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RESUMO

Diferentes arranjos institucionais resultam em rdifies incentivos para a
realizacdo de trocas econbmicas. Com efeito, ashsitregulatérias implementadas em
determinado contexto historico-econémico podemltasem consequéncias diversas daquelas
originariamente pretendidas, impondo ao reguladerca@ssidade de constante monitoramento
e de intervencbes com vistas a diagnosticar egooou minimizar possiveis distor¢cdes nas
relacbes entre os atores envolvidos. Assim, esisedacdo tem por objetivo analisar o
funcionamento do Consércio do Seguro DPVAT comoanitno de conexao entre seus
diversosstakeholdersPretende-se analisar a existéncia de conflitastdeesses derivados das
diversas relacfes entre as partes interligadasada@e pelo arranjo institucional firmado para
a gestdo dos recursos arrecadados com os préngos palos proprietarios de veiculo
automotor para o Seguro de Danos Pessoais Caupaddgeiculos Automotores de Via
Terrestre, ou por sua carga, a Pessoas Transpodadddo (DPVAT) — que possam suscitar
intervencao regulatéria no sentido de evita-los, @ menos, mitiga-los. A pesquisa €
conduzida a partir da identificacdo dos comportdoseesperados de agentes econdmicos
autointeressados, tendo por referéncia os presmgpda Nova Economia Institucional sob a
perspectiva da Teoria da Agéncia, e do exame dagpais mudancas legislativas havidas na
estrutura do seguro obrigatdrio de transito no iBres Gltimos 50 anos. Na sequéncia, com
base em elementos tedricos e empiricos, foramifidanips e analisados trés conflitos de
agéncia entre ostakeholdersio Consorcio DPVAT: o primeiro seria aquele havre a
entidade gestora do Consércio DPVAT (agente) eoadades seguradoras consorciadas
(principal); o segundo conflito observado referéxgelacdo mantida entre a entidade gestora
do Consorcio DPVAT (agente) e o 6rgao reguladanégral); e, por fim, o conflito de agéncia
existente entre a seguradora que administra adefeonsoércio (agente) e os proprietarios de

veiculo automotor (principal).

Palavras-chave: regulacéo, regulacdo de seguooso€io do Seguro DPVAT, conflitos de

interesses, teoria da agéncia, seguro obrigatértcadsito, seguro DPVAT



ABSTRACT

Different institutional arrangements result in dient incentives for performing
economic exchanges. Indeed, regulatory framewaonkéeimented in a particular historical and
economic background may produce results diffenemhfthose originally intended, therefore
imposing to the regulator the need for constantitndng and intervention in order to diagnose
and correct or minimize possible distortions in teétionships among actors. Thus, this
dissertation is proposed to analyze the operaticheoDPVAT Consortium as a connecting
mechanism between its various stakeholders. Thiagtmcheck potential conflicts of interest
that may arise from the various relationships betwéhese stakeholders — set up by the
institutional framework established to the managaméthe premiums paid by motor vehicle
owners for their mandatory motor third-party lidygiinsurance (known as DPVAT insurance
in Brazil) — that may foster regulatory intervemtim order to avoid such conflicts or, at least,
to mitigate them. The survey is based on identgythre expected behavior of economic agents
in their own interest, according to the assumptmmfriie New Institutional Economics from the
perspective of the Agency Theory, and on the exatiun of the main legislative changes in
mandatory motor third-party liability insuranceBnazil over the last 50 years. Subsequently,
three agency conflicts between DPVAT Consortiunkedtalders were identified and analyzed
based on theoretical and empirical evidence, @ifiom: (1) the relationship between the
managing body of the DPVAT Consortium (agent) amel insurance companies that are an
integral part of the Consortium (principal); (2etrelationship between the managing body of
the DPVAT Consortium (agent) and the regulatoryyb@atincipal); and (3) the relationship
between the insurance company that operates theADR3bnsortium (agent) and the motor

vehicle owners (principal).

Keywords: Regulation, insurance regulation, DPVAdn€ortium, conflicts of interest, agency
theory, motor third-party liability insurance, DPYAnsurance
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1. Introducéo

Esta dissertacao tem por objeto a compreensaandmhamento do Consorcio do
Seguro DPVAT enquanto mecanismo de conexdo entre divessdeholdersPretende-se,
destarte, analisar a existéncia de conflitos dgaestes derivados das diversas relagdes entre as
partes interligadas que — por meio desse instriomemtratud firmado para a gestdo dos
recursos arrecadados dos prémios do Seguro de Ressoais Causados por Veiculos
Automotores de Via Terrestre, ou por sua cargeesasdas Transportadas ou Nao (DPVAT)
devidos pelos proprietarios de veiculo automotowideterrestre — possam suscitar maior
intervencao regulatoria no sentido de evita-losamumenos, minora-los.

Vale mencionar que a utilizacdo de consorcios esapi@s para a exploracéo
cooperativa de atividades econdémicas tem sido ddatan diferentes setores da economia
nacional, exercendo importante papel na realizdgdobras de infraestrutura, bem como na
prestacéo de servigos publigos

Esse instrumento juridico tem sua regulacéao diapuss artigos 278 e 279 da Lei
n° 6.404/1976 e representa uma comunhao de desigmi® seus aderentes para a consecucao
uma determinada atividade, servindo como meio sécesa realizacdo de uma finalidade
especifica ou como instrumento habilitatério para gs consorciadas, por meio da reunido de
suas capacidades técnicas ou financeiras, posséiliaar, por exemplo, sua participacdo em

um processo licitatorfo

! Sigla criada pela Resolugdo CNSP n° 01/1975. ‘Batde seguro obrigatdrio de transito, cujo reamdmto do
prémio é compulsoério, integrando o processo anedicénciamento de veiculos automotores de vizsae,
razéo pela qual faz parte do Documento Unico dashié— DUT (vide Resolugdo CNSP n° 11, de 05/18319
Resolucado CONTRAN n° 664, de 14/01/1986).

2 Nesse sentido a licdo de Anténio Carlos SantosjaMzeduarda Gongalves e Maria Manuel Leitdo Margues
citados na obra de SOUTO, Marcos Juruena Villddre{to Administrativo das Concessfes 52 ed.
sistematizada, revista, ampliada e atualizada. bulnes: Rio de Janeiro, 2004, pags. 450-45Q)ctnsércio é
definido como um contrato pelo qual duas ou masspas, singulares ou coletivas, que exercem umiaatie
econbmica, se obrigam entre si, de forma concertadaalizar uma certa atividade ou a efectuar ucesta
contribuicdo com o fim de prosseguir um dos segsimbjetivos: realizacdo de actos, materiais oldjeos,
preparatérios de um determinado empreendimento; daeuma atividade continua; execucao de deterntnad
empreendimento, fornecimento de bens (..) prodazie cada um dos membros do consdrcio; pesquisa ou
exploracéo de recursos naturais; producéo de beresgpssam ser repartidos, em espécie, entre 0s rogitb
consorcio (arts. 1° e 29)

3 As Leis de LicitagGes (8.666/93) e de ConcessB@87/95) autorizam, respectivamente, em seusoarg e
20, a utilizacdo desse instrumento proprio de tWirgiercantil para consecucdo de atividades rewsstitk
interesse tutelados pelo Direito Publico. Ver MORE] Egon Bockmann. Os Consdércios Empresariais e as
Licitacdes Publicas (consideragfes em torno do3&tda Lei 8.666/93)In: Revista Eletronica de Direito
Administrativo Econdmico. Salvador, Instituto de Direito Publico da Bahid, 3, agosto/setembro/outubro,
2005, p. 2.

4 CARVALHOSA, Modesto.Comentarios a Lei de Sociedades Anénimas: Lei n°404/1976 Sdo Paulo:
Saraiva, 1998, p. 340.



No mercado securitario, segundo Weber José FereBae instrumento tem por
finalidade assegurar a massa segurada o adimplerdastclausulas contratuais por parte da
seguradora, viabilizando a aceitacdo de riscosidemrslos de “alta periculosidade” e/ou
frequéncia, além daqueles dos quais possam detsinistralidades catastroficas”.

