavel pela dindmica exportadora no Brasil, além de ajudar a estabelecer
diferencia¢fes produtivas no sistema econdémico nacional & medida que estabelecia um
sistema de reproducdo ampliada ao associar-se produtivamente com o capital industrial.
De acordo com 0 autor, essa associacao viria justamente através da necessidade que o
setor cafeeiro tinha em reproduzir a acumulacdo de seus meios de producdo e de
consumo capitalista, assim como da demanda por alimentos e bens de consumo

assalariado.
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Gerou-se também neste periodo um “ntcleo de industrias leves de bens de
producdo (pequena industria do ago, cimento, etc.)” (MELLO, 1982, p.109), que por sua
vez teve sua expansdo favorecida pelas politicas protecionistas pds-crise de 1929,

reduzindo o apelo as importacdes para reproduzir o capital constante dentro do pais.

Apo6s 1933, Mello (1982) afirma que ha mudanca no processo de acumulagéo
capitalista brasileiro, e que se estende até 1955, periodo no qual o pais estaria em uma

fase de industrializagéo restringida:

Penso que em 1933 se inicia uma nova fase do periodo de transicao,
porgue a acumulacdo se move de acordo com um novo padrdo. Nesta
fase, que se estende até 1955, ha um processo de industrializacdo
restringida. Ha industrializacdo, porgue a dindmica da acumulacdo
passa a se assentar na expansao industrial, ou melhor, porgue existe
um_movimento enddégeno de acumulacdo, em que se reproduzem,
conjuntamente, a forca de trabalho e parte crescente do capital
constante industriais; mas a industrializagdo se encontra restringida
porque as bases técnicas e financeiras da acumulacdo sdo insuficientes
para que se implante, num golpe, o nicleo fundamental da inddstria de
bens de producdo, que permitiria a capacidade produtiva crescer
adiante da demanda, autodeterminando 0 processo de
desenvolvimento industrial. (MELLO, 1982, p.110)

Neste periodo, apesar do crescimento massivo que houve do setor de bens de

producdo, esse crescimento era insuficiente para atender as demandas internas de
funcionamento da economia a uma taxa de acumulagdo mais alta, ou seja, 0 ritmo que
poderia ser imposto pelos demais tipos de industria ndo era plenamente acompanhado

pelo setor de bens de producéo.

O autor destaca nesse sentido que a indagacdo a saber seria “‘com base em que
esquema de acumulacdo nasceria a industria pesada de bens de produgdo no Brasil”,
com a ressalva de que historicamente nenhuma industria tinha surgido a partir da
“expansdo do mercado interno de bens de consumo final”. Historicamente a grande
industria desenvolveu-se, na realidade, através da grande inovacdo (com a estrada de
ferro como representacdo emblematica), do apoio dos Estados-nagdo e do “grande
capital bancario” (MELLO, 1982, p.111-112).

No caso do Brasil e dos paises de industrializacdo retardatéaria seriam requeridos
“gigantescas economias de escala, maci¢o volume do investimento inicial e tecnologia
altamente sofisticada” (o que se encontrava concentrado em grande parte nas maos das
empresas oligopolistas), em comparagdo com o0s paises desenvolvidos, de

industrializagdo mais antiga, aonde as industrias aumentaram suas escalas de maneira
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gradativa a medida que as inovagdes surgiam, acompanhando o processo de evolugédo
industrial, o que justificaria o alto risco de investimento privado numa economia como
0 Brasil, dado que este é um processo muito recente na historia dos paises de
industrializacdo retardataria (MELLO, 1982, p.112).

Porém, Mello afirma que a possibilidade de alta lucratividade industrial no pais,
em funcdo do forte protecionismo do pds-guerra (gerando uma situacdo de pouca
competicdo industrial) e os baixos custos com forga de trabalho (principalmente devido
a migracdes internas e baixo nivel de organizacdo dos trabalhadores), gestou um
ambiente propicio para o desenvolvimento limitado do setor dos bens de producéo e de
bens de consumo, formando a industria de bens duraveis leves (eletrodomésticos,
eletronicos, automobilistica, etc), assim como a para a conversdo em capital mercantil,
adentrando, por exemplo, o “ramo imobiliario urbano e de comercializagao de produtos
agricolas” (MELLO, 1982, p.113). Ou seja, o desenvolvimento capitalista se fez em
setores tradicionais, com baixa incorporagéo de tecnologias. Este processo entdo, como
ressaltado anteriormente, foi caracterizado como “restringido” pelos fatos de 1) a
capacidade produtiva ndo ter crescido a frente da demanda, como nos casos historicos
de desenvolvimento da industria pesada e de 2) ndo ter havido “grandes e abruptas

descontinuidades tecnologicas” (MELLO, 1982, p.117).

Em relacdo ao papel do Estado durante o processo de industrializacdo, Sonia
Draibe (1985) ressalta que ap6s a queda do regime oligarquico de governanca no Brasil
em 1930 houve o progressivo enfoque em planos econdmicos de desenvolvimento
nacional, no qual a acdo do Estado foi preponderante no que diz respeito ao
financiamento dos investimentos industrializantes e a criacdo de instituicdes de

planejamento e controle.

Isto representaria 0 amadurecimento das estruturas do capitalismo no Brasil a
medida que é requerida ampliagdo e maior intervencdo do Estado no desenvolvimento
de politicas publicas, possibilitada pela centralizacdo de poderes ap6s a queda das

mencionadas oligarquias estaduais:

[...] constituiu-se aceleradamente um moderno e sofisticado aparelho
econdmico centralizado, a partir do qual o Estado passou a atuar sobre
os pontos-chave da vida econémica e social, elaborando politicas de
cardter nacional e dotadas de um grau bastante elevado de
interpenetracdo e complementaridade. O novo aparelho econémico
centralizado oferecerd, através dos seus rgaos maximos, suporte para
a regulacédo estatal sobre o cdmbio, a moeda, o crédito, os juros e 0s
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saléarios; no seu interior foram criados organismos de planificacdo
setorial e embriGes de coordenacdo geral. E, finalmente, ele se
diferenciard ao mais alto grau com a constituicdo das empresas
publicas. (DRAIBE, 1985, p.78)

Draibe afirma que a dindmica de estruturacdo organizacional do Estado, entre
1930 e 1945, ¢é delimitada pela “conformacdo de um aparelho econdmico centralizado
que estabelece suporte efetivo a politicas econdmicas de carater nacional, e a natureza
capitalista que a estrutura material do Estado vai adquirindo” (DRAIBE, 1985, p.83). A
autora elenca os principais orgaos e instrumentos de politica econdmica que foram
criados, como por exemplo a importancia que o Banco do Brasil passa a exercer na area
cambial e de crédito, com a criagdo da Carteira de Exportacéo e Importacdo (CEXIM,
em 1941) e da Superintendéncia da Moeda e do Crédito (SUMOC, em 1945), assim
como a criagdo de diversos Conselhos®® a partir dos anos 30, a fim de estimular e

superar a crise de exportacdo dos diversos setores.

O que Draibe destaca é o fato de que, independentemente dos interesses de
classe envolvidos, da natureza organizacional (autarquia, administracdo direta, etc.), o
que esta sendo regulado neste processo € justamente a acumulacdo capitalista, em seus
respectivos setores, com variagdes em grau e profundidade em cada um, “desde um
nivel apenas geral e superficial, até os casos em que todo o financiamento da producéo e

regulagdo do mercado ficou praticamente estatizado” (DRAIBE, 1985, p. 90)

De acordo com a autora, além desses 6rgdos de execucdo e direcdo, foram
formados varios tipos de oOrgdos de “carater consultivo, normativo ou deliberativo,
responsaveis por politicas referente a grandes areas da atividade econdmica ou a esferas
mais abrangentes da agdo estatal”, tendo influéncia no debate econdmico e conseguido
coordenar instrumentos estatais velhos e novos que se encontravam esparsos, por
exemplo o Conselho Federal do Comércio Exterior (CFCE), criado em 1934, que era

responsavel por coordenar medidas para estimular a economia, principalmente com

 Draibe d& exemplos como: a politica cafeeira através do Departamento Nacional do Café (1933), o
Instituto Nacional do Acucar e do Alcool (1933), na area de recursos naturais a criagdo do Departamento
Nacional da Producdo Mineral — DNPM (1934), e de seus conselhos como Conselho Nacional do
Petroleo (1938), Conselho de Aguas e Energia Elétrica (1939), Conselho Nacional de Minas e Metalurgia
(1940). Na area industrial, a “Comissdo Executiva do Plano Sidertrgico Nacional (1940), Comissao
Executiva Téxtil (1942), Comissdo Nacional de Combustiveis e Lubrificantes (1941), Comissao Nacional
de Ferrovias (1941), Comissdo Vale do Rio Doce (1942), Comissdo da Industria do Material Elétrico
(1944)” (DRAIBE, 1985, p.90). Todos estes conselhos e 6rgdos eram incumbidos de elaborar e articular
politicas para seus respectivos setores e campos.
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enfoque nas exportacdes (este 6rgdo se tornou o principal conselho consultivo
econdmico do pais a partir de 1937) (DRAIBE, 1985, p.90).

Agora, em relacdo aos planos de industrializacdo, Draibe (1985) atesta que a
primeira iniciativa nesse sentido veio do Departamento Administrativo do Servico
Publico (DASP), materializada sob a forma de investimentos estatais no Plano Especial
de Obras Publicas e Aparelhamento da Defesa Nacional, em 1939. Este plano era
quinquenal e e utilizou de cerca de 10% da receita orgamentaria da Unido, o critério dos
gastos®> mostra que se tratava principalmente de um plano de fortalecimento da
soberania nacional, ao priorizar gastos militares, e da busca de fortalecimento

econdmico através da industria.

A solucdo oferecida pelo DASP, o meio de sustentagdo através do qual se
pretendia alcancar o processo de industrializacdo, foi a da empresa estatal ou de
economia mista, sendo “a solucdo preferida pelo governo para a constituicdo dos

capitais e da direcdo das empresas que se destinem aos setores industriais basicos”

(DINIZ, 1978, P.145-146 apud DRAIBE, 1985, p.124):

Assim, em 1941 foi criada a Companhia Siderargica Nacional; em
1942, a Companhia Vale do Rio Doce [mineracdo]; em 1943, a
Companhia Nacional de Alcalis e a Fabrica Nacional de Motores; em
1945, 2at2 Companhia Hidrelétrica de Séo Francisco (DRAIBE, 1985,
p.125)

Embora tenham sido criados novos drgédos e instrumentos institucionais a partir
de 1930%, inovando nas formas e tipos de regulagdo e controle da acdo estatal, e
gerando forte adensamento do Estado, Draibe (1985) atesta que essa expansdo estatal
ndo foi suficiente para complementar a industrializacdo brasileira até o limite de seus
“termos possiveis”, dado que até meados da década de 1950 ndo havia articulagdo

centralizada do mesmo com as fontes financiadoras, em particular, com as empresas

21 «“Dos gastos totais efetuados para a sua implementacéo, cerca de 45% foram destinados aos Ministérios
da Guerra e Marinha, e outro tanto para investimentos em transporte, siderurgia, petréleo, Fabrica
Nacional de Motores e geracdo de energia elétrica, nessa ordem de importancia (DRAIBE, 1985, p.105).
22 Soma-se as instituicBes mencionadas anteriormente a criacdo de importantes instituices como, por
exemplo, o Ministério da Justica do Trabalho (1946), o Ministério da Educacdo e Salde (1930,
posteriormente separados em dois ministérios em 1953), a consolidacdo das Leis do Trabalho (1945), o
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (1938), entre outras que Draibe (1985) destaca.

2 Como por exemplo a Comissdo de Mobilizagdo Econdmica em 1942, substituida posteriormente pelo
Conselho Nacional de Politica Industrial e Comercial e pela Comissdo de Planejamento Econdmico, em
1944, a fim de tentar instituir um sistema central de planejamento e intervencdo econdmica do Estado,
dentre outras.
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multinacionais, e internamente uma articulacao entre os setores industriais privados, de

modo a coordenar os investimentos.

De igual forma, por vezes foram delegados controles sobre uma mesma area
para mais de uma instituicdo, como por exemplo a Sumoc e a Cexim com relacéo a
politica cambial, assim como houve “regulacdo da produgdao e comercializagdo por
produtos discretos, ou ramos muito especificos como o café, o algodao, a industria téxtil
ou a siderurgia”; a autora ressalta que esta auséncia de agéncias de financiamento, assim
como a de um Banco Central, impediam um controle efetivo e o estabelecimento de
politicas de moeda e crédito apropriadas (DINIZ, 1978, P.145-146 apud DRAIBE,
1985, p.132).

Naquilo que concerne ao poder Judiciario, Draibe (1985) afirma que a criacdo
em curto espaco de tempo de 6rgdos como a Justica do Trabalho (1946) e a Justica
Eleitoral (ja presente na Constitui¢ao de 1934) indicam a “simultaneidade com que se
colocaram as questdes da estruturacdo unificada do poder judiciario, da ampliacdo da
cidadania politica e dos direitos sociais” (DRAIBE, 1985, p.65). Esse movimento seria

desencadeado pelas demandas dos diferentes setores da estrutura social:
Se o aparelho judiciario alcangou, através das novas medidas, um grau
de maior unificagdo e homogeneizagdo nacionais, bem como de suas
normas e procedimentos, inscreveu também na sua propria
estruturacdo material a natureza dos conflitos que permeavam a
sociedade brasileira. Ai foram reguladas as relaces entre capital e
trabalho, enquanto se confirmaram objetivamente, na estruturacdo da

Justica eleitoral, as pressdes de setores médios e populares pela
ampliacdo da cidadania politica (DRAIBE, 1985, p.65)

O contréario ocorre no periodo de 1956 a 1961, quando se altera o padrdo de
acumulacdo existente, em favor de um novo padrdo, a partir de um “bloco de
investimentos altamente complementares”, tanto devido as inovagles estruturais
geradas no sistema produtivo, quanto a ampliagdo — muito a frente da demanda - da
capacidade produtiva, 0 que constituiu a parte de expansdo do processo de

industrializacio pesada no Brasil?*.

2 Analisado por Maria da Conceicéo Tavares em sua tese de livre-docéncia “Acumulagio de capital e
industrializa¢ao no Brasil” (1975).
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A expansio se da através da instalagdo autdnoma®, com suporte do investimento
publico em areas como energia, transporte, dentre outras; este processo, segundo o
autor, dinamizava e era impulsionado pela demanda do ja existente setor de bens de
producdo, sendo que o setor de consumo para assalariados, nessa situacédo, foi puxado
pelo desenvolvimento dos setores dos departamentos DI e DIlI. Mello (1982) reforca a
impossibilidade da industrializagdo pesada ocorrer a partir das inddstrias leves entdo
existentes, tanto pela composicdo das bases técnicas, quanto pelo financiamento de

capitais necessarios:

[...] nem se dispunha de instrumentos prévios de mobilizacdo de
capitais, indispensaveis a macica concentra¢do de recursos externos e
internos exigida pelo bloco de investimentos pesados, hem se poderia
obter a estrutura técnica e financeira dos novos capitais a partir da
diversificacdo da estrutura produtiva existente. (MELLO, 1982, p.118)

Assim, o autor afirma que os agentes preponderantes nesse periodo foram o
Estado, a medida que realizou uma série de investimentos em infraestrutura e em
industrias de base, estimulando desse modo “o investimento privado nao sé por lhe
oferecer economias externas baratas, mas também, por lhe gerar demanda”, e o capital
estrangeiro (sob a forma das “grandes empresas oligopolicas™), que em associacdo com
o0 Estado, desfrutou de incentivos de acumulagdo (subsidios, baixa/nenhuma tributacao,
etc.) e investiu no setor de bens de producdo no Brasil; a pequena e média industria
nacional se desenvolveu fortemente através dessa entrada de capital estrangeiro,
principalmente na qualidade de fornecedores e distribuidores (MELLO, 1982, p.118).

Essa expansdo do setor de bens de producédo se transformou em crise durante o
periodo de 1962 a 1967, ao passo que as taxas de acumulacdo e de crescimento do
periodo anterior ndo se sustentaram em func¢do de um “potencial de acumulagio
crescente” e dos “desajustes dindmicos entre a estrutura de oferta e demanda
industriais”, ou seja, devido aos altos graus de oligopolizagdo (e lucratividade) dos
mercados nacionais e de investimento publico (exigindo pouco investimento por parte
das empresas) gerava-se um descompasso entre oferta e demandas industriais existentes.
Apesar desta baixa no ritmo de expansdo do setor, assim se concluia o processo de
industrializacdo pesada para Mello, de modo a assegurar a autodeterminacdo do capital
(MELLO, 1982, p.121-122).

% Qu seja, ndo gerada pela demanda. Esse movimento deu-se com a instalagdo de “setores de ponta do
departamento de bens de produgdo (DI)” e do “setor pesado do departamento de bens de consumo para
capitalistas” (DIII) (MELLO, 1982, p.117).
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Os anos de 1968 a 1973, a época do “milagre econémico”, de acordo com Rego
e Marques (2005), foram anos de forte crescimento da producdo industrial e do PIB,
tendo sido liderados pelos bens de consumo duravel — principalmente — e dos bens de
capital. Nesses anos os fluxos mundiais de comércio se intensificaram muito, sendo
também anos em que a abertura comercial e financeira do Brasil se fortaleceu, valendo-
se da estrutura industrial construida durante o Plano de Metas (1956-1960) e de imenso
aporte de capitais estrangeiros (via IDE e crédito).

Nos anos 1970, segundo Ricardo Carneiro (2002), houve o esgotamento do
sistema monetério de Bretton Woods®®, sendo percebido principalmente nos paises em
geral através da queda no crescimento do produto, na desaceleracdo do comércio
mundial e no aumento da inflacdo e dos juros. Fajnzylber (1983) e Teixeira (1993)
propGem que a perda do dinamismo de crescimento nessa década se deve a exaustdo da
onda de inovacdes que vinha ocorrendo nos paises desenvolvidos desde o pds-22 guerra

mundial.

O dinamismo no pés-guerra, de acordo com Carneiro (2002), veio especialmente
— e em conjuncdo com 0s gastos publicos — pela criacdo de novos mercados, derivada da
internacionalizacdo das industrias, tendo o processo de concorréncia entre as grandes
empresas como criador de mercados adicionais. O autor atesta que esse processo de
competicdo teria também que difundir o conjunto de setores pesados, explicando a
reproducdo na periferia os modelos de producdo e consumo do centro, 0 que encontrava

limitagBes das ordens econdmica, tecnolégicas e do préprio mercado?’.

%6 0 acordo de Bretton Woods surge em 1944, com o intuito de reconstruir o sistema monetério
internacional, sendo que este estava desorganizado desde a crise de 1929 e da Grande Depressao dos anos
1930. Conhecido também como “Padrdo Ouro-Doélar”, segundo Franklin Serrano, tem como base “taxas
de cambio fixas dos paises centrais, porém reajustaveis, pois podiam mudar por decisdes de politica em
relagdo ao dolar e em relagdo ao preco oficial do ouro. O preco oficial do ouro em délares foi mantido
constante até 1971. Fazia também parte do sistema o controle de fluxos de capitais de curto prazo, na
maior parte dos paises” (SERRANO, p.1-2).

2" De acordo com Carneiro, “as limitagdes operantes pelo lado da expansdo do comércio internacional
eram significativas e ndo se atinham tdo-somente a incorporacdo periférica. A propria organizacdo do
sistema internacional fundada no regime de cadmbio fixo foi progressivamente questionada pelos
desequilibrios de balanco de pagamentos entre os principais paises. A suspensdo da conversibilidade do
délar em ouro em 1971 e a progressiva flutuacao das taxas de cAmbio apds 1973 foram acompanhadas de
uma redu¢do do dinamismo do comércio internacional. Do ponto de vista interno as economias centrais,
as tentativas de assegurar o dinamismo da demanda agregada por meio do gasto publico viram-se
crescentemente limitadas. Isso, apesar dos crescentes déficits fiscais, de acordo com o International
Monetary Fund (1980). Estes dltimos resultaram da perda de arrecadacdo oriunda da aceleracao
inflacionaria e da ampliacdo da carga de juros resultante da elevacdo das taxas de juros nominais. Dessa
forma, rompe-se o padrdo virtuoso de articulacdo entre gasto publico e privado, pelo qual a ampliagdo do
primeiro desencadeava o crecimento do segundo, dando origem a mais arrecadacdo, evitando déficits
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O Il Plano Nacional de Desenvolvimento (Il PND, em 1974), segundo este
autor, veio tentar diversificar ainda mais a matriz industrial brasileira e, embora nédo
tenha atingido seus patamares inicialmente propostos, assim como tampouco uma
implementacao de setores mais avancados da industria, este plano foi exitoso em manter
a trajetéria rumo a um fortalecimento da industria pesada, observado principalmente
desde meados dos anos 1950, como destacamos anteriormente. Um dos setores-chave, o
de energia, recebeu investimentos por parte do plano, porém ndao em um nivel
suficientemente alto a ponto de reduzir a dependéncia de importacGes nessa area, Como

no caso do petroleo.

Os anos 1980, para Carneiro (2002), sdo marcados por estagnagdo, de modo que
ocorre neste periodo um esgotamento do ciclo de expansao, ou seja, o pais fica sem um
modelo de desenvolvimento determinado (com aumentos negativos do investimento;

uma reducdo drastica no crescimento do PIB reflete essa estagnacao).

Nesse sentido, podemos observar que, com a analise deste autor da taxa de
crescimento das principais variaveis econémicas no periodo 1981-1989, pode-se
depreender que ha& nesta época uma associacdo entre a instabilidade e a

2

“incompatibilidade entre a criagdo de superavits comerciais € o0 crescimento

(CARNEIRO, 2002, p.146):

No periodo recessivo, quando o investimento se retrai, ocorre
uma reducdo proporcional das importacdes e uma aceleracdo do
crescimento das exportacbes. Na retomada do crescimento
interno, quando o investimento volta a crescer, ampliam-se as
importacBes e cai a taxa de crescimento das exportacGes. O
mesmo comportamento € observado, em escala atenuada, nas
relacBes entre consumo e as variaveis definidoras do saldo.
(CARNEIRO, 2002, p.146)

Carneiro (2002) afirma que uma das razdes principais para 0 mau desempenho
do crescimento da década de 80 foi a dissociacdo entre investimentos publicos e
privados, tendo como consequéncias “o decréscimo sistematico dos investimentos do
setor produtivo estatal, a insustentabilidade do gasto publico e o baixo patamar dos
investimentos privados” — sendo que o crescimento infimo do investimento publico
nessa década denotaria essa situacdo (CARNEIRO, 2002, p.147).

elevados. Em sintese, o periodo pds-1973 € marcado por déficits publicos recorrentemente elevados nos
paises centrais, mas também por uma sensibilidade menor do setor privado aos gastos publicos”
(CARNEIRO, 2002, p.50-51).
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Os motivos para a queda do investimento publico seriam o0 esgotamento das
fontes de financiamento — majoritariamente externas -, em conjunto com a
obrigatoriedade de pagar os juros dessas dividas. Os investimentos privados, também
sem uma perspectiva de crescimento sustentado da economia (ja que os investimentos
publicos se localizavam em setores estratégicos como de infra-estrutura e insumos

béasicos), observaram reducdes e fortes oscilages ciclicas.

Em relagdo a importancia dada ao investimento, segundo Carneiro (2002),
merece destaque o fato de que a economia brasileira tinha um pequeno grau de abertura
para 0 mercado exterior, de forma que a sustentacdo e estimulo aos investimentos
internos — publicos e privados — ndo provinha da insercdo exportadora do pais, ou seja,
o dinamismo do investimento dentro da economia brasileira era assegurado pela

expansdo e fortalecimento do mercado interno®.

Embora a inddstria em geral tenha observado declinio nessa década®®, a
agricultura mantém o desempenho da segunda metade dos anos 1970, tendo uma taxa
de crescimento por volta de quatro vezes maior do que a da industria de transformacao.
Na década de 1980 os produtos agricolas exportaveis cresceram a uma taxa menor do
que a dos produtos ndo-exportaveis; embora 0 mercado externo ndo tenha sido a
principal razdo para o dinamismo desse setor, certamente se constituiu em uma fonte

estavel de recursos para o0 seu crescimento.

Houve um drive exportador pds-1984, o que levou a um aumento significativo
nas industrias de bens de capital e de bens intermediarios (comecando através do
aumento salarial dos trabalhadores e puxando esse crescimento via consumo de bens
ndo-duraveis, para depois atingir as industrias de bens duraveis), mas ndo era suficiente
para sustentar o crescimento, frente a “retragdo da absor¢cao doméstica” (CARNEIRO,
2002, p.163).

No final dos anos 80 e inicio dos 90 (mais especificamente a partir de 1988, com
0 governo Sarney) o Brasil se insere em maior grau no processo de globalizagdo, “no

plano doméstico, da progressiva liberalizagdo financeira, e, no plano internacional, da

% Com excecdo de alguns segmentos produtivos especificos, em que o Brasil observava vantagens
comparativas absolutas frente aos demais paises.

» De acordo com Carneiro (2002), apenas a inddstria extrativa mineral — em razdo da producéo de
petroleo e exportagdo de minérios — manteve a mesma tendéncia de crescimento da década anterior
(CARNEIRO, 2002, p.157). Da mesma forma, sustenta que o aumento do coeficiente exportador da
industria, desde os anos 50, ocorre como reflexo da diversificagao da estrutura produtiva nacional.



56

crescente mobilidade dos capitais” (CARNEIRO, 2002, p.227). Segundo Paiva (1997) a
intensificacdo desse processo de abertura econdmica e liberalizagdo comercial durante a
década de 90 implicou, entre outras coisas, em uma exposi¢ao das empresas brasileiras
a medida que retirou “protecdes” via: reducao das taxas de importagdo, eliminacao de

barreiras ndo-alfandegarias e (significativa) valorizacdo cambial.

A liberalizagdo ampla dos fluxos de capitais, parte do processo de globalizagéo
das economias dos paises, fornece um ambiente no qual as transagdes brutas (fluxos de
capitais sob a Otica de entrada/saida, para residentes/ndo-residentes) entre os paises
adquirem grande importancia ja que, segundo Carneiro, “para cada unidade monetaria
internalizada ou exteriorizada liquidamente houve um crescimento substantivo das
transagdes brutas” (CARNEIRO,2002, p.237). Isso se deu por dois motivos, segundo o
autor: primeiro pelo fato de que, se hda um aumento na liberalizacdo de fluxos de
capitais, 0s paises simultaneamente recebem e enviam capitais e, segundo, por permitir
que os agentes observem ganhos especulativos de curto prazo em funcdo das variagoes
na moeda e nos juros, exacerba-se justamente esse tipo de transacdo no sistema

financeiro global.

Além disso, Carneiro (2002) atesta que o Investimento Direto Estrangeiro (IDE)
muda suas caracteristicas tradicionais em meados dos anos 1980, sendo menos
direcionado para os paises subdesenvolvidos, com excecdo de alguns paises na Asia, e
mais voltado para as bolsas de valores dos paises desenvolvidos, assim como para as
fusGes em aquisicBes entre empresas*®. Os motivos para IDE em fusdes e aquisicdes

seriam:

o aumento mais rapido de market share [participacdo de uma
empresa em relacéo ao total do mercado];

o alcangar economias de escala e sinergia no nucleo — core — de
atividades;

o ganhar acesso a novas tecnologias e dividir os riscos associados
com o processo de inovagéo;

o ganhar acesso a mercados e cadeias de distribuigdo.
(CARNEIRO, 2002, p. 240)

Em sintese, este autor aponta que literaturas como Agenor (1996), Calvo et al.
(1996), Fernandez-Arias (1996), Obstefeld & Taylor (1997) e World bank (1997) vao

no sentido de afirmar que a remocdo de controle sobre os fluxos de capitais por parte

% De acordo com Dunning (1997), o paradigma da produgdo globalizada seria aquele em que as
multinacionais tem sua cadeia produtiva distribuida por diversos paises, assim como os paises de destino
para seus produtos.
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dos paises desenvolvidos — e posteriormente pelos emergentes — foi 0 movimento

essencial para a liberalizacdo dos mercados.

Especificamente em relagdo a compra de ativos no exterior, por residentes,
houve uma mudanca drastica nos instrumentos que possibilitavam transacoes deste tipo:
“os fundos de investimento estrangeiros ¢ a Carta Circular n.5 — CC-5” (CARNEIRO,
2002, p.270). Os fundos de investimentos estrangeiros — Bradies e Global Bonds - sdo
titulos da divida brasileira - por exemplo, em que um residente investe no exterior

comprando partes de fundos de investimentos no pais. A CC-5, por sua vez:

[...] constitui o lado obscuro do processo, pois foi se convertendo, ao
longo do tempo, por linhas tortas, na principal forma de expatriacéo
legal e ilegal de capitais. [...] data de 1969 e originariamente
funcionava como conta de nao residentes, de pessoas fisicas, pelas
quais se internalizava moeda estrangeira que poderia ser futuramente
repatriada. Como conta de ndo residentes, a CC-5 poderia receber
depositos que ndo se originassem de recursos internalizados
previamente. Todavia, na expatriacdo, os valores da internalizacdo
tinham de ser respeitados, havendo, portanto, equilibrio cambial.
(CARNEIRO, 2002, p.270)

Houveram mais duas modificacbes nesta circular, em 1992 e em 1996, que
permitiram respectivamente que as instituigdes financeiras pudessem comprar — de
maneira livre - moeda estrangeira no mercado de flutuante de cadmbio, e que ndo fosse
mais necessario apresentar documentagdo para “operagdes de repatriagdo de recursos e
também para a constituigdo de disponibilidades no exterior” (CARNEIRO, 2002,
p.271). Essas condigBes praticamente eliminaram o0s entraves para os residentes que

desejassem investir no exterior.

E, para a situacdo oposta, ndo-residentes que desejassem investir no Brasil, a
regulacdo dos IDE’s e dos investimentos em porta-folio foram as principais medidas
envolvendo esse tipo de compra de ativos. Como os investimentos em porta-folio em
geral faziam referéncia a investimentos de curto prazo, sem obrigatoriedade de tempo
determinado, a solucdo do pais foi a simples tributagdo através do Imposto sobre
Operag0es Financeiras (IOF) quando houvesse a entrada de recursos (imposto esse cuja
taxa variou ao longo dos anos, em funcéo de eventos como por exemplo a crise asiatica
em 1997).

Quanto ao IDE, Bielschowsky (1999) aponta que houveram duas mudancas
fundamentais nos anos 90, mudancas essas genéricas e especificas. As genéricas, entre

outras, dizem respeito a permissdo — a partir de 1992 — por parte do Brasil de que 0s
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estrangeiros participassem nas privatizacbes de setores industriais como a de
telecomunicacdes, energia elétrica, siderurgia, petroquimico, etc. O movimento
especifico faz referéncia a equiparacdo que houve p6s-1994%' (via emenda
constitucional) entre a empresa estrangeira e a nacional, principalmente em relacéo a
tomada de credito, beneficios oferecidos através de incentivos fiscais e a alteracfes nas

legislagdes sobre remessas de lucros.

Assim, de acordo com Carneiro (2002), h4 uma crescente integragdo do Brasil —
com momentos de queda como nas crises do México em 1994, e na asiatica, em 1997 —
no fluxo mundial de capitais:

Uma avaliacdo da composicdo pela otica dos fluxos liquidos
mostra quatro momentos distintos: a lideranga dos empréstimos
de curto prazo em 1992, substituida pela do porta-folio em
1993/1994, sucedida pelo financiamento de longo prazo em

1995/1996, e, finalmente, pelo IDE desde entdo. (CARNEIRO,
2002, p.274)

Houve um aumento nos fluxos de investimento com menor volatilidade, embora
também se faz necessario olhar para a “vulnerabilidade do balango de pagamentos”, no
sentido de que também ha de se atentar para 0 “comportamento dos estoques de capitais
internalizados previamente”, o comportamento “da relagdo entre o aporte de recursos e
a geracdo de um fluxo de divisas compativel com a sua remunera¢do”, OU Seja, O
comportamento da relacdo entre o quanto era investido e o quanto se transformava em
divisas para o pais (CARNEIRO, 2002, p.274-277).

Este autor analisa os fluxos ao longo da década, e observa que apenas o IDE
apresenta um ritmo de crescimento constante, de forma que todos os demais
(empréstimos de longo e curto prazo, investimento de porta-félio) apresentam
reversibilidade, ou seja, em alguns anos recebem muitos investimentos, em outros,
muito pouco. Isso indica que possivelmente o IDE seja determinado por outros fatores

que ndo sejam os de curto prazo, como por exemplo ganhos.

O aumento do IDE, de forma constante, reflete tanto as privatiza¢cdes quanto as
modificagdes nas leis em favor deste tipo de investimento. Carneiro (2002) observa que

o ciclo de IDE no Brasil tem maior correlagdo com os ciclos econdmicos dos paises

3! Segundo Carneiro “a equiparagdo definitiva dos diversos tipos de investimento ¢ feita em 2000 pela
Resolugdo n°2.689. A partir de entdo, os nao residentes passam a ter acesso as mesmas opcles de
investimento financeiro dos residentes” (CARNEIRO 2002, p.273).
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desenvolvidos, dado que os anos em que houve mais IDE no pais foram os em que esses

paises estavam crescendo a maiores taxas (por exemplo entre os anos de 1998 e 2000).

Um outro aspecto relevante do IDE diz respeito a sua natureza,
produtiva ou patrimonial, isto é, a sua concentragdo na criacdo de
capacidade produtiva adicional ou na aquisicdo de empresas ja
existentes. A esse respeito ha evidéncias de que o IDE ganhou uma
forte feicdo patrimonial. As informacdes do World Investment Report
da UNCTAD indicam uma participacdo crescente do investimento em
fusbes e aquisicdes ante o green field investment® no total do IDE
[...]- Em 1999 e 2000, o peso do investimento patrimonial continua
elevado, pesar do esgotamento temporério das privatizacdes. Isso se
deveu a ampliacdo das F&As no ambito privado, estimulada pela
desvalorizacdo cambial p6s-1999 e consequente barateamento dos
ativos. (CARNEIRO, 2002, p.278)

Carneiro (2002) atenta para essa alteragdo da composicéo total do fluxo de IDE
no final dos anos 1990:

Tabela 1 — Investimento direto estrangeiro: composicédo, (US$ bi), 1994-

2000
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
IDE - Liquido Total 1.8 43 10 17 259 30 30,5
IDE - Greenfield 0.5 1.7 53 44 1.3 20,6 7.5
IDE - Fusdes e Aquisigdes 13 2.6 47 12.6 246 9.4 23
Fusées e Aquisicdes/Total (%) 722 604 47 74.1 95 313 75.2

Fonte: CARNEIRO, 2002, p.278.

VVemos que, como mencionado anteriormente, o volume investido em fusdes e
aquisicdes aumenta significativamente ao longo do periodo, com destaque para o ano de
1999, no qual ocorre uma inversao subita — com aumento massivo de IDE Greenfield -,
sendo novamente revertido o volume de investimento em 2000, para fusdes e
aquisicbes, sem razdo aparente. Cabe o0 destaque que o goodwill é
percebido/contabilizado justamente neste Gltimo tipo de transagdo, como delimitado

pela lei brasileira.

%2 Green field investment é “uma forma de investimento direto estrangeiro onde a matriz de uma empresa
inicia suas operagBes - em um pais estrangeiro - desde o principio. Além da constru¢do de novas
instalagcbes de produgdo, esses projetos também podem incluir a construcdo de novos centros de
distribuicéo, escritorios e habitacdes” (INVESTOPEDIA, 2017).
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Além disso, Carneiro (2002) mostra que o perfil de investimentos rumou para o
setor de servicos, em detrimento dos setores industriais®®, o que poderia criar
constrangimentos para o balanco de pagamentos caso houvesse alguma retracdo desses

investimentos.

Em sintese, os anos 90 foi uma década marcada por ampla abertura comercial e
econdmica do pais**, com grande volume de investimentos externos, majoritariamente
alocados em privatiza¢@es de industrias e de servigos publicos, assim como em fusdes e

aquisicdes de empresas.

2.2 Marcos Legais

Achamos apresentar o papel de uma Constituicdo, devido ao fato de que as
mesmas representam a instituicdo maxima de um povo, ou seja, a base sobre a qual se
fundamentam todas as suas regras operacionais, sob Otica da teoria de Commons, a fim
de ilustrar as lutas politicas e as possibilidades abertas em cada uma para os conflitos de
interesses na sociedade brasileira. Segundo De Pléacido e Silva (2010), o termo

“Constituicao” significa:

[...] o conjunto de regras e preceitos, que se dizem fundamentais,
estabelecidos pela soberania de um povo, para servir de base a sua
organizacdo politica e firmar os direitos e deveres de cada um de seus
componentes. [..] a constituicdo estabelece todas as formas
necessarias para delimitar a competéncia dos poderes publicos,
impondo as regras de acdo das instituicGes publicas, e as restri¢des
que devem ser adotadas para garantia dos direitos individuais. E,
assim, o mandamento juridico, em que se exaram 0Ss principios
fundamentais para instituicdo de todas as demais regras ou normas a
serem estabelecidas. E a lei das leis. (DE PLACIDO E SILVA, 2010,
p.201)

Neste sentido da organizacdo politica provida por uma Constituicdo, vale

explicitar a piramide de Kelsen:

%% De acordo com o Banco Central do Brasil (apud Carneiro, 2002), o estoque de IDE em 1995 e em
1999, relativamente ao total seguiram as respectivas variagdes: agricultura (1,6% para 1%), indistria
(55% para 30%), e servico (43,4% para 68%), denotando a alteracdo em peso do IDE.

3% Carneiro (2002) atesta ainda que as alteragdes produtivas geradas pelo processo de abertura econdmica
e comercial ocasionaram um déficit comercial estrutural na economia nacional, principalmente devido ao
fato de que as alteragBes regulatorias, permitindo a entrada macica de capital estrangeiro - entre outras
coisas - elevou enormemente o coeficiente importado nas industrias domésticas (sem correspondente
alcance do coeficiente exportado), ndo estimulando assim a concorréncia, de forma a promover ganhos de
produtividade na medida como previa o planejamento neoliberal da época.
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Figura 1: Piramide de Kelsen

Piramide de Hans Kelsen

CONSTITUICAO FEDERAL

LEIS COMPLEMENTARES

LEIS ORDINARIAS

MEDIDAS PROVISORIAS E LEIS DELEGADAS

RESOLUCOES |

Fonte: Rafael (2018).

Nela, hd uma hierarquia no sentido superior-inferior por ordem de forca, o que
quer dizer a Constituicdo é a matriz de toda a organizacdo de uma na¢do, de suas regras
e consequentes sistemas institucionais, de modo que todas as leis abaixo da Constitui¢do
devem estar conforme os principios desenhados nesta. Assim, se uma norma
supostamente entrasse em vigor e estivesse violando a Constituicdo, esta perderia efeito
juridico; de modo contrario, se passa a vigorar uma nova Constituicdo que confronta
com o texto disposto em uma norma inferior, esta Ultima é revogada, parcial ou

integralmente.

Wolker atesta que a constituicdo de 1988, por sua vez, apesar de poder ser vista
como um instrumento de favorecimento das elites, de manutencdo do status quo,
também possibilitaria uma maior representacdo popular a medida que congrega
“mecanismos de democracia direta e de maior participagdo e autonomia municipal”,
com novos direitos comunitarios previstos, como entidades sindicais, associagdes civis,
etc. (WOLKMER, 2004, p.114). O autor ressalta ainda que esse levante democratico
presente nesta Gltima Constituicdo sofre abalos a partir da metade dos anos 1990,
guando as elites nacionais, em consonancia com a onda neoliberal internacional de
liberalizagdo dos mercados, tensionam em favor de a¢des privatizantes e reformistas, de

modo a suprimir o espaco politico da cidadania.

Esta Constituicdo tem papel importante nesta dissertacdo no sentido de que é a

partir dela que se intervém mais diretamente no goodwill possuido pelas empresas que
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atuam no Brasil (nacionais e estrangeiras), principalmente a partir do que a Constituigcdo

prevé no art. 170, transcrito abaixo:

TITULO VII [-] Da Ordem Econdmica e Financeira

CAPiTpLO | [[] DOS PRINCIPIOS GERAIS DA ATIVIDADE
ECONOMICA

Art. 170. A ordem econbmica, fundada na valorizacdo do trabalho
humano e na livre iniciativa, tem por fim assegurar a todos existéncia
digna, conforme os ditames da justica social, observados os seguintes
principios: | - soberania nacional; 11 - propriedade privada; 111 - funcédo
social da propriedade; IV - livre concorréncia; V - defesa do
consumidor [...] (BRASIL, CF, 1988)

Em principio ha uma uma contrariedade interna a esse artigo quando séo
confrontados os itens 1l e Ill, ja que, por um lado se assegura a propriedade privada,
enquanto por outro existe a necessidade desta mesma atender a uma funcdo social.
Entdo, por confronto, a propriedade ndo seria estritamente privada, dado que existe a
possibilidade do Estado tomé-la caso n&o cumpra sua fungéo social®®. Isso, por sua vez,
¢ algo que tem sido realizado por instituicbes como os Tribunais de Cupula (STF e
STJ), pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE)®, e pelo préprio
Estado em casos como a quebra de patentes®’, determinando préticas econémicas assim

como seus respectivos valores, em alguns casos.

% Cabendo também questionamento a esta Ultima especifidade: o que seria propriamente ndo cumprir a
funcdo social? Exemplos como o ndo-investimento por parte dos agentes publicos, ou a cobranca de
precos mais altos se enquadrariam no ndo-cumprimento da funcédo social?

% De acordo com o site do CADE: “As atribuicdes do Cade sdo definidas pela Lei n° 12.529 [..] A
autarquia exerce trés funcdes: Preventiva: analisar e posteriormente decidir sobre as fusdes, aquisi¢cdes de
controle, incorporacBes e outros atos de concentragcdo econdmica entre grandes empresas que possam
colocar em risco a livre concorréncia. Repressiva: investigar, em todo o territério nacional, e
posteriormente julgar cartéis e outras condutas nocivas a livre concorréncia. Educativa: instruir o publico
em geral sobre as diversas condutas que possam prejudicar a livre concorréncia; incentivar e estimular
estudos e pesquisas académicas sobre o tema, firmando parcerias com universidades, institutos de
pesquisa, associagcdes e 6rgdos do governo; realizar ou apoiar cursos, palestras, seminarios e eventos
relacionados ao assunto; editar publicagBes, como a Revista de Direito da Concorréncia e cartilhas”
(BRASIL, CADE, 2018).

%7 No final deste trabalho (p.112) apresentamos o caso de patentes pipeline, referente ao caso das patentes
farmacéuticas protegidas pela lei brasileira em 1997, e no qual se quebraram algumas patentes (foi dada
protecdo a mais de 1.000 patentes).
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3.1 Analise de casos juridicos do STF e do STJ envolvendo o goodwill

A seguir apresentamos todos 0s casos juridicos brasileiros envolvendo
goodwill, coletados a partir da base de dados disponivel nos sites do STF e do STJ.
Fizemos uma tipologia, discriminando-os por motivo de processo em relagdo ao
goodwill e ano (tabela 1), adicionando em seguida o critério de provimento parcial/total
para determinacdo dos casos passiveis de analise (tabela 2). Seguem também um quadro
separando os processos por tribunal (quadro 3), e um com 0s motivos de processos
envolvendo goodwill e suas defini¢bes processuais (quadro 4; todas as tabelas e quadros
estdo no intervalo de paginas 63-68). Apds, a partir da pagina 68, buscaremos qualificar
qualitativamente os limites de acdo dos individuos, as regras operacionais perpetradas
pelos casos juridicos ao longo das décadas, para 0s motivos que obtiveram parcial/total

provimento por parte dos STF e do STJ.

Dos casos, 0s anteriores a década de 1990 sdo exclusivamente pertencentes
ao STF (pelo fato de que o STJ foi criado em 1988). Dos casos apds 1990, a maioria é
pertencente ao STJ, com excecdo de um caso de locacdo em 1993 e de um caso
tributario de sucessdo empresarial em 2014, julgados pelo STF, ndo recebendo

provimento.

E possivel notar que ndo ha muita regularidade no nimero total de casos ao
longo das décadas, tendo uma alta no comeco do periodo (80), seguido de queda brusca
(17) e depois subida e manutencéo (por volta de 60 casos por década). Podemos ver que
a maioria sdo relacionados a imdveis (locacdo, sublocacdo, arrendamento,
desapropriacdo, alienacdo e reintegracdo de posse). Os motivos de processo que
aumentam bastante sdo os de direito societario (dissolucdo parcial/total de sociedade) e
tributario (responsabilidade fiscal por sucessdo/aquisicdo empresarial), e de certa forma
até contratos (por terem 7 na Ultima década). Também surgem processos com outros
motivos de goodwill principalmente depois dos anos 1990 (“registro de marca"; tendo
tambem "corre¢do monetaria™ desde os anos 1960).

A diminuicdo geral dos motivos de locacdo/sublocacdo e retomada pode
indicar a adogdo de resolucGes padrdo por parte dos tribunais estaduais, principalmente
apos o0s anos 2000 para locagdo e os anos 1970 para retomada, em que ocorre queda no
numero de processos que sobem até os tribunais de cupula para julgamento. Assim
como o aumento geral nos conflitos de interesse com motivos tributario e de direito

societario ap6s os anos 2000 pode indicar que estejam ocorrendo divergéncias de
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entendimento dos tribunais estaduais, de modo que a terceira instancia seja ativada para

a resolugéo dos mesmos.

Em relagdo aos recursos que receberam provimento, ou seja, em que existe a
possibilidade de mudanca de entendimento dos tribunais de Gltima instancia, vemos que
embora haja uma reducéo nos processos referentes a locacdo/sublocacéo, em propor¢édo
ao numero total de casos e os providos, ha um aumento de propor¢do nos casos
providos, o que pode indicar além de decisbes padrGes nos tribunais estaduais (como
mencionado no paragrafo anterior), alguma mudanca de entendimento a partir dos anos
2000. Também pode ser 0 mesmo caso do motivo de retomada, que apesar de ter
reducdo no nimero de casos providos, a proporcao de provimento nos anos 1990 volta a
atingir um nivel mais alto (em comparagdo as décadas de 1950 e 1960), chegando a
37,5% (3 de 8 casos).

Em contraste, ocorre um aumento nos casos totais e providos de direito
societario, o que pode indicar concomitante desacordo nas instancias inferiores, assim
como nova jurisprudéncia sobre esse tipo de materia processual. O motivo tributario,
por sua vez, aumenta consideravelmente em numeros totais, porém apresenta baixo
nivel de provimento, o que poderia possivelmente ser interpretado como uma mudanca
externa, no sentido de que pode ter havido algum fato de conjuntura econémica/juridica
nas décadas que induziu ao aumento de processos em fungdo deste motivo, porém nao

se observa amplas alteracdes de entendimento para 0 mesmo.

Correcdo monetéria, venda de mercadoria a crédito, arrendamento, heranca,
lucros cessantes, contrato e reintegracdo de posse S0 casos que apresentam poucos
processos totais, porém apresentam provimento, indicando possivel jurisprudéncia de

julgamento para os tribunais.

Seguem abaixo os links para a base de dados utilizada para a pesquisa,
respectivamente para o STF e o STJ. No arquivo do STF é possivel encontrar, além dos
casos desse tribunal, a planilha com todos os casos que receberam provimento
parcial/total. Da mesma forma, no arquivo do STJ esta a planilha com todos os casos

(providos e ndo-providos).
Dados STF:

https://docs.qoogle.com/spreadsheets/d/AnCoop niSKhLBFOifdXN20QhAydE
-0sZbx13GnvGH144/edit?usp=sharing. Link criado em 23/03/2018 as 03:54.



https://docs.google.com/spreadsheets/d/1nCoop_niSkhLBF0ifdXN2QhAydE-osZbxI3GnvGH144/edit?usp=sharing
https://docs.google.com/spreadsheets/d/1nCoop_niSkhLBF0ifdXN2QhAydE-osZbxI3GnvGH144/edit?usp=sharing
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Dados STJ:

https://docs.google.com/spreadsheets/d/lupdjawQUehfMhTDPaVqY IPwOni
s8MmTZONsMteAH-dRo/edit?usp=sharing. Link criado em 23/03/2018 as 03:59.



https://docs.google.com/spreadsheets/d/1updjawQUehfMhTDPaVqYlPwQnis8mTZONsMteAH-dRo/edit?usp=sharing
https://docs.google.com/spreadsheets/d/1updjawQUehfMhTDPaVqYlPwQnis8mTZONsMteAH-dRo/edit?usp=sharing

Tabela 2: Todos os casos juridicos envolvendo goodwill no STF e STJ, juntos

Motivo do processo 1940 1950 | 1960 | 1970 1980 1990 2000 2010 Total
Locacdo/sublocacéo 24 35 13 6 2 37 7 8 132
Retomada 5 34 32 3 - 8 12 8 102
Desapropriacéo 1 4 4 15 11 5 8 10 58
Direito societério - 1 1 - 1 4 11 12 29
Correcdo monetaria - - 1 5 1 1 - - 8
Registro de marca - - - - - 2 - - 2
Tributario 1 - 3 4 1 3 17 11 40
Reintegracao de posse - - 2 - - - - - 2
Contrato - - - - 1 3 7 1
Heranca - - - - - 1 1 1
Penhora - - - - - - 1 - 1
Alienacéo - - - - - 1 - 1 2
Arrendamento 2 7 - - - - - - 9
Lucros cessantes - - - - - 1 1 1 3
Venda de mercadoria a crédito 1 - - - - - - - 1
Indenizacéo por danos 1 - - - - - - 4 5
Total 35 80 56 33 17 63 62 63 408

Fonte: Elaboracdo prépria, com base nos dados fornecidos pelos sites do STF e STJ.
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Tabela 3: Todos os casos juridicos com provimento parcial/total do STF e STJ

proce';"sgz)‘:g\ﬂ?nemo 1940 | 1950 | 1960 | 1970 | 1980 | 1990 | 2000 | 2010 | Total
Locacdo 9 9 10 5 - 9 2 4 48
Retomada - 14 11 2 - 3 2 2 34
Desapropriacéo - - 1 7 4 1 3 1 17
Direito societario - - 1 - - 1 4 4 10
Correcdo monetaria - - 1 5 - 1 - - 7
Tributario - - 2 2 - 1 1 - 6
Reintegracdo de posse - - 1 - - - - - 1
Contrato - - - - - - 1 2 3
Heranca - - - - - - 1 - 1
Lucros cessantes - - - - - 1 - - 1
Arrendamento - 3 - - - - - - 3
Venda de mercadoria a crédito 1 - - - - - - - 1
Total 10 26 27 21 4 17 14 13 132

Fonte: Elaboragdo prépria, com base nos dados fornecidos pelos sites do STF e STJ.
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Quadro 3: Casos juridicos totais, definidos por tribunal e providos
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Supremo Tribunal Federal

(casos a partir de 1940)

Superior Tribunal de
Justica (a partir de 1990)

Total de casos: 222 Total de casos: 186 e 1 Total de casos nos dois
acordao de repetitivo tribunais: 408
Casos com total/parcial Casos com total/parcial Total de casos com
provimento: 88 provimento: 44 total/parcial provimento:
132

Fonte: Elaboracdo prépria do autor.

Quadro 4: Significados dos motivos em relacdo ao goodwill

Motivo do processo

Significado

Locacdo/sublocacéo

“O locatario tem interesse em renovar o contrato de
locagdo comercial ou industrial”, ja que contribuiu para

formacg&o do goodwill na propriedade (1)

Retomada

“Recuperacao da posse perdida mediante acao
possessoria”, podendo indenizar ou sustentar a
inexisténcia do goodwill criada pelo locatario. Sera
interpretado também como retomada o termo “despejo”,
com a significagcdo de “A¢ao judicial do locador para

obter ordem judicial de desocupagdo do imével locado”.

1)

Desapropriacéo

“Derivado do verbo desapropriar (tirar a propriedade de
alguém sobre certa coisa), é de aplicacdo, na

terminologia juridica, para indicar o ato, emanado do




poder publico, em virtude do qual declara desafetado
(desclassificado) ou resolvido o dominio particular ou
privado sobre um imovel, a fim de que, a seguir, por
uma cessao compulsoria, o senhor dele o transfira para o
dominio publico”. Pode indenizar ou sustentar a

inexisténcia do goodwill criada pelo locatério. (2)

Direito Societario

(Dissolucéo total/parcial)

“Cessagao, extingdo, rompimento, separagao”.
Mensuracao do goodwill para divisdo entre os socios ou
socio retirante da sociedade. Apuracdo de haveres
também sera enquadrado neste item. (1)

Correcdo Monetaria

“Atualizagdo de valores monetarios mediante a aplicagao
de indices econémicos que levam em consideracao o
fenémeno inflacionario, e visam manter a moeda como
medida e unidade de valor. Incide correcdo monetaria
sobre qualquer débito resultante de decisdo judicial”.

Correcdo monetéaria sobre goodwill. (1)

Registro de Marca

“Assim se designa a soma de formalidades ou o
procedimento que deve ter o comerciante ou industrial,
para que se assegure no direito de uso exclusivo da
marca de inddstria ou de comércio, que tenha adotado,
para individualizar e distinguir os produtos de seu
estabelecimento comercial ou de sua fabricacido”.
Processo por goodwill referente a exclusividade de

marca. (2)

Tributario

Responsabilidade tributaria por aquisi¢do/sucessao
empresarial e o goodwill como parte integrante. “[...] o
ato por que uma firma, ou um comerciante, adquirindo

todo acervo comercial de um estabelecimento ou
negaocio, substitui 0 seu dono anterior, continuando e
mantendo negdcios e relagdes anteriores”. Com a

compra de um negdcio e seu respectivo goodwill, e
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continuagédo da exploracdo dos mesmos, os adquirentes

respondem pelos respectivos tributos. (2)

Contrato

“Acordo firmado perante juiz ou arbitro durante o curso
da acéo ou do procedimento arbitral”. Indenizagdo do
goodwill por rescisdo de contrato. (1)

Heranca

“Conjunto de bens deixados por pessoa falecida,

constituindo-se em uma universalidade de direitos. Ndo

se confunde com sucessao, que é a tomada de bens da
heranga”. Incorporacdo do goodwill na mesma. (1)

Penhora

“Ato judicial de apreensdo de bens do devedor,
destinado a garantir cumprimento de obrigacao”.
Execucdo de penhora dado que o goodwill ndo possui

liquidez necessaria (1)

Lucros Cessantes

“E a expressio usada para distinguir os lucros, de que
fomos privados, e que deveriam vir ao nosso patriménio,
em virtude de impedimento decorrente de fato ou ato,
nédo acontecido ou praticado por nossa vontade. [...] Os
lucros cessantes eram lucros certos, que deixam de vir
por fato estranho e ndo desejado”. Lucros derivados do

goodwill e apropriados de maneira indevida por outrem.

()

Alienacdo

“Transmissdo da propriedade, a titulo oneroso ou
gratuito, por qualquer meio legal permitido, de coisa
movel, imovel ou direito”. Alienagdo de propriedade

para a continuacdo do negocio, de modo a salvaguardar
ndo apenas o goodwill, mas também todo o patrimonio

do mesmo. (1)

Arrendamento

“Espécie de locagao aplicada a propriedade imobilidria

rastica ou aos prédios ndo urbanos. Difere da locagdo
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que se destina aos prédios urbanos e aos bens moveis”.

Goodwill gerado durante arrendamento (1)

Venda de Mercadoria a
Crédito

“E a venda, em que n&0 se estabelece o pagamento do
preco a dinheiro de contado, ou a vista, mas, dentro de
um prazo estabelecido. Na venda a crédito, o comprador
recebe a concessdo de pagar o preco, depois de recebida
a coisa, no vencimento, ou vencimentos estipulados”.

Goodwill transferido junto a transacéo (2)

Reintegracao de Posse

“Espécie de agdo possessoria, de rito especial, pela qual
0 autor pede para ser reintegrado na posse, que perdeu
devido a esbulho praticado por outrem”. Reintegracao de

posse que integrava o goodwill do negécio. (1)

Indenizacéo por Danos

“Compensacio, reparagao ou retribuicdo pecunidria que
se faz a alguém, pelos danos sofridos em seu patriménio,
com a finalidade de reparar o prejuizo”, no caso,

indenizagéo por danos causados ao goodwill. (1)
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Fontes: (1) Dicionério de Processo Civil — José Cretella Neto 32 edicdo Revisada, atualizada e

ampliada. Editora Millenium, 2009. (2) Vocabulario Juridico Conciso — De Placido e Silva;

atualizadores Nagib Slaibi Filho e Glaucia Carvalho. — 22 ed. — rio de Janeiro: Forense, 2010.

3.2 Casos processuais juridicos envolvendo goodwill

Apresentaremos 0s processos juridicos envolvendo goodwill separados por motivo de
provimento, a fim de depreender quais praticas envolvendo este ativo tém sido legitimadas

pelos tribunais de terceira instancia no Brasil e, logo, pelo proprio pais; assim como se ha ou

ndo divergéncia de entendimentos por parte dos juizes quanto aos mesmos tipos. Todos 0s

valores dos casos foram atualizados pelo Indice de Precos do Consumidor (IPC-FIPE) para

01/2018, em funcgdo de que esse indice abrange temporalmente todos os casos (o indice foi

criado em fevereiro de 1939).



3.2.1 Goodwill em renovacéo de locagéo comercial
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Esses casos representam demandas de renovagao de locacio®® de negécios, ou seja, em

geral um comerciante que demanda o prosseguimento de seu negdcio, principalmente em

funcdo de ter criado/agregado valor ao goodwill do imovel, apresentando igualmente as

decisoes e jurisprudéncias dadas pelos tribunais de ctpula do Estado brasileiro. O motivo de

renovacdo de locacdo tem o primeiro caso envolvendo goodwill que chegou até a mais alta

instancia do judiciario, e cujo tribunal aprovou a demanda (em 1941). Estes casos s&o em

certa medida complementares aos casos de retomada, desapropriacéo e arrendamento, devido

ao fato de que todos tém as relacdes locaticias, as relacdes entre locador e locatario, como

elemento comum de jurisprudéncia.

Acordao

Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece

Data
julgado

Recurso
extraordinario
n°4.404

Recurso em favor de renovacdo de sublocacdo de estabelecimento
comercial “Bar Chic”, estabelecido desde 1929. Os autores, embora
estivessem localizados desde o referido ano, somente obtiveram de fato o
direito como sublocatarios em 1937, sendo que antes estes direitos
pertenceram a outros trés sublocatarios. Os réus alegaram que o Codigo
Civil da época assim como o Dec. n° 24.150 ndo oferece qualquer direito
aos recorrentes, além do fato de que a exploracdo comercial ndo atendia
ao prazo exigido por lei. Os réus foram inicialmente agraciados pelo
acérddo, com o entendimento do juizado de que os sublocatarios nédo
tinham direito de acdo contra os locadores, assim como nao seria possivel
que a renovacdo se referisse apenas a uma parte do prédio. Os recorrentes
entraram entdo com recurso extraordinario e obtiveram provimento por
parte do voto do relator Ministro Laudo de Camargo em funcdo de que a
lei de luvas (dec. n® 24.150) protege tanto os locatarios quanto 0s
sublocatarios e, nesse sentido, que os sublocatarios tem acdo contra os
locadores e que os primeiros ndo podem ser prejudicados mesmo que a
renovacdo diga respeito a somente um dos prédios.

30/01/1941

Recurso
extraordinario
n°20.161

Segundo a doutrina francesa do goodwill, adotada no direito brasileiro, a
propriedade do goodwill é devida aqueles que o criam, de modo a
proteger o dono — inclusive, podendo ser o locatério. Trata-se de caso de
arrendamento de dois cinemas em que os locatarios fizeram um negdcio
que estava falindo voltar a prosperar; porém, o STF reformou a decisao de
renovacgdo de locacdo em favor da retomada pelos locadores, e embora
reconheca que o tribunal da instancia anterior tenha seguido a doutrina
francesa, deixou passar fato primordial ao caso: que embora a lei garanta
0 goodwill ao criador, e que os locatarios tenham feito o negdcio
prosperar muito além dos limites anteriores do estabelecimento, quem

01/08/1952

** A acdo renovatéria do contrato de locacdo comercial remonta ao inicio do século passado, tendo sido regulada
pelo Decreto 24.150/1934 (conhecido como a “Lei de Luvas”), visando proteger o “goodwill” das investidas
abusivas do locador, que, quase sempre, exigia do locatario o pagamento de altos valores (“luvas”) para renovar
o0 contrato (STJ, , 2013, relatério, p.6).
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criou de fato o goodwill foram os locadores ao investirem nas instalacdes
especiais realizadas para montar os prédios (prédios, moveis, instalacées,
utensilios, inclusive 0 nome dos dois cinemas), entdo nesse sentido eles
sdo os titulares do goodwill. Embora os locatarios tenham feito melhorias
nos cinemas, 0 juizado pareceu seguir as clausulas contratuais, que
determinavam que “toda e qualquer benfeitoria que a locataria venha a
fazer durante a vigéncia deste contrato [...] reverterdo, desde logo, em
beneficio da locadora, ndo podendo por elas, a locataria exigir qualquer
indenizacdo da locadora, quando findo ou rescindido o presente contrato”

(p.3).

Recurso Somente as partes do imével que dizem respeito a criagdo do goodwill | 27/08/1959
extraordinario | podem ser protegidas; nesse caso especificamente as partes excedentes do
n° 42.699 imovel sublocadas ndo estariam amparadas pelo decreto n°24.150 (Lei de
Luvas).
Recurso Né&o se pode buscar amparo no decreto n°24.150 quanto a locacdo de bens | 05/08/1960
extraordinario | méveis, dado que ndo é possivel a criagdo de goodwill a partir destes,
n°24.705 separadamente do imdvel.
Recurso Além dos critérios de protecdo aos criadores do goodwill, vigora também | 11/10/1960
extraordinario | o de sinceridade do pedido de retomada do locador; neste caso houve o
n°45.317 entendimento de que o locador estava sendo insincero, valendo assim, a
renovacdo locaticia.
Recurso Acdo renovatdria de locacdo de cinema; o juizado entendeu que como a | 20/03/1973
extraordinario | locacdo foi iniciada com o cinema totalmente equipado, ndo sendo assim
n°63.529 a locatéria criadora do goodwill, ndo havia goodwill a ser protegido. Mas,
a recorrente apresentou recurso especial contra a decisdo do STF
alegando dissidio de jurisprudéncia, ou seja, que em casos semelhantes
foram tomadas outras medidas, oferecendo protecdo ao locatario. O
motivo para tal aceite pelo tribunal é apresentado como decorrente da
jurisprudéncia da época (essa jurisprudéncia é excecdo, na grande
maioria, se protege a renovacao de locagdo em casos que que o goodwill
foi criado e/ou expandido pelo locatario; ndo foram apresentados os
motivos sustentados pelos acorddos que serviram como jurisprudéncia
para este caso).
Recurso Ao contrario do que foi decidido em instancia anterior da justica, uma | 02/05/1995
especial distribuidora de derivados de petréleo pode criar goodwill conjuntamente
n°57.029 com o revendedor, via sublocacdo de posto de servico, dado que é
impossibilitada de comercializar diretamente seus produtos.
Recurso Quando a retomada — sincera — diz respeito a ramos muito especificos | 12/04/1999
especial (teatros, cinemas, postos de gasolina, hotéis, etc), permite-se o
n°195.710 | prosseguimento das mesmas atividades pelos locadores que despejam;
frente a tantos casos como esse, 0 STF criou a sumula n°481, que dispde
sobre a validade de demandas assim. Em caso contrario, o de ndo serem
ramos especificos, ¢ vedada pela Lei n° 8.245/91 a retomada do imovel
para o prosseguimento de mesma atividade comercial, protegendo assim a
renovacao locaticia.
Recurso Trata-se caso em que Eletro Uehara Ltda e Outro entram com este recurso | 01/03/2011
especial especial, dado que os seus inquilinos, Marcilio Reis de Oliveira e outro,
n°1.202.077 | se utilizaram de trespasse do estabelecimento — e do goodwill - para

passar 0 ponto a outro inquilino, sendo que deviam aluguéis aos primeiros
e a relacdo ficou relegada ao inquilino sucessor. Os demandantes
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requerem que o STJ valide a aplicacdo do art. 13 da Lei do Inquilinato
(Lei n°8245/91) ao caso, que dispbe que alteragdes quanto a titularidade
da locacdo dependem de consentimento do proprietario®, sendo que a
instancia anterior tinha assentado que “ndo se aplica o artigo 13 da Lei de
Locacdes ao caso sub examine visto que constituiria abstencdo ao direito
do locatario [de dispor do goodwill] [...], inviabilizando a transferéncia do
ponto comercial [...] Ademais, o locador ndo pode exigir a obrigacao
pecunidria - garantia fidejussoria - face a extin¢ao do contrato principal”,
0 que implicaria em prejuizo para o proprietario (p.4-5). O STJ entendeu
que nesse sentido, como o proprietario, no direito de proteger seu
patrimonio, deve ter o direito de avaliar caracteristicas de um futuro
locatario, “sua capacidade financeira e a sua idoneidade moral, inspecao
extensivel, também, ao eventual prestador da garantia fidejussoria” (p.6),
0 contrato de locagdo acaba sendo revestido de “pessoalidade”, sendo
valida assim a necessidade de aprovacdo demandada por parte do locador.
O STJ d& provimento ao recurso.

Recurso O termo “prazo igual” na renovacdo locaticia, se referindo a lei de | 07/11/2013

especial locacBes (lei n°8.245) ao prazo minimo de renovacdo igual a 5 (cinco)
n°1.323.410 | anos, exigido pela lei para firmar novo contrato de locacao, também foi
entendido como prazo maximo de renovacdo (devido a ampla
jurisprudéncia de julgados), no sentido de que um prazo maior
do que esse (10, 20 anos de contrato) poderia alterar as condi¢fes dos
negocios, dadas as sensiveis mudancas de conjuntura econémica, assim
como outros fatores que possivelmente influenciem a vontade ou ndo das
partes em renovar o contrato; além disso, a lei estende sua abrangéncia
ndo apenas para a protecdo do goodwill, mas também para a protecdo de
qualquer organizacdo que vise o lucro.

Fonte: STF e STJ, elaboracdo prépria do autor.
Vemos pelos casos que as jurisprudéncias afirmadas ao longo das décadas, para

renovacdo de locacdo, em sintese sdo estas:

1) Criadores do goodwill merecem protecdo para a renovacao locaticia, mesmo que

sejam sublocatarios (excecdo recurso extraordinario n°20.161/52);

2) Partes do imével que ndo fizerem referéncia ao goodwill ndo tem protecdo da lei

(por exemplo, partes sublocadas que nao tenham ligacéo direta com o negécio defendido);

% Caso interessante também por distinguir a questdo da propriedade do goodwill em situacdes de trespasse e de
cessdo de quotas sociais em sociedade limitada: embora economicamente se tratem da mesma coisa, a
transferéncia de propriedade (do goodwill no caso) juridicamente sdo distintas, sendo que no trespasse “o
estabelecimento empresarial deixa de integrar o patriménio de um empresario (o alienante) e passa para o de
outro (o adquirente). O objeto da venda é o complexo de bens corporeos e incorporeos, envolvidos com a
exploragdo de uma atividade empresarial. Ja na cessdo de quotas sociais de sociedade limitada ou na alienacgao
de controle de sociedade andnima, o estabelecimento empresarial ndo muda de titular. Tanto antes como apo6s a
transacdo, ele pertencia e continua a pertencer a sociedade empresaria. Essa, contuto, tem a sua composi¢do de
socios alterada. Na cessdo de quotas ou alienacdo de controle, o objeto da venda € a participagdo societaria”
(STJ, 2011, p.5).
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3) Bens mdveis ndo podem - separadamente do imovel - colaborar com a criagdo do

goodwill;

4) Além do critério de criacdo do goodwill, adiciona-se o critério de sinceridade do
pedido de retomada, ou seja, se 0 pedido do locador for insincero prioriza-se a renovacao. A

prova de insinceridade fica a cargo do recorrente;

5) Juizado deu renovacgdo de locacdo para caso em que a locataria ndo tinha criado o

goodwill (excecéo de jurisprudéncia);

6) Distribuidora de derivados de petréleo (considerado ramo muito especifico de

locacdo) pode criar goodwill conjuntamente com o revendedor de seus produtos;

7) Nao se pode demandar retomada de imovel para continuar exploracdo de negécio
idéntico ao do locatério (salvo excecBes em que o ramo de neg6cio seja muito especifico, o

que impossibilitaria a mudanca de ramo de negécio);

8) O trespasse da locacdo e do respectivo goodwill do negécio devem respeitar a

anuéncia do locador, assegurando assim o direito de propriedade do ultimo;

9) Determinacao do prazo minimo e maximo de renovacdo locaticia (cinco anos), aléem
de haver protecdo estendida a organizacdes que visem o lucro (ndo necessariamente tem de

haver o goodwill para que ocorra a renovagéo, sob protecdo da lei).

Vemos que o judiciario vem provendo protecdo a quem cria ou aumenta o valor do
goodwill de um imovel, assim como limitando o prazo maximo de renovacdo de contrato em
funcdo das possibilidades de mudangas em conjuntura econémica do pais e de mudancas nos
interesses dos agentes em manter ou ndo seus negocios. Para além disso, a lei de locacdes
8.245/91 estende protecdo de renovacao locaticia a toda e qualquer organzacdo que vise 0

lucro, sem necessidade de existéncia de um goodwill a ser protegido.

3.2.2 Goodwill em retomada

Casos em que sdo demandadas a retomada de imoveis, ou seja, em geral um
proprietario/locador que demanda a posse de seu imovel, com diversos motivos, como para
continuar no mesmo ramo de negdcio que o locatario ja que foi o primeiro que criou/agregou

valor ao goodwill do imdvel, ou por exemplo a fim de realizar outro investimento, etc.
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Acordao

Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece

Data
julgado

Recurso
extraordinario
n°18.336

Caso em que o adquirente - Elias Zarzur — compra imovel locado pela
firma Rothschild Loureiro & Cia. Ltda., e solicita a retomada do mesmo
para a construcdo de um prédio, que sera utilizado para seu ramo
comercial de fazendas e armérios. O Tribunal de primeira instancia
negou direito a indenizacdo para os locatarios, alegando que estes nao se
enquadram na lei 24.150/1934. A firma recorreu e obteve provimento,
com o entendimento do STF de que por ndo ser expressa em lei a
retomada para hipGtese de demoli¢cdo, e nem a indenizacdo pelo
goodwill, este deve ser indenizado ja que/quando a retomada é/for para
auferir maiores ganhos para o proprietério (e vice-versa, ndo devendo ser
indenizado quando for para uso préprio).

26/01/1951

Recurso
extraordinario
n°17.567

Caso em que o locador pede retomada para reconstrucdo do imovel,
deferido em primeira instancia, sem necessidade de indenizacdo para o
locatério. Este recorre extraordinariamente, alegando violacdo da Lei de
Luvas. O STF acolhe seu pedido com voto de desempate, sendo que dois
juizes optaram pela indenizacdo integral de custos de mudanca do
negocio e de goodwill, enquanto dois votaram apenas pela indenizacao
para mudanca. O ministro desempatador alegou votar da segunda
maneira, mas que, em casos de retomada para reconstrucdo (a fim de
obter maior renda), este tem concedido também a indenizagdo pelo
goodwill.

11/05/1951

Recurso
extraordinario
n°18.760

Trata-se de retomada em que é aprovada em primeira instancia a
indenizacdo por gastos relativos a mudanca do locatario (Cr$2.500,00,
aprox. R$1.000,00 em 2018). Este apelou e obteve em segunda instancia
provimento para indenizagdo integral — mudanca e goodwill -, o que fez
com que o locador recorresse, exigindo a retomada sem nenhuma
indenizacdo, dado que nenhuma obrigacdo se encontrava expressa em
lei. O STF entendeu que o locador apenas deveria pagar as despesas
relativas @ mudanga, “usando de arbitrio que 0 dec. 24.150 [Lei de
Luvas] dé ao julgador” (p.601)*.

15/05/1951

Recurso
extraordinario
n°26.082

Acdo de retomada em que o locatario entra com recurso, demandando
tanto maior prazo para desocupacéo quanto indenizacéo pelo goodwill. A
Corte da provimento a um prazo maior, porém nega o goodwill,
afirmando que € ainda uma jurisprudéncia vacilante, mas que vem se
firmando no sentido de prover apenas para despesas de mudanca e novas
instalagdes, 0 que se segue nesse €aso.

05/08/1954

Recurso
extraordinario
n°27.198

Trata-se de acdo de retomada, em que se determinou em primeira
instancia que fosse paga indenizagdo (com excluséo do goodwill) para o
desocupante, que teve prazo de seis meses para sair do imével. O juizado
entendeu que “[o goodwill] pode ser invocado em acéo de renovagéo de
locagdo, ndo, porém, em acdo de despejo, quando se cogita, apenas, de
simples locagdo verbal por tempo indeterminado”. O locatario recorreu

04/01/1955

0 «Art, 15. Arrazoada a agdo ou esgotados os prazos sem apresentacdo de razdes, 0s autos serdo conclusos ao
juiz para julgamento. Art. 16. O juiz apreciara, para proferir a sentenca, além das regras de direito, os principios
de equidade, tendo, s6bretudo em vista, as circunstancias especiais de cada caso concreto, para 0 que podera
converter o julgamento em diligéncia, afim de melhor se elucidar” (BRASIL, 1934).
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extraordinariamente, mas nao obteve a indenizacao devido ao fato de ser
um contrato verbal.

Recurso
extraordinario
n°28.790

Acao de retomada deferida contra Corréa Dias S.A. Comércio e Indudstria
pelo autor Antdnio Teixeira de Castro. O relatorio é o seguinte: o Sr.
Castro adquiriu o imovel no qual se encontrava locado a firma Corréa
Dias e demandou a retomada para reconstrucdo de vultoso prédio; como
0 contrato ndo previa obrigatoriedade de vigéncia da locacdo, 0
adquirente estava em seu direito (dado que o tribunal de primeira
instancia seguiu o art. 1.197 do Cédigo Civil*"); quanto as indenizacdes
0 contrato previa também que a locataria ndo teria direito a reembolso,
assim como o tribunal ndo se manifestou a respeito, o que fez com que a
locataria recorresse, demandando tais pontos. Em relacdo ao goodwill,
“ndo demonstrata a recorrente [...] qualquer prejuizo decorrente da falta
de comparecimento dos vistores a audiéncia” (houve irregularidade na
intimacdo dos peritos, de forma que eles ndo puderam comparecer a
audiéncia de instrucdo e julgamento, para esclarecer suas andlises do
caso, 0 que ndo foi reclamado pela recorrente) (p.751). Em relacdo ao
prazo de desocupacao, foi provido o periodo de 18 meses.

08/08/1955

Recurso
extraordinario
n°28.302

Trata-se de pedido de retomada deferido em primeira instancia, aonde
condenou-se o locador a pagar a Cr$34.000 para mudanca e reinstalacdo
(R$ 5.956,10 em 2018, pelo IPC-FIPE), dando um ano para a
desocupacdo do imdvel pelo locatério (a locacdo durava cerca de 20
anos). O locador planejava demolir o prédio para construir um maior, 0
qual assegurou preferéncia para o mesmo locatario, apds a conclusdo da
contrucdo. O locador recorreu alegando violacdo do art. 19 da lei n°1.300
de 1950 (o prazo em meses para desocupacao era igual ao prazo em anos
da locacdo), assim como falta de indenizacdo pela perda de goodwill. O
STF entendeu que o locatario ndo tem direito ao goodwill mediante
clausuala expressa em contrato, porém deu provimento ao pedido de
prazo maior para a desocupacao.

11/08/1955

Recurso
extraordinario
n°35.916

O STF entendeu que sublocacdo de comodos, em uma hospedaria, ndo
constitui ramo de negdcio comercial (mesmo com o registro na divisdo
de Registro de Comércio do Departamento Nacional de Inddstria e
Comércio) e, logo, ndo merece protecdo da Lei de Luvas, nem
indenizacdo pelo goodwill, de forma que é concedida a retomada para
uso proprio.

23/07/1957

Recurso
extraordinario
n° 38.940

Pagar o goodwill, além do pagamento - determinado pelo juizado -
referente as despesas de mudanga, seria considerado “burla do exercicio
do direito de retomada” (p.960), um agravamento da imposicdo de
indenizacdo. A firma recorrente alegou também dissidio de
jurisprudéncia em funcgéo de haver restrigdo ao prazo de desocupacgdo do
imovel, de modo que Ihe foi provido maior prazo.

26/09/1958

Recurso
extraordinario
n°52.406

Caso em que Arinda Soares demanda retomada de imével, locado pelas
Industrias Reunidas de Artefatos de Couro Ltda. e Outras, para
demolicéo e reconstrucéo de prédio comercial. Foi determinado em juizo
que a primeira indenizasse a Gltima em Cr$100.000 com mudancas

08/06/1964

# «Se durante a locagdo, for alienada a coisa, ndo ficar o adquirente obrigado a respeitar o contrato, se nele nio
for consignada clausula da sua vigéncia no caso de alienago, e constar de registro publico” (STF, 1955, p.749).




79

(R$915,05 em 2018). Porém, quando 0 processo estava ainda em transito
para apelacdo, o imével a ser desocupado incendiou-se, e com isso,
extinguiu-se o contrato de locacdo, a necessidade de indenizacdo do
locatério, assim como o proprio goodwill. A locatéria entrou com
recurso, pleiteando indenizagdo, assim como pelo goodwill (o locador
tinha seguro do predio, o que foi considerado em certo sentido até como
vantajoso para 0 mesmo, minimizando o trabalho da demoli¢cdo). O
recurso extraordinario foi admitido, com comentéarios do relator de que
matéria dessa lide deveria ser resolvida sob abrigo da prépria Lei de
Luvas, ao invés de se usar o Codigo Civil; porém, a lei é omissa quanto a
essa possibilidade, o que passa a exigir cuidado interpretativo dos juizes.
Ha& debate suscitado por ministros no sentido de propor — também — a
indenizacdo do goodwill (ja que na relacdo locador-locatario seria uma
perda desigual para o locatdrio), com um pedido para meditar “sobre as
consequéncias de nossa jurisprudéncia vigente, que entendo se inclinar
‘pro-proprietario’”, porém a maioria do colegiado vota por dar
indenizacdo apenas pelas custas da mudanca (5 votos contra 4, o que
parece ser um indicativo de mudanca no entendimento) (p.1.433)

Agravo de
instrumento
n°30.184

Trata-se de agravo de instrumento para renovacdo de locacdo, em
processo de retomada. O STF denota a importancia da questdo da
retomada, citando o Professor Alfredo Buzaid, que em sua obra “Da
Ac¢do Renovatoria” atesta que inexiste “texto claro com relacdo as
condi¢des da retomada para uso proprio”, o que gera divergéncias
jurisprudenciais e diferentes correntes interpretativas, uma que exclui
impugnacdo ao locador, outra que exige prova de sinceridade, e ainda
outra que prevé a necessidade de indenizar o goodwill (por ex. Por
entendimentos de que — entre a subsisténcia do locatario e a ampliacdo
do negécio do locador, deve prevalecer a defesa do goodwill do
primeiro). Neste acorddo recorrido, de acordo com o Ministro Pedro
Chaves, pode-se ver a corrente privilegiada pela ementa: “Retomada
para uso proprio em acdo renovatdria de locacdo comercial: sua
admissibilidade para o fim de ampliacdo de negdcio pré-existente, donde
que as circunstancias indiquem ser a ampliacdo de real interesse do
locador e estar dentro das suas possibilidades econdmico-financeiras”,
destacando que essas divergéncias se ddo em funcdo de diferentes
critérios teoricos, e ndao de influéncia de provas (p.289). Ressalta a
necessidade de solucdo via recurso extraordinario. Esta e outras decisdes
sdo anteriores a sumula 485 do STF, que dispdoe que “Nas locacdes
regidas pelo Decreto 24.150, de 20.4.1934, a presuncdo de sinceridade
do retomante ¢ relativa, podendo ser ilidida pelo locatario” (STF, 2017).