Assim, a existéncia de um escopo comum pressup@siarto conjunto suficiente
para ensejar a reunido de multiplas partes dispastancretiza-lo. Entrementes, sempre havera
custos em situacdes nas quais se verifigue umacagieerativa entre duas ou mais pessoas
(principal) que deleguem a outra (agente) um pddeisorié. A Teoria da Agéncia designa
tais custos como sendo custos de agéncia, owasgieles nos quais o principal incorre para (i)
monitorar o comportamento de um agente; e (iiy eneentivos capazes de mitigar uma acgéo
autointeressada; (iii) além das perdas residuaisrcentes desse controle. Essa teoria serve,
portanto, para identificar relacées ou conflitosgéncia (principal-agente) e, indicando pontos
frageis desse relacionamento, orientar o estabedeto de instrumentos normativos (legais ou
contratuais) capazes de minoratlos

O conflito de agéncia decorrente da contraposiedntdresses entre partes opostas
(leia-se, principal-agente) é apresentado de foec@rente pela literatura econémica por meio
da relacédo entre investidores e gestores de enspresqual aqueles (principal) delegam a estes
(agente) parcelas de seu patrimonio para o admarest em seu nome, objetivando obter o

maximo retorno.

5 FERREIRA, Weber Jos€olecdo de Introdugdo a Ciéncia Atuaria-Nog6es Gerais de Segurwol. 01. Rio

de Janeiro: IRB, 1985, p. 579-586. O autor distngs expressdepdol” e “consoércio”. Segundo elppol seria
“uma convengao entre varias seguradoras com o\abjit dar cobertura a determinados seguros de esmm
ramo, cujos expostos aos riscos estdo sujeitosaaalta freqiiéncia de sinistralidade” (sic), obramue a
“aceitacdo de um risco por uma delas implica ndtag@ de responsabilidade pelas demais, sempre em
proporgBes estipuladas no referido contrato-cor@@ng¢sic), e arremata que “na aceitagdo dos risases,
sociedades seguradoras funcionam como meras casgetecebendo, comissdes pelas cessdes integtagsdo
POOL; em caso de sinistros, elas funcionam comsegpsadoras, cujas responsabilidades nas inderzaéd

em funcdo de suas percentagens fixas estipuladascpsido da assinatura da convencado.” (sic).chnsorcio
seria, nas palavras do autor, “um compromisso esdtrias seguradoras, visando repartir, durante erfogo
determinado, riscos por elas segurados”. Ness@sentWeber salienta que no Brasil, em uma “acepgais
restrita”, o consorcio estaria “destinado a assussponsabilidades contra catastrofes”, sendo nexter nas
hipéteses de resseguro. Pertinente ressaltar queiencado de seguros nacional, consoante se ddprees
definicbes esposadas por Weber Ferreira, as disirigool’ e “consoércio” ndo estariam diretamente relaciasad
ao instrumento juridico firmado entre as partes,(&e convénio ou consoércio), mas a um mecanismneglranga

de ordem técnica que, a depender do risco queesengda resguardar, configuraria um cosseguro oesseguro.
Nesse estudo, as expressdes “consorcigbel” serdo usadas como sindnimas e em sentido juridico

6 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propried&ateRevista de Administracdo de Empresasy. 48, n. 2. abril/julho, 2008,

p. 89.

7 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propried&ateRevista de Administracdo de Empresasy. 48, n. 2. abril/julho, 2008,

p. 87-125.



Entretanto, esse conflito pode ser verificado erardas relacbes em que uma parte
(i.e. principal) ndo disponha de condi¢des de avaliqualidade de esforgcos empreendidos por
outra parte (i.e. agente), ainda que nao sejarewte identificados os papéis de principal-
agenté,

Veja-se, por exemplo, a relagdo médico-paciente deense tem o meédico por
agente e o paciente por principal), que se fundtarEsicamente na crencga do paciente de que
o médico (agente), em virtude de seu elevado camketo, estaria a agir com sua maxima
diligéncia, ndo tendo o paciente (principal), cgdds de avaliar se esse foi o comportamento
adotado pelo profissional. Ou ainda, na hipétesarmdecidente automobilistico com vitima
(principal), em que o comportamento diligente de mtorista (agente) ndo € facilmente
identificavel, ao passo que seu resultado danasangente o € Ou, quica, uma relacéo entre
escritor-leitor, em que o leitor (principal), acgadir um livro, espera que o escritor (agente)
tenha-se esforcado em proporcionar-lhe uma leitertaoa qualidad® entre tantas outras.

Logo, a Teoria da Agéncia poderia ser descrita cama teoria econdmica que
possibilita a andlise de estruturas de gestaoliao na elaboracdo de mecanismos de
incentivos que minimizem a existéncia de confldesnteresses.

Assim, este estudo pretende, com fulcro nos pressop dessa teoria, investigar
se o arranjo institucional que deu azo a conséituap Consércio DPVAH fornece incentivos
adequadd€ para o alinhamento de interesses esti&eholdersie modo a reduzir custos de
agéncia e analisar eventuais problemas de agéncamteados nas relacdes entre as partes

interrelacionadas que, porventura, possam demammazamaior intervencao regulatoria.

8 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de proprieddnleRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 89.

° Exemplos extraidos da obra de ARROW, Kenneth X Ekeonomic of Agencyln: Pratt, John W.
ZECKHAUSER, Richard JPrincipals and Agents: The Structure of BusinessBoston: Harvard Business
School, 1985, p. 38-39.

10 Exemplo extraido da obra de PRATT, John W. ZECKKBMER, Richard J. Principals and Agents: An Overview.
In: Pratt, John W. ZECKHAUSER, Richard Brincipals and Agents: The Structure of BusinessBoston:
Harvard Business School, 1985, p. 1.

11 Consorcio de seguradoras constituido, por deteigéim da Resolugdo CNSP n° 154/2006, para a ges$do d
recursos arrecadados em decorréncia do pagameptém@s do Seguro DPVAT.

Destaque-se, oportunamente, que, conquanto a ges@eguro DPVAT divida-se em dois consorcios, send

Consoércio 1 referente as categorias 1, 2, 9 ed Censorcio 2 referente as categorias 3 e 4, aeit®, ainda
gque a mencéo seja singular, tem-se por consideeadbgs. Para compreenséo das categorias, veraotaapé
n° 21.
12 para fins desta dissertacdo, tem-se que os diésrarranjos contratuais possibilitam diferentesmtivos para
a realizacéo de trocas econdémicas. Nesse semtigorta verificar, a partir da analise do desenbbtircional do
Consoércio DPVAT, se a instituicdo juridica eleigauz os custos de agéncia das relagfes transacinnse, por
outro lado, os torna mais acentuados.



O tema se demonstra particularmente relevante eenda exiguidade de estudos
analogos, conquanto sejam encontrados trabalh@seeques atinentes aos aspectos gerais
desse seguro, mormente no que se refere a natunedea dos prémios arrecadados,
normatizacg&o, coberturas indenizatdrias, além studsbes processudie atuariais. Saliente-
se que o0s poucos trabalhos encontrados acerca WediCm DPVAT propriamente dito
restringem-se, de um modo geral, a natureza jaridticconsércio em questdao, com destaque,
particularmente, quanto a inexisténcia de solidade” entre as consorciadas, e quanto aos
aspectos concernentes a evolugéo histérica e dpeadte da gestdo do seguro, sem, contudo,
avancar em uma analise econdémico-institucionalndarumento contratual firmado entre as
sociedades seguradoras que o administram. No entamtforme sera visto adiante, o fato de
esse consorcio empresarial constituir uma modatiddel “cartel consorcial® reforca a
necessidade de se proceder tal estudo.

Uma das particularidades do desenho institucioreal gdstdo desse seguro
obrigatdrio consiste na circunstancia de sua operag@r-se por meio de um monop8lio
formado por unpool de seguradoras. Esse modelo de gestdo ndo éaleetmhte, haja vista
que o Convénio DPVAT, constituido no ano de 188Gambém caracterizava ato de

concentragdo econdmiéaja que, aquela época, ndo era possivel a opecag@orrencial do

13Ver, por exemplo, MARTINS, Rafael Tarreggeguro DPVAT: seguro obrigatdrio de veiculos automores

de vias terrestres 42 ed. revista, atualizada e ampliada. Camp8&sanda Editora, 2009; RIZZARDO, Arnaldo.

A Reparac¢édo nos Acidentes de Transit®?2 ed. revista, atualizada e ampliada. Sdo PRelasta dos Tribunais,
2002, p. 210-238.

14 EIZIRIK, Nelson. Consércio DPVAT — Principais caferisticas juridicas e inexisténcia de solidariedentre

os consorciados$n: DPVAT: um seguro em evolucdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 77-98.

15 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evolucdo, p. 01-37; e
XAVIER, Ricardo de Sa Acatauassu. Aspectos openagsoe econdmicos, p. 39-76. Ambos os artigos liateg

o livro DPVAT: um seguro em evolucaoRio de Janeiro: Renovar, 2013.