16/07/1964

Recurso
extraordinario
n°57.152

Caso de retomada para uso proprio, de imével que tinha contrato de
locagdo por tempo indeterminado. O  proprietario  recorreu
extraordinariamente em fungdo da sentenca de pagamento do goodwill
para o locatario; o STF entendeu que — como se tratava de tempo
indeterminado de locacdo — o caso era regido pela Lei do Inquilinato,
sendo que, como também ndo atendia aos arts. 20 e 21 da Lei de Luvas,
ndo merecia indenizacdo (também o locador estaria sujeito a sangdes
previstas nessa lei caso ndo ocupasse o0 imoével). Em tempo
indeterminado ndo existe “cessar contrato” antes do final prazo locaticio,
0 que implicaria em ndo necessidade de ressarcimento pelo prazo

18/11/1965
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restante.

Recurso
extraordinario
n°63.961

Trata-se de recurso para retomada de prédio para instalagdo de negdcio
do proprietario e de seu filho. Em primeira instancia a retomada tinha
sido negada devido ao fato de ndo atender ao requisito da Lei de Luvas
que dispde a necessidade de transferéncia de goodwill existente ha mais
de um ano, além do fato de que a sociedade (entre pai e filho) foi
organizada somente depois da contestacdo. O STF entendeu que a
jurisprudéncia vinha se firmando no sentido de “pode o locador-
proprietario usar do direito de retomada para a sociedade de que faca
parte, desde que nele seja parte preponderante”, independentemente se a
sociedade ja exista ou ndo (p.740). Ndo encontramos a jurisprudéncia
que causou a letra “e¢” do artigo 8°*, da Lei de Luvas (Decreto-Lei
n°24.150/34), que versa sobre a regulacdo dos principios gerais acerca da
contestacdo do locador (para uso prdprio), mas imaginamos que esta
tenha impactado neste este artigo por precedé-lo, ainda que seja uma
jurisprudéncia divergente do texto proposto pela lei.

24/04/1968

Recurso
extraordinario
n°63.229

Caso de retomada da Churrascaria Atlantica Limitada por Nelson da
Silva Chaves, ap6s a primeira ter entrado com uma agdo renovatoria de
locacdo. O STF procedeu pela retomada, dado que a finalidade da
retomada foi especificada (instalacdo do comércio de gasolina e da
oficina mecanica de sua esposa). Nenhuma indenizacdo foi mencionada.

01/10/1968

Recurso
extraordinario
n°70.674

Caso de retomada de cinema, em que a proprietaria foi a criadora do
goodwill, sendo provido pelo STF devido a especificidade do ramo de
negécio e em acordo com a simula n°481/STF*, além do fato de que os
aluguéis finais do locatario - antes da efetiva mudanca — devem ter valor
igual ao oferecido pelo locatario na renovatoria, ou aquele fixado pelos
peritos.

19/11/1970

Recurso
extraordinario
n°80.259

Trata-se de caso em que Oswaldo Merege demanda retomada do imovel
alugado para o Auto Posto 388 Limitada, com o intuito de retomar o
negocio de venda de gasolina para uso proprio. A firma entrou com
recurso, alegando ser ilicita a retomada pela Lei de Luvas, ja que se
destina & continuagcdo no mesmo ramo de negdcio, além disso exigiu
prova de sinceridade do pedido, pela simula n°485/STF. Oswaldo fez
sua defesa, argumentando que féra ele o criador do goodwill (o que
afastaria a proibicdo dessa lei), ja que tinha o negocio antes de loca-lo a
firma (comprovou com contrato firmado com a empresa Shell Brazil
Limited, do ramo), assim como reverteu a prova de sinceridade para o
locatario por se tratar de pedido de retomada na renovatoria, e isso “tem
a forca de uma presuncdo juris tantum [presume-se a verdade de algo,
admitindo prova contraria]” (p.451). O STF concordou com o recurso de
Oswaldo, seguindo ainda as decisfes referentes a casos como 0s de
cinemas, em que se deu a retomada por se tratar de um ramo muito

20/05/1975

2 Artigo 8, item

“e”: “que o prédio vai ser usado por ele proprio locador, seu cOnjuge ascendentes ou
descendentes, devendo provar, em se tratando de alegagdo de necessitar do imovel para pessoa de sua familia,
gue 0 mesmo se destina a transferéncia de fundo de comércio [goodwill] existente ha mais de um ano. (Redagao
dada pela Lei n° 6.014, de 1973)” (BRASIL, DECRETO-LEI 24.150, 1934).

*8 «Se a locagéo compreende, além do imével, fundo de comércio [goodwill], com instalagBes e pertences, como
no caso de teatros, cinemas e hotéis, ndo se aplicam ao retomante as restri¢des do art. 8°, e, paragrafo Unico, do
Decreto n°. 24.150, de 20.4.34” (STF, 2018).
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especifico. Ndo houve mencao a indenizacoes.

Recurso
especial
n°9.612

Acdo em que a retomada - para o exercicio de ramo diferente do
locatario — foi negada em fungdo da presuncdo de sinceridade alegada
pelo inquilino, além da necessidade de demonstrativos de sua condicéo
de comerciante, com certiddes e atos constitutivos de sua firma. O STJ
entendeu que isso foi contra o art. 8° da Lei de Luvas (que dispde o
direito da retomada para uso diverso do estabelecido pelo locatario) e
contra a simula 485/STF*, divergindo dos julgados anteriores. Assim, o
juizado determinou pela vigéncia da retomada.

14/05/1991

Recurso
especial
n°9.321

Caso de retomada em que o locador, condenado a pagar indenizacgdo por
mudancas, goodwill e por construcdo de 283m? pelo inquilino, entrou
com recurso para excluir tais indenizagdes, alegando ter sido uma
construcdo sem sua autorizagdo, além do fato de que a retomada € para
uso proprio, dispensando assim a necessidade de qualquer pagamento. O
STJ reforca a jurisprudéncia de ndo indenizar retomada para uso proprio,
por ser um direito prescrito em lei, excluindo assim, o pagamento das
despesas com mudancas e do goodwill, condenando o locador apenas
pelo pagamento da construcao feita pelo locatario (que provou legalidade
da obra com carimbos e anuéncia da Prefeitura Municipal de Porto
Alegre).

16/03/1992

Recurso
Especial
n°282.473

Trata-se de retomada por denuncia vazia (sem motivo especifico) da
Leal Comercial de Petréleo Limitada pela Esso Brasileiro de Petroleo
Limitada. A primeira entrou com recurso buscando indenizacdo pelo
goodwill, o que ndo obteve, ja que o STJ teve o entendimento de que isto
requereria “o preenchimento dos requisitos atualmente contidos na Lei
8.245/91- artigo 52, § 3° - [praticamente 0 mesmo da Lei de Luvas],
socorrendo apenas a locacdo nao residencial por prazo determinado
sujeita A renovagdo compulsoria™® (STJ, 2002, p.7).

27/08/2002

Recurso
especial
n°1.060.300

Trata-se de processo de retomada da Comercial de Derivados de Petréleo
Bertioga Limitada, feita pela Esso Brasileira de Petroleo Limitada. A
sentenca primeira condenou a Esso a indenizar a Firma Bertioga por seu
goodwill (em funcdo de regularidade da rescisdo contratual mediante
clausula) no valor de R$1.607.724,46 (R$2.286.181,76 em 2018 pelo
IPC-FIPE), com base “no vetusto principio que veda o enriquecimento
sem causa e, ndo, amparado nas disposi¢des da Lei n.° 8.245/91 acerca
da acdo renovatoria da avenca locaticia [por ndo abrangerem o
CaSO]46”(p.7). A Esso entrou com este recurso especial, demandando a

02/08/2011

* «“Nas locagdes regidas pelo Decreto 24.150, de 20.4.1934, a presuncéo de sinceridade do retomante é relativa,
podendo ser ilidida pelo locatério” (STJ, 1969).

2 “Art. 52. § 3°. O locatario tera direito a indenizagdo para ressarcimento dos prejuizos e dos lucros cessantes
que tiver que arcar com a mudanca, perda do lugar e desvalorizacdo do goodwill, se a renovagéo ndo ocorrer em
razdo de proposta de terceiro, em melhores condigdes, ou se o locador, no prazo de 3 (trés) meses da entrega do
imovel, ndo der o destino alegado ou ndo iniciar as obras determinadas pelo Poder Publico ou que declarou
pretender realizar” (BRASIL, 1991).

* Segundo o STJ: “Pois bem. De plano, esclareco que ndo se estd a olvidar da jurisprudéncia desta Corte
Superior de Justica, segundo a qual o Locador somente devera indenizar o Locatario, quanto ao goodwill, nas
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exclusdo da indenizagéo, por ter sido feita ofensa aos artigos 51 e 52, §
3° da Lei n°8.245/91 (mencionado em caso anterior), dado que — por se
tratar de contrato a prazo indeterminado — nédo ha direito a indenizacéo,
“salvo se caracterizada a mé fé ou insinceridade do locador” (p.3). O STJ
acolheu o argumento da Esso, atestando que “ao deferir indenizacdo nao
prevista para 0 caso como se fosse hipotese de indenizacdo cabivel com
base em principio civilista [pela defesa do principio do enriquecimento
sem causa], concebeu o acérddo hipotese de indenizagdo que SO seria
cabivel em contrato a prazo determinado — que ndo era, ou em contrato
de direito civil — que n3o podia pela sua natureza” (p.3). Assim, deu
provimento, defendendo que a indenizacdo somente é cabivel nos termos
dos arts. 51 e 52, § 3° da lei n° 8.245/1991.

Recurso Trata-se de caso em que 0 novo proprietario do imovel locado pelo | 12/12/2017

especial Loide Bar (ha 42 anos) pediu a retomada para efetuar a reforma do
n°1.416.227 | estabelecimento, concordando em devolvé-lo ao locatario assim que as
mesmas findassem. Porém, terminadas as reformas, o proprietario
continuou um negécio no mesmo ramo do locatario, 0 que motivou 0
locatario a entrar em juizo demandando indenizacdo pelo goodwill, por
danos materiais e morais. O STJ manteve a jurisprudéncia com a qual
trata 0s casos de contrato locaticio com prazo indeterminado, no sentido
de indeniza-los caso o locador tenha agido com ma-fé ou insinceridade,
0 que ocorreu neste em particular quando o locador se valeu da
confianca do locatério para efetuar a retomada do imovel e desviar o uso
alegado. O STJ condenou o locador a indenizar “além do wvalor
correspondente as maquinas, equipamentos, moveis e utensilios que
guarneciam o Loide Bar, o ponto empresarial que o0 recorrente
efetivamente perdeu por conta do esbulho praticado pelo recorrido”

(p.9).

Fonte: STF e STJ, elaboracédo propria do autor.

Vemos pelos casos que as jurisprudéncias afirmadas ao longo das décadas, para casos
de retomada; existia controvérsia quando a retomada era para uso préprio ou para negécio,
sendo que algumas decisdes ndo exigiam necessidade de indenizacdo por parte do locador
para 0 primeiro caso e exigiam pro segundo; alguns juizes, ainda, diziam caber prova de
sinceridade para averiguar a necessidade da retomada. Dessa forma, as jurisprudéncias se
agrupam em trés correntes: o dever de ndo indenizar, a necessidade de sinceridade do pedido

de retomada e o dever de indenizar. Apresentamo-as a seguir.

- O dever de ndo indenizar:

hipoteses previstas no art. 52, § 3., da Lei n.° 8.245/91, quais sejam: (i) a renovagdo da avenca locaticia deixar
de ocorrer em razdo de melhor proposta de terceiro; ou (ii) o Locador, no prazo de 03 (trés) meses, ndo iniciar as
obras determinadas pela Administracdo Publica ou der ao imével finalidade distinta da que alegou como motivo
para a retomada” (STJ, 2011, p.2).
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1) A retomada nédo deve indenizar o goodwill, dado que esta questdo ndo se
encontra prevista em lei, restando ao locatario apenas a indeniza¢do por mudancas e/ou novas
instalacBes (RE n°18.760/51, RE n°26.082/54 e RE n° 38.940/58);

2) O caso de Arinda Soares, em que houve um incéndio (RE n°52.406/64), parece
ter sido um dos pontos de possivel alternéncia de jurisprudéncia, em que ha um debate
acirrado (com 5 votos contra 4, reforcando a desnecessariedade de indenizar o goodwill em
caso de retomada);

3) Em caso de retomada, o goodwill ndo deve ser indenizado caso existam
clausulas do contrato de locagdo que expressem tal conteido (RE n°28.790/55 e RE
n°28.302/55);

4) Sublocacdo de cdmodo ndo pode ser considerada como ramo de negécio
comercial, ndo merecendo assim protecdo da Lei de Luvas, o que implica na impossibilidade
de indenizacao do goodwill em casos de retomada (RE n°35.916/57);

5) Contratos de locaticios de tempo indeterminado ndo devem ser indenizados
guando o locador exigir a retomada, salvo se este agiu de ma fé ou com insinceridade quanto
ao pedido (RE n°57.152/65, RESP n°282.473/02 e RESP n°1.060.300/11; nem se forem
contratos verbais de locagdo com tempo indeterminado: RE n°27.198/55);

6) N&o ha a necessidade de que o proprietario-locador, se demanda a retomada
para negocios, tenha montado empresa ha mais de um ano (R.E. n°63.961/68). No entanto, se
a retomada é alegada para pessoa de uso de sua familia, deve se provar que a destinacdo deste
uso € para transferéncia de goodwill existente ha mais de um ano (transformou-se letra “e” do
artigo 8° em , Decreto-Lei n°24.150/34), com excecdo dos ramos muito especificos (cinema,
teatros, hotéis, etc), em que esse item “e” deve ser desconsiderado;

7) Retomada para fins de atividade empresarial distintos dos exercidos pelo
locador ndo demandam indenizacdo (RE n°9.612/91, excecdo de jurisprudéncia);

8) Retomada para uso proprio ndo enseja indenizacdo do goodwill (RESP
n°9.321/92);

9) Retomada para negocios, sdo favorecidos para caso o locador tenha sido o
criador do goodwill; mesmo em ramos muito especificos (0 que a principio foi jurisprudéncia
0 impedimento da retomada por se tratar de continuacdo do mesmo tipo de negocio, sendo
permitido depois — como nos casos de renovacdo locaticia -, delimitando a permissdo de

retomada em tais tipos de estabelecimentos (RE n°80.259/75);

- A necessidade de sinceridade do pedido de retomada:
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10) Necessidade de demonstrar sinceridade para a retomada (Al n°30.184/64 e RESP
n°9.612/91);

- O dever de indenizar:

11)  Retomadas com fim de demolicdo e reconstrugdo, para auferir maiores lucros,
devem indenizar o locatario expropriado por seu goodwill, ja que seria 0 mais razoavel dado
que a situacdo se configuraria em enriquecimento desigual (mesmo que as demoli¢cdes nédo
estivessem previstas em lei, ndo sendo protegidas pela Lei de Luvas) (RE n°18.336/51);

12)  Caso a ndo renovacdo ocorra, em funcdo de melhor proposta de terceiro, ou o
retomante ndo dé o destino alegado/inicie as obras propostas, o locatario deve ser indenizado

— entre outras coisas — pelo goodwill (art. 52, § 3.%, da Lei n.° 8.245/91);

Vemos que, em geral, optou-se por ndo obrigar o retomante a indenizar, com excecao
das condicbes que forcariam tal indenizacdo (itens 3 e 5, respectivamente caso seja
especificado em contrato e o locador aja com ma-fé/insinceridade — o que envolve igualmente

o item 10; e itens 11 e 12, caso se enquadrem nas especificacdes do texto).

3.2.3 Goodwill em casos tributarios

Casos em que ha sucessdo empresarial, em que um adquirente compra um negacio e

seu respectivo goodwill, implicando em tributacdo da operacao.

Acérdéo Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece Data
julgado
Recurso Trata-se de caso de transformacdo de sociedade individual em coletiva, | 22/11/1962

extraordinério | no qual a Fazenda do estado do Rio de Janeiro onerou com tributacéo o

n°50.249 respectivo ato de transformacdo da entidade societaria (recaindo
consequentemente sobre o goodwill da empresa), com o entendimento de
que “quando pela transformagdo, se extingue ou desaparece a anterior
sociedade, a sociedade primitiva, e surge outra nova, com sGcios novos e
novo capital, tem cabimento a tributacdo, uma vez que se consuma
inequivoca transmissdo de bens de uma sociedade para outra, da que se
findou para a que surgiu em seu lugar” (p.620). O STF baseou-se em
acordao anterior de fusdo de empresas em que negou-se a tributacdo do
imposto de vendas e consignacfes sobre transferéncia do goodwill,
alegando que neste caso a lei estadual estava alterando a lei federal,
considerando “venda” o que em realidade ndo era. Assim, como
entendeu que a situacdo ndo denotava venda ou consignacdo do negocio,
ndo cabia a tributacdo pretendida pelo estado e, logo, tampouco do
goodwill da empresa.
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Recurso
extraordinario
n°89.334

Recurso extraordinario interposto por Casas Gaio Marti S.A. contra 0
estado do Rio de Janeiro, ap0s este ajuizado acdo contra a primeira, com
a determinacdo que a primeira pagasse a importancia de Cr$47.858,80
(R$10.448,96 em 2018 pela correcdo IPC-FIPE) referente ao ICMS,
acrescido de multa e penalidades de ajuizamento, apds ser a sucessora
das Casas Oliveira de Comestiveis S.A. As Casas Gaio se defenderam,
alegando ndo ser a sucessora, dado que se tratava de faléncia das Casas
Oliveira, o que deveria implicar — além da n&o consideracdo de sucessdo
- em crédito para acdo falimentar por parte do estado. Aprovou-se em
primeira e segunda instancia a sucessao e conseguinte divida por parte
das Casas Gaio. Esta recorreu com este recurso alegando a ndo sucessao
e, caso o juizado entendesse que de fato esta ocorreu, que se excluissem
as multas, juros e correcdo monetaria, além de condenar o estado a pagar
suas custas e honorérios com advogado, o que foi adotado pelo STF,
com base no art.133 do Codigo Tributario Nacional (que determina que
os tributos se estendem ao adquirente do goodwill, mas a multa fiscal
ndo).

16/06/1978

Recurso
extraordinario
n® 85.721

O estado de Séo Paulo desapropriou a Companhia Paulista de Servicos
de Gas, sendo que o juizado determinou auto de infracdo®’ (aplicando
multa fiscal) e cobranga de Imposto sobre Circulacdo de Mercadorias
(ICM) sobre a transferéncia do acervo (bens de capital e aqueles
destinados a venda) ao estado. A Companhia de géas entrou com um
recurso, pedindo a revisdo da multa e do ICM, sendo que este ultimo
deveria ser o imposto Unico sobre minerais. O STF entendeu que como
se trata de transferéncia total da empresa e de seu goodwill — e ndo de
deslocamento de mercadorias da companhia — ndo cabe a incidéncia do
ICM. O juizado acrescenta que ainda que “fosse possivel configurar-se
operacdo de circulacdo de mercadorias, nem por isso essa circulagcdo
fisica importaria em tributacdo, porque esses bens sofrem a incidéncia do
imposto unico sobre animais, que exclui a incidéncia do ICM” (p.553).

03/10/1978

Recurso
especial
n°36.540

Trata-se de caso em que a Fazenda Publica do estado de Minas Gerais
ajuizou acdo para fazer com que a empresa Loucas e Aluminios Parana
Limitada penhore bens de forma a pagar a tributacdo devida, ja que
sucedeu o mesmo ramo de negécio, no mesmo local, com a
administracdo do negdcio sendo feita pelo mesmo individuo
(anteriormente se chamava Comercial Arfram Limitada, e esta deixou de
recolher o ICMS de janeiro a julho de 1974). O STJ entendeu que a nova
firma é responsavel pelos tributos devidos pela anterior, com respaldo no
art. 133 do Cddigo Tributario Nacional, que diz que quem adquirir o
goodwill ou “estabelecimento comercial, industrial ou profissional, e

08/09/1993

*" Segundo o site do Ministério da Fazenda (MF): “Auto de Infragio (AI) é um procedimento administrativo
realizado pelo Fisco Estadual, no caso de constatacéo de infragdo a legislagdo tributaria (Lei 11.580/1996, artigo
56, inciso 111). E um lancamento de oficio efetuado pela autoridade fiscal. Alguns exemplos de infracdo a
legislacdo tributaria: falta de pagamento de imposto devido; transporte de mercadorias sem nota fiscal;
descumprimento de obrigacGes acessorias (falta de apresentacdo da guia de informacdo e apuragdo do ICMS -
GIAICMS, descumprimento de notificacBes), etc. [...]JO PAF [Processo Administrativo Fiscal, aberto pelo
contribuinte autuado a fim de apurar o mérito da exigéncia deste auto] tem por objetivo solucionar a eventual
controvérsia (lide) entre o Fisco e o Contribuinte autuado” (FAZENDA, 2017).
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continuar a respectiva exploragéo, sob a mesma ou outra razdo social ou
sob firma ou nome individual” (voto, p.2), devera ser responsabilizado
pelos tributos devidos. No caso, deu-se como comprovada a sucessao
empresarial mesmo tendo sido alegada dissolucédo irregular da sociedade,
mediante série de coincidéncias entre as duas empresas, de forma que o
STJ interpretou essa operagdo como uma manobra para evitar o fisco e
possiveis credores.

Recurso Caso em que a Ideal Industria de Alimentos foi ajuizada por parte da | 16/11/2004
especial Fazenda Nacional, no sentido de que, sendo esta primeira sucessora de
n°544.265 outra empresa, deve responder pelos tributos devidos pela antecessora. A

primeira instancia firmou a sentenca no sentido de aplicar a obrigacdo
dos tributos, eximindo, porém, a obrigacdo das multas trabalhistas, dado
que se tratava de uma empresa falida (e a sucessora estaria alheia a esta
responsabilidade). A Fazenda entrou com este recurso especial, alegando
dissidio jurisprudencial e invocando os artigos 132 e 133 do Codigo
Tributario Nacional, que a empresa que compra o goodwill ou um
negocio empresarial deve responder, além dos tributos, também pelas
multas, “sejam elas moratdrias ou punitivas, pois integram o patrimOnio
da empresa sucedida” (p.1). O STJ acolhe o recurso, apresentando
julgados similares, que versam que “a multa aplicada antes da sucessao
se incorpora ao patrimonio do contribuinte, podendo ser exigida do
sucessor, sendo que, em qualquer hipétese, o sucedido permanece como
responsavel” (p.3).

Recurso Trata-se de caso em que o estado do Rio Grande do Sul ajuizou a | 16/04/2013

especial empresa De Carli Supermercados Limitada, no sentido de caracteriza-la
n°1.293.144 como sucessora e, assim, onerad-la com tributacdo referente a operacéo.
De Carli alegou nao ser firma sucessora, dado que firmou com a empresa
— que veio a falir — mero contrato de locacdo. Esta foi sentenciada em
primeira instancia devido ao fato de continuar o mesmo ramo, com 0
aluguel do imovel e de todos os bens mdveis do neg6cio48, o que seria,
na pratica, uma sucessdo empresarial. De Carli recorreu com este recurso
especial, alegando que se trata de contrato de locacéo, e ndo de aquisicao

*8 Celebraram também, pelo mesmo periodo, “CONTRATO DE LOCACAO DE BENS MOVEIS”, tendo por

EEINT3

objeto “estufas” e “formas para paes”, “forno a lenha”, “fogdo industrial”, “batedeira”, “fritadeira”, “mesas”,

LERNT3 EEINT3 EEINNTS EEINT3

“modeladora[s]”, “misturadeira”, “divisora”, “sovadeira”, “equipamentos para gelar d4gua”, “tanque para misturar

G LR < LRI 9 LERNT3

massa”, “calculadora[s]”, “guarda-volumes”, “carrinhos de supermercado”, “arara”, “check-out”, “maquinas

EEIN3 ER I3 CEINA3

registradoras”, “cestas de compra”, “cadeiras para caixa”, “bir6[s]”, “aramado (...) expositor”, “prateleiras de
vidro”, “moédulos gondola”, “carro porta-garrafas”, “vasca[s]”, “balcoes”, “etiquetadora”, “estabilizador”, “serra-
fita”, “mesa de formica”, “mesa inox”, “camara fria”, “freezer”, “plataformas de check-out para doces”,
“plataformas de gondola”, “liquinhos”, “carregador de volumes”, “prateleiras”, “extintor”, “relogio-ponto”,
“poltronas”, “maquina de escrever”, “bancos”, “maquina de xerox”, “armario de arquivo”, “carrinhos”,
“balanga”, “conjuntos para refrigeracdo”, “torres de agua para refrigeragdo”, “carro para transporte de

mercadoria”, “transportador de volumes”, “aramados porta-garrafa”, “cofre”, “estante”, “arquivos-moveis” (fls.

65-66) (STJ, 2013, p.3).
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empresarial. O STJ deu provimento ao seu recurso entendendo que,
aceitar o fato de que De Carli fossem sucessores, implicaria mudar os
institutos de direito privado (assim como seus conceitos e formas), ja que
“locar” e “adquirir” sdo fatos distintos: “[...] a responsabilidade do art.
133 do CTN ocorre pela aquisicdo do goodwill ou estabelecimento, ou
seja, pressupde a aquisicdo da propriedade com todos os poderes
inerentes ao dominio, o que ndo se caracteriza pela celebracdo de
contrato de locagéo, ainda que mantida a mesma atividade exercida pelo
locador” (p.3).

Fonte: STF e STJ, elaboracdo propria do autor.

Vemos pelos casos que as jurisprudéncias afirmadas ao longo das décadas, para casos

tributarios, em sintese sdo estas:

1) A transformacdo de uma empresa individual em coletiva, ndo implicando em
em uma operacdo de venda ou consignacdo desta e de seu respectivo goodwill, ndo implica
em tributacdo sobre a entidade e seus ativos;

2) Os tributos devidos por uma empresa sdo transferidos a empresa que adquire
seu negaocio e seu goodwill;

3) Em casos de desapropriacdo de imdvel - e respectivo goodwill - por parte do
poder publico, ndo ha incidéncia de tributacdo sobre a transferéncia dos mesmos;

4) A jurisprudéncia firmada pelo RE n°89.334/78 era a de que multas fiscais sdo
“uma medida punitiva [...] que [...] ndo deve ser transferida a terceiro” (RE Nn°89.334, 1978,
p.4-5), - através das quais a empresa adquirida possa ter sido penalizada -, é alterada a partir
do RESP n°544.265/04, que passa a fortalecer a jurisprudéncia de que as multas s&o
extensiveis aos adquirentes do goodwill, dado que integram também o patriménio do negécio
adquirido e podem ser reclamadas;

5) N4o incide tributagdo sobre uma entidade/individuo que continua as atividades
de um negdcio falido através de contrato de locacdo do imovel e de todos os bens mdveis,
dado que “comprar” e “locar” sdo conceitos juridicamente diferentes.

O STF e o STJ vem firmando jurisprudéncia no sentido de que, para que incida
tributacdo sobre uma sucessdo empresarial, deve ser caracterizada venda ou consignacdo do
respectivo negocio e de seu goodwill; de que multas fiscais compdem o patrimdnio
comercializado da empresa, e que “locar” ndo pode constituir sucessdo empresarial e

subsequente tributacdo dado que ndo ha transferéncia de propriedade entre os agentes.




3.2.4 Goodwill em heranca
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Situacdo em que ha falecimento do dono de um negécio, 0 que implica em

transferéncia do mesmo e de seu goodwill para os respectivos herdeiros.

Acdrdao Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece Data
julgado
Recurso Trata-se de caso em que os herdeiros do falecido dono da empresa | 02/12/2003
ordinério em | Francisco Canindé Cavalcanti-ME entraram com este recurso contra o
mandado de | estado do Rio Grande do Norte, em funcdo de que a empresa teve sua
seguranca inscricdo estadual cancelada, de modo a forgar o pagamento dos tributos
n°15.377 (ICMS) que se encontravam em atraso. Além disso, com a morte do

empresario, os bens herdados passam a ser administrados por um
inventariante; se ndo for aberto o inventario, um administrador
provisorio deve assumir a “responsabilidade de administrar os bens até
que o inventariante preste o compromisso”, além de que representar o
espolio deixado pelo falecido para qualquer necessidade juridica (p.3). O
STJ entendeu que ndo € possivel impedir a atividade empresarial de
modo a forcar o pagamento tributario, pois as sumulas 70/STJ e 547/STF
impossibilitam sanc@es politicas a fins de arrecadacao de tributos; além
de que os herdeiros, como assumiram a administragdo desde a morte do
dono, ndo estdo em desacordo com a lei, dado que assumem a forma de
representantes legais da empresa (por responderem juridicamente pelos
negocios da empresa, incluindo o goodwill, pelo chamado “direito de
saisine”, que € a transferéncia imediata dos bens de alguém a seus
herdeiros na data da morte) e ndo de substitutos processuais do
administrador.

Fonte: STJ, elaboracdo prépria do autor.

Vemos pelo caso que a jurisprudéncia afirmada para heranca é a de que ndo se pode

cancelar o registro legal de um neg6cio com o intuito de forca-lo a cumprir suas obrigacGes

tributarias, sendo possivel também que os herdeiros continuem a administrar um

empreendimento e seu goodwill mesmo que o inventario ndo tenha sido feito apds o

falecimento do dono da empresa (embora ndo possem representa-lo perante juridicamente,

papel este desempenhado por um administrador provisério designado pela Justica até que seja

realizado o inventario).

3.2.5 Goodwill em venda de mercadoria a crédito, lucros cessantes de goodwill

O caso de compra de mercadoria a crédito ndo foi exposto porque a questdo do

goodwill é tratado como algo secundario no debate do processo, de modo que ndo é possivel
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extrair do mesmo qual jurisprudéncia ele fortaleceu. O mesmo vale para o caso de lucros

cessantes para o goodwill.

3.2.6 Goodwill em reintegragdo de posse

Pedido de reintegracdo de posse de um negdcio e/ou de seu goodwill.

Acdrdao Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece Data
julgado
Recurso Trata-se de caso em que o recorrente comprou do recorrido “instalagdes, | 03/09/1965
extraordinario | méveis e utensilios existentes na loja, [...] bem como os direitos de se
58.357 estabelecer na referida loja” (p.865). Treze anos depois o recorrido

entrou com acdo de reintegracdo de posse demandando que o recorrido
lhe devolvesse o telefone®™, o que foi julgado procedente em primeira
instancia, dado que mesmo ap6s todos esses anos o aparelho constava no
nome do recorrido, na lista telefonica do estado de Minas Gerais. O
recorrente entrou com este recurso extraordinario, que foi provido, dado
que o STF entendeu que o recibo de compra do negocio (de janeiro de
1951) incluia o goodwill, “e que nesse fundo estava o uso do telefone.
[...] O fato do aparelho continuar até hoje com o nome do recorrido na
lista telefonica, ndo significa que ele seja proprietario do mesmo. Os
assinantes sdo simples usuarios dos aparelhos” (p.866).

Fonte: STF, elaboracéo propria do autor.

Vemos pelo caso que a jurisprudéncia afirmada para reintegracdo de posse que 0

recibo de compra do negdcio, incluindo o goodwill, tem forca maior para determinar a posse

do que o registro telefénico em érgdo publico (o que havia sido determinado em instancia

anterior).

3.2.7 Goodwill em arrendamento

Esses casos sdo similares aos de renovacao locaticia, porém, por serem de renovagéo

de arrendamento, implicam que a propriedade seja rural.

* para aproximacéo de qual seria o valor de um telefone na época, encontramos - com auxilio do Museu das
Telecomunicagdes da Oi Futuro - o valor de um aparelho ndo-residencial no Plano de Expansdo de Servigo
Telefénico de Belo Horizonte, de 1972 (vinte anos depois da venda do telefone no caso apresentado de
reintegracdo de posse, sendo apenas uma estimativa, de modo que provavelmente o custo de telefones em geral
deve ter caido bastante nessa diferenga de vinte anos). Este custava Cr$5.040,00 no primeiro semestre de 1972
(R$5.743,53 para janeiro de 2018, pelo IPC-FIPE).
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Acordao

Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece

Data
julgado

Recurso
extraordinario
n°18.254

Trata-se de pedido de renovagdo de arrendamento comercial em que o
contrato prévio determinava o fim do mesmo apds oito anos, porém o
tribunal de primeira instancia determinou que o prazo da renovatoria
fosse reduzido a cinco anos — algo que vinha sendo determinado por uma
série de juizes como um possivel “prazo padrdo” - 0 que encerraria assim
0 contrato (esta acdo de renovatdria tramitou por mais de cinco anos, o
que significa que, a partir da data do término do contrato anterior, se
fosse retomada a renovatdria com um prazo de cinco anos, o locatéario
efetivamente ndo faria uso do imovel, e tampouco de seu goodwill). Foi
interposto recurso extraordinério de forma a buscar manter o prazo
original, sendo assim, provido pelo STF.

16/01/1951

Recurso
extraordinario
n°28.625

Trata-se de renovatéria de arrendamento da estdncia hidromineral
“Aguas do Prata”, faltando um semestre para terminar o prazo inicial de
15 anos, em que o0s autores acionam a Lei de Luvas para demandar a
renovatoria, o que foi provido em primeira instancia. O locador entrou
com este recurso, alegando dissidio, de que a lei de luvas ndo poderia ser
acionada em casos em que o criador do goodwill foi o locador. O STF
acolheu o argumento, argumentando ainda que, caso o locatéario fosse
protegido por essa lei, a retomada implicaria em prosseguimento do
mesmo ramo de negocio, o que inviabilizaria a propria retomada,
deixando o proprietario relegado a vontade do primeiro.

29/08/1955

Recurso
extraordinario
n°31.625

Pedido de renovatoria de “Recreio Caruso”, similar ao caso anterior. O
STF déa provimento a defesa do goodwill, sendo aqui criado pelo locador
e apenas mantido e explorado pelo locatario.

06/06/1957

Fonte: STF, elaboracdo prépria do autor.

Vemos pelos casos que as jurisprudéncias afirmadas ao longo das décadas, para

renovacao de arrendamento, em sintese sdo estas:

1)

Quando o prazo de tramitacdo do processo juridico excede o periodo de

renovacdo do contrato de locacdo (subsequente a data de término da locagdo anterior, caso
fosse renovado), cabe ceder maior tempo de contrato para que o locatario possa efetivamente
tirar proveito do negdécio e de seu goodwill (embora a jurisprudéncia da época girasse em
torno do prazo de cinco anos como sendo razoavel para um contrato - 0ito anos no caso, como
usualmente previsto entre as partes);

2) O criador do goodwill merece protecdo do mesmo por parte do tribunal, sendo
que em casos em que o criador é o préoprio locador ndo se permite a protecdo ao locatario via
Lei de Luvas, pois caso se seguisse a jurisprudéncia de que é inviavel retomar o0 mesmo ramo
de negdcio, o locador ficaria a mercé do locatario (precedendo a jurisprudéncia assentada em

renovacao locaticia de que a retomada é permitida para ramos de negocios muito especificos).



3.2.8 Contratos envolvendo goodwill
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Este motivo de processo se refere a quebra ou alteragdo de contratos que tenham sido

firmados entre as partes do processo, envolvendo pedido de indenizagdo/ndo-indenizagao pelo

goodwill.

Acordao

Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece

Data
julgado

Recurso
especial
n°766.012

Trata-se de caso em que a empresa J. Cruz Industria e Comércio
Limitada entrou em juizo contra as empresas Pepsico Inc. e Pepsico &
Cia., demandando ressarcimento pelos prejuizos causados pela resciséo
de contrato de engarrafamento e distribuicdo de bebidas acordado entre
as partes, que ja durava mais de 27 anos. Em primeira instancia julgou-se
a procedéncia da indenizacdo, sendo que as rés deveriam pagar pela
expropriagdo do goodwill da autora, “uma vez que a resisténcia a
renovacdo dos contratos teve contetdo nitidamente especulativo, com
vistas ao exclusivo interesse econdmico das contratantes” (p.1). As rés
entraram com este recurso especial, argumentando que uma série de
pontos, dentre os principais a finitude do contrato j& prevista e avisada a
autora (com antecedéncia de um ano e meio), a ndo ilicitude do ato e a
inexisténcia de prejuizos causados a autora apés o fim do contrato,
segundo pericia. O STJ entendeu que as empresas Pepsico ndo devem
nenhuma indenizacdo pelo goodwill, dado que a antiga Lei de Luvas
prevé somente contratos locaticios e, como o goodwill para esse tipo de
contrato ndo é especificado em lei, as rés ndo agiram ilicitamente,
somado ao fato de que a autora foi avisada com relativa boa
antecedéncia sobre o fim do contrato de distribuicdo, o que foi
considerado tempo suficiente para que esta buscasse outros modos de
continuar seus negocios (“Nao existe, lamentavelmente, lei que assegure
a renovacdo de contratos como o que examinamos agora. A mingua de
lei, tudo se rege pelas clausulas contratuais e estas foram rigorosamente
observadas pela ora recorrente”, p.4-5). Além disso, a obrigacdo de
indenizacdo dada pela primeira sentenca, proveniente da especulacdo
mencionada acima, foi considerada pelo STJ como uma motivagao
caracterizada como “em torno do lucro”, “[cujo] comportamento n&o
ofende nem o contrato nem a lei” (p.4-5), dado que € algo convencional
das transacbes nos mercados. Apds ndo dar provimento a indenizacéo,
determinou em R$300.000,00 a obrigacdo da autora em pagar custas
processuais e verba honoréria as empresas Pepsico, “valor compativel
com a complexidade da causa e com a atuagdo irrepreensivel dos
advogados das rés” (p.5).

23/08/2005

Recurso
especial

Trata-se de caso em que a distribuidora de bebidas Brasibel — Brasileiro
Bebidas Limitada — ajuizou agdo contra a Indastria de Bebidas
Antarctica do Norte-Nordeste S/A, demandando indenizagdo por danos
materiais, morais e lucros cessantes®®, em funcdo de que a segunda

04/08/2016

%0 A Brasibel alegou que: “as grandes industrias de bebidas adotaram uma politica de "enxugamento” da rede de
distribuidores ao promover acdes que dificultaram a competitividade dos distribuidores no mercado e que
culminaram em reduzir a respectiva margem de lucro, causando-lhe enormes prejuizos. [...] depois de um
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n°1.494.332

denunciou em 1999 o contrato de distribuicdo firmado entre as partes
(existente desde 1983, embora as duas comercializassem desde 1961).
Foi julgado improcedente o pedido, e a autora foi condenada a pagar
R$10.000 pelas custas processuais da ré. Ambas recorreram, sendo que 0
Tribunal do estado de Pernambuco deu provimento para que a autora
recebesse indenizacdo pelo goodwill, por lucros cessantes e pelas
“parcelas decorrentes da rescisdo dos contratos de trabalho mantidos
entre a Brasibel e seus empregados (férias, multa do FGTS e aviso
prévio)”(p.2). Ambas as partes recorreram (ressaltando que a Companhia
de Bebidas das Américas — AMBEV — se tornou sucessora por
incorporagdo da Antarctica), sendo que a Brasibel demandou a reviséo
do indeferimento de alguns itens do dano material e do dano moral,
enquanto a AMBEV demandou além da improcedéncia da indenizacao, a
questdo de que a Lei Ferrari Lei (n°6.729/1979) ndo poderia ser utilizada
para servir de base de célculo para a possivel indenizacdo, dado que era
uma lei desenhada especificamente para matéiras envolvendo o setor
automobilistico. O STJ adotou o entendimento do Tribunal de Justica de
Pernambuco de que, embora o contrato fosse anual, na pratica este tinha
sido firmado por tempo indeterminado, “na medida em que a relagdo
existente entre as partes era de longa duracdo, de trato sucessivo e de
execucdo diferida no tempo, de modo que a previsdo de renovacgédo anual
contrastava com o proprio consenso entre elas” (p.6), além de destacar o
entendimento da corte estadual de que haviam quatro clausulas leoninas
(clausulas que desfavorecem uma das partes) no contrato, tornando a
Brasibel hipossuficiente na relacdo com a — agora — AMBEV, o0 que fez
com que a corte estadual acolhesse a necessidade de indenizagdo. O STJ
inicialmente tinha delimitado que a jurisprudéncia ha tempos assenta que
a Lei Ferrari somente deve ser utilizada para casos de distribuicdo de
veiculos terrestres automotivos, reformando desse modo o acordao para
que 0 processo volte ao Tribunal de origem e se baseie no Codigo Civil
de 1916 para estabelecer os parametros de célculo das indenizacdes,
acolhendo o recurso da Ambev; ndo acolheu o recurso da Brasibel
devido aos fatos de que o primeiro pedido vai ser reanalisado quando o
processo voltar para a origem, e o segundo pedido ndo foi aceito, de
forma que o STJ ndo reconheceu danos morais a imagem da
distribuidora, dado que faltam elementos que possam comprovar 0S
prejuizos extrapatrimoniais ocasionados a mesma. Porém, apds voto-
vista do Mininstro Ricardo Villas Bobas Cueva, foi trazido o
entendimento de que ndo haveria existir nenhuma indenizacao, dado que
a firma Ambev avisou a rescisdo com antecedéncia de sessenta dias
(provendo ainda mais 120 dias ap6s 0 encerramento do contrato, para

aditamento contratual que lhe teria sido imposto, a distribuidora/revendedora, na pratica, passou a ser mera
prestadora de servigos da produtora ja que reduziu seu papel ao transporte de bebidas, que eram vendidas, a
partir de entdo, diretamente pela produtora a grandes redes de supermercado, o que inviabilizava a atividade das
pequenas e médias distribuidoras. [...] Destacou que, durante todo esse Gltimo periodo, as partes mantiveram
negociaces, e 0s representantes da Antarctica prometeram uma solugdo amigavel, inclusive quanto a
indenizacdo dos autores, mas ao final nada se concretizou, tendo o contrato sido rescindido de forma "injusta e
desleal", deixando-os fora do mercado de distribui¢do, sem nenhum faturamento, pois, durante quarenta anos,
dedicaram-se e investiram para se adequar as exigéncias da produtora, formar uma clientela e fideliza-la no
tocante & marca Antarctica” (STJ, 2016, p. 1-2).
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que a Brasibel pudesse se planejar e reorganizar), ndo se constituindo em
ato ilicito; além do fato de que a Brasibel ndo teria comprovado 0s
prejuizos ocasionados, e de que a empresa logrou obter lucros durante
dezesseis anos, dado que iniciou sua parceria com a Ambev tendo 768
pontos de distribuicdo e no final do contrato tinha 3.000 fixos, com 1.700
flutuantes adicionais.

Recurso
especial
n°1.320.870

Caso em que a Copebel Distribuidora de Bebidas Limitada ajuizou acao
em 1998 contra a Cervejaria Antarctica Niger S.A. (hoje com 0 nome de
Industria de Bebidas Antarctica do Sudeste S.A. — Filial Ribeirdo Preto,
incorporada pela empresa Ambev Brasil Bebidas Limitada) e contra a
Companhia Antartica Paulista Industria Brasileira de Bebidas e Conexos
em fungéo de rompimento unilateral de contrato de distribuigdo de
bebidas®* que era mantido entre as duas partes desde 1989, demandando
destas indenizacdo pelo goodwill, por lucros cessantes, para
ressarcimento das despesas com publicidade e patrocinio da empresa
Antarctica S.A., por dano moral causado ao prestigio que a mesma
gozava na regido. A autora alegou que trabalhava com distribuicdo e
revenda desde 1969, poréem firmou contrato formal com as rés apenas em
1986. A justicade primeira instancia extinguiu a agdo contra a segunda ré
(sem resolucdo de mérito), e condenou a primeira a pagar indenizagao
pelo goodwill, pelos lucros cessantes, por captar clientela, e pelo dano
moral, sendo este equivalente a 1.000 salarios minimos vigente a época
do pagamento. A ré apelou, alegando que o motivo para rompimento de
contrato era o de que a autora estava faltando com uma série de
compromissos para com esta (atrasos, desabastecimento da regido, falta
de pagamento dos produtos adquiridos) e que 0 insucesso econdmico da
autora ndo era de sua responsabilidade, que alias ofereceu ajuda quando
lancou o “Plano Exceléncia 20007, projetado para os distribuidores que
tivessem interesse, sem custos adicionais. A ré foi favorecida entdo em
segunda instancia, sendo condenada apenas & indenizacdo parcial do
goodwill, correspondente a captagdo de clientela: “entretanto, dissolvido
o vinculo contratual, ainda que em decorréncia de denuncia motivada por
inadimplemento culposo da distribuidora, tem ela direito a uma
indenizacdo de natureza compensatoria, cuja finalidade é evitar o
enriquecimento sem causa do fabricante, Unico a continuar se
beneficiando da incorporacdo do fruto do trabalho de captacdo da
clientela promovido pelo distribuidor” (p.3). A empresa Ambev entrou
com este recurso, contestando a condenagéo, dado que ndo se tratou de
acdo ilicita de sua parte e de que o contrato foi encerrado em virtude do
inadimplemento por parte da autora. O STJ entendeu que ndo deveria
caber nenhuma indenizagcdo & empresa Copebel®, em funcdo de que a

27/06/2017

>! Este caso em especifico faz — em seu voto, nas péginas de 15 a 17 - uma clara distingdo entre representacio
comercial e contrato de distribuicdo, levantando e analisando as condic¢Bes de distingdo entre estas categorias,
gue ndo cabe explicitar integralmente aqui, importando apenas que o documento explicita como um distribuidor
é igualmente um empresario e que, embora em relagdes de distribuicdo possa naturalmente haver dependéncia
econdmica — dado que o distribuidor é contratado pelo fornecedor -, isso é algo que ndo enseja, a principio,
desequilibrio contratual.
52 A Copebel tinha, ainda, obtido provimento da Corte de primeiro grau em referéncia & indenizacdo por
captacdo de clientela para a marca Antarctica, com respaldo na Lei Ferrari (Lei n® 6.729/1979), que por sua vez
“estipula exclusiva e minuciosamente as obrigagdes do concedente e das concessionarias de veiculos
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mesma ndo apresentou provas materiais para comprovar a série de
alegacBes que fez contra a empresa contratante®®, além do fato de que,
como as partes acordaram contrato por tempo indeterminado “¢ direito
potestativo de qualquer das partes por fim a relacdo mediante simples
denuncia imotivada”, porém, se esse direito for praticado de forma
abusiva, “tem a parte prejudicada o direito a indenizagdo” (p.10); nesse
sentido, se assentou que a Ambev agia com justa causa, com pleno
direito em sua rescisdo, além do fato de que esta concedeu 60 dias para o
término da relacdo juridica existente entre as partes. O STJ traz a tona a
jurisprudéncia corrente referente ao contrato indeterminado: “[...] Do
exame sistematico dos julgados e da doutrina até hoje produzida,
concluimos que a quebra do contrato de distribuicdo é abusiva quando
efetuada de forma "abrupta’. Por sua vez, uma dendncia ‘abrupta’ é aquela
em que ndo se concede ao distribuidor aviso prévio em ‘tempo razoavel'.
Esse ‘tempo razoavel' é fixado caso a caso e dependera de grande nimero
de varidveis, inclusive as caracteristicas dos agentes econdémicos e do
mercado em que atuam.' [...] Temos, portanto, que, garantido o direito a
dendncia imotivada do contrato, submete-se seu exercicio, contudo, a
concessao de um aviso prévio em 'prazo razoavel', cuja duracdo deve
levar em conta as circunstancias peculiares de cada caso concreto, em
especial as caracteristicas de cada modalidade negociai e as condicdes e
especificidades do mercado em que atuam [sem especificar porém, o
método de mensuragdo dessa ‘razoabilidade’]” (p.10-11). Assim, assenta
0 entendimento que a indeniza¢do em casos como esse deve Vvir somente
em funcdo de ato ilicito e/ou descumprimento do contrato (incluindo a
questdo de aviso prévio). Inverteu a sucumbéncia, dos honorérios, de
pagamento de 20% sobre a causa a autora.

Fonte: STF e STJ, elaboracdo prépria do autor.

Vemos pelos casos que as jurisprudéncias afirmadas ao longo das décadas, para

contratos firmados entre 0s agentes, em sintese sao estas:

automotores de via terrestre [e os parametros de calculos para eventuais indenizagdes], além de restringir de
forma bastante grave a liberdade das partes contratantes em casos tais” (STJ, 2017, p.5). Foi reformado esse
entendimento, considerando essa lei inaplicavel para os casos de contratos de distribuicdo de bebidas, levantando
a questdo de que o que vem sendo firmado nas Cortes € 0 julgamento favoravel a relagdo contratual, de que “a
ndo renovagdo de contrato de contrato de distribuicdo de bebidas e/ou alimentos, ap6s expirado seu termo final,
com amparo e perfeita observancia de expressa e valida cldusula que assegura a ambas as partes contratantes o
direito de ndo mais prorrogar tal relacdo, ndo constitui ato ilicito gerador do dever de indenizar” (STJ, 2017,
p.12, grifo nosso).

>¥ Embora a Copebel ndo tenha apresentado provas materiais, destacamos a defesa — aparentemente infundada —
do STJ para uma das criticas contra a Antarctica: “[...] Afirmou a autora também que as quantidades minimas
dos produtos que se comprometeu vender quando da celebracdo do contrato em 1995 seriam irreais, tendo sido
obrigada a aceita-las por ter a concedente se prevalecido de sua posicao de superioridade econdmica. Ocorre,
entretanto, que no contrato feito em 1984, a distribuidora obrigou-se a vender média minima anual de 5.000
dizias de cerveja e 2.660 duzias de refrigerantes (fl. 468). Em 1995, ou seja, mais de dez anos depois, as médias
anuais prometidas foram de 7.000 dizias de cervejas e 3.530 duzias de refrigerantes, ou seja, houve um aumento
de cerca de quarenta por cento em relagdo ao contrato anterior, isso apos o decurso de mais de dez anos, 0 que,
se hé de convir, ndo se mostra nem um pouco absurdo ou irreal” (STJ, 2017, p.11-12).
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1) Como a Lei de Luvas ndo faz nenhuma mencéo a indenizagéo do goodwill em
casos de contrato, o STJ entendeu que rompimento de contrato (de distribuigédo, no caso) néo
é considerado como sendo um ato ilicito, dado que nao €é prescrito por lei (mesmo o motivo de
especulacdo, unicamente em funcdo de interesses econdmicos) e a matéria fica relegada as
clausulas contratuais. Foi considerado como ponto favoravel a esta decisdo o fato de que a
empresa notificou o rompimento do contrato com antecedéncia, de um ano e meio;

2) A Lei Ferrari (n°6.729/1979) foi firmada como sendo inapropriada para servir
de base de parametro de célculo para indenizacdes referentes a processos envolvendo
contratos de distruibuicdo de bebidas, dado que é extremamente especifica em relacdo a
veiculos automotores terrestres. Nesse sentido os parametros de calculo deveriam vir do
Cadigo Civil de 1916;

3) Contratos com prazo indeterminado de término ndo devem ser indenizados,
salvo conduta de ma fé do locador e/ou prova de prejuizos causados em funcdo da ruptura
contratual,

4) Quebra de contrato de distribuicdo, mesmo seja um contrato de tempo
indeterminado, é considerada abusiva quando é realizada de forma abrupta, no sentido de que
deve haver um prazo de aviso prévio considerado razodvel, para que a empresa possa se
reorganizar a partir da noticia de rompimento contratual, sendo que a “razoabilidade de
tempo” deve ser medida em fungdo das “caracteristicas dos agentes econdmicos e dos
mercados em que atuam” (STJ, RESP n°1.320.870, 2017, p.10-11);

5) Se o contrato atingiu seu término, sem clausula expressando o direito de

renovacao contratual, ndo € constituido ato ilicito, passivel de obrigac&o indenizatdria.

Os tribunais assentam que, em relacdo a contratos, ndo € ilicito rompimento de
contratos, dado que ndo ha leis que especifiquem a matéria (valendo assim as clausulas
contratuais), devendo ser observado tempo habil de aviso prévio para que o locatario possa se
organizar em fungdo da ruptura contratual. Somente deve ser indenizado o goodwill nestes
casos quando o locador agir de ma fé (o que inclui a situagdo de ndo-aviso prévio e exclui o
motivo de agdo em funcdo de interesses econdmicos, mesmo que especulativos) e/ou provocar
prejuizos comprovados. Firma-se também a relevancia do Cédigo Civil de 1916 para a

realizagdo dos calculos de indenizacéo.
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Esses casos representam demandas de haveres de sociedade frente ao STJ

(exclusivamente, pois ndo existem julgamentos dessa matéria no STF), ou seja, casos em que

um socio se retira (dissolucdo parcial) ou em que a empresa deixa de existir (dissolucgéo total).

Em tais, pleiteia-se a apuracdo e divisdo correta do patriménio da sociedade entre o(s)

sOcio(s), o que requer apuragdo dobre a inclusdo ou ndo do goodwill nesses haveres.

Acordao

Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece

Data
julgado

Recurso
especial
n°87.731

Em uma dissolucéo de sociedade, o pagamento do goodwill ao socio que
se retira — que deveria ser pago em uma Unica parcela por ndo haver o
caso constituido uma retirada “amigavel” — foi julgado mediante estes
mesmos termos de retirada amigavel, o que determinou que o pagamento
da parte que lhe cabe de goodwill fosse feito como estipulado no
contrato da sociedade, em 24 (vinte e quatro) parcelas. O motivo
sustentado pelo Ministro Menezes Direito vai em protecdo ao socio que
se retira, por entender que o Onus seja maior para este do que para a
empresa que continua suas atividades, embora toda a jurisprudéncia
tenda a decidir em favor da empresa. Sua intengdo é a de que, seguindo o
texto disposto no contrato da sociedade ao invés de atender ao
pagamento Unico, fazer ser liquidada a sentenca, com as trés possiveis
formas de pagamento que o contrato enseja (excec¢do de jurisprudéncia)

26/06/1997

Recurso
especial
n°52.094

Em retirada de socio, € indiscutivel a incorporacdo do goodwill nos
haveres a serem apurados; entendimento alids do termo “haveres” como
ja abrangente ao goodwill. Entendimento também de que o pagamento
deste deve ser processado em parcela unica, em funcdo de que ja houve
muito tempo para a realizacdo do parcelamento. Além disso, o juizado
refuta o contrato social nos termos estipulados de que este pagamento
poderia ser feito mediante liquidacdo de bens imoveis da sociedade: o
motivo apontado para tal decisdo foi o de que no momento em que o
socio faz a interpelacdo judicial de sua retirada, passa a valer a vontade
do sécio em receber ou ndo o goodwill sob esta forma (imdveis), em
detrimento das cldusulas do contrato da sociedade

13/06/2000

Recurso
especial
n°271.930

O STJ entendeu que, neste caso de dissolucdo parcial de sociedade
fechada (capital ndo-aberto), deveria ser desconsiderado o contrato da
mesma dado que previa a exclusdao do goodwill no balanco geral do
patrimdnio da empresa em caso de retirada. Isso foi entendido pelo
juizado como sendo enriquecimento ilicito dos sécios remanescentes
pois aquele que se retira também teve participagdo na formacdo do
goodwill. O pagamento foi determinado em parcela unica em funcéo de
que 0 processo em si corria ja ha mais de seis anos, considerado tempo
suficiente para que 0s réus obtivessem 0S recursos necessarios para
ressarcir aquele que se retira. Em relagdo aos honorarios advocaticios - o
percentual da causa fixado pelos juizes para pagar os advogados -
entendeu-se que o patriménio do qual se cobra parcela ndo é fruto de
trabalho dos advogados; desta forma, o percentual de 15% foi

19/04/2001
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considerado elevado demais, tendo sido reduzido a 4% (cita-se como
exemplo um caso em que a causa atingiu o valor de R$30 milhdes — o
que equivaleria a R$77.431.377,96 em 01/2018, por atualizagéo do IPC -
FIPE, e o juizado reduziu os honorérios a 1%, equivalendo estes Gltimos
a R$300.000/R$774.313 em 2018)

Recurso
especial
n°453.476

Caso em que o STJ reconheceu o goodwill do hospital Hospital Santa
Maria Ltda (HSM), e seu valor imaterial. A controvérsia residia no fato
de que o sécio Jalles Martins Arruda, em recurso especial acerca de
dissolucdo parcial de sociedade, usou a nomenclatura da marca HSM
unicamente para captar o goodwill (anteriormente ndo percebido) no
processo de sua retirada. O STJ reviu a decisdo da instancia anterior, que
preconizava que, como a marca HSM n&o se encontrava devidamente
registrada a titulo de estabelecimento, o goodwill ndo devia ser
contabilizado; o ponto chave veio em funcdo de que ndo havia
legalmente no Brasil registros esses os quais foram demandados no
acordao anterior para validar a apuracdo do valor do goodwill

01/09/2005

Recurso
especial -
n°564.711

Dissolucdo parcial em que socio retirante de empresa de equipamentos
para escritorio demanda a inclusdo do goodwill nos haveres a serem
apurados. O juizado entende que ndo apurar esse valor geraria
enriquecimento ilicito dos demais socios remanescentes, dado que o
socio retirante contribuiu igualmente para a constituicdo do goodwill da
empresa; reduziu-se os honorarios para 10%, sendo fixados em
R$50.000 (R$92.374,94 em 01/2018, por atualizacdo do IPC-FIPE, a
causa alcancou R$500.000 — R$923.749,35 em 01/2018)

13/12/2005

Recurso
especial
n°907.014

O juizado entende que, em acdo de dissolucdo parcial de sociedade em
que se havia previamente determinado que “fica inviabilizado o calculo
do valor referente ao goodwill se a empresa analisada apresentar apenas
resultados negativos, porquanto necessario a projecdo que a sociedade
tenha lucro”, na realidade deve-se incluir o goodwill, salvo sob o
argumento de que os prejuizos da empresa ndo necessariamente tem de
estar ligados ao seu goodwill, podendo ser resultado de fatores como ma
administracdo ou desavencas entre sécios (p.1). Deve, assim, integralizar
o goodwill nos haveres da sociedade a serem repartidos

11/10/2011

Recurso
especial
n°958.116

Trata-se de acdo de apuracdo de haveres em que 0 sOcio retirante
demanda sua respectiva quota em escritério de consultoria e servicos de
projetos estruturais. O STJ entende que ndo ha diferenca entre sociedade
civil e comercial quando se trata de apurar a existéncia ou ndo do
goodwill porque nela também “se inclui o ponto ou o local do negécio, o
nome e a boa-forma do estabelecimento e a clientela” (p.5). Porém, no
caso de um escritério em que se congregam técnicos de suas profissdes
especificas, e como tal ¢ um tipo de sociedade “que tem por objeto o
exercicio de profissdes regulamentadas”, sendo que “o goodwill € uma
grandeza dificil de determinar, ja que, normalmente, prevalece o vinculo
pessoal entre o sécio e o cliente” (p.9), o STJ entende que ndo ha
goodwill a ser observado, por ndo haver “parte indivisa de um
proprietario Gnico”, de modo que o escritério seria mais um “centro de
competéncias” (p.10). Desta forma, o juizado ndo reconhece a existéncia
do goodwill, e altera 0 metodo de pericia: anteriormente havia sido
utilizado o método do BNDES em seu programa de privatizagdo, cujo
qual considera ‘“a expectativa de resultados futuros, sendo eficaz na

22/05/2012
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hipdtese de alienacdo de cotas ou de outra figura comercial que ndo vem
ao caso citar, mas néo de dissolugdo, em que se pretende buscar valores
reais” (p.11); o STJ determinou assim que fosse seguida a norma do art.
1.031 do Cddigo Civil, cujo determina que a apuracdo da situacdo
patrimonial da sociedade deve ser feita a data da resolucdo (data de
julgamento). O STJ admite porém, além da igualdade do cddigo civil
para sociedades comerciais e civis, uma abertura de interpretacdo para a
consideracdo do goodwill em casos de exercicio de atividades
intelectuais, como escritorios de advocacia (ou qualquer outra sociedade
formada para o desenvolvimento das atividades técnicas de seus sOcios),
guando admite que existem excecfes, em gue existem escritérios de
advocacia que falam por seus préprios nomes, bem como ha sociedades
formadas por engenheiros que constituem verdadeiras sociedades
empresarias _de geracdo e circulacdo de riguezas, ou seja, Sse se
uniformizar as decisfes acerca de casos como esses certamente ocorrerdo

injusticas

Recurso
especial
n°1.531.288

Trata-se de recurso especial interposto pela recorrente para realizar a
partilha da sociedade Camargo, Catita, Mainere Advogados Associados
S/C, em face de seu ex-conjuge, Antdnio Carlos Schamann, sendo que
quando houve a separacdo judicial dos dois, ndo houve a partiha de
sociedade. O acdrdao recorrido determinou que esse tipo de sociedade
ndo € partilhdvel dado que sdo sociedades personalistas de prestacdo de
servigos profissionais, “identificadas no Codigo Civil como sociedades
simples, dedicadas ao exercicio da profissdo de seus integrantes, ndo se
enquadrando como ente empresarial” (p.1), o que foi revogado neste
recurso especial pelo juizado, cujo qual autorizou a partilha com base no
reconhecimento de que, se hd o exercicio de atividade econémica, existe
entdo a possibilidade de partilha da sociedade em questdo. Em relagdo ao
goodwill, o acordao atesta que “os socios, advogados, ainda que
objetivem lucro, utilizem-se de estrutura complexa e contem com
colaboradores nunca revestirdo carter empresarial, tendo em vista a
existéncia de expressa vedacdo legal (arts. 15 a 17, Lei n. 8.906/1994).
[...] Impossivel que sejam levados em consideracdo, em processo de
dissolucdo de sociedade simples, elementos tipicos de sociedade
empresaria, tais como bens incorp6reos, como a clientela e seu
respectivo valor econdmico e a estrutura do escritorio” (p.11, grifos
nossos). Isto contraria o exposto no julgamento anterior desta tabela, que
por sua vez expressa possibilidade a mensuracdo do goodwill em
sociedades como essa

24/11/2015

Recurso
especial
n°1.651.901

Este caso trata de agravo interno colocado pela empresa Suprema
comeércio de Maquinas Ltda., a fim de que o Superior Tribunal de Justica
exclua o goodwill da apuracdo de haveres devida ao socio que se retira
da sociedade. De igual modo, como nas outras decisdes, 0 STJ determina
que ndo houveram razdes suficientes para que tal apelo fosse levado a
cabo, e que o goodwill deve integrar tais haveres.

25/04/2017

Fonte: STJ, elaboracdo prépria do autor.

Vemos pelos casos que as jurisprudéncias afirmadas ao longo das décadas, para

dissolugéo de sociedade, em sintese sdo estas:
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1) Pagamento do goodwill deve ser feito como se fosse uma ‘“separagdo
amigavel”, em varias parcelas pois visa proteger o socio que se retira, de modo a atentar para
a liquidacéo da divida (esta jurisprudéncia, do caso 87.731, € excecdo em relacdo as demais,

que em geral priorizam a defesa do negdcio);

2) Quando ja decorreu muito tempo desde o inicio da a¢do, em geral se adotou a
jurisprudéncia de pagamento em parcela Unica, dado que os recorridos observaram tempo

suficiente para coletar os recursos necessario ao pagamento do socio retirante.

3) Ha sempre de se apurar o goodwill, se ele compor o patrimonio e for devido

(por exemplo o caso do hospital HSM; excecdo, vide nimeros 8 e 9 desta lista);
4) Entendimento que o termo “haveres” ja abrange o goodwill (R.E. n°52.094/00);

5) O contrato de sociedade que exclui o goodwill, em caso de retirada, é

desconsiderado pelo juizado, pois seria enriquecimento ilicito;

6) Se a empresa ndo tem lucro isso ndo é impedimento para que se inclua o
goodwill na apuragéo de haveres, dado que os resultados negativos podem ser decorrentes de

outros fatores;

7) Em relacdo ao goodwill, acerca de escritorios em geral (advocacia, consultoria,
engenharia, atividades intelectuais), o tribunal entende que ndo ha diferencga entre sociedade
civil e comercial quando se trata de apurar a existéncia ou ndo do goodwill porque nela
também “se inclui o ponto ou o local do negdcio, o nome e a boa-forma do estabelecimento e
a clientela”, mas que isso ndo se aplica a sociedades que tem por objeto o exercicio de
profissdes regulamentadas; porém, o RE n°958.116 oferece abertura de interpretacdo do
goodwill em sociedades (e possivel mudanca futura de jurisprudéncia) como as de um
escritorio a medida que reconhece que existem excecoes, e que cada caso deve ser observado

particularmente, de modo a ndo incorrer em injusticas (STJ, Recurso especial 958.116, 2012,
p.5);

8) Se ha atividade econdmica, entdo ha a possibilidade de se realizar a partilha
entre os socios de sociedades personalistas de prestacdo de servigos profissionais (antes ndo se
considerava essa possibilidade); embora também néo apure o goodwill por ndo ser devido em

sociedades como esta, ao contrario do acorddo anterior, recorre a dispositivo legal para

reiterar a impossibilidade de considerar o goodwill (RE n°1.531.288/15).
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Vemos que o0s casos com goodwill envolvendo dissolugdo de sociedade reiteram a
necessidade de se apurar e dividir este ativo, frente ao entendimento de que aqueles que
contribuiram para compd-lo, quando se retiram da sociedade, também merecem observa-lo
sob forma de indenizacdo (dado que, do contrério, se estaria promovendo enriquecimento
ilicito dos s6cios remanescentes). Com o caso de 13/06/2000, reafirma-se o entendimento de

que o termo “haveres” juridicamente ja comporta o conceito de goodwill.

Surge um entendimento de maior amplitude a respeito de quais organizacGes seriam
passiveis de criacdo do goodwill, no caso tanto as comerciais quanto as civis, aliado a
jurisprudéncia de que sociedades que desenvolvem atividades personalistas (escritdrios em
geral) passam a poder ser partilhadas entre seus socios devido a consciéncia do juizado de que
estas — também — desenvolvem atividade econémica. Ainda, dispem que estas ndo podem
observar goodwill em casos de partilha de sociedade devido ao carater de suas atividades,
estritamente relacionadas a capacidades pessoais (e marcadamente imateriais e intelectuais:
conhecimentos). Em relacdo a esta Ultima, o penultimo acorddo apresentado (n°958.116)
oferece abertura de jurisprudéncia quando diz que os casos devem ser julgados
individualmente, frente a possibilidade de que realmente existam sociedades desta espécie que

comportem - de fato - goodwill.

3.2.10 Correcado monetaria do goodwill

Esses acordaos dizem respeito a processos em que pleiteou-se a correcdo monetaria do

goodwill, em motivos de processo de desapropriacdo e de sucessao empresarial).

Acérdéo Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece Data
julgado
Recurso Caso em que a Prefeitura Municipal de S&o Paulo desapropriou a firma | 13/11/1972
extraordinario | Scheiby & Cia. Limitada; esta entrou em juizo, obtendo o direito a
n°74.612 indenizacdo pelos prejuizos causados, incluindo seu goodwill. A

prefeitura entrou com este recurso, pleiteando a excluséo da correcéo
monetéaria, logrando, juntamente com a exclusdo da indenizacdo do
goodwill (se tornando em “lucros cessantes, despesas com mudanca e
reinstalagdo, e diferenga de valor locativo da nova sede do
estabelecimento”), sob argumento de que “a indenizagdo do goodwill é
obrigacdo estranha ao processo desapropriatorio propriamente dito, e a
divida dai decorrente ndo tem como adequar-se a corre¢do monetaria”
(p.1.086-1.088). O Sr. Ministro Xavier de Albuquerque pediu vistas ao
processo no sentido de observar se ndo era um caso de desapropriagao
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indireta, ndo do imdvel, mas do goodwill, o que o inclinaria a reformar a
decisdo, no sentido de dar a corre¢do monetaria.

Recurso
extraordinario
n° 79.560

Desapropriacdo feita a Varca, Ueno e Cia. Limitada pela Prefeitura
Municipal de S&o Paulo. Houve indenizacdo, porém a prefeitura entrou
com este recurso questionando a necessidade de correcdo monetaria da
indenizacéo, por estar em divergéncia com decisdes anteriores do STF.
A Procuradoria-Geral da RepuUblica atestou que, e cuja opinido foi
acolhida pelo STF no referente a sua decisdo: “na verdade, a indenizagao
do goodwill, perseguida pelo locatario, ¢ autbnoma em relacdo a
indenizacdo do bem desapropriado, e ela ndo tem como aderir a correcéo
monetaria por simples analogia. A correcdo foi instituida como
atualizag¢do do ‘justo preco’ devido ao proprietario, € assim nao parece
extensivel as perdas e danos causados a terceiros, reclamaveis por acao
prépria do titular de tal direito pessoal (o locatério), sem vincula¢édo com
o direito real inerente a desapropriagdo” (p.445). O STF afirma que ndo
hé, assim, disposicdo legal que sustente a correcdo monetéria de dividas
por perdas e danos, como neste caso.

10/12/1974

Recurso
extraordinario
n°80.881

Discute-se a desapropriacgdo feita pela Prefeitura Municipal de Séo Paulo
a Panificadora Vista Alegre, o que acabou por encerrar as atividades
dessa firma. Determinou-se em juizo que a prefeitura deveria indenizar
os donos da panificadora, incluindo a correcdo monetaria. A prefeitura
apelou para a exclusdo da correcédo, recebendo negativa, em funcdo do
fato de que esta jurisprudéncia era a que vinha sendo aplicada. Ent&o,
interpOs este recurso extraordinario, alegando dissidio de jurisprudéncia
em relacdo a outros casos mencionados, o que foi acolhido e provido
pelo STF.

06/05/1975

Recurso
Extraordinario
n°83.479

A Prefeitura Municipal de Séo Paulo desapropriou um terreno da
indUstria de calcados Benvenuto Narduzzo, que entrou em juizo para
obter indenizacdo de danos. Obteve, assim como a devida correcdo
monetéria. A Prefeitura entrou com recurso e logrou retirar o direito a
correcdo, com fundamento de que ndo se trata de indenizacao decorrente
de ato ilicito. A industria de calcados entra entdo com recurso que €
acolhido pelo STF, que concede a correcdo monetaria com o argumento
de que a indenizacdo ndo estava condicionada pela ilicitude da
desapropriacdo (ja que ela havia sido concedida), e sim pelo fato de que
somente o reparo — corrigido monetariamente — indeniza o dano sofrido
pela industria. Nas palavras do juizado: “Ora, se se dd indenizagao sem
que a obrigacdo de reparar decorra de ato ilicito [...], negar a correcdo do
dano desatende ao principio — assente em acordao trazidos a colacéo — de
que somente o reparo atualizado indeniza” (p.675-676).

05/11/1976

Recurso
extraordinario
n°84.255

A empresa autora, Rodrigues da Silva e Cia. Limitada, pede corregéo
monetaria da indenizacdo por perda de goodwill, decorrente de
desapropriagdo. O tribunal de primeira instdncia negou o recurso da
autora, alegando ndo haver precedentes legais, nem jurisprudenciais para
tal. A autora havia alegado a lei 4.686/65, que concede corre¢do
monetaria para indenizagGes de bens expropriados; porém, o juizado
atestou que o “desmonte e transporte de maquinismos instalados e em
funcionamento, representam parcela desvinculada do prego” (p.770), de
forma que a decisdo se constitui em matéria interpretativa do juiz e, logo,
ndo deveria seguir para a proxima instancia. O STF acolheu e deu

30/11/1976
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provimento ao recurso e, baseando-se na decisdo do R.E. 81.486-SP,
determinou a reparagdo completa da indenizacdo, incluindo a corre¢do
monetaria como consequéncia “inarrendavel” (p.771) da indenizagao.

Recurso
extraordinario
n°® 82.732

Trata-se de agdo de corre¢cdo monetéria sobre indenizagdo por danos
decorrentes de desapropriacdo. A locataria do imdvel, Sport Spada
Limitada e autora da agdo, pediu corregdo dos danos, o que lhe foi
negada em segunda instancia. Atestou dissidio jurisprudencial, sendo
que 0 acorddo paradigma (R.E. 81.486-SP e R.E. 84.255-SP) estabelece
que “nas acoes de indenizacdo movidas por locatarios de prédios
desapropriados, cabe a incidéncia de correcdo monetaria, nas hipoteses
em que se lhes reconhece o direito ao justo ressarcimento dos danos
sofridos” (p.295), o que foi acolhido pelo STF; havia sido alegado que a
recorrente ndo havia pleiteado a correcdo anteriormente, fato esse que foi
considerado irrelevante pelo STF, seguindo o caminho do R.E. 84.844, o
qual considera que “a corre¢cdo monetaria nao passa de mero elemento do
calculo da parcela indenizatoria” (p.295).

07/06/1977

Recurso
Especial
n°12.673

Trata-se de aquisicdo de goodwill, aonde os adquirentes passam a ter o
negdcio, assim como a posicdo de locatarios; porém, o contrato de
locacédo ainda continuou com o nome dos antigos locatarios, que por sua
vez, para ndao enfrentar maiores problemas pagaram os aluguéis entdo
devidos pelos novos locatarios (que adquiriram seu negocio). Isto,
juntamente com o0 ndo pagamento das notas promissorias
correspondentes ao “quantum devido pela compra do goodwill” (voto,
p.7), caraterizou a situagdo como ilicito contratual. Nesse sentido, por
haver ilicitude, o STJ atesta que a divida ndo mais se configura como “de
dinheiro”, ¢ sim em “divida de valor” (indenizavel), o que requer — de
acordo com jurisprudéncia — correcdo monetaria. Segundo o juizado, a
lei 6.899/81 “veio estender a corre¢do monetaria a hipotese em que até
entdo nao era aplicada, como ocorria com a chamada divida de dinheiro”
(voto, p.7-8). O recurso especial apresentado (n°4.647-PR) atesta a
ocorréncia desse tipo de jurisprudéncia antes da lei: “a incidéncia da
correcdo monetaria antes mesmo do advento da lei n°6.899/81, ja era
admitida pela construcdo jurisprudencial, consubstanciada em que a
obrigacdo do devedor ndo é a de pagar uma quantia em dinheiro, mas
sim, a de restaurar o patriménio do credor na situacdo em que se
encontrava anteriormente a lesao” (voto, p.8). Tais decisdes, inclusive,
culminaram na edicdo da sumula n°43 do STJ, que passou a ter o
seguinte texto: “Incide correcao monetaria sobre divida por ato ilicito a
partir da data do efetivo prejuizo” (voto, p.9).

01/09/1992

Fonte: STF e STJ, elaboracdo prépria do autor.

Vemos pelos casos que as jurisprudéncias afirmadas ao longo das décadas, para

correcdo monetéria, em sintese séo estas:

1)

Em processos de desapropriagdo a correcdo monetaria do goodwill inicialmente

foi considerada como anémala a causa inicial do processo (indenizacéo por desapropria¢do do

imovel), sendo o goodwill considerado como “perdas e danos™; ou seja, se 0 locatario quer

correcdo monetaria do goodwill este deve entrar em juizo com acdo propria para esta
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finalidade, ja que este ndo é amparado por dispositivo legal (e ndo recebé-la sem pleito
inicial). Esse cenario mudou ao longo das décadas, de forma a assentar a jurisprudéncia de
que a correcdo monetaria da indenizacdo do goodwill deve ser aplicada prontamente com a
correcdo da indenizacdo da causa em questdo (mesmo em caso de desapropriacao indireta, em
que ndo é propriamente o imovel que é desapropriado e sim o goodwill; ai também incide a
correcdo monetéria);

2) Sendo a desapropriacdo licita ou ilicita, cabe a correcdo monetaria da
indenizacdo por danos (incluindo a indenizacdo do goodwill) em funcdo de principio da
Justica de que o dano causado deve ser reparado;

3) Se h& divida em relacdo ao goodwill e a mesma decorre de ato ilicito, deve
incidir corre¢do monetaria sobre esta desde a “data do efetivo prejuizo” (RESP n°12.673,
voto, p.9), a fim de restaurar o patriménio lesado.

As jurisprudéncias firmadas vém no sentido de tornar inerente a correcdo monetaria do
de indenizagdes do goodwill, sendo decorrentes de atos licitos ou ilicitos, além de que quando

decorrer de ato ilicito esta correcdo deve ser aplicada a partir da data do prejuizo.

3.2.11 Goodwill em casos de desapropriacao

Esse tipo de processo faz mengdo aos casos em que o poder publico expropria o
imovel dos locatarios e locadores, assim como o goodwill de seus respectivos detentores, via

desapropriacao de propriedade, em funcdo de interesse publico.

Acdrdao Qual(is) jurisprudéncia(s) fortalece Data
julgado
Recurso Trata-se de desapropriacdo feita a Dalila Loureiro Bandeira pelo | 14/08/1964

extraordinario | municipio de Recife-PE; esta entrou em juizo pela indenizacdo do dano
n°53.318 sofrido, sendo determinada a obrigacdo desta por parte do municipio,
porém descontado o valor do goodwill. Esta entrou com embargos,
restaurando a necessidade de pagamento do goodwill. O municipio de
Recife entrou com recurso extraordinario, sendo provido pelo STF, o
qual alegou que a indenizagdo do goodwill fosse excluida porque “pede
uma acdo ordinaria de rito mais amplo para uma discussdo, provas,
pericias, etc....ndo incide em acdo de desapropriagdo materia de alta
indagacdo. Ela é restrita a avaliagdo do bem expropriado e ndo para
avaliagdo de coisas cujo valor dependa de mais alta indagacdo” (p.699).

Recurso Trata-se de desapropriacdo da Casa Minas Gerais Secos e Molhados | 27/02/1973

extrardinario | Limitada pela Prefeitura Municipal de Sdo Paulo. A empresa contratou

n®74.142 um perito para avaliar os prejuizos, de forma que visou receber a quantia
de Cr$209.272,30 (R$ 203.038,00 pelo IPC-FIPE em jan/2018), pois
teve seu supermercado — que tinha desde 1958 — teve de ser realocado
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para outro lugar, bem menor (uma alteracdo de 490m“ para 175m?), o
que obrigou a autora a alugar um outro imdvel para servir de armazém
para seu estoque. O tribunal de primeira instancia acolheu em parte o
pedido, diminuindo a indenizacdo para Cr$92.020,30 (R$ 89.278,98 em
2018), e a do goodwill para Cr$39.859,30 (R$ 38.671,88), avaliada por
um perito desempatados, que fez o calculo na “base de 10% sobre o
movimento bruto do ano anterior” (p.586). As duas partes apelaram,
sendo que o Tribunal de Alcada de S&o Paulo negou provimento aos
recursos, com excecdo do provimento parcial para excluir o pagamento
da verba referente & perda de goodwill; os argumentos do tribunal foram
0s de que 1) como o contrato de locacdo ja deveria cessar de qualquer
forma, 2) um locador ndo indeniza o locatario pelo goodwill quando o
contrato acaba, 3) se a lei de luvas ndo considera o goodwill indenizavel
em casos de retomada legitima, “seria absurdo que no caso de
expropria(;éo54 fosse melhor a sorte do locatario” (p.587). Assim,
determinou-se 0 pagamento somente de uma indenizagdo por lucros
cessantes no valor de Cr$3.750 (R$3.558,46 em 2018) pelo restante de
prazo do contrato. A autora entrou com este recurso, alegando dissidio
com outro julgado; o juizado inicialmente ndo deu provimento, atestando
que na indenizacdo dada j& se incluia a verba para lucros cessantes,
despesas de mudanca e reinstalagdo, se constituindo na verdade no “puro
goodwill, que pela natureza da locacdo ndo seria indenizavel nem pelo
préprio locador no término do contrato, decerto que ja se encontra
compensado por essas verbas” (p.589). Porém, o voto do colegiado do
STF foi favoravel ao provimento, com alegacdo de que o valor
incorpéreo do goodwill “¢ bem patrimonial, cuja propriedade incide na
protecdo constitucional” e que a lei lhe assegura “indenizagdo justa”, sob
prerrogativa de que haja tratamento igual entre os individuos quando
sejam desfalcados de seu patriménio (p.591). Houve pedido de vista para
o fato de que a diferenca fundamental entre o término de um contrato e a
desapropriacdo € a de que a segunda faz a atividade do locatario cessar
forcadamente — com a perda do lugar de seu comércio - o que implicaria
em necessidade de indenizagdo; no caso, do goodwill com “ateng@o ao
prazo restante do contrato” (p.596).