16 Expresséo usada por Carvalhosa para indicar aregglo de uma mesma atividade econémica por enspresa
gue exercem atividades conexas ou idénticas (CARM®EA, ModestoComentarios a Lei de Sociedades
Anénimas: Lei n® 6.404/1976S&0 Paulo: Saraiva, 1998, p. 347).

17 Knight explica que originariamente a palavra maiioprevestia-se de significacdo basicamente jeaidi
determinar a exclusividade do direito de produzirvender um bem de consumo especifico. Mais tarde,
englobando um conceito econdmico a palavra estanfzebida de um sentido de poder exercer o cordotie
determinada atividade econdmica, restringindo doeagdo por parte de terceiros, de modo a resewar
monopolista um aumento da receita liquida pelaceapbio exclusiva (KNIGHT, Frank HRisco, incerteza e
lucro. Com uma introducéo de George J. Stigler. Tradugat Hunfredo Cantuaria do original em lingua ésgl
com permissao da Universidade de Chicago. Revis@mida de Airton Ribeiro. Rio de Janeiro: Expresséo
Cultura, 1972, p. 200-204).

18 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evolucéio DPVAT:

um seguro em evolucdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 14. O autoiDiogétor do antigo Departamento
Juridico da Superintendéncia de Seguros Privadopentodo de 16/01/1986 (Portaria SUSEP n° 14, de
07/01/1986, D.O.U., Secéo Il, p. 239) a 02/02/1@8&taria SUSEP n° 02, de 29/01/1988, Secéo 10@7).

190 consdrcio de empresas é uma das formas de ¢oagd@mecondmica de que dispde o ordenamentogaridi
(COMPARATO, Fabio Konder. Consorcios de EmprebasEnsaios e Pareceres de Direito EmpresariaRio

de Janeiro: Forense, 1979, p. 220-235; EIZIRICKIsble A Lei das S/A Comentada Volume Ill. Sdo Paulo:



referido seguro, relativamente a algumas categddasiculos automotores (1, 2, 9 e 10). No
entanto, a partir de 20&3 com a formac&o do Convénio 2, abrangendo ougtasgjarias (3 e
4)?', 0 mercado se fechou significativaménte

Além disso, o Consércio DPVAT caracteriza-se pekstdp, por terceiros
(seguradoras - agentes), de uma quantia vultosardate da arrecadacao de recursos que 0S
proprietarios de veiculo automotor (principal) sémpelidos a pagar mediante o recolhimento
de prémio de seguro, cuja comprovacao de pagamenprescindivel para o licenciamento
anual de seu automaogel

Por outro lado, o Seguro DPVAT possui peculiaridagiee o distingue dos demais
seguros obrigatorios e facultativos, mormente eréiaaa incidéncia, em sua base de calculo,
de repasses compulsérios que néo estéo diretanedateonados a cobertura de indenizacdes

pagas as vitimas de acidente de transito ou abemediciarios (no caso de morte), mas que

Quartier Latin, 2011, p. 554; PENTEADO, Mauro Rgdes.Consércios de EmpresasSao Paulo: Livraria
Pioneira, 1979, p. 3).

20 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducédo/Apresedme- DPVAT: um seguro em evolucio DPVAT:

um seguro em evolucaadRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 17. Em que pastor referenciar a Resolucao CNSP
n® 109/2004, como a norma infralegal que determanoanstituicdo de um consoércio para a gestaoatnssos
arrecadados de prémios das categorias 3 e 4, UBB3@NSP n° 99/2003 ja dispunha expressamente eebe
tema.

2! Resolugdo CNSP n° 273/2012, “Art. 3°. O seguro BP\¢ administrado por dois consércios e engloba as
seguintes categorias de veiculos automotores: tegBea 1: automodveis particulares; 1l- CategoriadXis e
carros de aluguel; lll- Categoria 3- 6nibus, miérobus e lotagdo com cobrancga de frete (urbantesuitbanos,
rurais e interestaduais); V- Categoria 4: micribés com cobranca de frete, mas com lotagéo n&erisu@ 10
passageiros e Onibus, micro-6nibus e lotagbes sebmawca de frete (urbanos, interurbanos, rurais e
interestaduais); V- Categoria 9: motocicletas, metas, ciclomotores e similares; e VI- Categoriani@quinas

de terraplanagem e equipamentos moveis em geraigdquicenciados, camionetas tipo "pick-up" delaf@0 kg

de carga, caminhdes e outros veiculos.

§1° A Categoria 10 inclui, também: | - veiculos aitiizem "chapas de experiéncia" e "chapas dedabte",
para trafegar em vias publicas, dispensando-se,respectivos bilhetes de seguro, o preenchimento de
caracteristicas de identificacdo dos veiculos,osalespécie e o numero de chapa; Il - tratoresndaspy com
reboques acoplados a sua traseira destinados fesgraeinte a conduzir passageiros a passeio, mediahtanca

de passagem, considerando-se cada unidade da égaigposmo um veiculo distinto, para fins de taéfaclll -
veiculos enviados por fabricantes a concessionéritistribuidores, que trafegam por suas propaodas, para
diversos pontos do Pais, nas chamadas "viagensmga', desde que regularmente licenciados, tBertura
por meio de bilhete Gnico emitido exclusivamentavar de fabricantes e concessionarios, cuja cotzevigera

por um ano; IV - caminhdes ou veiculos "pick-up'agiddos ou ndo, com banco sobre a carroceria para o
transporte de operarios, lavradores ou trabalhadarais aos locais de trabalho; e V - reboquesrerssboques
destinados ao transporte de passageiros e de ¢ajga.

22 Resolugdo CNSP n° 273/2012, “Art. 3° (...) §2%Ficexcluidos dos consorcios: | - os seguros deulosic
pertencentes aos 6rgdos da Administracdo PubliceteDilndireta, Autarquica e Fundacional dos Goern
Estaduais que, por forca de legislacdo estaduajaes obrigados a contratar seguros em sociedapgaskora
sob controle acionario de qualquer dos referidgdas publicos e a canalizar recursos para progrdenasguro
rural, respeitadas as normas tarifarias e condigpes/adas pelo CNSP; Il - os seguros de veicudbsidos no

art. 3°, 8 1°, inciso lll, desta Resolugdo. § ¥aRes veiculos excluidos dos consorcios, 0 seglgAT sera
operado de forma independente por sociedade segarad

23 Resolucdo CNSP n° 11, de 05/12/1985 e Resolu¢doT&AN n° 664, de 14/01/1986.



integram o calculo anual do prémio tarifdficAdemais, ha efetiva cobertura indenizatdria
mesmo nos casos em que nao tenha havido o pagadeeptémio correspondente. Saliente-
se, também, a existéncia de fatores externos, quunexemplo, decisdes judici&ie reformas
legislativag®que também podem influenciar nos célculos de doiggb de provisdes
técnicad’, o que se reflete, de forma direta, no valor dopo de seguro pago por significativa
parcela da sociedade, representada pelos prometé veiculo automotor.

24 Consoante dispde o artigo 1° do Decreto n° 2.868/1que trata do particionamento dos recursosrémip
arrecadado do Seguro DPVAT, o repasse sera realtieetamente e sem qualquer retencédo da segoimef
(i) Fundo Nacional da Saude (FNS) — 45%, para mudgeassisténcia médico-hospitalar dos seguratomdos
em acidentes de transito; e (ii) Departamento Nedide Transito (DENATRAN) — 5%, para aplicacdolesiva
em programas destinados a prevencao de acidentigmdito; e, por fim, (iii) os 50% restante datatrrecadado
€ repassado a companhia seguradora, na formaulanmemtacéo vigente.

Conforme mandamento contido no inciso Ill do artitfodo Decreto n® 2.867/1998, atualmente, vige a
Resolucao CNSP n° 192/2008, com redacao dada pstduRédo CNSP n° 305/2013, que estabelece a dgsiina
dos outros 50% (cinquenta por cento) do prémiceder® arrecadado. O ato normativo efetua o panéci@nto
dos recursos classificando-os por Consércio.

Assim, para o0 Consoércio 1 (categorias 1, 2, 9 eddijforme dispde o artigo 4°, os valores sao tiejoarnas
seguintes proporc¢des: (i) despesas administrativiy9228%; (ii) margem de resultado (lucro fixo2%; (iii)
Fundo de Desenvolvimento Educacional do Seguro ES-{@orretagem de seguros) — 0,5%; (iv) Prémio puro
IBNR — 43,5772%.