Recurso
extraordinario
n° 80.260

Este caso trata da desapropriacdo parcial feita a Auto Mecanica
Lagolima Limitada pela Prefeitura Municipal de Sdo Paulo. A sentenca
de primeira instancia determinou que a prefeitura ndo deveria indenizar a
empresa devido ao fato de que se tratava de uma locagéo verbal, ou seja,
a Ultima ndo possuia um contrato escrito da locacdo, o que significa que
a locadora poderia demandar a saida da locataria em qualquer momento,
sem penalizagBes. A autora apelou, sendo acolhida pela Quinta Camara
do Tribunal de Alcada Civil de Sdo Paulo, que reformou a sentenca,

13/12/1974

* Segundo o juizado desse tribunal: “diga-se, por abundancia, que o dono dum imével também perde a
exploragdo futura, como por exemplo os aluguéis de apartamentos e lojas. O Poder Publico, porém, nao lhe paga
essa potencialidade, que vale mais do que qualquer dos fundos de comércio das lojas instaladas no mesmo
imovel. Imagine-se, para um calculo, a renda liquida do proprietario, pelos apartamentos e lojas, durante o
periodo de vida util que um imdvel novo ainda teria. Se o Poder Publico fosse indenizar a sobredita
potencialidade, as expropria¢@es seriam impraticaveis. Do mesmo modo, seria incivil exigir do expropriante uma
indenizacdo que o titular da locacdo ndo poderia receber do proprietirio em caso de cessagdo legal da locagdo”
(STF, 1973, p.588).
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determinando que deveria haver indenizacdo por parte da prefeitura,
independentemente de haver ou ndo contrato locaticio escrito, ja que
houve prejuizos a autora. O municipio de S&o Paulo entrou com este
recurso, alegando dissidio jurisprudencial, ja que casos semelhantes — em
que nao havia contrato escrito — foram decididos a favor do locador, da
sua ndo-obrigacdo em indenizar, obtendo provimento do STF.

Recurso
extraordinario
n° 85.276

Trata-se de desapropriacdo de uma parte do imével da firma Irmaos
Scandurra Limitada, feita pela Prefeitura Municipal de So Paulo, para
que fosse realizado a alargamento da via publica onde se localizava o
estabelecimento, o que acabou impossibilitando o acesso da freguesia ao
mesmo. Esta firma entrou com acdo contra a prefeitura e obteve sentenca
em primeiro grau a seu favor, devendo receber Cr$201.065,51
(R$62.207,28 em 01/2018). A prefeitura entrou com um recurso, que por
sua vez foi acolhido, reduzindo a indenizacdo para Cr$126.182,33
(R$39.039,31), e concedeu corregdo monetaria. A firma interpds recurso
extraordinario procurando amparo no art.107 da Constituicdo Federal,
que apresenta o principio de responsabilidade objetiva do Estado, pelo
dano causado; o STF entendeu que ndo poderia haver distin¢cdo gerada
pela Lei de Luvas (ja que a firma ndo estava ampara pela mesma), de
forma que, segundo a Constituicdo, a prioridade fosse a reparagédo do
dano. Determinou entdo que a prefeitura pagasse a indenizacao, inclusive
com correcdo monetéaria>™. O Sr. Ministro Cordeiro Guerra, relator,
afirma que outros casos em segunda instancia também seguiram o
mesmo caminho, de indenizar o dano, mesmo que o autor do recurso nao
estivesse amparado pela Lei de Luvas; atesta que, em geral as decisfes
dos tribunais estaduais vinham se firmando a partir da “acdo direta [do
autor do processo] contra o expropriante, como uma decorréncia l6gica
do preceito constitucional assecuratorio do direito de propriedade em
sentido amplo, a compreender todos os direitos patrimoniais [baseando-
se assim, no ja mencionado art.107]” (p. 2.907)

19/04/1977

Recurso
extraordinario
n° 86.189

Trata-se de desapropriacdo feita aos Irmdos De Bonis pela Prefeitura
Municipal de S&o Paulo. Estes processaram a prefeitura, pedindo
indenizacdo — j& que o negdcio deles foi encerrado em funcgéo desta acéo
— e obtendo-a. A prefeitura entra com recurso alegando uma série de
fatores como 1) o fato da autora ndo ter contrato de locacdo, 2) embora a
jurisprudéncia tenha admitido indenizacdo mesmo para estabelecimentos
sem a protecdo da Lei de Luvas, quando esta faz cessar antecipadamente
a locacdo, causando prejuizos que ndo existiriam caso a desapropriacdo
ndo ocorresse; 0 que ndo era este caso, j4& que “a autora ndo tinha
contrato com prazo certo” (p.675); 3) o processo expropriatorio foi
iniciado em 1970, sendo que a imissdo de posse por parte da prefeitura
ocorreu em 1973, ou seja, a autora teve tempo suficiente para buscar se
estabelecer em outro lugar. O STF acolheu o recurso e decidiu e favor da
prefeitura, afirmando que ja havia sido ultrapassado o prazo do contrato

29/04/1977

% O relator do processo, Sr. Ministro cordeiro Guerra atesta que “quem primeiro admitiu a indenizagio do
goodwill nas locagGes regidas pela Lei de Luvas, em casos de desapropriagdo, foi o eminente e sempre lembrado
Ministro Nelson Hungria no R.E. 9.557-MG” (STF, Recurso extraordinario n°85.276, 1977, p.2.904); a opinido
deste Ministro foi a seguinte: “[...] segundo penso, é de se reconhecer o direito do locatéario ao ressarcimento do
dano sofrido, em raldo da desapropriagdo, com a perda do lugar do seu comércio e desvalorizacdo do seu "fundo
de comércio" [goodwill] (STF, Recurso extraordinario, 1973, p.203) .
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e, que dessa forma, o Estado podia agir do mesmo modo que um agente
particular e fazer uma dentncia ndo motivada (vazia)®, isentando-se de
responsabilidade indenizatoria, além do fato de que a locacdo ndo era
comercial (ndo merecendo protecdo de goodwill)

Recurso
extraordinario
n°® 82.732

O processo faz referéncia a desapropriacdo do posto de gasolina de
Garcia & Simoes, pela Prefeitura Municipal de S&o Paulo. Esta foi
condenada a indenizar os primeiros em Cr$400.000,00 (R$143.457,06
em 01/2018, por atualizacdo do IPC-FIPE) em fungdo da perda de
goodwill, e em Cr$ 978.707,00 (R$351.006,08) por lucros cessantes até
dezembro de 1972. A prefeitura recorreu com recurso, alegando que 0s
locatarios ndo estavam protegidos pela Lei de Luvas, e também que o
calculo dos lucros cessantes foi feito de forma irregular. Em relacdo a
indenizacdo pela perda de goodwill (de Cr$400.000,00), esta foi
revertida em funcdo deste recurso, pois foram apresentados diversos
casos em que, ndo havendo a protecdo da Lei de Luvas, o ndo-
pagamento de indenizacdo foi sentenciado pelo STF, o que também se
seguiu aqui. Em relacdo aos lucros, o STF considerou incorreto o prazo
dado, sendo que “a expropriante foi imitida na posse do imovel em 8 de
maio de 1968, ndo tem cabimento a concluséo perito judicial, calculando
0s lucros cessantes até o final de 1972” (p.375), somado ao fato de que o
contrato da locagdo tinha uma clausula estipulando que qualquer uma
das partes poderia rescindir o contrato desde que avisasse com 60 dias de
antecedéncia, 0 que nao ocorreu, ja que a prefeitura realizou a
desapropriacdo. Assim, como a locatéria teria direito a mais dois meses
até a sua efetiva saida, o STF corrige a indenizacéo por lucros cessantes
esse mesmo periodo de aviso prévio que a locatéria ndo teve, assentando
este valor — ressalte-se, 0 Unico do acérddo - em Cr$ 33.255,00
(R$11.926,66).

30/09/1977

Recurso
extraordinario
n°g88.422

Trata-se de desapropriacdo do posto de gasolina Auto Posto Seta, feita
pelo metrd da cidade de S&o Paulo. Inicialmente o juizado de primeira
instancia considerou que somente “o locatario amparado pelo Decreto n°
24.150, de 1934” teria direito a indenizagdo, o que excluia a
possibilidade para o Auto Posto (o0 acdrddo nao especificou porgue este
estabelecimento ndo estava protegido por esse decreto) (p.420). O posto
de gasolina entrou com um recurso extraordinario, alegando que ainda
estava com contrato em curso quando foi desapropriado, restando mais
de dois anos para o fim do mesmo. O STF seguiu uma jurisprudéncia ja
existente (R.E. 80.253, R.T.J. 79/550, R.E. 86.424, R.T.J. 78/230, R.E.
86.424/78) de ceder a indenizacdo para o locatario que tenha prazo
remanescente de contrato, ainda que ndo amparado pela Lei de Luvas
(Decreto n° 24.150/1934)

31/10/1978

Recurso
extraordinario
n°92.112

Acao da Cirargica Americana S/A contra a Companhia do Metropolitano
do Rio de Janeiro — Metrd em funcdo de desapropriacdo, objetivando
indenizacdo pelo goodwill. Foi julgado improcedente seu pedido, dado
gue a autora ndo possui contrato registrado para apresentar, o que fez
com que esta recorresse extraordinariamente, alegando dissidio com

04/03/1980

% Dentncia vazia, segundo o Ministro Bilac Pinto no R.E. 86.189, ocorre quando o locador pede o imével de
volta sem nenhuma justificativa; se ja venceu o prazo do contrato de locagdo o locador fica isento de qualquer
responsabilidade de indenizagéo ao locatario (STF, 1977, p.678).
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outros casos. O STF acolhe e da provimento ao pedido, ressaltando o
mérito da autora em apresentar ndo apenas casos em que a indenizagao
ocorreu apesar da auséncia de contrato registrado, mas também caso em
que locagBes ndo-comerciais obtiveram acolhimento do STF quanto a
indenizacdo por prejuizos causados por desapropriacao.

Recurso
extraordinario
n°95.689

Desapropriacdo de dois imoveis da Casa Garson Aparelhos Eletrdnicos
(um de sua propriedade e o outro locado) pela Companhia do
Metropolitano do Rio de Janeiro — Metrd. A firma entrou com agéo para
indenizacdo, que foi julgada improcedente parcialmente, sentenciando —
para o imdvel locado - indenizacéo de verbas para mudanga, instalacdes,
moveis e utensilios danificados, e nenhuma reparacdo para o imovel de
sua propriedade, devido a falta de “qualquer critério objetivo, capaz de
satisfazer o desfalque patrimonial alegado” (p.739). A Casa Garson entra
com dois recursos sustentando violacéo aos arts. 107 e 153 da CF, assim
como dissidio de outros julgados, alegando que “se a Constitui¢ao
assegura o direito de propriedade, dela s6 pode ser privado mediante
prévia e justa indeniza¢ao” (p.739). O recurso referente ao seu imovel
ndo prosperou, por falta de provas do prejuizo causado. O segundo
prosperou, sendo que o STF entendeu o goodwill como protegido pelo
“direito de propriedade em sentido amplo, a compreender todos os
direitos patrimoniais” (p.742).

08/06/1982

Recurso
extraordinario
n°96.408

O caso é de desapropriacdo da firma Erontex — Empresa Brasileira de
Comeércio e Exportacdo Limitada pelo Estado do Rio de Janeiro e pela
Companhia do Metrd, em que a primeira entrou com agio contra as
Gltimas pela perda de goodwill, aonde obteve decisdo favoravel de
receber uma indenizacdo de Cr$2.754.898,00 (R$63.530,13 em 2018) do
Metrd, acrescida de juros e correcdo monetaria. Ambas as partes
apelaram, sendo que houve provimento para 0 Metrd, no sentido de
desvalidar a agdao da autora, sob argumento de ser uma “locagdo
inoponivel ao terceiro adquirente e instaurada apds o decreto
expropriatorio”, ou seja, algo que nao se opde a a¢do do Metrd, alem do
contrato locaticio ter sido firmado depois do ato expropriatorio (p.658).
A autora entrou com recurso, atestando dissidio, do qual obteve
provimento ja que apresentou o contrato de locacdo comercial, com
protecdo do Decreto n°24.150/1934 (Lei de Luvas); o STF decidiu “ter
como indeclinavel o direito a indenizacdo que assiste ao terceiro que,
titular de goodwill, sofreu dano patrimonial por efeito de ato
expropriatério, com perda de lugar do seu comércio, e da fruicdo [...] no
curso de prazo determinado” (p.661).

11/06/1982

Recurso
extraordinario
n° 96.823-7

Trata-se de caso de desapropriacdo das Industrias Zanaga pela Prefeitura
Municipal de Americana. Isto acarretou o fim da industria, que operava
h& mais de 50 anos; esta entrou em juizo, que determinou que a
prefeitura pagasse o equivalente a Cr$2.340.772,00 (R$44.415,04 pelo
IPC-FIPE em 2018), com acréscimo de juros a partir da imissdo da posse
e correcdo monetaria. A prefeitura entrou com recurso, alegando que a
industria tinha condicBes de se mudar para outra localidade, ndo sendo
ela a responsavel pela paralisacdo das atividades da firma; o juizado
alegou que “como se viu da instru¢do, ndo mostrara a autora qualquer

14/09/1982
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interesse na continuacdo de suas atividades” (p.632), de forma que foi
dado parcial provimento, excluindo a obrigacdo da prefeitura de
indenizar o goodwill e o futuro pagamentos de encargos trabalhistas. A
autora entrou com este recurso extraordinario, exigindo o pagamento do
goodwill, indenizacdes trabalhistas, juros compensatérios® e honorarios
advocaticios, alegando ndo atendimento tanto da legislacdo (Constituicdo
Federal art. 153, paragrafo 22; art. 159 do Cddigo Civil, art. 486 da
Consolidag&o das Leis do Trabalho) assim como dissidio jurisprudencial
em relacdo a outros julgados. O STF entendeu que deve haver o
principio da responsabilidade objetiva do Estado em reparar os danos
(compreendidos nos artigos mencionados acima), e que a jurisprudéncia
que vem se consolidando ¢ a de indenizar mesmo que o estabelecimento
em questao ndo esteja amparado pela Lei de Luvas: “razdo maior para
aplicar-se o entendimento é o da desapropriacdo indireta, onde se busca a
ampla indenizacdo por um ato da Administracdo que ainda que se venha
a convalidar, é originariamente desapoiado de regularidade e forma
juridica” (p.634). O STF concedeu toda a demanda da firma, com
excecao dos encargos trabalhistas, por ndo terem sido demonstrados.

Recurso Auto Lanches Karinhoso entrou em acdo contra a desapropriacdo feita | 07/11/1994
especial pela Companhia do Metropolitano de S&o Paulo — Metrd, demandando
n°55.694-5 | ressarcimento pelos prejuizos causados ao seu negocio, incluindo o seu
goodwill. Foi dado provimento a indenizacdo, com discussdo sobre o
cabimento ou ndo de juros compensatérios, 0 que o STF optou por
prover sob argumento de que “na desapropriagdo direta ou indireta, os
juros compensatorios sdo sempre devidos como compensacdo ao
expropriado pela perda antecipada de sua posse (Simula n° 618 do STF
e 69 do STJ)”. Assim, determinou juros compensatorios de 12% ao ano.
Recurso Microempresa do ramo de comércio varejista de acessorios para veiculos | 23/04/2002
especial entra em juizo contra o municipio de Cubatdo em funcdo de
n°406.502 desapropriacdo indireta do imdvel do qual fazia uso mediante locag&o,

demandando indenizacdo do goodwill, que foi julgada improcedente em
duas instancias, dado ao fato de que se trata de contrato com tempo
indeterminado, o que ndo exige ressarcimento por parte do poder
publico. O STJ, seguindo a jurisprudéncia do tribunal, entendeu que a
indenizacdo era devida, pois: “a indenizagdo ao locatirio comercial,
regido ou ndo pela Lei de Luvas, é devida pelos prejuizos advindos em
decorréncia de ato expropriatorio do imovel”, sendo que o goodwill “¢
uma universalidade de bens corp6reos que mantém unitariamente sua
individualidade, pelo que merece a protecdo constitucional assegurada ao
direito de propriedade, em se tratando de desapropriacdo do imoével”

(p.2).

% Juros compensatorios, segundo o site JusBrasil, “[se] assentam numa causa diversa: sendo-lhes estranha
qualquer ideia de mora ou culpa do devedor, mediante, eles se exerce o principio de justica, que proibe o
enriquecimento injusto de um com dano de outro, e por isso impfe a quem sem justa causa retenha ou tire
proveito de capitais alheios, dar ao seu titular o correspondente do uso, que se calcula pela taxa legal
(JUSBRASIL, 2017).
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Recurso
especial
n°704.726

Trata-se de desapropriacdo colocada em pratica pela Unido, a fim de
desapropriar as acoes das empresas Sul Brasileiro S.A. - Distribuidora de
Titulos e Valores Mobiliarios - DTVM e Sul Brasileiro - Crédito,
Financiamento e Investimentos S.A. — CFl. Esta empresa entrou em
juizo, obtendo a seguinte decisdao do tribunal de primeira instancia: 1) “o
justo preco é aquele suficiente para habilitar o expropriado a adquirir
outro bem equivalente ao que lhe foi retirado”, 2) os bens incorporeos
(incluindo o goodwill, que por sua vez foi calculado pelo perito como
sendo igual a “propor¢ao de 1/3 —um terco - sobre o patriménio liquido
ajustado das empresas”), assim como o aviamento, devem ser
computados no célculo da indenizacédo, 3) juros compensatorios de 12%
a partir do despossamento, 4) juros moratorios®® sobre todas as parcelas,
a partir do “transito em julgado” (uma decisdo que nao se pode mais
recorrer) (p.2). A Unido interpbs recurso especial, alegando dissidio
jurisprudencial e violacdo de dispositivos legais®’; alegou que, se a
empresa estava com a imagem e confianca abaladas (e, logo, com
menores possibilidades de geracdo de lucro), ndo era possivel que seus
ativos intangiveis tivessem valor tdo alto. Alegou que “os bens
incorporeos ndo tém existéncia propria porque nascem e desenvolvem-se
em fungdo da empresa, extinguindo-se com a cessagao de sua atividade.
Se as atividades da empresa cessaram com a intervencdo a que foi
submetida pela Unido é impossivel atribuir valores a esses bens”, e
também que o goodwill representa a aptiddo para gerar lucros, de forma
que os lucros que deixaram de ser percebidos pelos acionistas —
cessantes — seria, por lei, na verdade indenizado através de juros
moratorios, 0 que implicaria em — errbnea - dupla remuneracdo
(indenizacgdo pelo goodwill e juros moratorios) (p.3). Ainda, demandou
correcdo dos juros compensatdrios, para o percentual de 6%, ja que
compreendia o prazo da edicdo da Medida Provisoria 1.577 de
11/06/1997. A questdo principal é de se deve haver ou ndo indenizacdo
pelo goodwill. O STJ traz ponto elucidado pelo tribunal de origem, que
prontamente ja diferencia “goodwill” de “lucros cessantes”, de forma a
desvalidar a alegagdo da Unido: “goodwill” seria o conjunto de bens
(in)corporeos “unidos e organizados pelo empresario para o desempenho
de sua atividade”, enquanto “lucros cessantes” seriam os ‘“ganhos
eventuais e futuros de que os expropriados séo privados de obter em
razdo do desapossamento antecipado de sua propriedade, incidindo antes
do pagamento da justa indenizagdo” (p.8). Esta Corte também levanta
julgados, argumentando que a jurisprudéncia tem sido a de indenizar o
goodwill mesmo que ndo haja protecdo pela Lei de Luvas, com excecao

15/12/2005

% Juros moratérios, segundo o site JusBrasil, sio os juros “devidos pelo atraso do devedor (mora)”
(JUSBRASIL, 2017).

% Como o “art.178, § 2°, ‘d’, da Lei 6.404/76 e da Lei 7.315/85 que, em seu art. 2°, autorizou a desapropriacéo
do conglomerado Sul Brasileiro, mas ndo contemplou, na afericdo do valor das acGes, o valor de bens
intangiveis, representado pelo ‘goodwill’” (STJ, 2005, p.3). O art. 2° da lei 7.315/85 ¢ este: A Unido serd, desde
logo, ‘imitida na posse das agdes desapropriadas, mediante depdsito do valor do patriménio liquido dessas ac0es,
determinado com base em balango levantado pelo interventor, na data da publicacdo do decreto de
desapropriacéo, e certificado por auditor independente. Paragrafo Gnico. Na companhia em que o valor do
patriménio liquido for negativo, o depdsito previsto neste artigo sera de 1 (um) cruzeiro para cada 100.000 (cem
mil) acBes ou fracdo” (STJ, 2005, p.8).
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de um caso de desapropriacdo no Tribunal Estadual de Sergipe (Resp
569.997, de 09/03/2004) em que foi negada a indenizacdo do goodwill
devido ao fato de que a “empresa individual concessiondria de servigo
publico de telefonia, exercia a atividade comercial em sistema de
monopolio” (p.9). Quanto ao argumento acerca da extingdo do goodwill,
em funcdo da cessagdo de atividades da firma, o STJ (parafraseando
doutrina de Rubens Requido) atestou que o0s bens incorporeos nao
desaparecem “pelo fato de [uma empresa] estar parada, fora de
funcionamento ou em regime de intervencdo estatal, [...] [ou] mesmo
com problemas financeiros ou técnicos”, € sim tém seus valores
diminuidos, a menos que a empresa desapareca como um todo. O
método estimado pelo perito teve por base a “relagdo entre o lucro
liquido anual e o patriménio liquido contabil das duas instituicdes nos
dois exercicios financeiros anteriores ao da desapropriacdo (1983 e
1984). Concluindo pela justeza da proporcdo de um terco sobre o
patrimonio liquido ajustado das empresas a 31/05/1985”%°, o que
equivale a um valor de R$71.506.358,86 (pelo IPC-FIPE em 2018)
(p.10).

Quanto aos juros compensatorios, o STJ invocou as sumulas n°s 618 do
STF e 69 do STJ®, ressaltando que ja esta pacificado o entendimento de
que tal tipo de juros devera ser igual a 12%, independentemente do tipo
de desapropriagdo em questdo (também se encontra assentada a
necessidade de indenizar juros moratérios). O juizado traz, em relacdo
aos juros moratérios, a jurisprudéncia assentada desde a Medida
Proviséria 1.997-34, de 13/01/2000, que introduziu o art.15-B no
Decreto-lei 3.365/41, “para que o termo inicial dos juros moratorios seja
‘1° de janeiro do exercicio aquele em que o pagamento deveria ser
feito’”, o que nao enquadraria o caso, ja que a desapropriacao foi
ajuizada em 04/12/1985 (p.16). Por fim, o recurso da Unido teve
provimento apenas no que se refere a diminuicdo dos honorérios
advocaticios, determinados em “5% do valor da diferenca entre a oferta e
a indeniza¢do” (p.17).

Recurso Acdo interposta por Ely Barreto Novaes e Conjuge contra | 18/08/2009

especial desapropriacao feita pelo Municipio do Rio de Janeiro, no qual pleiteou-

% O calculo foi o seguinte:
“Valor do patriménio liquido da DTVM ajustado a 31/05/1985: Cr$ 36.797.386.000,00 (patriménio liquido
contabil) + Cr$ 38.152.329,27 (acréscimo relativo aos bens iméveis) = Cr$ 36.835.538.329,27.

Valor do patriménio liquido da CFI ajustado a 31/05/1985: Cr$87.939.302.000,00 (patrimdnio liquido contabil)
—Cr$ 10.484.000.000,00 (abatimento relativo a correcdo monetaria das letras de cdmbio ndocontabilizada) + Cr$
44.188.930.537,47 (acréscimo relativo a participacdo acionaria na SULBRA) = Cr$ 121.644.232.537,47.

Calculo em relacdo a DTVM: Cr$ 36.835.538.329,27 x 1/3 = Cr$ 12.278.512.776,42.
Calculo em relacdo a CFI: Cr$ 121.644.232.537,47 x 1/3 = Cr$ 40.548.077.512,49.

Destarte, tenho que, independentemente da incidéncia dos juros compensatorios, devem ser indenizados os bens
incorporeos e 0s aviamentos das duas empresas expropriadas, pelos valores acima referidos: Cr$
12.278.512.776,42 no tocante a DTVM; e Cr$ 40.548.077.512,49 em relacdo a CFI”.

81 Que versam respectivamente que 1) seja a desapropriacao direta ou indireta, esse tipo de taxa devera ser igual
a 12% a.a., e 2) que na desapropriacdo direta os juros sdo contados desde a antecipada imissdo na posse,
enquanto na indireta sdo contados a partir da ocupacao do imével.




111

n°1.076.124

se reparacdo de danos, incluindo o goodwill (considerado como
patriménio dos expropriados), juros compensatorios e moratorios, sendo
concedida em primeira instancia. O Municipio recorreu, alegando que 1)
0 goodwill ndo deve ser indenizado, sendo considerada apenas a
indenizacéo pela expropriacdo do imovel, 2) como foi depositado o valor
fixado para indenizacdo, ndo ha de se falar em mora, nem juros de
qualquer espécie, 3) o inicio dos juros deve ser contado a partir de 1° de
janeiro do “exercicio seguinte aquele em que o pagamento deveria ser
feito, e ndo o transito em julgado da sentengca” e 4) os juros
compensatdrios aplicados ndo devem ultrapassar 6% a.a. sobre o valor
da diferenca apurada, “a contar da imissdo da posse, vedado o célculo de
juros compostos” (p.1). O STJ entendeu que o goodwill deve ser
indenizado, reafirmando a jurisprudéncia de que “valor a ser pago pela
desapropriacdo deve corresponder real e efetivamente ao do bem
expropriado a que diz respeito a justa indenizacdo prevista no art. 5°,
XXIV, da CF/88”. Com relagdo aos juros, a Corte manteve o percentual
de 12%, dado que a limitacdo de 6%, pela lei, teve vigéncia apenas no
periodo de inovacéo legislativa e respectiva suspenséo (1997-2001)%, e a
imissdo na posse ocorreu em 04/2002. Foi dado provimento a questdo da
incidéncia dos juros “a partir de 1° de janeiro do exercicio financeiro
seguinte aquele em que o pagamento deveria ser efetuado”, seguindo
essa jurisprudéncia desde o caso REsp 615.018/RS, em que se decidiu
pela primeira vez pela aplicabilidade dessa norma constante, apresentada
no art. 15-B do DL. 3.365/41%,

Recurso
especial
n°1.395.221

Acdo em que a locataria Buczmiejuk Comércio de Bebidas e
Minimercado Ltda. demanda da justica indenizagéo por parte da Fazenda
do Estado de Sao Paulo, em funcédo de desapropriacdo para instalacdo do
Teatro de Danga e da Companhia Estadual de Danga. A Corte Estadual
de Sdo Paulo determinou a existéncia do goodwill a ser indenizado,
assim como o direito a sua prévia e justa indenizagdo, “o levantamento
de parte do valor depositado, como forma de viabilizar a continuidade da
atividade comercial da recorrente”, devendo ser realizada pericia
provisoria, com levantamento de 40% desse valor (p.3). A Fazenda do
Estado de Séo Paulo entrou com recurso, que foi acolhido pelo STJ, o
qual se manifestou alegando que “inexiste no atual ordenamento juridico
previsdo para a realizacdo de pericia provisoria e menos ainda para se
determinar o deposito da quantia provisoriamente apurada a titulo de
indenizacdo pela perda [do goodwill]”, e apresentou legislagdo e
jurisprudéncia de que a indeniza¢do ndo pode ultrapassar a “imissdo
proviséria da posse pelo ente expropriante” (p.5). Ha a ressalva de que
terceiros (locatarios) devem entrar com acdo ordindria propria se

05/09/2013

62 «[...] a limitagio de 6%, prevista no art. 15-A do Decreto-Lei 3.365/1941, deve ser aplicada apenas no periodo
entre a inovacao legislativa, promovida pela Medida Proviséria 1.577/1997, e sua suspensdo pelo Supremo
Tribunal Federal, em virtude da medida liminar proferida na ADIn 2.332/DF” (STJ, 2009, p.4).

83 «“Nas acdes a que se refere o art. 15-A, 0s juros moratorios destinam-se a recompor a perda decorrente do
atraso no efetivo pagamento da indenizagdo fixada na decisdo final de mérito, e somente serdo devidos a razdo
de até seis por cento ao ano, a partir de 1° de janeiro do exercicio seguinte aquele em que o pagamento deveria
ser feito, nos termos do art. 100 da Constituicdo. (Incluido pela Medida Proviséria n°® 2.183-56, de 2001)”
(Decreto-lei n°3365, 1941).
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desejam indenizacdo por perdas referentes as desapropriacdes — ao invés
de se formular esse pedido nos autos do processo de desapropria¢do — “ja
que se trata de matéria alheia a transferéncia do bem, que constitui o
objeto da acdo expropriatoria [sendo matéria concernente a expropriante
e locador]” (p.5).

Fonte: STF e STJ, elaboracdo prépria do autor.

Vemos pelos casos que as jurisprudéncias afirmadas ao longo das décadas, para

desapropriacao, em sintese sdo estas:

1) H& alteracdo de jurisprudéncia em relacdo a indenizacdo do goodwill:
anteriormente a indenizacdo do goodwill era considerada matéria de alta indagacéo, exigindo
provas, discussdo, pericias, de modo que esta ndo € cabida em casos de desapropriacdo, e
tampouco sua correcdo monetaria (R.E. n°53.318/64), sendo que locacdes ndo comerciais
também ndo mereciam protecdo da Lei de Luvas. Depois, a jurisprudéncia se assentou no
sentido de que desapropriacdes devem indenizar o goodwill (devido ao fato de que este ativo
passa a ser entendido como patriménio, devendo ser protegido pelo direito de propriedade em
sentido amplo) dado que ao contrario de um contrato de locacéo, que chega a um término,
estas fazem cessar compulsoriamente a atividade do locatario e de seu goodwill. Assim, se
deve indenizar em relacdo ao quanto faltaria de prazo para terminar a locacdo (mesmo que o
locatario ndo seja protegido pela Lei de Luvas, que ndo seja uma locacdo comercial: RE
n°92.112/80). Neste sentido, o artigo n°107 da Constituicdo Federal de 1988, que se refere ao
principio de responsabilidade objetiva do estado pelo dano causado, serve também de
respaldo para as indenizacGes. A indenizacdo do goodwill em casos de desapropriacdo foi
defendido pela primeira vez no R.E. 9.557-MG, pelo Ministro Nelson Hungria (como atesta o
R.E. n® 74.142/73, p.2904);

2) Desapropriacdo de locatarios que apenas mantém contrato de locacdo verbal
ndo devem ser indenizados dado que o locador poderia igualmente, e a qualquer momento,
exigir a retomada do imovel, sem necessidade de indenizagdo do goodwill;

3) Quando o ato expropriatorio por desapropriacdo ocorre apdés o prazo de
término do contrato ndo cabe indenizacdo pelo goodwill dado que o Estado pode agir como
um agente privado e demandar a posse do imovel através de denuncia imotivada;

4) Juros compensatorios sdo devidos como compensacgdo por perda antecipada de

patriménio (na ordem de 12%, independentemente do tipo de desapropriacao);




113

5) Indicativo de jurisprudéncia de que quando uma firma exerce monopdlio, a
mesma ndo tem direito & indenizacdo pelo goodwill, caso entre em juizo, demandando tal
pleito;

6) Um metodo de pericia utilizado para mensurar a indenizacdo do goodwill foi o
de estimar a “relagdo entre o lucro liquido anual e o patriménio liquido contabil das duas
instituicdes nos dois exercicios financeiros anteriores ao da desapropriacdo [...] concluindo
pela justeza da proporcdo de um ter¢o sobre o patrimonio liquido ajustado das empresas”
(STJ, Recurso Especial n°704.726, 2005, p.10 — sendo este método detalhado na nota de
rodapé n°57 desta dissertacao);

7) N&o se pode realizar pericia proviséria do goodwill, nem depésito provisorio
referente a indenizacao pelo goodwill (no RESP n°1.395.221/13 se pediu o prévio deposito da
indenizacgdo para dar continuidade ao negocio).

Temos entéo que o STF e STJ tem decidido em favor da responsabilidade objetiva por
quaisquer danos que o Estado possa causar, de modo a alterar sua jurisprudéncia em favor de
indenizacgdes e juros para os locatarios em caso de desapropriacdo, mesmo que os favorecidos
em questdo ndo exercam atividade comercial. Fortalece-se também as decisbes de néo
indenizar locagOes via contrato verbal, de permitir a postura do Estado semelhante a dos
agentes privados quanto a desapropriacdes fora do prazo de contrato locaticio, assim como de
ndo indenizar casos de monopdlio. Por fim, é apresentado método de pericia para calcular a

indenizacdo pelo goodwill em caso de desapropriacao.

3.3 Concluséo dos casos juridicos envolvendo goodwill

Em sintese, poderiamos tracar que 0s aspectos essenciais que as jurisprudéncias acerca
do goodwill fortalecem, no periodo de 1941 a 2017, sdo as de que ele 1) deve ser reconhecido
como patriménio; 2) quem cria o goodwill tem favorecimento de posse (também para
administracdo), ou indenizacdo (se ndo for o propritetario); 3) ele deve ser contabilizado e
indenizado se existir (juntamente com a devida corre¢cdo monetéria, € mesmo que contrarie
clausulas do contrato firmado entre as partes); 4) se for adquirido carrega consigo tributos e
multas fiscais devidas; 5) quanto a (re)tomada de posse, se for por agentes privados, deve
haver sinceridade do pedido e a indenizacdo do goodwill estd sujeita a condicdes, se for
agente publico (desapropriacdo), geralmente deve indenizar em funcdo do principio de
responsabilidade objetiva do Estado; 6) rompimentos de contratos de negdcios devem ser

feitos com aviso prévio e — salvo sob condi¢Bes — ndo ensejam indenizagdo do goodwill por
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ndo ser este um ato prescrito em lei; 7) ndo se pode realizar pericia e nem depdsito prévios

referentes a indenizacédo pelo goodwill.

3.4 Caso brasileiro de revalidacao de patentes (pipeline) de medicamentos

A titulo de exemplo da importancia do papel das Supremas Cortes acerca da regulacdo
das regras operacionais acerca da riqueza imaterial no Brasil, trazemos também o caso

emblematico da revalidacdo de patentes (pipeline) de medicamentos.

Toda a regulamentacédo sobre a protecdo de patentes € consequéncia do acordo Trade-
Related Aspects of Intellectual Property Rights (TRIPS), que por sua vez foi assinado em
1994 ap6s a Rodada Uruguai®, criando segundo Fernando Meneguim “uma protecio global
aos direitos de propriedade intelectual (patentes, marcas e direitos autorais)” (MENEGUIM,
2016). Descontentamentos por parte dos paises em desenvolvimento - com relacdo aos termos
estabelecidos no acordo - desencadearam a Rodada Doha, em 2001 (motivados também pelo
interesse na quebra de patentes de medicamentos para a AIDS).

No Brasil, segundo Lunardi e Dimoulis (2017), foi concedida essa protecdo patentaria
para mais de 1.000 medicamentos em 1997, atraves da Lei 9.279/1996 e em especial de seus
artigos 230 e 231 (frutos do TRIPS), que além de permitir que uma empresa estrangeira faca
um pedido de patente no Brasil, essa mesma obteria prote¢do patentaria por no maximo vinte
anos (ela ja tinha um prazo de protecdo de dez anos no exterior, e o Brasil estaria revalidando
por mais dez internamente — por isso se chama revalidacdo - 0 que, entre outras coisas,

dificultava o acesso nacional a medicamentos melhores e mais modernos).

Em 2009, a Procuradoria-Geral da RepUblica ajuizou a Acdo Direta de
Inconstitucionalidade (ADIn) n°4.234, reclamando a inconstitucionalidade dos artigos

mencionados acima, devido ao fato de que empresas farmacéuticas estavam obtendo protecéao

6 A Rodada Uruguai se consistiu segundo Luiz F. P. Lampreia como sendo “O MAIOR ACORDO comercial da
Historia [...] uma Ata Final que incorpora os resultados da Rodada Uruguai de Negociacbes Comerciais
Multilaterais e da qual fazem parte integrante listas nacionais em que se registram obrigagdes contratuais de
reducdo ou eliminacédo de tarifas especificas e de barreiras néo tarifarias ao comércio de bens, e compromissos
iniciais de liberalizag¢do do comércio de servigos” (LAMPREIA, 1995, p.247). Esse contém entdo acordos sobre
tépicos como agricultura, téxteis, comércio de servi¢os, subsidios, entre outros, dentre 0s quais estad também o
acordo Trips que, segundo Lampreia, “divide-se em trés partes, a primeira contendo disposices gerais e
principios basicos, tais como tratamento nacional e uma clausula de nagdo mais favorecida; a segunda
discorrendo sobre cada um dos direitos, em sucessdo (copyright, marcas, apelagdes geograficas, desenhos
industriais, patentes etc.); e a terceira indicando as obrigacBes dos membros no sentido de estabelecer
procedimentos e remédios no contexto de suas legislagbes nacionais para assegurar que os direitos sejam
efetivamente protegidos e respeitados”, o que, de acordo com o autor, s6 ndo foi inteiramente aprovado pelos
paises em desenvolvimento em fungdo dos grandes prazos obrigatérios da protecdo concedida, por exemplo, aos
farmacos e para os quimicos na agricultura (LAMPREIA, 1995, p.259).
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patentaria que ndo seria possivel se ndo fosse a existéncia dessa referida lei. Esse fator
institucional gerou, por exemplo, gastos além do que seria normalmente pago caso se
comprasse um genérico, ou o0 produzisse via quebra de patente (o que poderia ser feito através
da licenca compulsoria, estabelecida no préprio TRIPS, em situacBes — por exemplo — de

interesse nacional).

Em maio de 2009, em uma audiéncia publica sobre salde, realizada no STF, a Dra.
Heloisa Machado de Almeida, fez uma defesa da quebra de patentes no sentido de que esse
sistema vigente, além de ndo estimular a inovacdo no setor farmacéutico, assim como
pesquisas para medicamentos de doengas que ndo sdo interessantes economicamente, como
maldria e doenca de chagas (principalmente pelo fato de que os “clientes” sao
majoritariamente pobres), resultava em altos precos dos remédios, causando um rombo nos
cofres publicos por fazer com que o Sistema Unico de Satde (SUS) pagasse muito mais pelos
medicamentos protegidos por patente caso fossem compradas/produzidas suas versdes

genéricas.

A Conectas (organizacao de direitos humanos que Heloisa esta representando) estimou

0 prejuizo hipotético causado pela protecdo as patentes pipeline no Brasil, para isso

selecionando cinco medicamentos antiretrovirais (lembrando que foi dada protecdo a mais de

mil medicamentos, ou seja, algo duzentas vezes maior do que esta estimativa), chegando a

uma cifra de gasto excedente com medicamentos entre US$420 milhGes a US$520 milhdes,
no periodo de 2001 a 2007%°. Nesse sentido, Helofsa aponta estudos mostrando que assim que
a patente expira, o prego do medicamento cai drasticamente, como 0 caso do pre¢o para 0
tratamento de aidéticos nos EUA, que caiu de 10.000 délares por paciente/ano em 2000, para
menos de 90 dolares paciente/ano em 2008 devido & entrada de concorrentes genéricos no
sistema de salde desse pais. Dados como esses ressaltam a importancia de se valer de
instrumentos como a licenca compulsoria, acdo permitida em lei para derrubar uma patente,

para enfim efetivar uma defesa constitucional dos cidaddos®®.

% De acordo com Lunardi & Dimoulis “sé para o medicamento Imatinib, o Estado brasileiro gastou 18 vezes
mais do que se fosse adquirir o equivalente genérico. J& para o remédio Atorvastina o gasto foi 11 vezes maior.
Assim sendo, nos anos da litispendéncia infrutifera, centenas de milhdes de reais sairam dos cofres publicos em
virtude de uma lei cuja constitucionalidade foi contestada com base em sdlidos argumentos” (LUNARDI;
DIMOULIS, 2017).

% Também como o caso do medicamento “Kaletra”, que “teve a patente de um de seus principios ativos, 0
lopinavir, quebrada pela Justica Federal. Em decisdo do desembargador federal Antonio Ivan Athié, do Tribunal
Regional Federal da 2 Regido, publicada em 23 de mar¢o, Athié julgou extinta acdo cautelar do laboratério
Abbott, que produz o Kaletra no pais [...] O Kaletra sozinho, no passado, consumia 30% do orcamento para a
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A questdo levantada por Lunardi e Dimoulis (2017) é a da determinacdo dos
privilégios e vantagens econdmicas concedidos a empresas farmacéuticas em funcdo das
decisbes tomadas pelo STF, assim como aos danos causados aos cidadaos e ao erario publico.
No caso, estes autores ressaltam o passivismo por parte da relatora do caso, Ministra Carmem
Ldcia, que recebeu o caso, mas ndo submeteu o processo para julgamento, desde 2009. Com
isso, provavelmente a ADIn devera cair por perda de objeto dado que o prazo de vinte anos ja
ocorrera em 2018 (em funcdo da a protecdo para as patentes ter sido dada em 1997). Os
autores sugerem que esse caso, em funcdo dos prejuizos causados e da auséncia de
posicionamento por parte da justica brasileira, ““¢ um convite para pensar as consequéncias da
ndo vinculacdo dos integrantes do Supremo por prazos e regras de fixacdo da pauta”
(LUNARDI; DIMOULLIS, 2017).

Complementarmente, esse caso é importante por mostrar como € tratado o goodwill
das empresas farmacéuticas, sendo privilegiados por omissdo da justica brasileira®’, assim
como se mantém as regras operacionais acerca das patentes farmacéuticas neste periodo de
1997 a 2018, tanto dentro do funcionamento do SUS em si (tendo de comprar 0s
medicamentos protegidos), quanto na relacdo entre o Estado e essas empresas (tendo a
possibilidade legal de acdo para quebrar as patentes, por exemplo, mas ndo fazendo em sua

maioria por motivos ainda ndo comprovadamente claros).

compra de antirretrovirais. Hoje, depois de pressdes, 0 pre¢o caiu, mas continua elevado, com o remédio
consumindo 16% do orgamento” (O GLOBO, 2012).

%7 Isso se enquadra na nogdo da economia, como descrita por Douglass North ¢ Ricardo Abramovay: “A
abordagem histérico-narrativa € a Gnica que permite a compreensao dos fendmenos singulares de que se compGe
a evolucdo. Da mesma forma, North (1990-1994, p.99) insiste que os conceitos mobilizados na explicacéo das
causas do desenvolvimento no Ocidente ndo permitem, em nada, tornar inevitavel esse processo: ‘a cada ao
longo passo ofereceram alternativas reais. Dependéncia de caminho é uma via para estreitar conceitualmente o
conjunto de escolhas e ligar a tomada de decisdo através do tempo. N&o é uma histéria de inevitabilidade na qual
o passado quase prediz o futuro’. O importante ¢ que uma vez disposto um certo caminho de desenvolvimento ‘a
rede de externalidades, o processo de aprendizagem das organizacfes e a modelagem subjetiva das questdes,
historicamente derivada, reforca o curso’ (p.99). E exatamente por isso que as tentativas de transferéncias
institucionais caracterizam-se tdo frequentemente por insucessos. Conforme ilustra de maneira brilhante o
recente trabalho de Greif (2001), é bem mais simples transferir regras e normas do que crencas, estruturas e
convicgdes. Assim, por exemplo, a adocdo da Constituicdo americana e de leis de direito de propriedade por
Vvérios paises latino-americanos ndo conduz ao mesmo tipo de desenvolvimento que os Estados Unidos: “embora
as regras sejam as mesmas, seus mecanismos de refor¢o, os caminhos que garantem sua aplicacdo, as normas de
comportamento € os modelos subjetivos de comportamento dos atores, ndo o sdo’ (North, 1990-1994, p.101)”
(ABRAMOVAY, 2001, p.175).
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Conclusoes

Concluimos que a teoria de John R. Commons tem valor justamente por decompor as
relaces sociais e legais entre os préoprios individuos (assim como entre os individuos e as
instituices) ao nivel da transacdo, considerada pelo autor como sendo a unidade elementar da
economia politica. Isso permite analisar a evolucdo das praticas socioeconémicas e legais,
tanto do que passa a ser valido bem como daquilo que deixa de sé-lo, e também analisar a
operacionalidade dessas relagcdes, o que significa poder perceber o que muda ou permanece
para os individuos no que diz respeito a seus limites de acéo, assim como buscar identificar as

variaveis responsaveis por tais mudancas.

Vimos que no Brasil o Estado ganha maior ossatura a medida que a evolucdo do
capitalismo e as condi¢cBes materiais demandam a expansdo do mesmo e de suas funcdes,
refletidas tanto no aumento do planejamento das politicas econdmicas, quanto nos
investimentos publicos, marcos e institui¢des legais. A evolucdo e aumento de complexidade
econdmica e, por conseguinte, das estruturas juridicas, tem enorme relevancia na regulacdo da
riqueza intangivel e incorpdrea, principalmente a partir da separacao criada entre os Tribunais
de clpula do Judiciario (STF e STJ).

Em relacdo as decisdes apresentadas a respeito de casos de goodwill, temos que as
mesmas denotam quais séo as regras operacionais legitimadas para as transacées econdmicas
ao longo das décadas (77 anos no total), sob 6tica Commonsiana; Desde o primeiro caso no
STF em 1941, e a medida que as décadas passam, cada vez mais se reconhece a existéncia e
contabilizacdo do goodwill nos negdcios, sendo entendido e protegido como patrimdnio,
gerando assim direito para quem o tenha criado, mesmo que contrarie clausulas firmadas em
contrato. Assim, as jurisprudéncias acerca do goodwill se mostram importantes — e alinhadas
com a teoria de Commons — a medida gue assentam quais sdo os direitos e deveres que 0s
agentes podem demandar que sejam assegurados pelo poder publico, a fim de atender suas
necessidades de segurancas expectacionais quanto as possiveis transacdes que venham a
efetuar.

Vemos também que embora haja diversificagdo nos tipos de goodwill, o nimero de
resolugdes possivelmente novas, de consolidacdo incremental de regras operacionais ocorre
de maneira relativamente lenta: o nimero de casos parcial/totalmente providos em relacéo ao
total de anos representaria algo como menos de dois processos juridicos por ano que subiram

a terceira instancia. Somado a este fato, a questdo de que apenas um ter¢o dos casos totais
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subiu a essa instancia nos parece sugerir a hipotese de que ocorre em geral e ao longo das
décadas um fortalecimento das linhas de jurisprudéncias, o que ndo ensejaria assim a

necessidade de se recorrer frequentemente a estes tribunais para decidir acerca dos conflitos.

Apresentamos no final deste trabalho o caso de revalidacdo de patentes ou pipeline, de
forma a ressaltar a forca que o Poder Judiciario pode ter sobre as relagbes econémicas, assim
como também sua influéncia sobre outras areas, como a saide. Neste caso por exemplo, por
interesse publico, poderia ter sido barrada a legislacdo que permitia a revalidacédo das patentes
farmacéuticas (Lei n®9.279/1996), que — embora ndo hajam dados definitivos — estimativas
como a que foi feita pela organizacdo Conectas parecem mostrar que o prejuizo causado para
os cofres publicos deve ter sido enorme, ja que s6 para 5 (cinco) medicamentos estimou-se
prejuizo com gasto excedente entre US$420 e US$520 milhdes, ao passo que foi concedida a

revalidacdo de patente para mais de 1.000 (mil) medicamentos.

Por fim, também podemos dizer — sendo algo que foi descoberto ao longo da pesquisa,
porém ndo seria possivel de ser realizado aqui — que um campo aberto de pesquisa neste
mesmo sentido proposto pela dissertacdo seria o de avaliar os casos de fusdo/aquisicéo
julgados pelo CADE, que sdo por lei os casos em que se pode fazer a mensuracdo do
goodwill. Adicionalmente, o CADE em si tem seu préprio tribunal, o Tribunal Administrativo
de Defesa Econémica (TADE), o qual ndo pode ter suas decisdes revogadas pelo STF e pelo
STJ, mas pode ter os valores das causas reajustados por estes. Estes casos certamente
englobariam altissimas movimentacfes financeiras e de transferéncia de propriedade no

Brasil®

, €asos 0s quais também poderiam ser avaliados sob a teoria de Commons e sob esta
metodologia juridica, de forma a tentar averiguar quais tem sido as regras operacionais

assentadas acerca do goodwill.

Outro caminho possivel de ser explorado se daria nessas mesmas bases de dados do
STF e do STJ, com a mesma metodologia: descobrimos que, como o Judiciario utiliza o termo
da contabilidade “fundo de comércio” para se referir ao goodwill, casos envolvendo patentes e
marcas, que por sua vez sdo elementos que compdem o goodwill, ficaram automaticamente
excluidas do nosso escopo de pesquisa a medida que essas duas matérias sdo classificadas de

outro modo pelo Judiciario, sem relagdo com o “fundo de comércio”/goodwill. Assim,

% Por exemplo a informagao que traz a revista exame (2018), ao elencar e comentar sete fusées que afetaram o
mercado: Ambev (fusdo de Antarctica e Brahma), Sadia e Perdigdo, Nestlé e Garoto, Colgate e Kolynos, Gol e
Varig, Gol e Webjet, TAM e Pantanal.
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também seria possivel fazer essa pesquisa, a fim de determinar como tem sido a evolucéo das

regras operacionais delineadas pelos julgados do STF/STJ, para marcas e patentes.
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4. Traducdes de artigos de John R. Commons

A seguir anexamos quatro artigos de Commons, acerca de seu ponto de vista a respeito
de instrumentos de politica econdmica no periodo pré-crise de 1929 (‘assim como de diversos
temas concernentes a regulacdo econdmica como emprego, moeda, padrdo-ouro, acéo
coletiva, entre outros). Acreditamos na importancia de se fazer a traducéo, principalmente por
se tratar de um autor riquissimo em propostas tedricas e préaticas, somado ao fato de ser

também um autor majoritariamente desconhecido no Brasil.

Gostariamos de colocar as seguintes notas de Keynes falando de Commons para
ressaltar essa importancia: em seu artigo “Am [ a Liberal”, de 1925, Keynes elogia a visdo de

Commons acerca de sua percepg¢éo da natureza das transicdes econdmicas:

Um eminente economista estadunidense, Professor Commons, que tem sido
um dos primeiros a reconhecer a natureza da transi¢cdo econdmica entre as
fases iniciais cujas estamos vivendo agora, distingue trés eras, trés ordens
econbmicas, [principalmente] acerca da terceira, cuja estamos entrando
agora. (KEYNES, 1925)

Segundo Keynes (comentando Commons) a primeira “Era” seria a Era da Escassez,
correspondendo em geral as sociedades globais do século XV ou XVI, aonde haveria
liberdade individual minima e concomitante controle maximo (governamental, comunal ou
feudal) exercido via coercdo fisica; suas razbes de existéncia viriam em funcdo de

“ineficiéncia ou violéncia, guerra, costume, ou supersticdo” (KEYNES, 1925, p.164).

A segunda seria a Era da Abundancia, na qual, durante os seculos XV1I e XVIII lutou-
se para a saida da era anterior, principalmente em decorréncia de extrema abundancia
produtiva observada, gerou-se maior liberdade individual e um conseguinte afrouxamento da
coercitividade através de um Estado (independemente de seu respectivo modelo), culminando
“gloriosamente nas vitdrias do laissez-faire e do Liberalismo historico” no século XIX, num
sistema no qual a barganha individual assumiu o antigo posto ocupado pelo racionamento
(KEYNES, 1925, p.164).

E a terceira, contemporénea a escrita desses autores, seria a Era da Estabilizagéo, na
qual haveria uma diminuicdo da liberdade individual, parte em decorréncia de acao
governamental, mas principalmente em decorréncia de “san¢des econdmicas através de acdo
conjunta, seja secreta, semiaberta, aberta, ou arbitrdria, de associaces, corporacdes,
sindicatos”, assim como “outros movimentos coletivos de manufatureiros (industriais),
comerciantes, trabalhadores, fazendeiros, ¢ banqueiros” (KEYNES, 1925, p.164). No

pensamento de Commons e Keynes, podemos perceber similaridades de opinides sobre a
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regulagdo do valor da moeda como necessaria por parte dos bancos centrais®®, e também sobre
a nogdo de “acdo coletiva” (conceitualizada por Commons), exemplificada por Keynes pelo
fato de que os sindicatos se tornaram mais fortes, tdo expressivos a ponto de conseguir

interferir no “livre jogo™ dessas forcas.

% Keynes por exemplo cita que o Banco da Inglaterra ainda perseguia uma politica ortodoxa do século XIX de
gue a alteracdo do valor da moeda, assim como 0s ajustamentos econdmicos, podiam e seriam trazidos a tona
pela simples relagdo das forcas de oferta e demanda, baseados na crenca da livre competicdo e mobilidade de
capital e trabalho (KEYNES, 1925); igualmente sera vista a importancia atribuida por Commons ao Federal
Reserve System, nos Estados Unidos.
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ANEXO A - TEORIA ECONOMICA DE HOBSON ACERCA DO DESEMPREGO"
(1923)"

As teorias econémicas podem ser classificadas em quatro grupos de acordo com as
medidas propostas pelas mesmas para o remediamento do desemprego e da depressao
econémica, como segue: (1) reducéo salarial, (2) reducdo dos lucros, renda e juros, (3) acdo
livre dos bancos, e (4) regulacdo bancéaria. Cada uma dessas medidas remete a um dos quatro
fatores no processo econémico moderno, sendo elencado por cada correspondente grupo
como o fator mais importante de todos, embora todos 0s demais sejam essenciais ao referido
processo. Esses fatores sdo, respectivamente as medidas mencionadas: (1) a producdo e
consumo de bens, (2) desigualdade da apropriacdo privada dos bens, (3) troca e alienacdo de
titulos em relacdo aos bens, e (4) as promessas dos bancos e homens de negocios em entregar
bens ou pagar um valor equivalente no futuro. Iniciando com um desses fatores como sendo o
mais importante, cada grupo desenvolve as implicacOes desse respectivo fator e chega, assim,

a um dos quatro tipos de medidas.

O grupo “da produgdo e do consumo” — e sua respectiva medida — comega com
Ricardo e continua com os autores que encontram suas explicacdes para as depressdes nas
naturais ou inevitaveis operacdes de demanda e oferta sob a influéncia dos custos de
producdo; e podem ser conhecidos sob os titulos de classicos, neoclassicos, laissez-faire ou

economistas dos negécios’?.

Os tedricos da desigualdade da apropriacdo, com sua respectiva medida proposta de
reducdo ou eliminacdo das rendas, lucros, e juros que advém das desigualdades da
propriedade privada, tem, como seu principal economista, Karl Marx, seguido por toda a
escola socialistica, tendo J. A. Hobson como lider e representante moderno, do ponto de vista

da teoria econdmica.

As teorias da troca e da alienagéo, e sua respectiva medida de acéo livre dos bancos ou

papel moeda, baseados num conceito de dinheiro como sendo um tipo de titulo transferivel a

""N. do T.: titulo original: “Hobson’s Economics of Unemployment”.

L'J. A. Hobson, “The Economics of Unemployment” (Macmillan Company, 1923). Paginas-referéncia em
parénteses, a menos que sejam designadas de outra forma, se referem a este volume.

2 N. do T.: traduco para o termo “business economists .
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propriedade, como um certificado warehouse”; comeca com Proudhon e com os anarquistas,
e tem Major Douglas™, Henry Ford e Thomas Edison como Sseus representates
contemporaneos, 0s quais aderem a propriedade privada e as suas desigualdades, mas
encontram a explicacdo para as depressdes dos negocios na restricdo arbitraria da oferta de

moeda por um monopdlio bancério de crédito.

O grupo de regulacdo bancéaria, com suas medidas de estabilizacdo de precos, vem
desde McLeod e Juglar na década de 1850, para Fisher, Cassel, Hawtrey e escritores mais
recentes, Foster e Catchings™™, que encontram suas explicacBes nas discrepancias entre a
producdo e o consumo de bens e as promessas dos homens de negdcios e bancos de pagarem
0S precgos desses bens no futuro.

Deve ser lembrado que a teoria econdmica moderna se originou mais em funcéo dos
debates entre Ricardo, Malthus e seus colegas, a respeito a condi¢cdo da Inglaterra depois das
Guerras Napolednicas, do que do trabalho de Adam Smith. S&o nas cartas de Ricardo para
Malthus (1813 a 1823) e no livro “Principios de Politica Economica” de Malthus (1821) - que
é evidentemente a resposta de Malthus para Ricardo - que as teorias econémicas modernas e
as correspondentes medidas para as depressdes econdmicas tém seu inicio. Muitas dessas
discussdes se voltaram a mensuracdo do valor, e, como destacado por Wieser e Whitaker, 0s
autores ndo distinguiram claramente entre uma medida de valor e uma causa de valor. Uma
medida de valor € uma unidade arbitraria, ajustada pelo costume e padronizada pela lei, tendo
um atributo divisivel similar ao do objeto a ser mensurado. Mas uma “causa” de valor pode
ser encontrada tanto nos custos de producdo ou nas vontades de consumo, e Ricardo escolheu

a primeira enquanto Malthus escolheu a Gltima.

Ricardo, em seu processo de ponderagéo, descobriu que o custo de trabalho era o custo
essencial tanto do dinheiro, no caso, a medida, como das commodities, 0s objetos medidos, e
que os valores resultantes da mesma causa se moviam em linhas substancialmente paralelas.

Sendo assim, o dinheiro poderia ser eliminado da teoria econdémica, assim como as demandas

" N. do T.: de acordo com o site Investopedia, um titulo “Warehouse” seria “um tipo de protecéo financeira que
assegura a um individuo ou empresa que mantém bens em uma instalagdo de armazenamento que quaisquer
perdas serdo cobertas se a instalagdo ndo cumprir os termos de seu contrato”. Disponivel em:
https://www.investopedia.com/terms/w/warehouse-bond.asp. Acessado em: 19/03/2018 as 01:25.

7 C. H. Douglas, “Economic Democracy” (1920).

" W.T. Foster e Waddill Catchings, “Money” (1923).


https://www.investopedia.com/terms/w/warehouse-bond.asp
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por consumo, que Sa0 incomensuraveis e insaciaveis, e a teoria econémica poderia ser

satisfeita com os custos relativos de trabalho da produgéo de commodities.

Ao eliminar o dinheiro Ricardo eliminou aquilo o que, para Malthus, era o fendmeno
mais essencial, nomeadamente, as mudancas nos valores das commodities que ocorrem em
desastrosos e periodicos ciclos. Mas Malthus, enquanto criticava essa eliminacdo do dinheiro,
ainda assim praticamente ele mesmo eliminou essa varidvel a medida que representava o
dinheiro como simbolo da demanda e o resolvia dentro da demanda efetiva dos donos das
propriedades pelos produtos do trabalho. O dinheiro se tornou, para cada um dos autores, um
mero valor nominal, enquanto o lastro de valor real do dinheiro estava no campo da producéo

e do consumo.

Assim ambos chegaram a conclusfes opostas em relacdo as solu¢fes necessarias para
0 desemprego e para as depressdes nos negdcios, cada um, no entanto, no campo da producéo
e do consumo. Ricardo atribuiu a depressdo surgida apds as Guerras Napolednicas a obstinada
recusa dos trabalhadores em aceitar a redugdo dos salarios reais, cuja refusa tornou impossivel
para 0s empregadores a contratacdo dos mesmos e o concomitante lucro advindo dos
reduzidos valores de troca - até entdo - correntes para os produtos do trabalho’®. Mas Malthus
atribuiu a depressdo a recusa dos donos de propriedades e dos governos em empregar
trabalhadores em trabalhos improdutivos; ou seja, em trabalhos que n&o alcangaram os
mercados competitivos, onde isso reduziria os precos. Para ele, a depressdo se devia aos
estimulos excessivos dados previamente a producao de produtos competitivos, e isso poderia
ser remediado ou prevenido somente por um “consumo improdutivo”, como taxacdo das
rodovias publicas e de outros servigos publicos, assim como do consumo improdutivo dos
senhores de terras e de pessoas ricas para 0 melhoramento de suas grandes propriedades rurais

e 0 emprego de criados subalternos.

Ricardo ficou muito alarmado a respeito da proposta de Malthus de aumentar a
taxacdo justamente em um periodo em que 0s negocios estavam deprimidos, e serd mostrado
que sua medida proposta - a reducdo de salarios a fim de estimular os lucros - era exatamente
o remédio oposto ao proposto por Malthus, no caso, um aumento na demanda por trabalho no

sentido de estimular o consumao.

Era inevitavel que, no curso do tempo, a medida Malthusiana deveria tomar um rumo

diferente quando exposto pelos porta-vozes dos trabalhadores. Se o consumo improdutivo

"® Carta para Malthus, 21 de Julho, 1821.
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dependia da vontade dos donos de propriedades e dos governos, iSSO era um recurso
desanimador. Mas se 0s proprios trabalhadores se tornassem simultaneamente capitalistas e
governo, entdo poderiam empregar seus recursos diretamente em consumo e assim manter a
demanda por trabalho. Este foi o caminho tomado por Marx, cujo uso da teoria Ricardiana do
valor foi simplesmente uma veste metafisica para um plano de substituir o controle do
consumo pelos capitalistas e pelo governo, proposto por Malthus, pelo controle do consumo
pelos trabalhadores. Enquanto, para Malthus, depressdes se deviam a superproducdo e
subconsumo simultaneamente dos capitalistas e governos, para Marx estas se deviam a

superproducdo pelos capitalistas e ao subconsumo pelos trabalhadores.

O representante moderno deste ponto de vista, eliminando a supérflua e insustentavel
teoria do valor Ricardo-Marxiana, € J. A. Hobson em seu Economics of Unemployment.
Hobson inicia com a ideia de um “mercado limitado”, ou uma falta de demanda, comum a
todas as teorias. Seu argumento, diferindo do de Marx, se volta a periodicidade, ou ocorréncia
ciclica, de depressdes e desemprego. Ele rejeita ou minimiza tanto os efeitos de guerras que
meramente dramatizam o ciclo (p. 15), quanto os de crédito, que meramente antecipam a falha
esperada da demanda efetiva (p. 27). A chave para a explica¢ao ¢ a falha do consumo. “O
economista ortodoxo [no caso, o economista Ricardiano], estd convencido de que a
superproducdo é algo impossivel de ocorrer e de que o subconsumo é algo igualmente
absurdo.” O economista confina sua atenc¢do a “interrup¢ao da industria, que ele corretamente
diagnostica como subproducdo...Mas esta situacdo € o produto de excessiva atividade

precedente. Superprodugdo, paralisagdo, interrupcao, ¢ a ordem visivel dos eventos” (p. 31,
32).

A questdo, entdo, ¢ “Por que o consumo falha em acompanhar as crescentes
capacidades produtivas? Ou, inversamente, “Por que as capacidades produtivas aumentam
mais rapidamente do que a taxa de consumo?” (p. 32). A explicacdo ¢ “a tendéncia normal de
salvar uma proporgdo maior de renda do que a que pode funcionar efetiva e continuamente
como capital” (p. 35). Isso se deve ao “conservadorismo nas artes do consumo” e as
“desigualdades na distribui¢do de renda”. A renda dos mais ricos ¢ maior do que eles podem
consumir, de acordo com seus padrBes. Até entdo a explicagdo € exatamente Malthusiana. A
proxima sentenca a torna Marxiana: “Qualquer aproximagdo rumo a igualdade de renda

reduziria a propor¢ao de renda salva em relagdo a renda gasta” (p. 37).

O Sr. Hobson apressa-se em explicar que por “sobrepoupanca” ele se refere “apenas a
p

proporcao de poupanga em relagdo aos gastos,” e ndo a “qualquer limite fixado do montante
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que pode ser proveitosamente poupado” (p. 37). Contrasta entdo o que pode ser distinguido

como as dimens0es de espaco e tempo do proporcionamento econdémico dos fatores:

Assim como o desperdicio de capacidade produtiva admitidamente ocorre
por uma ma aplicacdo de capital, habilidade, e trabalho - entre um negécio e
outro, ou uma é&rea de investimento e outra (muito aplicado aqui,
pouquissimo ali) -, também a renda como um todo deve ser
desperdicadamente aplicada entre a compra de commodities e a compra de
novos bens de capital... Em outras palavras, o consumo € o elo final em uma
cadeia de processos econdmicos, sendo que cada um deveria ser mantido em
propor¢do acurada em relacdo aos [elos] precedentes, a menos que
interrupcao e desperdicio estejam para ocorrer. (p. 37, 38)

O “economista ortodoxo” objeta que “o resultado natural de um processo de
equalizacdo de rendas” seria “subpoupanga,” no sentido de “uma recusa a poupar o necessario
a realizacdo das ampliacbes e dos melhoramentos do maquinario produtivo que sdo
demandados para prover uma producdo maior de commodities em beneficio de um padrdo
mais elevado de uma crescente populagdo.” Ele apresenta esta objecdo por distinguir entre
uma grande propor¢do sobre uma pequena renda e uma pequena proporgéo sobre uma grande
renda. A renda total nacional seria consideravelmente acrescida se trabalho e capital fossem

continuamente empregados.

Sob tais circunstancias - embora uma propor¢do menor da maior renda possa
ser salva, e uma maior propor¢do consumida - o atual montante de poupanca
deve ser tdo grande quanto ou até maior do que o anterior, e, sendo mais
plenamente utilizado como capital, pode manter a taxa do progresso
econdmico tdo alta quanto antes. (p. 40)

A solucdo, entdo, se resume a isto: equalizacdo de rendas terd um duplo efeito —
aumentara a producdo total por manter trabalho e capital continua e plenamente empregados,
e isso manterd uma proporcdo acurada entre a poupanga para consumo futuro e o gasto para

consumo presente, de forma a ndo haver nem sobrepoupanga nem subpoupanca.

Evidentemente Hobson exprimiu corretamente o que procuram e o que é de acordo aos
quatro tipos de teoristas, nomeadamente, continuo pleno emprego e nem poupanca demais,
nem de menos. A questdo se volta ndo somente a medida necessaria para a equalizacdo de
rendas, mas especialmente sobre 0 mecanismo por meio do qual a medida vai operar. Karl
Marx e Lenin proveram definitivamente um mecanismo. Se 0
Estado toma a administracdo de toda a industria, fixando assim os salarios, pregos e
empregos, evidentemente este pode realizar o processo de “poupanga” simplesmente
detalhando determinada proporc¢éo de trabalhadores para a producdo de matéria-prima e bens
manufaturados, outra proporc¢do para a venda por atacado e estoque de bens, outra proporcéo
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para a venda de bens a varejo. Este mecanismo seria — sem divida — quebrado sob controle

democratico, mas talvez continuasse sob uma bem-sucedida ditadura.

O mecanismo de Hobson também clama por uma completa acdo do governo em todos
0s setores da inddstria: um salario minimo obrigatério em todos os empregos, posse do
governo ou pelo menos controle dos salérios, precos e outras condigdes, e taxacdo de lucros
excedentes (p. 115). Essas medidas governamentais, podemos concordar, sdo aconselhaveis,
na medida do possivel, como solucdes para as desigualdades de renda, mas ndo para o caso de

sobrepoupanca que cresce além das flutuacdes de prosperidade e depressao.

Os atuais meétodos do capitalismo oferecem um mecanismo definitivo para a
poupanca, independente da vontade dos individuos ou da sabedoria dos governos. Henry
Ford, a Standard Oil Company, a U. S. Steel Corporation e outras grandes e pequenas
empresas construiram suas industrias baseadas fora da margem delimitada entre os custos de
trabalho e os precos cobrados dos consumidores. Isto é, de fato, um tipo de ditadura, via
propriedade privada, que é efetiva porque os trabalhadores e consumidores ndo tem voz
acerca dos aumentos salariais e da reducdo de precos. Quando o governo comeca a ditar
salarios e precos, as ferrovias, por exemplo, tem grande dificuldade em obter capital
necessario para expansfes. As poupancas sao amplamente uma questdo principalmente de
salario e fixacdo de pregos e ha um mecanismo capitalista baseado na propriedade privada e
dominado pela competicéo, e pelo medo de bancarrota, que praticamente forca a realizacdo de
poupancas. Por pior que o mecanismo funcione, € um mecanismo automatico que nao
depende nem da sabedoria do governo nem das adverténcias em relagdo a como ou quanto
uma pessoa deve ou ndo deve poupar ou gastar sua renda apOs obté-la, de maneira a
proporcionar continuo emprego por ndo sobrepoupar ou subpoupar. Na realidade, o
mecanismo fixa sua renda antes do individuo obter a mesma, e um dos fatores no mecanismo
que fixa que a renda € a necessidade e prevencdo de poupanca para extensdes, melhoramentos
em plantas produtivas e seguro contra acidente, contingéncias, perda de mercados, flutuactes
em precos, e bancarrota. Poupanca ndo é opcional; ela é compulsoria para que 0 mecanismo

de propriedade privada seja trabalhado com éxito.

Porém, é categorica a critica de Hobson acerca dos argumentos complacentes que
foram usados pelos economistas ortodoxos’’ na negacéo de qualquer possibilidade maligna no

mecanismo capitalista de poupanca. Sobrepoupanca, eles disseram, era impossivel, porque

""'N. do T.: tradugio para o termo “Business economists”.
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qualquer tendéncia & mesma era corrigida por uma cadente taxa de juros; e superproducdo era
impossivel porque qualquer tendéncia & mesma era corrigida por uma queda de precos
estimulando o crescente consumo. Admitindo esses pontos, replica Hobson, eles séo
demasiadamente lentos em sua operacdo a fim’® de evitar superproducdo e excesso. Isso
porque 0 novo capital adicionado a cada ano € uma fracdo tdo pequena do capital total —
somente 5-6 por cento — e porque uma mudanca na taxa de juros ndo afeta materialmente a

propensdo a poupar mesmo aquela pequena fragéo (p. 51, 52).

Certamente também pode se dizer que as medidas governamentais de salario minimo,
fixacdo de precos e taxacdo de Hobson sdo muito lentas para prevenir superproducdo e

€XCeSSO.

Mas a critica principal de Hobson sobre os economistas dos negocios € a de que a
medida de reducdo dos salarios, proposta por eles para tempos de depressdo, negligencia o
precedente retardamento de salarios em tempos de prosperidade. E € neste precedente retardo
de salarios que Hobson encontra tanto a incapacidade dos consumidores de comprar produtos,
guanto a sobrepoupanca e a sobreconstrucdo de plantas produtivas pelos capitalistas, o que
cria “uma taxa de produgdo visivelmente maior da que é necessaria para se encontrar um

mercado lucrativo” (p. 68).

E pela introducio desta moderna nogdo de “retardo salarial” que Hobson se separa dos
Malthusianos e dos Marxianos assim como da explicacdo para as depressdes dos negdcios.
Anteriormente, as explicacbes das teorias socialista, anarquista e classica ndo tinham o
conceito de ciclos de negdcios, cuja caracteristica mais notavel é o retardo-salarial. Ndo se
distinguia entre um ciclo ou uma situagdo de panico, ou entre uma tendéncia e um ciclo.
Retratava-se uma crise como um evento seguido de um periodo de queda nos precos, devido
aos reduzidos custos de producdo através de melhoramentos técnicos, € 0 panico, ou crise,
ocorria entdo como uma dramaética queda repentina em uma tendéncia declinante dos precos.
Isso, o sabemos agora, ndo é a correta descricdo. A crise ocorre na culminacdo de um
movimento ascendente, e, desde o periodo da reforma bancéria de 1844 na Inglaterra e de
1913 na América, a caracteristica “panico-e-crise” tem sido eliminada de forma que o ciclo se
destaca de forma mais clara do que anteriormente. Hobson tem a percepcédo correta do ciclo,

enquanto as teorias precedentes socialista, anarquista e capitalista ndo tinham.

" N. do T.: No texto original, em que se 1& “[...] they are too slow in their operation was a preventive of
overproduction and gluts”, acreditamos que tenha havido um erro de digitacdo ao se escrever “was” no lugar de
“as’9.



139

Porém esta percepc¢do abole de vez a teoria da desigualdade de rendas como a “causa”
da depressdo ou ciclo. A desigualdade agora se torna um resultado dos pregos crescentes e
retardo-salarial, e ndo da propriedade privada. E desigualdade, de fato, mas é um tipo
diferente de desigualdade. E uma desigualdade periodica ao invés do que Hobson chamaria de
desigualdade ‘“normal” da propriedade privada. Se o nivel geral de pregos pudesse
concebivelmente ser estabilizado através de reformas bancéria e monetéria, entdo este tipo de
desigualdade ndo ocorreria em absoluto. Ndo haveria aumento peridédico de precos nem
retardo-salarial periddico. O outro tipo de desigualdade — “desigualdade normal”

continuaria.

Este duplo significado de “desigualdade” ¢ realmente uma confusdo dos conceitos de
“riqueza e pobreza” com os de “prosperidade e depressao”. Riqueza e pobreza dizem respeito
a distribuicdo da renda existente entre classes e industrias. Alguns séo ricos, outros indigentes.

Mas “prosperidade e depressdo” se referem a um processo flutuante durante um periodo de

tempo. Em determinada época tanto o rico como o pobre estdo plenamente empregados, em
outra, ambos estdo desempregados. Talvez sejam os maiores extremos concebiveis de riqueza
e pobreza, como no caso dos estados escravagistas ou da Alemanha no presente momento,
mas nenhum ciclo de prosperidade e depressdo. Todos poderiam estar plenamente
empregados e 0s negdcios continuamente lucrativos, e ainda acompanhados pela maior
desigualdade de rendas possivel. E, inversamente, poderia haver perfeita igualdade de rendas
acompanhada de ciclos de prosperidade e depressao, ou seja, de pleno emprego e desemprego.
Isto certamente ocorreria com a lenta acdo governamental de Hobson sobre a regulacdo de
salarios e precos e taxacdo de rendas excedentes. Equalizacdo das rendas é recomendada por

outras razdes, mas ndo como uma solugéo para os ciclos de prosperidade e depresséo.

Isso nos leva aos dois outros grupos de medidas e teorias, o grupo da alienacdo dos
titulos e o grupo de regulacdo bancéaria. Hobson dedica um capitulo para cada. O grupo da
alienacdo dos titulos, em sua forma moderna, é representado por Major Douglas. Sua solugéo
sempre tem sido uma grande oferta de dinheiro, emitida, ndo por bancos no sentido ordinario,
mas pelos produtores de commodities eles mesmos, e entdo certificada ou por uma associagéo
mutua de produtores, como Proudhon propés, ou por uma equivalente emissao governamental
de dinheiro, como Peter Cooper, the Greenbackers, e Thomas Edison propuseram. Sua teoria
praticamente é a de um conceito de dinheiro baseado em certificados warehouse - cujas
transferéncias alienam a propriedade - ao invés de um conceito de dinheiro baseado no valor

de troca. Neste, sim, 0 gasto compra a propriedade.
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Hobson concorda com Douglas como, alias, todos os grupos concordam, no “fracasso
do consumo, ou efetiva demanda, em acompanhar o consumo potencial e atual” (p.119). Mas
Douglas descobre este fracasso na recusa dos que detém o poder monetario para comprar bens
consumiveis porque estes preferem aplicar os mesmos recursos na compra de néo-
consumiveis, que é dizer, bens de capital. Essa é a versdo da doutrina de Proudhon e dos
tedricos do papel-moeda de que ndo ha dinheiro em circulagdo suficiente para comprar a
quantidade de bens produzida ou produzivel pelo montante existente de equipamento capital.
Douglas causa uma reviravolta na teoria com sua andlise de custos em relacdo ao sistema de
crédito. O dinheiro que representa custos de producdo ja foi gasto em salarios, remuneragdes e
dividendos no momento da producéo, restando somente uma pequena fragdo para eles
mesmos comprarem commodities em uma posterior data quando forem ao mercado sob a
forma de consumidores. Douglas explica entdo a escassez de dinheiro nas mdos dos
consumidores pelo fato de que os banqueiros fazem seus adiantamentos, ndo para 0s
consumidores, mas para 0S manufatureiros em suas contas empresariais, custos com despesas
gerais, compra de matéria-prima, salarios, etc. Eles ndo financiam consumo, eles financiam

producao.

Isto é prontamente respondido por Hobson ao mostrar que ndo sdao os salarios pagos
para produzir uma determinada commodity ou 0s gastos com suas despesas gerais, matéria-
prima, etc., que sdo usados na compra da mesma commodity posteriormente, mas que Sao 0s
salarios atualmente pagos para os outros produtores das outras commodities. Se todas as
indUstrias estdo movendo-se continuamente, entdo, € claro, os produtores de maquinarios e
edificios estdo comprando os produtos acabados dos produtores de vestuario e alimentos. A
falha ndo estd em uma desproporcdo do dinheiro para a producdo e o consumo, mas na
despropor¢do do consumo para a producdo via retardamento dos salarios. Ha dinheiro
disponivel suficiente para o processo atual de producdo e consumo — a dificuldade esta no

processo em si.

E significante que Hobson ndo critica Douglas na parte fraca da analise anarquista do
papel-moeda, nomeadamente, seu conceito de dinheiro como um tipo de certificado
warehouse cuja oferta ndo deveria depender de ouro ou monopdlio bancério, mas deveria ser
aumentado em similar proporcdo a quantidade fisica acrescida de commodities. Isto
evidentemente porque Hobson enxerga a flutuacdo de precos principalmente como um
resultado da desigualdade de rendas e assim ignora 0 aumento dos pregos que acompanharia o

plano de Douglas. Concorda com Douglas a respeito do “perigoso poder” dos bancos de
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recolher seu dinheiro e em recusar avancos, impedindo assim o comeércio, causando
desemprego e subproducgédo (p. 126); mas ele ndo considera as investidas precedentes do

crédito a pregos crescentes como um igualmente “perigoso poder”.

E caracteristico de Hobson e da escola que baseia sua explicacdo na distribuicdo de
riqueza que o sistema moderno bancario seja significante, ndo como um fator aprecidvel em
ciclos de negocios, mas somente como um novo e amplo fator na distribuicdo de riqueza e
pobreza (p. 108, ibidem). Os “usos indevidos e excessivos” do crédito comercial “exageram”
as flutuacdes ciclicas, mas o uso “normal” do crédito bancario tem pouco ou nenhum efeito
no ciclo. Esta também era a visdo dos economistas classicos. E com Hobson novamente que o
retardamento de sal&rios por trds dos precos que é proeminente, e, portanto, o aspecto
caracteristico do crédito bancario, a mutavel proporcdo entre o crédito e a reserva bancéria,

ndo recebem qualgquer mencéo.

O recente livro sobre dinheiro de Foster e Catchings pode ser estabelecido em
contraste a Hobson, representando as teorias atualizadas do grupo de regulacdo bancéria.
Devo mencionar apenas brevemente suas principais linhas de argumento sem tentar indicar as
qualificacdes e precaucdes que eles introduzem. As medidas prévias de regulacdo bancéaria de
Juglar, McLeod e seus seguidores atribuiram crises e depressdes aos “usos indevidos e
excessivos” do crédito bancario, assim como Hobson atribui as exageracdes deles a esta
origem. Mas Foster e Catchings atribuem o ciclo a operacdo normal de crédito bancario.
Dinheiro, para eles, é o centro da teoria econémica, ao invés de uma reflexdo posterior, e eles
concordam substancialmente com Hawtrey que o ciclo de comércio é puramente um
fendmeno monetério (p. 12). Ap6s uma breve discussdo acerca das diversas funcdes do
dinheiro (incluindo crédito bancario), eles estabelecem disting@o entre uma “medida” de valor
e um “padrdo” de valor, a ultima sendo a ideia central do livro. “Quando o dinheiro tem base
no ouro, este é um padrdo de poder de compra para uma commaodity e apenas uma. Enquanto a
base é adequada, o poder do dinheiro para comprar ouro ndo muda. Esta é uma vantagem para
dentistas e ourives... para a compra de ouro. Mas para nada mais” (p. 43). “Uma base
monetaria em ouro evidentemente ndo estabiliza o poder de compra da superestrutura de
titulos’™ e crédito bancario” (p. 46). Ainda, a preservacio do padrio ouro é essencial. Apenas
pela admissdo de sua instabilidade como um padrdo de valor e assim corrigindo a
instabilidade na medida do possivel, a moeda estabilizada pode ser preservada contra 0s
ataques de Douglas, Ford e Edison (p. 52 passim).