Para o Consoércio 2 (categorias 3 e 4), conforméigoeb®, os valores séo repartidos nas seguimtgmpzoes:

(i) despesas administrativas — 7,1339%; (ii) margéen resultado (lucro fixo) — 2%; (iiFundo de
Desenvolvimento Educacional do Seguro — FDES (cotegjem de seguros) — 8,09%iv) Prémio puro + IBNR
— 32,8661%.

Saliente-se que apenas os valores arrecadadaadtprémio puro e IBNR estédo diretamente refedos
as coberturas de indenizacgbes.
25REsp n°1365540 Rel. Min. Nancy Andrighi, j. 23.04.201BJede 05.05.2014. A Segunda Sec¢édo do Superior
Tribunal de Justica, entendeu que o fato de inexestsalva quanto a possibilidade de coberturdati@s morais
decorrente de eventos indenizaveis pelo Seguro OPWiorte, invalidez permanente e despesas de é&rssist
médica e suplementares), na forma do artigo 3%eida9.6194/1974, ndo impediria a indenizacao dgujzes
morais. A analise partiu de interpretacdo analégioa contratos de seguros de danos pessoais adosat
diretamente entre segurado e seguradora.

26 Atualmente tramitam no Senado Federal, pelo melbéilez) projetos de lei de iniciativa daquelasdCasbre

0 Seguro DPVAT que, se aprovados, impactardo dietge na formagdo das provisfes técnicas dessesegu
acarretando, por isso, a necessidade de revisdwaltmes dos prémios tarifarios pagos pelos prapias de
veiculo automotor. Por exemplBLS n° 546/2009 de 03/12/2009, inclui a despesa funeraria contertora
indenizavel do Seguro DPVAT, além daquela prepstia o0 evento morte, no valor de até R$2.70(RQG; n°
575/2011 de 15/09/2011, propde a ampliacdo da margempadesse dos recursos ao Fundo Nacional de Saude de
45% (quarenta e cinco por cento) para 50% (cingueot cento) e manutencdo dos 5% (cinco por cento)
destinados ao Departamento Nacional de Transitoquesteio de programas de prevencéo de acidesdiezjndo,
dessa forma, para 45% (quarenta e cinco por c&r#og@cursos para gestdo dos processos indenizatidrSeguro
DPVAT; PLS n°052/2015 de 25/02/2015, visa a ampliacdo da margem dessepdos recursos ao Fundo
Nacional de Saude de 45% (quarenta e cinco poo)pata 65% (sessenta e cinco por cento).

27 Mano e Ferreira conceituam provisdes técnicas comures constituidos e alocados no passivo deesagr
que operam com o “risco”, para o atendimento depctomissos futuros conhecidos ou estimados. A rat@aa

da correta estimacdo do calculo das provisGes daEEnidemonstra-se pelos efeitos decorrentes seu
“superdimensionamento”, que, por consequéncia, zreduistribuicdo dos lucros aos acionistas, ou ele s
“subdimensionamento” que pode acarretar um estagloindolvabilidade da empresa, por essa razéo,
necessariamente, esses célculos devem ser elabgradatuarios. (MANO, Cristina Cantanhede Amiaan
FERREIRA, Paulo Pereirdspectos Atuariais e Contabeis das Provisdes Técag Rio de Janeiro: Funenseg,
2009, p.1).



Pertinente destacar, ainda, a existéncia de acodtfidribunal de Contas da Unido
(TCU)?, relacionados a apuragdo de deniincias envolvermiteeadacdo e o emprego dos
recursos referentes ao prémio do Seguro DPVAT. Ba dessas decisdes o TCU chegou a
afirmar que o arranjo instituciorf@l adotado geraria “poucos incentivos a eficiéncia
administrativa®.

Cabe lembrar que os institutos juridicos adquirentiouamente novas funcdés
e que a compreensdo de qual seja o papel ou aofurg@ndomica desempenhada por
determinada instituic&6 juridica pode possibilitar a identificacdo dos @msepelos quais 0
Estado pode e deve atuar, no sentido de asseguoarsacucao dos fins sociais pretendidos
pelo ordenamento juridico ao instituir o Seguro BA\~ quais sejam, a adequada gestdo dos
recursos arrecadados dos prémios desse segurdeegarsua correspondente solvabilidade,
de modo a garantir um minimo indenizatorio as \dtirde acidentes de trandttcAssim, com
base nos pressupostos da Escola da Nova Econostitudional, e tendo em conta a
perspectiva da Teoria da Agéncia, pretende-sezagalima analise econdmico-institucional do
instrumento juridico que viabiliza a gestdo desgpi® obrigatorio por meio de upool de
seguradoras, o Consorcio DPVAT.

Em outras palavras, levando-se em consideracasecificidades do Seguro
DPVAT derivadas das diversas reformas estruturarsqoie passou desde sua instituicao,
impbe-se a necessidade de buscar resposta a segeigtinta: o atual modelo de gestdo dos

28 Nesse sentido, destaguem-se as seguintes dedisdgfounal de Contas da Unido: Acérddo n® 292201
TCU Plenério, de 03/11/2010; Acorddo n°® 3130/20ICY Plenério, de 30/11/2011; Acérddo n° 1453/2012—
TCU Plenério, em 13/06/2012.

29 Acordado n® 1453/2012— TCU Plenario, em 13/06/2@&n 63).

30 Acérddo n° 1453/2012—- TCU Plenario, em 13/06/2@&n 65).

31 ASCARELLLI, Tullio. O negécio indiretdn: Problemas das sociedades anénimas e direito compdma Sdo
Paulo: Quorum, 2008, p. 154.

32 para fins de delimitar o termo “instituicéo”, fag-oportuno esclarecer que o sentido adotado dissextacio
ndo se atém as concepgdes de contratualismo @udimialismo das teorias classicas concernentesg@o da
sociedade empresaria. Ao contrério, utiliza-se omceito interdisciplinar de “instituicdo” sob umargpectiva
juridico-econdmica relacionada “a criacdo de ungamoizacdo capaz de estruturar da forma mais efiicier) as
relagdes juridicas” que possibilite a realizacaotrdeas econémicas, visando um “melhor ordenamedoto
interesses nela envolvidos e a solucdo dos canfliointeresses” existentes. (SALOMAO FILHO, Calixd
Novo Direito Societaria Sdo Paulo: Malheiros, 1998, p. 42-43). Com a Bsda Nova Economia Institucional,
o Direito ganha especial relevo ao viabilizar aliaadeconémica a partir da compreenséo de sudtlipdes
como instrumentos de governanca a estabelecereradiass do jogo numa sociedade”, representandinidss
estabelecidos pelo homem para disciplinar as reta¢gfimanas” como regras formais (leis, regulameatos
contratos) e limitagdes informais (normas de coiapoento, convengdes e cédigos de condutas autcstog)o
[NORTH, Douglass CCustos de Transacao, Instituicbes e Desempenho Eamico. Tradugéo de Elizabete
Hart. Rio de Janeiro: Instituto Liberal, 1994, p.18. Titulo original:Transaction Costs, Instituitions, and
Economic PerformangeAssim, tem-se por "instituicdo" todo aparataaleau informal que possibilita a estrutura
regulatéria em andlise neste trabalho.

33 CASTELLO BRANCO, Elcir.Seguro Obrigatério de Responsabilidade Civil e do®roprietarios de
Veiculos Automotores Sao Paulo: Editora Universitaria de Direito, 1976132.



recursos arrecadados dos prémios do Seguro DPVAfs(cio DPVAT) fornece incentivos
adequados para o alinhamento de interesses stakkeholdersle modo a reduzir custos de
agéncia?

Nesse sentido, em que pese nado haver estudostesim@ndesenho institucional do
Consoércio DPVAT com a abordagem da Teoria da Agéicpossivel destacar duas hipbteses
contrapostas quanto ao arranjo institucional dalahwdelo de gestdo dos recursos do seguro
em comento.

A primeira hipétese a orientar o enfrentamento idlema proposto consiste no
entendimento de que o desenho institucional queadea constituicdo do Consorcio DPVAT
geraria “poucos incentivos a eficiéncia administegf”.