" N. Do T.: traducdo para “paper certificate”.
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Aqui, entdo voltamos a discussdo de Ricardo e Malthus sobre a medida adequada de
valor. Eles debateram se o trabalho incorporado em commodities ou o trabalho exigido em
troca de commodities era um padrdo de valor preferivel. Agora se sabe que o numero indice
de precos € o padrdo apropriado de valor. Toda a questdo a respeito de prosperidade e
depressdo acaba por ser localizada no campo da mensuracédo, e ndo no da produgéo, consumo,
propriedade privada ou monopolio bancéario. Governos ndo adotaram ainda uma medida
padrdo uniforme de valor, o nimero indice de precgos para a orientacdo dos bancos na emisséo
e retencdo de crédito. Assim o volume de dinheiro, que é crédito bancario, ndo corresponde
exatamente ao volume de comércio, resultando em um aumento geral de pregos em funcédo de
uma sobreoferta de crédito, seguido por uma queda geral de precos quando a proporcéo de

reserva encontrou seu limite de seguranca.

Alinhados com esta visdo moderna do grupo de regulacdo bancaria, a maioria dos
fendmenos de sobreexpansao, sobrepoupanga, contracdo e subconsumo podem ser explicados
pela instabilidade da medida de valor existente. De fato, um novo significado da palavra
“poupanga” vem a tona. A sobrepoupanca € resultado dos precos crescentes que sucedem de
uma medida instavel de valor. Enquanto precos estdo subindo porque o padréo de valor esta
encolhendo, homens de negdcios abastecem seus estoques e ampliam suas plantas produtivas
de forma a antecipar os precos mais elevados. Quando o0s precos estdo caindo, eles
descarregam. Sobrepoupar agora se torna peridodico em vez de “normal”, como descrito por
Marx e Hobson. E algo praticamente forcado para os homens de negécios, que topardo com 0s
precos crescentes causados por uma unidade instdvel de medida. Isto ¢ “poupanga”,
realmente, de acordo com a definicdo econdémica de poupanca como a compra de planta
produtiva e estoque ao invés de bens de consumo, mas ela provém dos precos crescentes e
crédito bancario ao invés de uma desigualdade de renda normal ou permanente. N&do apenas o
retardo-salarial permite isso, mas todos os retardos de precos estdo em sua esséncia. Nomear
1sso de “sobrepoupancga” como faz Hobson, ¢ novamente confundir o fenomeno de riqueza e
pobreza com o0s de prosperidade e depressdo. Tratar-se-ia mais propriamente de
sobrespeculagdo compulsoria advinda de uma medida instavel de valor do que de

sobrepoupanca perante desigualdades de renda.
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ANEXO B - ESTABILIZACAO DOS PRECOS E DOS NEGOCIOS® (1925)%

A resolucédo adotada pela Conselho do Federal Reserve em abril de 1923, é, em minha
opinido, a mais importante declaracdo de politica desde a sancéo da lei que instituiu o Federal
Reserve em 1913. A resolug¢do prescreve; “Que o tempo, maneira, carater, ¢ volume dos
investimentos adquiridos em mercado aberto pelos Bancos Reserva federais sejam
governados com atencdo prioritaria a acomodacdo do comércio e dos negdcios e ao efeito de

tais compras ou vendas sobre a situacio geral de crédito”®.

A significancia desta resolucdo ndo se limita aos investimentos dos Bancos Reservas
em mercado aberto, como mencionado, mas deve incluir os outros dois grandes instrumentos
de estabilidade em posse desses Bancos, a taxa de redesconto e a emissdo de moeda, de forma
que os trés estdo ligados entre si inextricavelmente em qualquer esforgo que o Conselho faca

de prestar atencdo ao “efeito” de suas politicas sobre a “situagdo geral de crédito”.

O significado adicional desta resolucdo reside em trés direcGes, primeira, uma
comparacdo com o ato do Federal Reserve em si; segunda, a comparacao entre 0 que 0S
Bancos Reserva fizeram em 1919 e o que eles fizeram em 1923; e, terceira, a comparagéo
com a resolucdo adotada pela Associacdo Americana dos Bangueiros em sua convengdo em
setembro de 1924.

Primeiramente, em relacdo ao fato do Federal Reserve em si. Quando o rascunho
daquele projeto de lei foi introduzido na Camara dos Representantes® ele continha uma
provisdo de que as taxas de redesconto deveriam ser estabelecidas com uma visdo néao
somente de “acomodacdao do comércio”, mas também de modo a “promocdao de um nivel
estavel de precos™®. Mas isto foi alterado em comité e, quando o projeto de lei final foi

promulgado como lei, a provisdo de promocao de um nivel estavel de precos foi omitida.

8 O primeiro de trés papers, lido na 372 edicdo do Encontro Anual da Associacdo Americana de Economia, em
Chicago, 30 dezembro de 1924, a respeito do tema geral “O problema monetario do mundo”.

81N. do T.: titulo original: “The Stabilization of Prices and Business”.
82 Federal Reserve Bulletin, maio de 1923, p.543.
8 N. do T.: traducéo para “House of Representatives”.

% H. P. Willis, The Federal Reserve System (1923), p.1985, 1605-1626.



144

Entendo agora que a frase “situagdo geral de crédito”, adotada pela Conselho do
Federal Reserve em abril de 1923, como um proposito “primario” dos Bancos Reserva acerca
do controle de seus investimentos em mercado aberto, é equivalente a frase deletada do
projeto de lei original, “promocao de um nivel estavel de pregos” na administragcdo das taxas

de redesconto.

E o substituto talvez seja superior ao original, em dois aspectos. Em primeiro lugar, o
publico em geral, e 0s banqueiros particularmente, estariam alarmados, no ano de 1913, caso
a autoridade tivesse garantido a regulacdo de precos a este novo mecanismo de concentragdo
bancaria. Na realidade, esta ideia, no primeiro rascunho do projeto de lei, de um nivel médio
de precos geral representado por nimeros indices, em contraste aos precos particulares de
commodities especificas, estava avancada em oito anos em relacdo ao espetacular aumento do
nivel geral de precos que culminou em 1920 e caiu subitamente em 1921. As pessoas em geral
ndo aprendem algo novo em funcdo da razdo e de teorias, aprendem através de duras
pancadas. E mesmo ainda é muito duvidoso se o publico, ou os banqueiros, podem algum dia
ser levados, por mera educacdo ou pesquisa, a entender a distin¢cdo cuja maioria dos
economistas prontamente faz entre um nivel geral de precos representado por um conceito tdo
abstrato como o de numeros indices, e 0 movimento daquilo que é concreto, de precos
particulares “indo e voltando” através daquela abstracdo. E especialmente, quando é proposto
gue se confie em uma nova e grandiosa agéncia semi-monopolistica com poder de regulacédo
sobre aquela abstracdo, entdo o publico em geral e 0s banqueiros particularmente néo
conseguem se dissociar da ideia de que o que é pretendida é a regulacdo dos precos reais
particulares de commodities especificas. Esta Ultima assercdo é que representa tudo aquilo o
que é importante para eles, ja que sdo estes precos reais que determinam os lucros, salarios, e

a prosperidade de cada individuo particular, em seu préprio e concreto negdcio particular.

O receio de que seja criado por ato do Congresso, tal poder de regulacdo dos precos
concentrado nas maos de um pequeno numero de individuos, é perfeitamente natural. E
natural que cada fazendeiro ou homem de negGcios suspeitaria que, Se Seus precos
particulares caissem bruscamente, a Conselho do Federal Reserve e 0s Bancos Reserva teriam
sido influenciados pelas pessoas cujos precos tivessem sido langados para cima, ou pelo
menos ndo declinado, e que a medida necessaria seria a obtencdo do controle politico do

Conselho de modo a poder discriminar em uma diregdo diferente.

Em vista dessas consideracGes € provavel de que aqueles de nés que tem dirigido

atencdo a estabilizagdo do nivel geral de precos tenham sido prematuros. Estabelecemos uma
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abstracdo estatistica para a orientacdo do dinheiro e do crédito, e, enquanto acredito que
aquela abstracdo seja o critério mais importante com o qual o publico e os banqueiros
deveriam se tornar familiarizados, ainda que no meu entendimento o Conselho do Federal
Reserve tenha mostrado sabedoria, no presente estagio do pensamento publico, quando

substituiu a frase “situacdo geral de crédito” por “um nivel estavel de pregos”.

Ainda ndo ha dever imposto aos economistas mais importante do que o de familiarizar
0 publico acerca do conceito de um nivel geral de precos. Muitos conselhos ilusérios sdo
dados, vindos até de 6rgdos governamentais centrais, com falhas em distinguir entre precos
particulares e o nivel geral de precos. A Comissdo Federal de Comércio®, por exemplo, em
1920, respondendo a um inquérito do Congresso sobre por que o preco dos produtos do
petréleo (gasolina) avancou demasiadamente, dedicou 57 (cinquenta e sete) paginas impressas
para uma solene explicacdo a respeito daquele avango no preco, mas ndo fez uma Unica
mencao de que, em comparacdo a elevacdo do nivel geral de precos, o preco da gasolina na

verdade declinou®®.

Também se falhou em discernir que quase se aceitou que o Conselho do Federal
Reserve e 0s Bancos Reserva deveriam conduzir a si mesmos tendo em vista o efeito de suas
politicas sobre o financiamento do governo, ao invés dos efeitos no nivel geral de precos, e
que classes particulares na sociedade deveriam ter representacdo no Conselho e nos Bancos
Reserva de modo a salvaguardar os precos de seus produtos particulares. Estas tendéncias
perigosas surgem, acredito, do fracasso do publico em fazer a distincdo entre nivel geral de
precos e pregos particulares. Parece assim que ndo haveria participacdo do financiamento
governamental no distdrbio do nivel geral de pregos, e nenhuma participacdo de qualquer
classe em particular de forma a manipular o nivel geral de precos com ressalva a seus precos

particulares.

Tendo em vista essa falta de entendimento, ndo é de se admirar que o Conselho do
Federal Reserve, que evidentemente conhece a distingdo entre nivel geral de precos e precos

particulares, hesitaria em basear suas politicas sobre essa distincao.

No entanto, sabemos muito bem, dos boletins da Conselho do Federal Reserve e dos
Bancos Reservas dos distritos, que essas autoridades realmente levam em conta as mudancas

no nivel geral de pre¢cos como um elemento altamente importante — talvez o mais importante —

% N. do T.: tradugdo para “Federal Trade Commission”.

8 Report of Federal Trade Comission on the American Economic Review, vol. X1l (setembro, 1922), p.435.
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para o que eles designam como “a situagdo geral de crédito”. Eles construiram indices
sensiveis a movimentagfes dos precos que servem como previsdes da situacdes geral de
crédito, incorporando outros indices também, tais como volume de producdo, volume de
comeércio, volume de emprego, e assim por diante, todos 0s quais sdo necessarios tanto no
problema de previsédo quanto no problema de decisdo justamente sobre qual deve ser, como
eles dizem, “o tempo, a maneira, o volume e o cardter”, ndo somente a respeito de seus
investimentos em mercado aberto, mas também sobre suas politicas de redesconto e emisséo

de moeda.

Nenhum economista alguma vez sustentou que o nivel geral de precos pode ser
estabilizado exatamente. Sempre havera flutuagdes para cima e para baixo do nivel geral de
precos, mesmo com a mais perfeita estabilizacdo de precos. O que realmente se entende por
estabilizacdo de pregos ¢ de fato meramente a estabilizacdo da “situacdo geral de crédito”, de
forma a evitar somente os picos e as quedas excessivas do nivel geral de precos. E isso,
devemos dizer, tem sido o efeito da politica do Conselho do Federal Reserve e dos bancos
desde a adocdo da resolucédo de abril de 1923. Eles tém, desde essa data, realizado tanto para
estabilizar o nivel geral de precos como eles poderiam ter feito caso estivessem operando sob

a instrucdo do Congresso, como contida no primeiro rascunho do projeto de lei.

Esta politica, desde abril de 1923, esta para ser contrastada com a altamente diferente e
desastrosa politica do periodo de 1919 a 1921, quando o Conselho do Federal Reserve ndo se
guiou por uma politica de estabilizacdo de precos, muito menos por uma politica de
estabilizacdo de crédito. Houve, sem dividas, banqueiros experientes no conselho consultivo
e nos Bancos Reserva na primavera de 1919 que perceberam na época 0 que estava vindo
através das baixas taxas de redesconto, da ampla compra de titulos e da multiplicacdo da
emissdo de moeda. Mas eles ndo tinham influéncia suficiente em funcdo do lugar dominante
gue o Secretario do Tesouro exercia no Conselho, que, por sua vez, sentiu-se compelido a
oscilar menos as novas emissdes de titulos governamentais do que as taxas de juros correntes
nos mercados comerciais e de investimento. Nao até que estas emissdes foram suprimidas, no
outono de 1919, o Conselho e 0s Bancos Reserva estavam livres da influéncia do Secretario
do Tesouro, e entdo comecaram alguns passos vacilantes e tardios, projetados para contra-
atacar a inflacdo que havia comecado na primavera deste ano. Mas era muito tarde, e a
expansdo dos negodcios teve seu colapso em 1920. Tivesse o governo oferecido taxas de juros
mais altas em seus titulos, ou tivesse se disposto a vender titulos em quantidades menores,

entdo o secretario do Tesouro teria permitido ao Conselho do Federal Reserve e aos bancos a
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realizacdo de movimentos oportunos nas taxas de redesconto e a contengdo do investimento
em titulos governamentais e de mercado aberto, e evitar as emissdes excessivas de moeda.
Mas a ambicdo do Secretario em realizar um recorde bem-sucedido na politica patridtica de
oscilacdo de empréstimos enormes a baixas taxas de juros, poupou o Conselho e os bancos de
fazerem aquilo que, como experientes financistas e banqueiros, sabiam que deveriam ter feito

desde o comego, ou nos estagios iniciais, sobre o0 aumento de precos e a inflacdo do crédito.

Adicionou-se também a ansia dos bancos membros em fazer empréstimos para a
Europa na esperanca de reabilitacdo, e a politica do Conselho e dos bancos ndo poderia seguir
sustentando este louvavel otimismo. Tivesse o Conselho adotado em abril, 1919, a resolucao
que adotou em abril de 1923, e tivessem os Bancos Reserva aplicado a resolucdo as taxas de
redesconto assim como as operacdes de mercado aberto, entdo a extrema inflacdo e colapso
do crédito mundial em 1919-1920 n&o teria ocorrido, ou teria sido bem menos extrema. Uma
vez que isto estava em processo, entdo apenas as medidas mais dréasticas poderiam ser
invocadas, e a venda dos titulos e o excessivo aumento final das taxas de redesconto, forcados
sobre os bancos pelo limite de seguranca da reserva de ouro em 1920, foi a puni¢do por néo se
auto administrarem cedo o bastante com “aten¢do prioritaria”, como o dizem agora, a

“situacdo geral de crédito”.

Entdo, quando o colapso veio em 1920, o Conselho e os bancos continuaram suas
vendas de titulos e mantiveram altas taxas de redesconto, muito apds a “situacdo geral de
crédito” ter claramente demonstrado a necessidade de renovagdo das compras e de pronta
reducdo das taxas de redesconto. Tivessem eles agido em 1919 e 1920 acerca da resolugéo de
abril de 1923, teriam logo comecado a aumentar as taxas de redesconto e reduzido suas
cotas®” em mercado aberto em 1919, vérios meses antes do que eles realmente fizeram, e
novamente teriam reduzido as taxas de redesconto e aumentado suas cotas em mercado aberto

em 1920, varios meses antes de realmente o fazerem.

Novamente, uma comparagdo do que ocorreu na primavera de 1923 com o que ocorreu
no outono de 1919 e primavera de 1920 mostrara quéo facil é parar uma inflacdo quando o
Conselho e os bancos agem com antecedéncia. Durante varios meses precedendo fevereiro de
1923, os precos vinham avancando a uma taxa quase tdo rapida como o primeiro avanco em

1915 e o segundo avanco na primavera de 1919. O Conselho e 0os Bancos Reserva estavam

8 N. do T.: “cota” serve para substituir o termo “holding”, que segundo o dicionario Macmillan seria “parte de
uma companhia detida por alguém na forma de acdo ou acgdes”. Disponivel em:
https://www.macmillandictionary.com/dictionary/british/holding. Acessado em: 19/03/2018.
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dando especial atencdo ao assunto em 1923, sabendo bem o que eles deveriam fazer, mas néo
sabendo exatamente quando, nem em que grau, nem em que volume, nem qudo
extensivamente sobre o pais inteiro, eles deveriam fazé-lo. Esta questdo de oportunidade €
certamente quase toda a totalidade de uma autoridade administrativa responsavel, como a
Conselho do Federal Reserve e 0os Bancos Reserva, assim como é a importante questdo
decidindo o sucesso ou fracasso de cada homem de negdcio. Ouro estava entrando no pais em
grandes quantidades. As expectativas dos precos inflacionados eram ainda maiores do que as
da primavera de 1919. Mas agora, no entanto, em fevereiro de 1923, um aumento leve da taxa
foi feito por trés Bancos Reserva, um pequeno montante de vendas e uma pequena liquidagéo
de empréstimos foram feitos pelos Bancos Reserva, comegcando em janeiro e fevereiro, e a
isso se adicionou uma adverténcia pela Secretaria de Comércio dos Estados Unidos, por
algumas das agéncias de forecasting®® e associacdes de comércio, e nas cartas mensais dos

principais bancos.

Quase que imediatamente, por todas as partes do pais, as operacdes de mercado aberto
dos Bancos Reserva e 0s avisos de um aumento nas taxas realizado por apenas trés dos bancos
surtiram efeito geral. Os saldos dos bancos membros nos Bancos Reserva comecaram a
diminuir, e descobriu-se (agora que substancialmente todo o ouro dos bancos membros estava
encarcerado pelos Bancos Reserva) que foi a venda dos investimentos pelos Bancos Reserva
que compensou a influéncia das importacdes de ouro. Estas vendas e liquidacBes de
empréstimos tiveram quase igual efeito na habilidade dos bancos membros em ampliar
empréstimos, para os homens de negécios, do que teriam similares exportagdes de ouro, € 0
retardamento dos empréstimos comerciais aconteceu substancialmente em todas as partes do
pais. Entdo, em abril de 1923, o Conselho adotou a resolucdo formal, acima indicada,

expressando em palavras o que vinha fazendo previamente por trés meses.

Enquanto todos 0s outros paises estavam em um regime baseado no papel-moeda, aqui
se revelou, para o espanto de muitos, que as enormes reservas e importacdes de ouro do pais,
prescindiam contudo do efeito de aumento dos precos de ouro no pais. Como, alias, possa ser
quase verdadeiramente dito que, desde a data de abril de 1923, ndo temos estado realmente
em uma base-ouro, mas temos encarcerado nosso ouro para além do uso pelo sistema
bancario, assim como estabilizado precos a algo muito mais baixo do que o nivel do ouro. E

isso foi feito com somente um leve e delicado togue nas duas grandes alavancas nas méos do

88 N. do T.: os termos “forescasting” e “forecaster” foram mantidos, de modo a significar respectivamente 0 ato
de previsdo dos negdcios e a profissdo de uma pessoa que faz essas previsdes.



149

Conselho do Federal Reserve e dos bancos, a alavanca das taxas de redesconto e a alavanca

dos investimentos de mercado aberto.

N&o digo que tais medidas leves e delicadas teriam alcangado tanto na primavera de
1919. O pais, entdo, estava sob a impressdo de que estdvamos compensando as perdas da
guerra, e que os consumidores estavam ansiosos para comprar; mas em 1923 os homens de
negdcios tinham vividamente em mente os sofrimentos de 1920 e 1921, uma vez que apenas
delicadas insinuacdes eram suficientes para torna-los cautelosos. Ainda que isto venha
somente para mostrar que medidas mais fortes pudessem ter sido necessarias em 1919. Muitos
economistas, banqueiros e homens de negocios acreditam agora que se a taxa de redesconto
neste pais tivesse podido ser aumentada para 7%, ou possivelmente 8%, na primavera de
1919, uma grande parte da expansdo e do colapso posteriores talvez fosse evitada. Assim,
poderia ter sido requerido um aumento de 4% ou 5% nas taxas de redesconto de 1919 a fim de
realizar o que 0,5% em trés Bancos Reserva realizou em 1923. E, novamente, a questdo de

oportunidade: saber quando, quanto e qudo longe empregar os instrumentos em posse deles.

Atualmente, no entanto, no inicio de 1925, ninguém pode dizer que esta facanha de
1923 possa ser repetida sob as condi¢fes de continuo aumento das importacfes de ouro que
libertam os bancos membros da direta e imediata dependéncia dos Bancos Reserva. E penso
que a Conselho do Federal Reserve e os Bancos Reserva devem ter se espantado com a
facilidade com a qual a estabilizacdo da situacdo do crédito foi efetuada. Na verdade, eles
exageraram, e a atividade de negdcios do periodo que se seguiu ndo foi tdo animada, nem 0s
precos dos produtos mantidos de forma constante, como poderia ter se desejado 0s que
esperavam por uma estabilizacdo do nivel de precos. O declinio, de fato, se tornou bastante
sério na primeira metade de 1924, mas desde aquele tempo trés reducdes nas taxas de
redesconto haviam sido feitas em Nova lorque, e reducBes menores nos demais lugares, de
maneira que, concomitantemente aos investimentos adquiridos em mercado aberto e outras
circunstancias, um consideravel alargamento dos negdcios e uma elevagdo, especialmente nos
precos dos fazendeiros, tém ocorrido. Enquanto isso, os Bancos Reserva tém aumentado seus
investimentos e cotas em mercado aberto, e, possivelmente, eles podem estar em uma posi¢éo
favoravel para examinar a presente recuperagdo dos precos antes que esta se desenvolva em

outra inflag&o.

A terceira comparagdo que gostaria de fazer a respeito da resolucdo de abril de 1923
envolve a agdo da Associagdo Americana dos Banqueiros, em sua convengdo em setembro de

1924, a qual me parece ser uma séria ameaga contra a influéncia estabilizante do Federal
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Reserve System, e eventualmente contra a continuagdo do sistema em si. Os banqueiros
reclamam que o Federal Reserve System oferece agora variados tipos de servigos sem custos,
o0 que tem resultado em “um aumento indevido nas despesas gerais” ¢ que, “a fim de ganhar
com as despesas e os encargos de dividendos” eles “competem por negocios com seus
proprios bancos membros de tal forma que existe o perigo de que no futuro as operacgdes dos
Bancos Reserva federais podem tender a acentuar os balangos do péndulo financeiro ao invés
de impedir que o balango do péndulo va longe demais em qualquer diregdo.” Os banqueiros
sugerem entdo que talvez “seja sabio limitar os Bancos Reserva federais a sua funcéo primaria

como bancos de emissdo e redesconto”.

Essa resolucdo se encontra alinhada com a prévia declaracdo do Conselho Consultivo
Federal de banqueiros enderecada ao Conselho do Federal Reserve em janeiro de 1922, ao

efeito de que

[...] o Federal Reserve System...ndo deve ter permissdo para negociar
diretamente com o0s consumidores e portanto incorrer em risco de
imobilizacdo de seus fundos em crédito que poderiam ser congelados.
Quaisquer alivio que os Bancos Reserva federais possam oferece deve,
portanto, ser garantido através do intermediario e sob a responsabilidade dos
canais bancarios®.

Estas resolugdes sdo, € claro, direcionadas em sua maioria contra as compras e vendas
dos Bancos Reserva federais em mercado aberto, e elas partem do principio de que essas
compras sdo feitas, assim como um banco privado realiza suas compras, com 0 Unico
proposito de investir seus fundos excedentes de modo a ampliar seus lucros ou reduzir suas
perdas. Mas estas resolucdes ignoram o propdésito publico do Federal Reserve System, como
observado no ato de 1913% e tornam aquele sistema subordinado aos lucros privados dos
bancos membros. Justamente o contrario é a politica seguida desde abril de 1923, de
administracdo de suas operacdes em mercado aberto, ndo apenas de forma a obter lucro, mas
principalmente de forma a proteger a ‘“situagdo geral de crédito”. Anteriormente ao
estabelecimento do Reserve System, a Unica arma através da qual a sobrextensdo, as restricbes
indevidas do crédito e as acomodacdes bancarias poderiam ser satisfeitas, foi a taxa de juros,
mas mudancas para cima na taxa vieram tardiamente para restringir a sobrexpanséo, e
mudangas para baixo na taxa vieram apds o desastre de um panico. Agora, com a organizacao

central, as taxas de redesconto surgem com a possibilidade de mudar isso antes de um

8 Citado por Anna Youngman em American Economic Review, vol. XI1 (setembro, 1922), p.435.

% Willis, p.331,332.
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desastre, ou em tornar isso mais efetivo em tempos de depressdo, e assim repelindo ou

mitigando as flutuagdes excessivas.

Mas as operagdes de mercado aberto se constituem em um dispositivo mais eficiente e
regular do que a taxa de redesconto, simplesmente porque elas tornam possivel para o Reserve
System a tomada de iniciativa, ao invés de ter de esperar pelos bancos membros para que a
oferta de fundos para o0 mercado seja feita ou retida.

A situacdo é simplesmente a antiga e familiar relacao funcional entre oferta, demanda,
e 0 preco de qualquer commodity. A commodity, neste caso, é credito, ou mais exatamente, é a
oferta de poder de compra criada e emprestada pelos bancos para o publico a um preco, cujo
preco € a taxa de redesconto. O Federal Reserve System foi criado agora pelo publico a fim de
controlar os saldos dos bancos membros e para redescontar e emitir moeda de maneira a
proteger o publico contra a atividade ndo regulada dos bancos em sua competicdo privada
puramente em fungdo dos lucros. Talvez a ideia predominante nas mentes de muitas pessoas a
época da promulgacdo da lei era somente a de prevencdo de panicos e deflacdo geral de
precos. Se sim, foi um fracasso a percepcdo de que a prevencdo de um colapso crediticio
poderia ser plenamente alcancada apenas pela prevencdo da prévia competicao inflacionaria
de crédito. Esta era evidentemente a visdo dos formuladores do ato™, e isto é o que a
resolucéo de abril de 1923 reconhece.

O Conselho do Federal Reserve e os Bancos Reserva, de forma a realizar seus
propdsitos, devem ter influéncia ndo apenas sobre o preco do crédito através dos redescontos,
mas também sobre a oferta de crédito através de operacdes diretas de mercado aberto com o
publico. As vezes, a influéncia estabilizadora do Conselho é efetuada via regulacio do preco
do crédito que pode entdo afetar indiretamente a oferta e a demanda; as vezes pela regulacéo
da oferta de crédito, que pode, por sua vez, afetar, o preco e a demanda; e tudo isto implica
conhecimento e previsdo do caminho através do qual a oferta e 0s precos se relacionam a
demanda por crédito sob as circunstancias mutaveis de tempo e lugar. Ao invés, portanto, de
enfraquecer a regulacdo de oferta de crédito feita pelo Conselho e limita-lo somente ao preco
do crédito, o interesse publico, contrario ao suposto interesse privado dos banqueiros,

indicaria, que as operag0es de mercado aberto dos Bancos Reserva deveriam ser

L willis, p.332.
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preferencialmente aumentadas do que diminuidas®’. Somente deste modo o propésito ptblico
expressado na resolucdo de abril de 1923 pode ser plenamente atendido.

Essa atitude dos banqueiros em atribuir a maior importancia aos seus lucros privados €
similar porém oposta aquela de muitos emprestadores e devedores que pensam que o teste do
sucesso do Reserve System esta na manutencdo das taxas de juros a niveis baixos e no
aumento da oferta de crédito. Mas, se estamos para ter estabilidade da situacdo geral de
crédito, que significaria relativa estabilidade do nivel geral de precos, entdo ndo podemos ter

estabilidade da taxa de juros sobre o dinheiro. Ndo podemos ter simultaneamente dinheiro

barato e um nivel estadvel de precos. Podemos ter apenas um ou outro. Devemos escolher
aquele que é mais importante para o bem-estar do pais. Se queremos um nivel estavel de

precos com respectiva situacao crediticia estavel, devemos primeiramente elevar a taxa de

juros dos bancos comerciais de forma a moderar ou prevenir uma inflacdo de crédito e de
precos, e entdo reduzir a taxa bancaria com o intuito de moderar ou prevenir uma deflacéo de
crédito e pregos. Em resumo, a taxa de juros, ancorada em operacdes em mercado aberto, é 0
fator crucial no mecanismo dos negécios; e, assim, de maneira a efetivar esta regulacéo, a
taxa de juros deve ndo somente oscilar fortemente na direcdo oposta as tendéncias dos
negécios, mas deve fazé-lo varios meses antes que estas tendéncias tenham resultado em

inflacéo e deflag&o.

A situacdo presente neste pais é andmala. As importacdes de ouro do exterior tém sido
imensas e temos nos protegido via encarceramento do ouro de tal maneira que oS
requerimentos de reserva dos nossos bancos perderam a significancia inicialmente possuida.
Para além, a demanda do publico e da administragdo em relacdo a colecdo de dividas dos
Estados Europeus para conosco € certamente muito além das capacidades desses paises em
nos pagar através de commodities e servicos, e ainda que estes tentassem nos pagar com
commodities nds elevariamos nossas tarifas de forma a prevenir isso. Com uma atitude tdo
estreita e gananciosa para com 0s nossos antigos aliados, parece que estamos dispostos a
continuar a importar ouro a tal ponto que nossos bancos tornem-se mais e mais independentes
em relacdo ao Federal Reserve System, e a confrontar-nos continuamente com a possibilidade

de expansdes e colapsos desastrosos.

E possivel que a continuidade da atual taxa de aumento no presente nivel de precos
Estadunidense aproximara a paridade do poder de compra das moedas da Inglaterra e dos

% Conferir artigo de Anna Youngman, “4 Popular Theory of Credit applied to Credit Policy”, American
Economic Review, vol. XII (setembro, 1922), p.417.



153

Estados Unidos de maneira que a libra esterlina alcancard seu valor nominal em termos de
dolares. O mesmo pode afetado por um decréscimo no nivel de pregos Britanico. Parte de
nosso ouro excedente pode entdo possivelmente se mover para a Inglaterra e os dois paises
alcancariam a antiga condicdo de um movimento livre de ouro. Mas se 0s outros paises
europeus comegarem a pagar seus juros e suas dividas, como a Inglaterra esta fazendo, entéo
uma pressao adicional se colocara sobre as esterlinas em favor dos dolares, e entdo o esforgo
de restaurar seu valor a paridade sera fracassado. Se a esterlina ndo retornar a paridade, muito
menos ira o franco francés, a menos que ou nosso nivel de precos aumente ou o nivel francés

caia, ou que a Franca desvalorize sua moeda como a Alemanha tem feito.

Mesmo nesse caso a continua presséo sobre a Europa para pagamento dos débitos para
os Estados Unidos torna dificil de saber como sera possivel, durante as décadas futuras desses
pagamentos, alcancar novamente o livre movimento de ouro em ambos os lados, que é
essencial para um retorno a um padréo ouro internacional. Com tamanha expectativa frente a
nos, temos apenas o Federal Reserve System para proteger a estabilidade do nosso nivel de
preco e de nosso volume de crédito. A resolucdo de abril de 1923, provavelmente vai téo
longe quanto a presente lei permite. O futuro ndo é promissor, mas 0 proximo passo €
evidentemente um tipo de entendimento internacional — mesmo uma cooperagéo vigorosa de
nosso Federal Reserve System com os sistemas bancarios de outros paises, a fim de funcionar,
para o mundo como um todo, ndo somente a estabiliza¢do da “situagdo geral de crédito”, mas

também da situacdo geral do ouro.
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ANEXO C - ESTABILIZACAO DOS PRECOS E O FEDERAL RESERVE SYSTEM®
(1927)

No verdo de 1919, no pico da inflagdo do crédito, descobri que trabalhadores™ da
indUstria téxtil de Nova lorque estavam sendo pagos US$125 por semana a0 mesmo tempo
em que a escala do sindicato era de US$50; e apds o sindicato proibir seus membros de
aceitarem mais de US$50 os empregadores esconderam seus empregados quando o comité do
sindicato apareceu para fiscaliza-los e penaliza-los. Novamente, no mesmo ano, motoristas de
caminhdes em Cleveland abandonavam seus caminhdes nas ruas caso ocorresse algum
acidente, e arranjavam outro trabalho com outro empregador. Eles tinham perdido o senso de
responsabilidade por seus empregos. Dentro de um ano e meio, na mais agravada deflacdo
crediticia, esses mesmos trabalhadores, e outros 4 milhdes, estavam fora de seus trabalhos. A

inflac&o do crédito desmoralizou o trabalho e a deflacéo, entéo, o reduziu & miséria.

Em fevereiro de 1923, compareci a um almogo com cerca de vinte dos mais famosos
forecasters dos negocios. Alguém propds que cada um deveria fazer seu palpite em relacéo a
qual seria e quando aconteceria 0 esperado pico dos precos de atacado. A média de suas
previsdes foi um pico de 172, a ocorrer em fevereiro de 1924. Os pregos vinham subindo
durante 1922 a uma taxa maior do que durante a inflacdo de 1919. Eles tinham ido de 138,
sobre um “base pré-guerra” de 100, para 156 quando estes forecasters fizeram suas previsoes.
Um olhar ao grafico seguinte mostrara que, ao invés de continuarem aumentando, 0s precos
comecaram a cair dentro de dois meses apds estas previsdes terem sido feitas, e que em
fevereiro de 1924, o nivel permaneceu em 154, contrariamente ao esperado 172. Mais a
frente, mergulhou para 145 em junho de 1924. Os forecasters falharam tdo feio porque néo

sabiam o que o Federal Reserve System estava fazendo ou ia fazer.

% N. do T.: titulo original: “Price Stabilization and the Federal Reserve System”.

%N. do T.: Tradugio da palavra “off-presser”.
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Bancos Reserva podem controlar o nivel de pregos

Quando o ato do Federal Reserve® estava em processo de decretacéo o projeto de lei
estabeleceu duas politicas para orientacdo do sistema. Este 6rgdo foi instruido a usar seus

poderes a fim de “acomodar negdcios e comércio” e de “estabilizar o nivel de precos”.

Imagem | — Estabilizacdo dos precos: Precos das Commodities, Movimentos do

ouro e os Mercados Financeiros

% N. do T.: Este ato foi decretado no ano de 1913.
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Mas nas conferéncias entre os dois 6rgaos legisladores o ultimo artigo foi eliminado, e
somente a direcdo de “acomodar negodcios e comércio” foi mantida. Isto ¢ equivalente a
direcdo nenhuma. Suponha que a estabilidade do nivel dos precos de atacado tivesse sido
mantida como objetivo. Teriamos entdo tido um grau tdo grande de inflacdo e deflagdo como
as de 1919 e 1920, ou as menores inflagdes e deflagbes de 1922-1923 e de 1924-1927?

Uma regra legislativa, que direciona o Reserve System a estabilizar o nivel geral dos
precos de atacado, ndo exige poderes adicionais a serem garantidos ao Sistema — este ja tem
todo o poder necessario e seus lideres ja tem a habilidade necessaria. Falta apenas uma regra

de estabilizacdo.

N&o digo que o Sistema tem reconhecido plenamente seu prdprio poder no passado.
Dato o inicio desta descoberta, da parte de seus lideres mais astutos, desde aproximadamente
maio de 1922 a abril de 1923. Eles aprenderam a respeito de seu poder por meio de
experiéncias. Na ultima parte de 1921 os doze Bancos Reserva, cada um agindo sob iniciativa
propria, comecou comprando titulos do governo (curva B), e por volta de maio de 1922,
tinham algo como US$400 milhdes de tais titulos. Eles fizeram isso unicamente a fim de
adquirir investimentos sobre os quais obteriam lucro, pois os bancos membros tinham
reduzido seus empréstimos e seus redescontos (curva D), de forma que restaram pouquissimos

ativos rentaveis.

No entanto, estranhamente, essas compras de titulos do governo parecem ter reduzido,
na verdade, os ativos rentaveis dos Bancos Reserva (curva E), ao invés de aumenta-las como
esperado, porque 0s bancos membros continuaram a reduzir seus empréstimos e seus
redescontos em propor¢do maior do que o aumento nos titulos do governo (curvas D e B). Isto
pareceu muito estranho, e tenho a autoridade de banqueiros préximos a situacao que disseram
ndo saber o que estava acontecendo. O Sistema, contudo, logo entendeu o0 que estava
ocorrendo, e tem baseado seu controle do crédito em funcdo daquele aprendizado desde o

comeco de 1923.

LicGes de 1922-1923

O que aconteceu veio de uma regra operacional autorizada pelo Congresso, e um
correspondente costume gradualmente adotado pelos bancos membros. A regra e o costume
resultam ambos do fato de que as reservas de ouro dos bancos membros foram transmitidas

para 0os doze Bancos Reserva e reunidas por eles, de maneira que as reservas legais dos
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bancos membros ndo sdo mais ouro ou qualquer outro “dinheiro legitimo” em seus proprios
cofres ou em outros bancos privados. Suas reservas legais agora sdo apenas créditos de
reserva nos Bancos Reserva federais. Em outras palavras, hd um fundo de ouro comum e um
fundo de reserva de crédito comum cuja oferta é limitada, e a “regra operacional” e o costume
determinam que nenhum banco deveria tomar emprestado continuamente - exceto em
emergéncias - mais do que sua respectiva parte deste limitado fundo comum de forma a

reempresta-la (com lucro) para os clientes de negocios.

Em referéncia ao grafico, podem ser percebidos os enormes lucros que os bancos
membros poderiam teoricamente obter se eles criassem reservas de crédito ao redescontar nos
bancos reserva, e entdo estendessem seus empréstimos - ao limite — para seus clientes de
negocios em funcdo do minimo legal dos depoésitos a vista relativo as suas reservas legais.
Cada dolar de reserva legal de crédito devido de um Banco Reserva para um banco membro
permite ao sistema como um todo emprestar ao publico de negdcios tanto quanto baste para
criar oito ou nove ddlares de depdsitos a vista. Em outras palavras, os depdsitos a vista (curva
H) (que serve como “dinheiro” sob a forma de depositos pagaveis a vista), S80 0ito ou nove
vezes 0 total das reservas dos bancos (curva C). O aparente lucro obtido é enorme. Entdo ao
tomar empréstimos, digamos de US$1 milhdo nos Bancos Reserva a, suponhamos, 4%, 0s
bancos do sistema como um todo poderiam, se ndo prevenidos por esta “regra operacional” e

costume, emprestar US$ 8 milhdes ou US$9 milhdes a 5% ou 6% para o publico de negocios.

Este era, de fato, o argumento sustentado, nos anos iniciais do sistema, por
determinadas Bancos Reserva aos bancos estatais de modo a induzi-los a se tornarem

membros do sistema — 0s lucros que eles poderiam realizar por tomar emprestado e emprestar.

LimitacGes a respeito dos empréstimos tomados por bancos membros

Mas a “regra operacional” e o costume referidos, t€ém prevenido os bancos membros
de tomarem vantagem desta fonte ndo merecida de lucro; de modo que o resultado de desdém

geral desta “regra operacional” sob as condic¢des atuais significaria inflagéo.

A “regra operacional” é autorizada pela Se¢do 4 do ato do Federal Reserve, a qual
permite que os Bancos Reserva limitem as acomodagdes de quaisquer bancos com “devido
cuidado pelas reinvindicacdes € demandas de outros bancos membros”. Sob esta regra um
banco membro — continuamente em debito com um Banco Reserva deve ser investigado e

alertado de que deve manter seus empréstimos tomados e redescontos em um nivel de
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emergéncia a menos que este possa mostrar que, como vem ocorrendo ultimamente nos
setores agrarios, seus empréstimos estdo - mais ou menos — congelados, de forma a necessitar

ajuda continua do sistema.