Esta seria aquela sustentada pelo Tribunal de €a#aJnido, no Acordao n°
3130/2011 — TCU Plenario, de 30/11/2011, que, acrdger econdmica e comparativamente
a oferta e a demanda de seguros, destaca que, emenzado regular de seguros, isto €, em um
mercado de livre concorréncia, o ofertante temritices para reduzir suas despesas, no intuito
de preservar sua competitividade e consequentementenizar seus lucrds No entanto, no
seguimento de mercado relacionado ao Seguro DPYAI fratar-se de um monopodlio, as
despesas, por integrarem a base de célculo dopténifaric®®, tém a potencialidade de serem
repassadas livremente aquele que tem a obrigacmagielo (ou requerente residiipl
aumentando a arrecadacdo de prémios do segurongequentemente, o lucro gool de
seguradoras que administra o Consoércio DPSAT

Semelhantemente, o do Ministério Publico Fedemraldascrever o modelo de
seguro impositivo de transito, na audiéncia pubiedizada pelo Superior Tribunal de Justica
para discutir recurso especial interposto em facdetisdo do Tribunal de Justica do Estado

34 Acorddo n° 1453/2012—- TCU Plenario, em 13/06/2@&n 65).

35 Acorddo n° 3130/2011- TCU Plenario, em 30/11/2@t&in 3.22).

36 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 2°.

87 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparatiorQuinership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfC@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 302. O conceito sera desenvolvidbaneo Capitulo 2.

38 Acorddo n° 3130/2011- TCU Plenario, em 30/11/2ein 3.23). Argumento semelhante teria sido w@idia
pelo Ministério Publico Estadual em Montes ClarbMPE/MG) e pela Policia Federal (PF) no inquérito da
Operacao Tempo de Despertar, que investiga framalé&eguro DPVAT, conforme veiculado pelo JornaleHoj
em Dia, no dia 14/04/2015: “... a Seguradora Lid&o se esforca a contento para implementar pragyefetivo

de combate as fraudes no setor’. ‘Diferentemerstgogiparece mesmo que agem, (...), ho sentiddideibs tais
praticas ja que o pool formado pelas mais de 7Qradgras que integram o consoércio administrado pela
Seguradora Lider é remunerado a razéo de 2% d=mdagio dos prémios. Equivale dizer, portanto pque tais
seguradoras, quanto mais pagamentos houver, mairoslucro observado ao final de cada exercidia’,0
inquérito”. Disponivel em:http://www.hojeemdia.com.br/noticias/com-falsifieaele-documentos-quadrilha-
desviava-cerca-de-r-1-bilh-o-do-dpvat-1.311488esso em 20 de novembro de 2015.




de Santa Catarina acerca da atualizacdo monet&rimdenizacdes do Seguro DPVAT (REsp
n° 1483620/SC), declarou que 0 mesmo “néo premfiéncia das seguradordy”

De outro bordo, na defesa de uma hipotese cont@uiaeja, favoravel ao atual
arranjo institucional de administracdo dos recursospulsoriamente recolhidos dos
proprietarios de veiculos automotor, Luiz Tavdtesnquanto Presidente do Conselho de
Administracdo da Seguradora Lider DPVAT $/Aafirmou que o modelo de Consécios
propicia uma melhor performance em sua operaciagib, em virtude de uma gestao
centralizada, sujeita a intenso monitoramento eaestrutura de governanca, em que pese
criticas relacionadas a auséncia de incentivos afeiéncia administrativa, principalmente
no que se refere ao estabelecimento de uma pagé@ma margem de resultado fixada em 2%
(dois por cento) da arrecadacéo bruta para as iadas. Destaca, também, que o retorno ao
regime de livre concorréncia configuraria um retss®?, haja vista os problenfdsjue teriam
ensejado a necessidade de adocgdo de gestdo dd)efiyante ha quase 30 anos.

Segundo o autor, seria igualmente descabida azestb da atividade, ndo apenas
por questbes de eficiéncia, mas, também, pelodata exploracdo de atividade econdmica
diretamente pelo Estado, consoante expressa difjposinstituciona?, ser cabivel apenas em

circunstancias de relevante interesse coletivo oando necessaria aos imperativos de

39 A declaracdo consta das notas taquigraficas e painel da Audiéncia Pablica realizada pelauBda
Secdo do STJ, no dia 09/02/2015, nos autos do RE§3.620 - SC. Disponivel, também, no canal dbural

no YouTube em https://www.youtube.com/watch?v=H1ZIDJgQXakcesso em 23 de outubro de 2015.

40 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evoluciio DPVAT:

um seguro em evolucdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 27, 29. Em pgese 0 autor ndo mencionar
expressamente quais sejam as criticas relacioaaalaséncia de incentivos na gestdo do ConsorcicADPvale
destacar que a publicacdo da obra citada se danmde 2013, portanto, ap6s as manifestagdes Horlide
Contas da Unido havidas entre 2010 e 2012 quaparacdo de dendncias envolvendo o arranjo institatem
comento. (ver Acordao n° 2920/2010— TCU Plenaro0Q&/11/2010; Acérdao n° 3130/2011- TCU Plenaso, d
30/11/2011; Acérdéo n° 1453/2012— TCU Plenario18/6/2012). Acerca dos beneficios decorrentesedtiig
centralizada e obtencao de economias de escalAEER, Ricardo de Sa AcatauassU. Aspectos openatso

e econdmicosln: DPVAT: um seguro em evolucdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 58-&6atauassu é
Diretor-Presidente da Seguradora Lider DPVAT S/Aautr, no periodo de 25 de abril de 1995 a OGderdbro
de 2000, exerceu as funcdes de Chefe de Gabirgtefe da Secretaria Geral da SUSEP (Portarias SUWSEP
107, de 25/04/1995, D.O.U., Secao I, p. 3.051330, de 20/12/1996, D.O.U., Secéo I, p. 9.333976, de
06/12/2000, Secao Il, p. 5).

4! Essa na qualidade de gestora do Consorcio DPWapresentante dos interesses das seguradorasaadasr

42 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evoluciio DPVAT:

um seguro em evolucadoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 25.

43 0 tema ser& melhor desenvolvido no Capitulo 3.

44 Convénio DPVAT, administrado pela Federacéo Nadidas Empresas de Seguros Privados e de Capjtadiza
— FENASEG (de 1986 a 2007); e Consorcio DPVAT, aibtiado pela Seguradora Lider dos Consorcios do
Seguro DPVAT S.A. (desde 2008 aos dias atuais).

45 Constituicdo da Republica Federativa do Brasil®#8, artigo 173.
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seguranca naciorfdl Além disso, o autor salienta que o modelo atudexdremamente
conveniente ao EstadB; que recebe ganhos liquidos de 50% (cinquentagio}® do total

de prémios arrecadados, sem que, para tanto, tednais de arcar com qualquer despesa,
relacionada a arrecadacao ou operacionalizacaeglor& DPVAT.

Assim, apresentada a justificativa do tema, fapremente o esclarecimento do
método a ser empregado. Para a consecucéo dasabgisse estudo, foi utilizado um método
de pesquisa teorico-empirico mediante o desenvehtionde analise: (i) documental, de atos
normativos legais e infralegais; (ii) de decisOemmpeadas pelo Superior Tribunal de Justica,
Supremo Tribunal Federal e Tribunal de Contas dadjriii) doutrinéria, para fins de (iii.a)
delimitagdo do marco tedrico da Teoria da Agéndiazada Nova Economia Institucional; e
(iii.b) construcdo da evolucéo historica da estautio Seguro DPVAT, de modo a identificar
como se desenhou o atual modelo de gestdo deesmrusas; além da (iv) utilizacdo de dados
de carater publico disponiveis no Sistema de Bttats da SUSEP (SES) na rede mundial de
computadoreS. Quanto ao SES, a extracdo de dados foi realiead@9 de abril de 2015,
tendo sido utilizados os seguintes parametros deutta: operacdes “seguros: prémios e
sinistros”; empresas “todas”; ramos “0588 — DPVATPeriodo de pesquisa “201401 a
201412"; e agrupamento de dados “por empresa’.

Desta forma, esta dissertacdo esta dividida enpifubes.

O primeiro, introdutério. O segundo, intitulado ‘1Rgho Principal-Agente: um
conflito de interesses assimeétricos”, sera dedi@detalhar o marco tedrico deste trabalho,
consistente na analise da relacéo de agénciadal&scola da Nova Economia Institucional.
Esse detalhamento é relevante porque fornece uma perspectiva a compreensao do
problema de agéncia no Consorcio DPVAT.

O terceiro capitulo, intitulado “A Evolucdo do SegWbrigatorio de Transito no
Brasil, apresenta um breve historico do RCOVAT erdh os aspectos distintivos do Seguro
DPVAT, de modo a demonstrar suas peculiaridadespaqgiar uma melhor compreensao dos
motivos ensejadores do arranjo institucional vigepdra a gestdo de seus recursos. Sera,

também, apresentada uma breve contextualizacdmddslos de gestdo do referido seguro

46 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evolucéio DPVAT:
um seguro em evolugdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 22-23.

47 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evolucéio DPVAT:
um seguro em evolugdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 23.

48 O autor refere-se a reparticdo legal que destifa do total de prémios arrecadados ao Fundo Ndoizna
Saude — FNS e 5% ao Departamento Nacional de To&i3ENATRAN, consoante dispdem os incisos | éd|
artigo 1° do Decreto n°® 2.867/1998.

49 http://www2.susep.gov.br/menuestatistica/SES/ppislcas px
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desde sua constituicdo, quando era ofertado nuntao@rde livre concorréncia até o
fechamento significativo do mercado.

O Capitulo 4, intitulado “Problemas de Agéncia ram€drcio DPVAT”, propde-se
a descrever o Consorcio DPVAT sob a perspectiveotditrato plurilateral, enquanto contrato
de organizacao, do qual o consorcio de empresaméspécie, de modo a identificar como as
relacbes decorrentes da escolha desses instrumgodesn mitigar ou acentuar custos de
agéncia.

Além disso, na sequéncia, sera aplicada a teores@ptada no Capitulo 2 as trés
principais relacdes interligadas pelo Consércio BPVha qualidade de elemento de conexao
entre partes, demonstrando os desafios dos Orgindadores, neles compreendidos a
Superintendéncia de Seguros Privados e o ConselmiomMal de Seguros Privadfs
relativamente a estrutura hibrida desse segurgaibrio, haja vista que tanto a oferta, quanto
a gestao dos recursos referente ao Seguro DPVATesdinadas pela iniciativa privada por
meio de um desenho institucional monopolisticorifpira das relacdes de agéncia é aquela
existente entre consorciadas e a entidade gesjom,sera analisa sob duas diferentes
percepcdes: a das consorciadas acionistas dadmidininistradora dos consorcios e a das
consorciadas ndo acionistas. Outra relacao de iag€mcjuela que ha entre o ente regulador e
a entidade supervisionada (gestora dos consorqgios)decorre da fluéncia de assimetria
informacional devida a dependéncia de dados faldnegbelo agente econémico para fins de
realizacdo dos calculos do prémio tarifario. Anadtirelacdo de agéncia examinada é aquela
existente entre o consumidor, na qualidade de regteeresidual, ou seja, daquele que suporta
0 6nus de arcar com os custos do prémio de segaregguradora gestora.

E, por fim, o quinto e derradeiro capitulo apreaena concluséo desta dissertacao.

50 Orgao normativo do Sistema Nacional de Seguras&os (SNSP).
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2. Relacao Principal-Agente: um conflito de intereses assimétricos

O que importa é verificar como as instituicoesdieds,
notadamente aquelas marcadas pela liberdade c@frat
podem desempenhar a fungcdo econdbmica de solucionar
problemas de agénéta

O capitulo que ora se inicia ndo tem qualquer pséi® de abordar com maior
profundidade o desenvolvimento historico das raid@sTeoria da Agéncia, mas sim de
apresentar uma contextualizacdo necessaria a cgdsedas analises que se propde realizar
nos capitulos seguintes.

Em linhas gerais, a teoria em comento tem por itp@studar os conflitos de
agéncia e suas consequéncias, tendo por objetsdeipa a relacdo existente entre partes que,
embora possam, em alguma medida, trabalhar paranesmo fim, ndo necessariamente
partilham o mesmo interesse. Nesse sentido, atlitgr concernente ao tema tem por eixo
basico de investigacdo a analise de estratégiastiniicdes? — e efeitos consequentes — que
possibilitem o alinhamento de interesses entresipah e agents.

As bases de desenvolvimento dessa teoria estartamsecamente relacionadas a
estudos realizados, a partir de uma revisdo daatéar firma&%, com o fim de examinar o
comportamento de individuos (em especial dos gestoue estariam dispostos a utilizar os
recursos da firma, sacrificando os resultados diosistas, em prol do aproveitamento de bens
ndo-pecuniarios como fonte de utilidade empregadaeneficio propriy. Assim, consoante
tais estudos, ndo obstante o fato de os aciométaserem cegos a atuacdo autointeressada de
seus gestores, em determinados casos, torna-secoaidmico tolerar a reducao de riqueza a
suportar os altos custos para implementar mecasistaaontrole, detec¢cédo e policiamento

destas conduta’

51 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, 203.

52 MITNICK, Barry M. Origin of the Theory of Agency: An Account by One 6the Theory’s Originators,
2013, p. 2.

53 DELVES, Don; PATRICK, BrianAgency Theory Summary p. 1.

54 O presente estudo ndo tem por pretensdo de reafiza revisdo da teoria da firma, razdo pela gpahas
marginalmente serdo abordados os temas necesaéridssenvolvimento da pesquisa que se propdeaealiz
conforme justificativa apresentada na introduc@aRim maior aprofundamento sobre o desenvolvimgwogo
estudos atinentes a teoria da firma, ver CAVALLAsSIo.Empresa, Direito e Economia Rio de Janeiro:
Forense, 2013, capitulo 3).

55 A exemplo disso, pode-se mencionar a ampliacauedessaria do quadro de pessoal, a concessacsdeatpse
para faculdades ou outras instituic6es custeadnosdundos da empresa, utilizacao de servicasxaede hotéis
e de companhias aéreas, entre outros.

56 ALCHIAN, Armen A. The Basis of Some Recent Advasigethe Theory of Management of the Film.The
Journal of Industrial Economics, vol. 14, n® 1 (Nov., 1965), p. 30, 32-35.
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Com efeito, a universalidade de interac6es s@éigise podem ser investigadas a
partir da perspectiva de andlise indicada pelaidets Agéncia justifica sua extensdo a
diferentes escolas do conhecimento como ciénciégcps, contabilidade, economia, financas,
organizacoes e sociologfaEm vista disso, tem-se que, pelo menos, doislttab de carater
complementar — baseados em fundamentos tedriddsrdéura sobre empresa, organizagoes,
incentivos e informagdes— deram ensejo aquilo que hoje se denomina Tdarigéncia. O
primeiro, desenvolvido por Stephen Rsseria servido de fundamento & chamada teoria
econdmica da agéncia que a delineou como um pitnaiversal, ndo adstrito apenas a teoria
da empresd, mas como um problema relacionado a estruturaagmiivo$?. E o segundo, de
autoria de Barry M. Mitnic¥ teria sido responsavel por uma teoria institudistaada agéncia,
aplicavel a inimeras situacdes da vida sBtiflle acordo com este estudo, as instituicbes
seriam concebidas em virtude da existéncia de itmhftle interesses e evoluiriam como
resposta as imperfeicdes criadas pela ag€nciga teoria seria uma ferramenta analifipara
possibilitar a compreensao das situagdes nas gqagm verificados esses conflitos e, por

conseguinte, permitir evolucéo institucional.

57 ARROW, Kenneth J. The Economic of Agenty. Pratt, John W. ZECKHAUSER, RichardRYincipals and
Agents: The Structure of BusinessBoston: Harvard Business School, 1985, p. 37. WER, Don; PATRICK,
Brian. Agency Theory Summary p. 2; MITNICK, Barry M.Origin of the Theory of Agency: An Account by
One of the Theory's Originators 2013, p. 4; ROSS, Stephefhe Economic Theory of Agency: The
Principals Problem, 1972, p. 134.

8 EISENHARDT, Kathleen M. Agency Theory: An Assessinend Reviewln: The Academy of Management
Review, vol. 14, n. 01 (jan. 1989), p. 57.

¥ DELVES, Don; PATRICK, BrianAgency Theory Summary p. 1-3.

80 ROSS, StepheiThe Economic Theory of Agency: The Principals Protd@m, 1972.

61 DELVES, Don; PATRICK, BrianAgency Theory Summary p. 2.

52 MITNICK, Barry M. Origin of the Theory of Agency: An Account by One 6the Theory’s Originators,
2013, p. 2.

63 MITNICK, Barry M. Fiduciary Rationality and Public Policy: The Theory of Agency and Some
Consequences]973, p. 1-45. O autor apresenta elementos minpacs a estruturagdo de uma teoria geral da
agéncia, tomando por instrumento de andlise adelBguciaria como instituto juridico utilizado paminimizar
os problemas de agéncia entre administradoresnisteis de uma companhia. Spinelli esclarece duslagdo
fiduciaria é género indicativo de numerosas relagfige podem ser constituidas tanto por lei quantmluntaté
apresentando-a como uma circunstancia em que “jgitcsudenominado fiduciario, passa a ter contgee#ncia
(o que presume liberdade/discricionariedade) solmteresse patrimonial alheio (do fiduciante), afimalidade
de garantia ou de administracéo dos bens em geaedibio deste Ultimo ou de terceiro (beneficiaridd, desta
forma, uma exposicdo intensa dos interesses doididie a interferéncia do fiduciario” (SPINELLI, isuFelipe.
Conflito de Interesses na Administracdo da SociedadAndnima. Sdo Paulo: Malheiros, 2012, p. 43, 47).
64 DELVES, Don; PATRICK, BrianAgency Theory Summary p. 2.