Isso se aplica aos que podem ser chamados de “bancos marginais”, ou bancos fracos.
Por outro lado, os bancos fortes se mantém sem débitos, ndo permitindo assim que suas
declaragBes publicas mostrem dividas ao Banco Reserva, simplesmente em funcdo de um
costume que é ainda mais forte para estes do que a regra operacional aplicada sobre os bancos
mais fracos. Suas reputacdes, boas posices, honras em serem bancos fortes, os afasta de
tomar empréstimos de algum Banco Reserva a fim de reemprestar com lucro, e quase
nenhuma pergunta feita a um destes poderia ser mais ofensiva do que a seguinte, “Vocés

tomam empréstimos em algum Banco Reserva com o fim de reemprestar com lucros?”

Neste aspecto os bancos membros agem como um sindicato. Os membros do sindicato
sabem que existe um nimero limitado de empregos e uma quantidade limitada de trabalho
oferecida no mercado de trabalho. Seria, entdo, antiético para um membro tomar mais do que
sua parcela via cortes salariais ou trabalhar rapido demais, ou trabalhar mais horas do que
seus companheiros-membros. Um costume similar tem surgido entre os homens de negocios
em muitas inddstrias durante os Gltimos vinte anos. Seria antiético roubar os clientes ou 0s
empregados de um concorrente através de diminuicdes em precos ou aumentos em salarios.
Eles podem conseguir o que puderem de cada um através das artes de vendas e boa
administracdo, mas ndo por cortes em precos ou aumento salarial. O Federal Reserve System
seria como estes sindicatos. Ndo é um monopélio — é um sindicato de 10.000 bancos, cada um
agindo sob iniciativa propria, ainda que todos ajam de forma parecida por meio de um sistema
de barganha coletiva em suas transacdes com milhGes de clientes de negdcios, cada banco

tendo justa consideragao pelas reivindicagoes e demandas dos outros bancos membros”.

Emprestando ao limite das reservas

Ha outro costume, justamente o oposto deste, que tem crescido com o Federal Reserve
System — o0 costume de emprestar junto ao limite das reservas de crédito do banco membro

para com o Banco Reserva.

Anteriormente ao Federal Reserve System, cada banco tinha de manter sua reserva
legal em dinheiro valido em seus préprios cofres ou na forma de credito em algum Banco

Reserva Municipal. Mas, sob o Reserve System, o dinheiro nos cofres ou como crédito com
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outros bancos privados ndo conta como reservas legais. Somente seu saldo de crédito com o

Banco Reserva se constitui em sua reserva legal.

Atualmente este saldo crediticio é altamente elastico. Pode ser aumentado, em caso de
emergéncia, simplesmente por meio de empréstimos junto ao Banco Reserva, ou descontando
0s papéis elegiveis devidos pelo publico de negdcios ao banco membro, ou através de vendas
de titulos do governo. Consequentemente, enquanto que antes do Federal Reserve System
cada banco se esforcava para manter suas reservas acima do minimo legal a fim de estar
preparado para emergéncias, agora todos o0s bancos estendem continuamente seus depositos a
vista a0 méximo legal, que € o mesmo que a reserva minima legal. O méximo legal dos
depositos a vista se baseia no minimo legal das reservas crediticias. E essa relacdo de méximo
e minimo se mantém muito proxima da razao de oito ou nove dep06sitos a vista para um Banco

Reserva (curvas H e C).

E este costume bilateral dos bancos membros — emprestando a0 maximo para o
publico, mas se mantendo, tanto quanto possivel, longe de dividas para com os Bancos
Reserva — que parece ser responsavel pela rapida resposta em todas as partes do pais, as
vendas de mercado aberto e compra de titulos e as mudancas nas taxas de redesconto feitas

pelos Bancos Reserva federais.

Efeitos das compras de titulos de 1921-1922

Esta reacdo simultanea em todas as partes do pais, no entanto, ndo foi descoberta até

cerca de maio de 1922, e ndo foi claramente posta em pratica até abril de 1923.

Os doze Bancos Reserva, cada um sob iniciativa propria, como ja exposto,
compraram, entre o fim de 1921 e maio de 1922, US$400 milhGes em titulos do governo
(curva B), com nenhuma outra intencdo aléem da de aumentar o nimero de seus ativos
rentaveis. Mas estes em realidade foram reduzidos de US$1.300 milhdes (outubro de 1921),
para US$900 milhdes em julho de 1922 (curva E). A explicacdo é simples e agora bem
compreendida. Se um Banco Reserva compra, de um corretor de mercado aberto, US$ 1
milhdo em titulos, o faz por meio de um cheque sacado contra si mesmo, e o corretor deposita
0 cheque em um banco membro que imediatamente 0 deposita em um Banco Reserva,

aumentando nominalmente assim o crédito crediticio do banco membro em US$ 1 milhao.



160

Os bancos membros, no entanto, ndo elevam em oito vezes seus empréstimos ao
publico, em proporcdo a este aumento em suas reservas de crédito — eles primeiramente
reduzem os endividamentos que possuem com 0s Bancos Reserva (curva D); e as reservas dos
bancos membros, portanto, ao invés de aumentarem US$400 milhdes em 1921-1922, foram
aumentadas apenas em US$200 milhdes durante o ano de 1922 (curva C). Foi essa elevacao
de suas reservas de crédito que permitiram aos bancos membros acrescer seus depdsitos a
vista por volta de nove vezes o aumento nas reservas crediticias (curvas H e C). A reacéo foi
imediata. O total de depdsitos a vista, que € a oferta total de dinheiro em crédito pagavel em
saques de cheques realizados pelo publico de negécios, se elevou em US$1.800 milhGes nos

quinze meses até novembro de 1922 (curva H).

O correspondente efeito sobre a taxa comercial de 60-90 dias em Nova lorque foi
também imediata. A taxa caiu de 5,25% em novembro de 1921, para 4% em junho de 1922
(curva G), um declinio de 21% na taxa de juros sobre empréstimos de curto-prazo para o
publico de negdcios. Conjuntamente a isto a taxa de redesconto do Banco Reserva de Nova
lorque foi reduzida de 5% para 4%, mantendo-a na maioria das vezes abaixo da taxa

comercial.

Isto contradiz uma ilusdo muito difundida a respeito do poder do Federal Reserve
System em controlar sua taxa de redesconto. Se sustenta que o Sistema ndo pode controlar a
taxa de mercado — pode somente segui-la. Ocorre, porém, que os Bancos Reserva primeiro
preparam o mercado e entdo seguem o que eles tinham preparado. Eles tinham preparado o
mercado em 1922 por meio de compras de titulos de mercado aberto. Eles seguiram o
mercado através da reducdo da taxa de redesconto. Observando as curvas no gréafico (B, G e
F) o leitor notard que esta tem sido repetidamente a sequéncia. As compras dos titulos (B)
diminuem a taxa comercial (G) e a taxa de redesconto (F) acompanha essa reducdo. Da
mesma forma a venda dos titulos do governo (B) eleva a taxa comercial (G) e se segue um

aumento da taxa de redesconto (F).

Elevacéo do nivel de preco de atacado

Por ultimo, foi demonstrado o efeito, em 1922, no aumento dos precos de atacado das
commodities. Estes aumentaram nos Gltimos seis meses, de janeiro de 1922 até julho de 1922,
de 138 para 155 (curva J), ou seja, um acréscimo de 12% em seis meses, que foi uma taxa de

aumento mais veloz do que o aumento durante a inflagdo de 19109.
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Ainda assim, em 1922, os Bancos Reserva ndo tinham ideia do que eles estavam
fazendo ao comprar US$400 milhGes em titulos. A Unica ideia destes era igual a de qualquer
negocio privado, a de que deveriam fazer uso de suas reservas de ouro com o proposito de
aumentar seus lucros e ativos rentaveis. Demorou um tempo considerdvel até que eles
compreendessem que estavam, em realidade, reduzindo seus ativos rentaveis ao invés de
aumenta-los (curva E); que estavam reduzindo as taxas comerciais (curva G); que estavam
inflacionando o volume total de dinheiro em crédito (curva H); e que estavam inflacionando

0S precos (curva J).

NegociagOes centralizadas de titulos governamentais

A primeira reclamacdo veio do Departamento do Tesouro. A compra dos titulos do
governo interferiu nos precos daqueles titulos no mercado, e o Tesouro pediu por um sistema
de comercializagéo disciplinada que ndo perturbaria o financiamento do governo. Entdo os
Bancos Reserva criaram um comité central para atuar como agente dos doze Bancos Reserva
na compra e venda de titulos. Agora, pela primeira vez, os doze Bancos Reserva comegaram a

agir como uma unidade.

Este comité comecou vendendo titulos (curva B, 1922), e entdo, no inicio de 1923, o
comité foi reorganizado como Comité de Investimentos em Mercado Aberto®, tirando toda
iniciativa dos doze Bancos Reserva a respeito da compra ou venda de titulos. A esta altura os
lideres tinham aprendido que poderiam frear a inflacdo, e até mesmo produzir deflacdo, pela
venda de titulos, assim como, sem sabé-lo, eles tinham produzido inflagdo ao comprarem

titulos na primeira metade de 1922.

Entdo, em abril de 1923, a Conselho do Federal Reserve confirmou esta nova
experiéncia ao adotar uma ordem geral de que a compra ou venda de titulos deveria ser
orientada por seus “efeitos sobre a situagdo geral de crédito”, uma norma que adicionou algo,

mas era ainda tdo vaga quanto a regra legislativa de “acomodag¢do de comércio e negdcios”.

E este costume bilateral que eu tinha mencionado acima e esta “regra operacional”,
entdo em processo de formulacdo, que os vinte forecasters ndo sabiam sobre em fevereiro de
1923. Eles previram 172 como o0 pico de precos a ser atingido em fevereiro de 1924, ao passo

gue o Reserve System freava a nova inflacéo, cujo pico foi a 159 apenas dois meses depois, ao

% N. do T.: tradugio para o termo “Open Market Investmentes Committee”.
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invés de 172, doze meses depois do momento em que suas previsdes foram feitas. E quando
estava para chegar o pico esperado por eles, 172, o Reserve System baixou nivel de precos
para 152 — vinte pontos abaixo do pico esperado — aproximando-se rapidamente ao vale de

145 — vinte e sete pontos abaixo do pico esperado (curva J).

Estes movimentos podem ser vistos a partir do grafico. As vendas de titulos em
mercado aberto totalizaram US$400 milhdes de junho de 1922 a julho de 1923. As cotas dos
Bancos Reserva foram reduzidas a apenas US$90 milhdes (curva B). Imediatamente os
bancos membros foram forcados a restaurar suas reservas deficientes por meio de
empréstimos de aproximadamente US$180 milhdes junto aos Bancos Reserva (curva D), e a
proeza foi ainda mais notavel porque os bancos membros estavam recebendo, durante o ano
de 1923, importacdes liquidas de ouro de US$295 milhdes (curva A), que usaram para reduzir
seus endividamentos ou aumentar suas reservas nos Bancos Reserva. As vendas em mercado

aberto mais do que contrabalancearam as importagdes de ouro.

Deflacdo exagerada de 1924

No comeco de 1924 os lideres do Reserve System descobriram que tinham exagerado a
deflagdo. Como exposto pelo Governador Strong do Banco Reserva Federal de Nova lorque,
anterior ao Comité da Camara de Servicos Financeiros”” em abril de 1926, a queda dos precos
na agricultura, as vastas falhas dos bancos agricolas e a ameaca de legislacédo radical induziu o
sistema a reverter sua politica. As mudancas podem ser vistas no grafico. O Sistema comprou
um total de US$470 milhGes em titulos de novembro de 1923 a outubro de 1924 (curva B),
que foram adicionados as importacbes liquidas de ouro, US$295 milhdes (curva A), e
permitiram aos bancos membros reduzirem seus empréstimos contraidos em US$800 milhdes,
do ponto alto de US$1.100 milhdes em dezembro de 1923, ao ponto baixo de US$300
milhGes em agosto de 1924 (curva D), assim como a aumentar em US$200 milhdes suas

reservas de crédito durante 1924 (curva C).

O efeito foi quase que imediatamente observado na reducdo das taxas comerciais em
Nova lorque de 5% no Outono de 1923 para 3,12% em setembro de 1924, a mais baixa desde
1916, sendo uma reducéo de 39% na taxa comercial de juros (curva G). A isto se seguiram

reducdes na taxa de redesconto de Nova lorque do ponto alto de 4,25% ao ponto mais baixo,

% N. Do T.: tradugdo para o termo “House Committee on banking and Currency”, 6rgdo atualmente chamado de
“United States House Committee on Financial Services”.
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3% (curva F), durante a histéria do Federal Reserve System. Correspondentemente, 0 aumento
de US$200 milhdes nas reservas dos bancos membros (curva C) permitiu aos bancos
membros aumentar seus depositos a vista em US$1.700 milhdes, cerca de oito vezes o
aumento nas reservas dos bancos membros, e um crescimento aproximadamente igual a 10%
no volume total de crédito. A producéo e os prec¢os responderam, com um retardo de cerca de
5 meses, com a producdo aumentando em 35% e os precos subindo 11% a partir do ponto
baixo de 145 em julho de 1924, ao ponto alto de 161 em fevereiro de 1925 (curva J). Os

precos agricolas obtiveram o maior ganho.

Portanto o Sistema, que tinha trazido uma deflagdo em 1923, trouxe uma inflagdo em
1924,

A deflacéo de 1924-1925

A politica inflacionaria de 1924 continuou até outubro, quando as cotas de seus titulos
chegaram a US$ 580 milhdes. O comité de mercado aberto iniciou entdo a venda de titulos,
reduzindo suas cotas em US$ 250 milhdes em julho de 1925 (curva B). As exportacdes de
ouro comegaram a ocorrer quase ao mesmo tempo. Os bancos membros imediatamente
comecaram a tomar empréstimos, e aumentaram suas dividas com os Bancos Reserva em
US$750 milhdes de agosto de 1924 a novembro de 1925 (curva D). A taxa comercial em
Nova lorque subiu de 3,25% para 4% (curva F). As reservas dos bancos membros tiveram
seus acréscimos freados (curva C), e os depoésitos a vista declinaram e entdo se elevaram
(curva H). Seguindo estes movimentos correlatos, o nivel de pregos de atacado iniciou seu
declinio do ponto alto de 161 (curva J).

Assim o Reserve System tem conduzido, desde a guerra, trés ciclos de inflagdo e
deflacdo — o extremo ciclo de 1919-1921, antes deles saberem o que estavam fazendo; o ciclo
de 1921-1923, enquanto eles estavam aprendendo sobre o que eles estavam fazendo, e o ciclo

de 1924-1927, apds terem compreendido o que eles estavam fazendo.

Padroes do controle de pregos do Reserve System

Resta a questdo dos critérios que os guiam no exercicio de seus poderes econdmicos e
legais. O presente critério legislativo ¢ apenas a vaga “acomodacao de negocios e comércio”.

Isto foi suplementado em 1923 por seu proprio critério indefinido “a situagdo geral de
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crédito”. Sob este titulo muitos fatores podem ser levados em conta, todos os que requerem,
mais ou menos, 0 uso de crédito de acordo com o julgamento da Conselho do Federal
Reserve e dos Bancos Reserva Federais. Todos estes fatores indicam um sentimento de
responsabilidade da parte dos lideres do Sistema em relacdo as diferentes direcbes que a
inflacdo ou deflagdo podem tomar. Mencionei alguns destes fatores que coletei em conversas
com eles ou por meio de leituras de suas publicagdes e discursos. Um dos fatores seria o
movimento de precos do mercado de acles; outro seria a superproducdo, em especial a
superproducdo agricola; outro seria 0 movimento de rendas e de especulacdo imobiliria;
outro seriam as compras parceladas; outro seria 0 movimento dos salarios e o custo de vida
medido pelo movimento dos pregos de varejo; outro seria 0 desejo de retorno ao padrdo-ouro
livre do pré-guerra ao invés de se continuar no presente padrdo-ouro administrado, pos-
guerra; outro seria a ameaca de legislacdo radical; outra seria 0 movimento dos precos de

atacado.

Ao considerar todos esses fatores na complexidade que é o termo elastico, "situacao
geral de crédito”, percebe-se que forecasters inteligentes tém comecado a qualificar suas
previsoes acerca das condigdes dos negocios adicionando, “nds ndo sabemos o que o Federal
Reserve System fara”. H4, sem davidas, uma necessidade nos negdcios e no mundo agricola,
assim como no mundo da politica, de conhecimento definido a respeito daquilo que o Federal
Reserve System vai fazer. Sobre este assunto, no presente estagio de experiéncia e pesquisa,
muitas opiniGes sdo ouvidas, e posso somente oferecer minha opinido pessoal de que o
Reserve System deveria se manter — primeiramente — responsavel somente pela estabilidade da
média geral dos precos de atacado (curva J), e secundariamente responsavel pelos outros
fatores apenas na medida em que pode se esperar que estes desviem a média de precos por

atacado para longe da estabilidade.

A necessidade de um novo indice de pregos das commodities

Se a estabilidade da média dos precos de atacado é tomada como orientacdo das
politicas do sistema, entdo a primeira questdo é a dos pesos a serem dados a cada uma das
varias commodities na composi¢cdo daquela média. O indice do Departamento do Trabalho
(curva J projetada até 1927 a partir do indice semanal de Irving Fisher) é baseado em 404
commodities, ponderadas de acordo com suas respectivas quantidades vendidas no mercado.

Outros métodos de ponderacdo sdo as quantidades produzidas ou as quantidades consumidas.
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Nenhum destes métodos serve precisamente ao propdésito de estabilizacdo, que € o da
justica entre as classes de produtores. Se justica é o propdsito, entdo os pesos deveriam
provavelmente ser uma ponderacdo medida a partir da populacdo, cada commodity sendo
ponderada pela respectiva propor¢do da populacdo ocupada na producdo daquela commodity.
Se, por exemplo, os produtores de trigo sdo 5% da populacdo total cujos produtos sdo
vendidos em atacado, entdo as flutuagOes no preco do trigo deveriam ter apenas 5% do peso
total quando se trata da mudanca total do indice médio de precos de atacado. E assim por

diante com as outras commodities.

Este esquema de ponderacdo faz apelo ao senso publico de justica. Ele ajudard a
superar a Unica ameaga proposta como um possivel argumento contra uma politica de
estabilizacdo — nomeadamente, a possivel influéncia politica daqueles produtores cujos precos
estdo caindo, em seus esforcos de obter controle do Reserve System e de alterar todos 0s
precos de maneira a elevar o preco de suas commodities em particular. Se existe uma
conhecida politica de manutencdo de um nivel estavel dos precos de atacado, e se cada setor
ou classe de produtores sabe que este tem um peso justo, conforme seus numeros, entdo é
improvavel que a influéncia politica de qualquer classe sera efetiva em violar a regra de
estabilidade. Pode-se esperar que a estabilizacdo do nivel de precos conduza e mantenha o
Reserve System fora da politica. Em minha opini&o nenhuma outra politica ira fazé-lo.

A estabilizacdo deveria estar baseada nos precos de atacado, somente com
consideracdo secundaria aos outros precos, porque 0s precos de atacado respondem mais as
operacdes do sistema, e outros precos dependem dos precos de atacado. Os precos das agoes
séo previsdes de lucros que dependem em grande parte do movimento dos precos de atacado.
Salérios, precos de varejo e rendas sdo, de modo amplo, os resultados dos precos de atacado.
Os precos de atacado sdo os precos dos empregadores, e suas oscilagdes determinam as
oscilacbes do emprego e do desemprego. Salarios ndo sdo os precos das commodities, sdo 0s
rendimentos dos participantes da producédo, e ndo sdao mais intitulados a serem incluidos em
um indice - cujo proposito é o de estabilizacdo - do que os lucros, juros ou rendas, que sdo 0s
rendimentos de outros participantes, todos amplamente afetados pela oscilagdo ou estabilidade

dos precos de atacado.

Um numero indice dos precos de atacado, ponderado de acordo com a populagéo
participante na producdo de cada commodity, pareceria ser uma norma definida que todos
poderiam entender, e que os forecasters poderiam confiar em vez dos desconhecidos e

indefinidos critérios atuais de “acomodagdo do comércio e negocios” e de “situagdo geral de
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crédito”. Obviamente a elaboracdo de tal numero indice requereria a melhor destreza

econdmica e estatistica do pais.

O Federal Reserve System ja tem todo o poder legal e econdbmico imediatamente
necessario, e toda a eminente habilidade bancaria necessaria para levar isto a efeito. Falta
somente uma norma definida de estabilizacdo. Isto requer que se mantenha o atual padréo-
ouro administrado, ao invés de se buscar um retorno ao padrdo-ouro livre, para alcangar o que
exigiria consideravel deflacdo de precos. A situacdo pode exigir, também, que se deveria
ocorrer uma grande inundacdo de importacdes de ouro, poderia ser necessaria posterior
substituicdo dos certificados de ouro por outra moeda. A presente deflacdo de precos,
contudo, com inicio em fevereiro de 1925, poderia ser corrigida como a deflacdo similar de
1924 foi corrigida, através da compra de titulos, com subsequente reducdo nas taxas de

redesconto.
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ANEXO D - CONTROLE DO NiVEL GERAL DE PRECOS PELO BANCO
RESERVA: UMA RESPOSTA® (1927)

A critica de Messrs Wissler e Comer, publicada na The Annalist de 13 de maio a
respeito de meu artigo de 1° de Abril, envolve parcialmente questdes de definigédo e
parcialmente questdes de estatisticas, causalidade e propdsito. Concordo com eles acerca do
que eles chamam de “0 dilema do estatistico”. A fungao do estatistico ¢ descrever e revelar
fatos quantitativos. Este ndo estd preocupado com relacBes causais. Isto é relegado ao

economista, que faz uso destes fatos estatisticos ao tentar tracar relacfes de causa e efeito.

Sobre teorias de causa e efeito do crédito e dos pregos, existem, como € amplamente
sabido, duas escolas de economistas. O extremo dos teodricos da “commodity” encontram
causalidade no lado da demanda da equa¢do, em um existente “volume de comércio” que da
origem as necessidades dos negdcios em financiar o marketing das quantidades existentes de
commodities ao nivel de precos existente. Essa demanda por poder de compra presente, eles
dizem, faz com que os bancos criem uma oferta equivalente de depoésitos a vista. Mas o
extremo dos tedricos “quantitativos” encontra causalidade pelo lado da oferta da equagao, em
um “volume de dinheiro” existente. Isto se consiste na quantidade de ouro disponivel, e na
quantidade de titulos bancérios ou depodsitos a vista “manufaturados” pelos governos ou

bancos, independente do volume de comércio.

N&o sei se qualquer economista consentiria em ser classificado como um adepto de
qualquer uma dessas teorias extremadas de causa e efeito, embora Wissler e Comer tentem me
enquadrar - a forca - no extremo da teoria quantitativa, enquanto eles aparentemente se

identificam com a extrema teoria da commodity.

As causam repousam nas relacdes entre homens de negdcios e banqueiros

Se examinarmos as tipicas e atuais transagdes de crédito que constituem praticamente
todos os negocios modernos, desde as que utilizam pouquissimo ouro ou prata, descobrimos
que uma transacdo de crédito é realmente uma Unica transagdo com duas dimensfes, a
dimensdo da commodity voltada para o futuro poder de compra a ser derivado de futuras

commodities e futuros mercados monetarios, e uma dimensdo monetaria voltada para o poder

% N. do T.: titulo original: “Reserve Bank Control of the General Price Level: a Rejoinder”.
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de compra presente a ser estipulado pelos bancos com base no que eles consideram ser o valor
presente descontado daquelas promessas de pagamento no futuro.

Os banqueiros ndo ofertam poder de compra simplesmente para atender as
necessidades dos negocios nos mercados de commodities presentes — eles também participam
com os homens de negdcios na determinacdo de quanto devera ser o volume futuro de
comeércio em suas duas dimens@es de quantidades futuras a serem produzidas e futuros precos
a serem pagos nos mercados de commodities futuros. Essas expectativas logo se tornam as
demandas dos homens de negdcios pelo poder de compra presente a ser definido pelos
bancos. Sdo nessas negociagdes e transacdes privadas entre 30.000 banqueiros e milhdes de
homens de negdcios, encorajando ou restringindo os ultimos em suas transacdes de

commodities, que o tedrico deve procurar suas explicacdes de causa e efeito.

Agora, se, 10.000 bancos, controlando dois tercos do crédito comercial, ao invés de
competirem livremente entre si por negdcios, aprendem como (ou sdo conduzidos) a agir
conjuntamente a0 mesmo tempo e na mesma direcdo em todas as partes do pais em suas
bilhGes de transacdes de crédito, encorajando ou restringindo esses milhdes de homens de
negocios, entdo a participacdo dos banqueiros nos mercados de commodities presentes e

esperados se torna mais pronunciada.

Acdo conjunta dos bancos — a ideia central

Messrs Wissler e Comer ignoram inteiramente minha ideia central — esta acédo
conjunta de 10.000 bancos membros, guiados por doze Bancos Reserva® e supervisionados
por um Conselho do Federal Reserve. Meu artigo foi desenhado para mostrar como esta acéo
conjunta, como aprendida por experiéncia'®, se tornou um sistema efetivo. E um sistema
andlogo aquilo conhecido nos circulos laborais como “barganha coletiva”. Seu principal
aspecto, neste caso, € a barganha individual pelos bancos membros com os homens de
negdcios, mas sob regras operacionais coletivas aplicadas sobre todos os membros,
estabelecendo limites minimos e maximos em suas barganhas individuais. Estas descrevi
brevemente em meu artigo. Caso eu tivesse tentado cobrir 0 assunto de forma mais profunda,

deveria ter enumerado 0s seguintes instrumentos de a¢do conjunta.

%'N. do T.: O Federal Reserve System, em sua criagdo em 1913, trouxe conjuntamente a criacéo de doze Bancos
Reserva federais por parte do Estado.

100 N do T.: Aqui ele se refere & agdo conjunta dos banqueiros.
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Instrumentos de acdo bancéaria conjunta

1. O controle monopolista pratico da oferta monetdria de ouro, atribuido ao
empobrecimento da Europa e a necessidade de pagamento aos Estados Unidos da América de
aproximadamente US$ 1.000 milhdes anuais em ouro ou equivalentes, como juros e
amortizacdo das dividas publicas e privadas. Assim, se aumenta o poder de controle sobre o

valor de ouro medido por mudancas nos niveis mundiais de precos.

2. Encarcerando o ouro para que este ndo possa ser usado diretamente pelos bancos
membros como reservas de ouro individuais, mas que possa ser efetivada somente na forma
de moeda, certificados de ouro e reservas de crédito dos bancos membros. No uso destes
instrumentos, via agdo conjunta, 0s Bancos Reserva podem e tomam a iniciativa requerida por
qualquer eventual ocasido. Esta € minha distincdo entre um padrdo ouro administrado e um

padrdo ouro livre.

3. Publicidade e persuasdo na forma de previsdes publicadas por autoridades
financeiras e conversas privadas com banqueiros acerca das perspectivas dos mercados e dos
negocios. Se estas previsdes dos precos e quantidades sdo otimistas, como em 1919, ou se elas
sdo declaracdes de cautela, como em 1923, estas tém uma influéncia distinta na demanda por
crédito dos negdcios. Os banqueiros do Federal Reserve ndo se envolvem com previsGes
publicadas, j& que mudancas em suas taxas de redesconto e operacGes de mercado aberto,
onde eles tomam a iniciativa, falam mais alto do que as palavras. Mas estes se relinem
continuamente em conferéncia com os bancos membros e homens de negécios, que sdo, é

claro, ansiosos para saber o que eles pensam e irdo fazer.

Estas conferéncias, negociacOes, publicidades, encorajamentos e restri¢cdes, ndo podem
ser descritos em um diagrama, tampouco reduzidos a correlacGes estatisticas de causa e efeito
demandadas por Wissler e Comer, ainda que estas sejam na realidade o atual processo através
do qual 10.000 bancos membros agem em conjunto em suas negociacdes com milhdes de
homens de negdcios. Se houvesse uma confirmada politica publica do Reserve System para
manter um nivel estavel de precos de atacado, entdo sua propria publicidade, e suas razdes
publicadas na época em que a agdo foi tomada, constituiriam-se em seu mais poderoso
instrumento, de modo a afetar diretamente as previsdes e as demandas dos negdcios por

crédito bancario.

4. Ao escolher entre a emissdo de moeda, como em 1919, e a emissao dos certificados

de ouro, como mais recentemente, o Federal Reserve System tem a escolha entre uma emissao
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de moeda que requer apenas 40% das reservas de ouro e uma emissao que requer 100% das
reservas de ouro. O primeiro apresenta um poder inflacionéario e deflacionédrio maior do que o
ultimo, enquanto o Ultimo sugere cautela ao fazer com que as reservas de ouro parecam

menores.

5. Operacgdes de mercado aberto, Messrs Wissler e Comer ndo parecem entender a
distincdo entre o investimento de um banco privado em titulos, quando os empréstimos
comerciais ndo estdo sendo demandados, e o investimento dos Bancos Federais Reserva em
titulos quando os bancos membros néo estdo redescontando. A compra ou venda dos ultimos
aumenta ou diminui as reservas dos bancos membros via aumento ou diminui¢do das dividas
dos Bancos Reserva para com os bancos membros. A primeira ndo afeta as reservas dos
bancos membros — esta meramente alterna saldos. Os Bancos Reserva aprenderam a comprar
ou vender titulos independentemente das demandas de negdcios ou de seus préprios lucros,
mas 0s bancos membros alternam entre investimentos e empréstimos comerciais de acordo
com as demandas dos negdcios. Esse fracasso em distinguir entre um banco membro e 0s
Bancos Reserva como um sistema €, no entanto, perdoavel, pois a distingdo ndo foi aprendida

pelos proprios banqueiros até a experiéncia de 1922-23, como mostrei anteriormente.

O governador Benjamin Strong do comité do Banco Reserva federal de Nova lorque, e
presidente do Comité de Investimentos em Mercado Aberto, descreveu, em 1926, a
experiéncia por completo, e a resultante politica de preparacdo do mercado, via operacdes de
mercado aberto, das alteracdes nas taxas de redesconto. Seu testemunho pode ser encontrado
nas audiéncias a respeito do projeto de lei de estabilizacdo de Strong, antes do Comité da
Cémara de Servicgos Financeiros, 8 a 13 de abril de 1926.

6. Taxas de redesconto. Em 1919-1920 a inflagdo dos pregos ocorreu amplamente
através da emissdo de moeda em funcdo da manutencdo das taxas de desconto em niveis
baixos por muito tempo. Apds 1921 as inflacbes e deflacdes relativamente menores foram
promovidas ou restringidas via operacdes de mercado aberto e via alteracfes nas taxas de

redesconto.

7. ImportacBes de ouro. Através dos instrumentos de controle mencionados
anteriormente o sistema tinha operado contra as importagdes de ouro a fim de prevenir
inflagdes, como em 1923; e a favor das importagdes de ouro a fim de produzir inflagdo, como
em 1924,
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8. Empréstimos ao exterior. Estes tomaram as duas formas de débitos infundados em
1919-1920, quando o Reserve System cooperou para produzir inflagdo através da manutengédo
de baixas taxas de redesconto; e os débitos fundados de 1921 até o presente momento, com 0s
quais o sistema cooperou, via compras em mercado aberto e reducédo das taxas de redesconto,
para produzir a inflagdo de 1924. Mas o sistema atuou para prevenir a inflacdo de 1923 se

valendo de vendas em mercado aberto e do aumento nas taxas de redesconto.

9. Precos das commodities e dos titulos. Aparentemente os primeiros efeitos das
operacdes de mercado aberto e de redesconto surgem nos mercados de acdes e posteriormente
nos mercados de atacado das commodities, e ainda sobre os mercados de varejo e de trabalho.
Isto é sem duvida uma questdo a ser considerada em qualquer programa de estabilizacdo dos

niveis gerais de precos.

10. Oportunidade. A esséncia da habilidade administrativa é a de se fazer a coisa certa
no momento certo, no lugar certo e na medida certa. As vezes o sistema trabalha com forgas
cujas quais ndo pode controlar, as vezes contra forgas cujas quais ndo pode controlar. Esta é
uma questdo de experiéncia e habilidade administrativa. Nenhum tedrico pode orienta-los a
respeito do que fazer em momentos em que surgem emergéncias. Este pode somente admirar
a alta habilidade bancéria que aprendeu por experiéncia - em vez de teoria - como trabalhar a
favor ou contra as complexas forcas de demanda e oferta na administracdo de seus controles

coletivos.

Proposito e a definicdo de palavras

Outras consideracdes que dizem respeito a causa e efeito devem ser mencionadas. Mas
direi algo sobre proposito e definicdo de palavras. Uso os termos “inflacdo e deflagdo de
precos” sem qualquer teoria que seja de causalidade. Os termos indicam simplesmente a
descricdo estatistica de subida ou descida do nivel geral de precos, em contraste a descricao
de um nivel estavel de precos. Inflacdo, deflacdo e estabilidade do nivel médio de pregos sdo
minhas assercOes estatisticas do fato, a serem explicadas posteriormente atraves de
investigacdo de todos os fatos anexos que possivelmente possam adentrar na causalidade

destes.

Estas declaragdes estatisticas, no entanto, devem ser abertas as criticas, pois estas séo
construidas, ndo por estatisticos cegos, mas por economistas com propositos, e estes

propdsitos incluem teorias de causa e efeito. Por essa razdo indiquei em meu artigo uma
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critica de varios nimeros indices de precos usados por estatisticos, os quais, de acordo com

minhas teorias sobre o propdsito, ndo representam a relativa importancia de varios fatores.

Eu excluiria salérios, precos de varejo, alugueis, acdes, titulos, etc., e empregaria
somente precos de atacado de commodities livremente produzidas, pois elas sdo justamente
responsivas as operacdes do sistema bancario, e porque a estabilizacdo dos precos de atacado,
por razBes apresentadas, me parece ser importante para os prop6sitos publicos de justica entre
credor e devedor, estabilidade do emprego, a carga de impostos, etc. Defendendo esta ideia de
proposito publico, sugeri um sistema de “ponderacdo” sobre a base de propor¢des da

populagdo empenhada na producdo destas commodities.

Acredito que isto seja 0 que os estatisticos facam, visto que fatos econémicos nao
mentem gquando expostos, como as camadas das rochas — elas sdo primeiramente selecionadas

e entdo ponderadas de acordo com o proposito cujo estatistico ou economista tem em vista.

“Inflacdo” e “Decreto”

Tem sido mostrado, no entanto, que existe um notavel consenso a respeito das
diferentes compilacBes de numeros indices de precos de atacado, e usei a compilacdo do
Bureau de Trabalho dos Estados Unidos como representativa de todas elas. Assumindo que o
namero indice do bureau ¢ tipico, meus termos “inflagdo”, “deflagdo” e “estabilidade” de
precos sdo meramente descritivos de uma série de fatos relacionados, destituidos tanto quanto
possivel do propésito de causalidade. Quando Messrs Wissler e Comer distinguem
“verdadeira inflagdo” e “decreto” estes estdo injetando um significado de causalidade e
proposito a palavra “inflagdo”, que pensei ter evitado. Distingo entre o fato da inflagdo ou

deflacéo e as causas de inflacdo e deflacéo.

De fato, o que eles chamam de “decreto” é evidentemente um dos itens que eu tinha
em mente quando descrevi o poder coletivo econdmico e legal do Federal Reserve System. Eu
somente teria que nominar “deflacdo” também como ‘“decreto”, assim como “inflagdo”,
enquanto tracei a ascensdo ou queda, ou a prevencdo ao aumento ou prevencao a queda, dos
precos em geral & acdo coletiva de 10.000 bancos membros, os doze Bancos Reserva e 0
Conselho do Federal Reserve agindo sob autorizagdo do Congresso, sendo que Congresso
significa lei e “decreto” significa lei. E amplamente aceito, acredito, que o Sistema
“moderou” fortemente a flutuacao extrema de precos desde 1921. Caso sim, entdo sua agdo

foi um “decreto”, que ¢, lei e administracdo, de acordo com meu entendimento de Wissler e
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Comer, ao mesmo tempo quando se freou a inflagdo no inicio de 1923 e quando se aumentou

a inflacdo em 1924.

Alguns comentarios sobre “decreto”

Aparentemente a palavra “decreto”, no entanto, ¢ limitada a significar o uso pelo
Federal Reserve System de poder legal garantido pelo Congresso de modo a elevar 0s precos
excessivamente, pois suas duas ilustracdes de “decreto” sao instancias daquilo o que o sistema
na realidade fez, em 1919, e o que este poderia fazer agora com sua enorme reserva de ouro

encarcerado.

Estes dizem que foi “verdadeira inflagdo”, ou decreto, quando o Reserve System
forcou os titulos “sem bens”'®™ do governo para as mdos do investimento publico,
deflacionados dramaticamente mais tarde, em 1921”. Pelo mesmo método, eles dizem, uma
inflagdo similar “pode concebivelmente” ser precipitada novamente, levando, claramente, a

um posterior desastre deflacionario.

A outra possivel “inflacdo” ou “decreto” que eles mencionam ¢ similar, ja que ¢ a
“liberacdo do ouro como a commodity-base de uma moeda corrente cujo conteudo de
commaodity é depreciado quando da oferta exagerada de bens tornam-se a esta altura, decreto”.
Essa declaracdo, tal como a entendo, significa que com um reserva existente de ouro de
aproximadamente 80% contra a moeda, o0 sistema poderia aumentar consideravelmente a
emissdo de moeda, como fez em 1919-1920, levando assim a reserva de ouro para 0 minimo
legal, 40%. Isso seria “verdadeira inflagdo” e “decreto”, eles afirmam, porque o valor do
“contetido da commodity” em ouro seria depreciado se a moeda pagavel em ouro ultrapassasse

a producao de bens.

“Decreto” deveria significar acdo conjunta?

Imagino o motivo pelo qual isso deveria der chamado de “decreto” quando a inflagdo é
promovida pela acdo conjunta de 10.000 bancos membros unidos dentro do Federal Reserve
System, como dizem que foi em 1919-1920; e ndo deveria se chamar de “decreto” se é algo

que foi trazido a tona pela agdo livre e competitiva dos mesmos 10.000 bancos, agindo cada

101N, do T.: no original, “sans goods”, onde “sans” refere-se a forma arcaica do advérbio “sem”. Talvez se refira

a titulos sem lastro de valor real em produtos.
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um por iniciativa propria. Se ndo houvesse — agora — nenhum Federal Reserve System, e se
toda a grande quantidade de ouro que vem a este pais pudesse ser usada livremente pelos
bancos individualmente na competicdo com outros por negdécios, via reducdo das taxas de
juros e acréscimo de credito para os consumidores, ndo € razoavelmente certo que estes
bancos, agindo competitivamente, causariam uma inflagdo de pregos muito similar aquela
causada pela conjunta, mas mal direcionada, acdo de 1919-1920? O que é produzido por agéo
conjunta Messrs Wissler ¢ Comer denominariam “decreto”. O que ¢ produzido por agdo

individual estes chamariam “a lei natural de oferta € demanda”.

Tudo isto serve para mostrar que estes concordam comigo nos fatos a respeito do
enorme poder legal e econdmico do Federal Reserve System sobre o nivel geral de pregos. A
unica diferenca essencial entre nds esta no significado das palavras. Por mera definicdo estes
excluem a inflacdo de 1919-1920 como nao sendo de ordem “bancaria”, e sim em fungdo de
“decreto”. E excluem, também como decreto, qualquer agdo coletiva através da qual tanto a
expansao das emissdes de moeda, ou presumidamente a expansao de reservas bancéarias dos
membros por meio de compras em mercado aberto, iria “extrapolar a oferta de bens”. Eles
praticamente reduzem toda ac¢do conjunta sobre a qual baseei meu artigo e na qual, como é
bem sabido, 0 Reserve System toma a iniciativa, para a unica palavra “decreto”. O que chamo

de acdo conjunta eles chamam de decreto.