5 MITNICK, Barry M. Origin of the Theory of Agency: An Account by One 6the Theory’s Originators,
2013, p. 3.

5% MITNICK, Barry M. Fiduciary Rationality and Public Policy: The Theory of Agency and Some
Consequences] 973, p. 1.
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Foi, no entanto, com base no estudo desenvolvidag@usen e Mecklifg em
Theory of the firm: managerial behavior, agencytsand ownership structuréno ano de
1976, que a Teoria da Agéncia ganhou os contomes dizeram conhecida. Mas, com vistas
a fornecer maior clareza ao exame que se preteatiear, antes de adentrar nos pressupostos
tedricos adotados pelos autores, € convenienteagsap preliminarmente, por uma breve
digressao acerca da teoria da firma.

2.1. A firma como um polarizador contratual

A escola econbmica neoinstitucionalista originowaesistematizacao de diversas
criticas direcionadas a teoria da firma formuladdapescola ortodofy que embora
prevalecent®, ndo teria conseguido explicar seu funcionamentmundo redP — isto €, como
se organiza a producéo dentro da empresa, comsotimonados os conflitos de interesses
entre seus diferentes clientes, possibilitandoxmaacao dos lucros, como séo determinados

os tamanhos de cada empresa, ou, ainda, por dusdtiou cisdo destds

67 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresass. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 87-125. Os autores iniciam o artigo com umacéitade Adam Smith que bem demonstra uma relacdo de
agéncia: “Contudo, ndo se pode esperar que os rsrdbrconselho dessas empresas (de sociedade argmim
acles), por serem os administradores de dinhdigicak ndo do préprio dinheiro, o protejam com amee
vigilancia atenta que os sécios de uma empresagaigostumam dedicar ao préprio dinheiro. Coma@patazes

de um homem rico, eles tendem a se envolver enhdstado necessariamente visando a honra de stus &g,

e tanto. A negligéncia e a profuséo, portanto, shesempre prevalecer, em maior ou menor grau, nan&iracao

dos negdcios de uma empresa como essa”.

68 “A preocupacao fundamental da economia neoclagiicaspeito & economia de mercado, em que a @éiodu

e a distribuicdo de bens ocorrem por meio do seteéenprecospfice systeth O mercado, entendido como um
sistema descentralizado de precos, constitui umanigmo perfeito de coordenacdo econdmica. (...) Os
pressupostos da teoria econdmica neoclassica o@wisétados a elaboragdo de uma verdadeira ®ori@dmica

da empresa, mas apenas de uma teoria de mercaslapais a empresa € um importante participante. Por
conseguinte, a firma acaba por constituir objetoamente lateral da investigagdo econdmica neoctasti.)
Desse modo, a empresa é reduzida a um individuregliza escolhas racionais de produzir para csuroigores,

em conformidade com as orientacfes obtidas petaéssile mercado, de modo a maximizar seu luctd A..
teoria econdmica neoclassica acabou por desenwaivaiteoria da firma restrita a explicar a integoada firma

no mercado. Nesse sentido, a teoria econdmicadssich € orientada a explicar o funcionamento deade, e
nado da firma” (CAVALLI, CassioEmpresa, Direito e Economia Rio de Janeiro: Forense, 2013, p.151, 154,
155, 165).

89 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p.150.

0 COASE, Ronald HThe Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 386.

"THART, Oliver D. An economist’s perspective on theory of the firmin: Columbia Law Review, v. 89, n. 7,
1989, p. 1758; CAVALLI, CassiEmpresa, Direito e Economia Rio de Janeiro: Forense, 2013, p.163, 165,
167-170.
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Nesse contexto, Ronald H. Co&s@&m seu classico artigthe nature of the firm
(19373, foi o precursor na elaboracdo de uma teoria daresa sob uma perspectiva mais
realisticd®. Para tanto, buscou superar a ideia geral dorsaséeondmico como um sistema de
precos no qual, com custos de transacao igual@ aealocabilidade de recursos dar-se-ia
aquele individuo que mais valorizasse determinauho bu servico de modo a maximizar seu
bem-esta.

Com efeito, o autor partiu do pressuposto de duedimatica ndo seria aplicavel
em todas as situacdes, haja vista que, no mundloesgstem custos de transacao positivos.
Afinal de contas, a realizacdo de trocas no mergadssupde despesas, tais como aquelas
decorrentes da busca de informacdes que auxiliessewha de um produto em detrimento de
outro, ou ainda da negociagio de prazos de enfaeges de pagamento, dentre outtos

Assim, segundo Coase, as empresas surgiriam coioamerganizar e minimizar
0s custos de transacgdo, substituindo uma sérieodFatos por um, precisamente pela
necessidade de se buscar a reducdo desses tustos

Por conseguinte, a alocac&o de recursos por meimdaecanismo de precos, nao
seria aplicavel no interior da empresa, uma vezaogaantidade de integracéo vertical interna
suprimiria 0 sistema de mercado por uma autoridag@z de, por exemplo, alocar seus
recursos humanos nos varios departamentos da erque® bem |he aprouves$esem que
houvesse a necessidade de negociar eventuaisadi$pot exercer seu poder de controle e de
interferéncia no trabalho do empreg¥d@\ empresa passaria, entdo, a ser definida por sua
hierarquia, cabendo, portanto, ao empresario ouweangedor a funcéo ou dever de minimizar

ao maximo esses custos de alocacao.

72 Laureado com Prémio Nobel de Economia em 1991 $pardescoberta e clarificagdo da significancia dos
custos de transacdo e direitos de propriedade astrutura institucional e o funcionamento da enoa”
(Disponivel emhttps://www.coase.org/aboutronaldcoase.heesso em 31 de julho de 2015).

73 COASE, Ronald HThe Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 386-405. N&do obstamtegnalidade
da critica de Coase aos pressupostos da Teoridd¥sioa, foi o trabalho de Oliver Williamson, realilo algumas
décadas mais tarde, sobre a Economia dos Cusfbadsacéo, que fortaleceu o desenvolvimento dal&skeo
Nova Economia Institucional, destacando a impoitada compreenséo das instituicdes juridicas coiiapara
0 estudo da organizagdo econdmica (WILLIAMSON, @iiME. Transaction Costs Economids: The
mechanisms of governanceNew York: Oxford University Press, 1996, p.56).

74 COASE, Ronald HThe Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 386.

7S COASE, Ronald HThe Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 386-387.

76 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 172, 173.
TCAVALLLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 172, 175; CQ/&8Rald
H. The Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 390-391.

"8COASE, Ronald HThe Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 388-390.

HART, Oliver D. An economist’s perspective on theory of the firmin: Columbia Law Review, v. 89, n. 7,
1989, p. 1760.

80 COASE, Ronald HThe Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 404.
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Dessa forma, dois seriam os métodos alternativaggpdernanca utilizados para a
organizacdo da atividade econ6mica de modo a nedsiziustos de transagao: a empresa e 0
mercado. Em outras palavras, a firma seria um ni&oanue substituiria o sistema de precos
do mercado pela mao visivel do empresario paraalenacao da producado e a escolha entre
tais alternativas teria uma estreita relacdo comasntivos que se pretenda estabelecer para a
realizagéo de trocas em uma economia especiafizada

A teoria proposta por Coase evidenciou a importadai disciplina dos contratos
para a promocao de trocas econdmicas relativansenfdes e instantdneas ou complexas e
duradouras, esclarecendo, a partir do exame dadusgondmica exercida por tal instituicdo
juridica, o papel desempenhado pelas organizacpekas firmas, andlise negligenciada pela
escola neoclassita

Naturalmente, o trabalho precursor de Ronald H.s€oado ficou indene a
criticas®. Na verdade, uma importante ramificacdo da testaifirma por ele proposta, surgiu
a partir da observacéo de sua concepcao dualisfaedas trocas econdmicas seriam realizadas
por estruturas alternativas de governanca — merocadampresa — que resultassem no menor
custo de alocabilidade de recursos. Trata-se dpuEas elaboradas trés décadas mais tarde,
segundo as quais a teoria da firma seria tida aoemas of contractu seja, como um feixe
de contratd¥.

Dentre os primeiros estudos nesse sentido, estaesenvolvido por Armen A.
Alchian e Harold Demset? no artigo Production, Information Costs, and Economic
Organization(1972), que — partindo de uma critica a naturéz@iyuica da firma, proposta
por Ronald H. Coase, e da nocao de que esta ndoipodos 0s insumos de que necessita para
0 exercicio de suas atividades — sustentaram guosler de controle e de interferéndiat]
que teria a autoridade intrafirma ndo seria a ess&@a empresa, uma vez que, mesmo nas

relacdes de mercado, ou extrafirma, esse poderipasie exercidd.

81 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 172-177.

82 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 162-163, 166-16

8 CHEUNG, Steven. N.S. The contractual nature ofitne In: Journal of Law and Economics Vol. 26, n. 01,
(Apr., 1983) p.2

84 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 194-195.

8 ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Produgéo, castde informacéo e organizacéo econdmiica.
Revista de Administracao de Empresas. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 92-108. [itariginal: Production,
Information Costs and Economic Organizatipublicado em 1972.

8 ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Producdo, castde informacdo e organizacdo econdnmiica.
Revista de Administracéo de Empresass. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 92-93. Titotiginal: Production,
Information Costs and Economic Organizatigrublicado em 1972; CAVALLI, Cassi&Empresa, Direito e
Economia Rio de Janeiro: Forense, 2013, p. 195, 196.
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Para demonstrar sua tese, 0s autores comparameo guoel tem o empresario de
solucionar os conflitos intrafirma por meio de swdoridade aquele que tem um consumidor
insatisfeito com a prestacdo de servico de uma dagmes®. No primeiro caso, 0 maximo
que um empregador poderia fazer para punir um daadcio desidioso seria demiti-lo, do
mesmo modo, em uma relagdo de mercado, um consudedoontente com a qualidade dos
servigos recebidos por uma empresa poderia pudeigando de negociar com ela ou a
demandando judicialmente em virtude de inadimplémeontratud®, por exemplo.

Nesse sentido, para Alchian e Demsetz ndo havéeeedca entre contratos de
firma e de mercado com base na hierafjustes a firma seria, na verdade, caracterizada pe
gestdo de insumos para a produgdo em equipe poagemte centralizador de relacdes
contratuai®’, que teria poderes para modificar as condi¢cbesratoais de um membro da
equipe sem que isso refletisse nos demais corttatos

O ponto nodal do trabalho acerca da producédo eipegefere-se a dificuldade de
se monitorar e remunerar a contribuicdo de cadalrenendo em vista que a mera apreciacao
do resultado final da producéo nao permite avalgnau de colaboracéao de cada um, mormente
se considerada a existéncia de esquivas no trdhalho mensuracdo inadequada de
recompensas e produtividade poderia, portant@tredliretamente nos sistemas de incentivos,
influenciando diretamente no resultado da prodecéos retornos esperados pela edtipe

Para solucionar este problema, os autores sugeuense constitua, sobre os
membros da equipe, um supervisor que medira a pvathde marginal de cada sujeito, de

modo a remunerar seu esfor¢co adicional, ou mesmmifoedo eventual ociosidade do

8 ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Produgéo, castde informacéo e organizacéo econdmiica.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 93. Titutigimal: Production,
Information Costs and Economic Organizatipublicado em 1972.

8 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 195.

8 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 175; COASE aRla.
The Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 388-389.

% ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Produgéo, castde informacéo e organizacéo econdmiica.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 93. Titut@imal: Production,
Information Costs and Economic Organizatigrublicado em 1972; CAVALLI, Cassi&empresa, Direito e
Economia Rio de Janeiro: Forense, 2013, p. 196.

91 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 175; COASEaRia.
The Nature of the Firm. Economica, v. 4, 1937, p. 200.

92 Cavalli esclarece gue se ndo houver um aumenteabenpensa proporcional a um incremento no esforgo
individual de um membro da equipe, “nenhum dostEgéera incentivos para aumentar sua producaaidhzl”,
ampliando o incentivo para fugir do trabalho (CAMA|Cassio Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro:
Forense, 2013, p. 197).

9% ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Producéo, castde informacdo e organizacdo econdnmiica.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 94. Titutigimal: Production,
Information Costs and Economic Organizatigrublicado em 1972; CAVALLI, Cassi&Empresa, Direito e
Economia Rio de Janeiro: Forense, 2013, p. 197-198.
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individuo monitorado, quando os custos de mediggederem o retorno esperdta firma
exsurge, assim, como um instrumento para o moni@néo das atividades da eqiheapaz
de mensurar a producéo individual de cada um, rerando-os proporcionalmente

“Mas quem vai monitorar o monitor”?’Considerando que inclusive o monitor
pode, em alguma medida, estar sujeito as mesmardefas a que se submete a equipe, como
a esquiva do trabalho, Alchian e Demsetz indicam dpis seriam 0S meios para assegurar a
eficiéncia da produtividade do monitor. o primedeles seria a concorréncia com outros
monitores num cenario de livre competicdo em mercacd segundo dar-se-ia mediante
atribuicéo a ele dos direitos de ser remuneradoawalores residuais da produtio

Os autores acentuam, por fim, a natureza contratudirm&®, sendo o monitor
(dito “proprietario central empregadd??), a parte central de uma série de contratos hilate
que organiza, desta forma, todos os insumos ga@dacio em equip®. Com efeito, embora
descrevam um modelo com base na estrutura de @dape por acdes, Alchian e Demsetz
apresentam uma variada gama de organizacOes guwnpdemandar diferentes arranjos
contratuais, como, por exemplo, sindicatos, sodeslandnimas, cooperativas e organizacdes

sem fins lucrativo$?

% Alchian e Demsetz citam o exemplo de uso de pagelefone, por funcionarios, para atender a fiizales
pessoais, todavia, a administracdo somente impkametais praticas, identificando a pessoa resp@isse os
custos adicionais incorridos para tanto forem mehalo que a economia gerada pela reducdo da comruta
outro modo, ndo haveria sentido implementar o moartento, se os custos de medi¢ao forem supeéiqeses
(ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Produgéo, castde informac¢do e organizagdo econdmina.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 95. Titut@imal: Production,
Information Costs and Economic Organizatipablicado em 1972).

9 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 198.

% ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Producdo, castde informacdo e organizacdo econdnmiica.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 95. Titutigimal: Production,
Information Costs and Economic Organizatipablicado em 1972.

97 ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Producdo, castde informacdo e organizacdo econdniica.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 96. Titut@imal: Production,
Information Costs and Economic Organizatipublicado em 1972.

9% CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 199.

% ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Produgéo, castde informacéo e organizacéo econdmiica.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 99. Titut@imal: Production,
Information Costs and Economic Organizatigrublicado em 1972; CAVALLI, Cassi&Empresa, Direito e
Economia Rio de Janeiro: Forense, 2013, p. 201.

100 ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Producéo, castde informag&o e organizagdo econdniica.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 102. Titak@inal: Production,
Information Costs and Economic Organizatipublicado em 1972.

101 ALCHIAN, Armen A.; DEMSETZ, Harold. Producéo, castde informac&o e organizagdo econdniica.
Revista de Administracdo de Empresasv. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 104. Titak@inal: Production,
Information Costs and Economic Organizatipublicado em 1972.

102 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 200, 202.
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Todavia, ndo obstante a critica dos autores emaela nocao de firma proposta
por Coase, a teoria por eles apresentada limitave-descrever os conflitos existentes nas
relacdes trabalhistas. Com efeito, a partir dagpex@&o de que a firma polarizaria uma série de
relacdes contratuais e ndo apenas as de trabalmenle Meckling acentuaram ainda mais a

natureza contratual da fird¥4 como se demonstrara na segdo seguinte.

2.2. Elementos essenciais da Teoria da Agéncia

Jensen e Meckliff* — levando em consideracéo as dificuldades decemhecer
os problemas de negligéncia e de se implementdeguado monitoramento da producdo em
equipe verificados no artigo de Alchian e Demsetendo em conta o desenvolvimento da
firma como um instrumento polarizador das relac@estratuais entre individuts.,
verificaram a existéncia de custos de agéfftigue decorrem do fato de que, no mundo real,
as informacdes e os interesses das partes sicadaeente assimétridd§ Em suma, os
custos de agéncia seriam 0s custos incorridos @atamhamento de interesses entre partes
interrelacionadas.

Nesse contexto, tem-se que havera conflito de &g&empre que uma ou mais
pessoas (i.e. principal) nomearem outra (i.e. &entediante algum tipo de contrapartida,
ainda que ndo monetaria, para, em seu nome, desbarpdeterminada atividade com a
delegacdo de um poder deciséfo Entrementes, partindo da premissa de que agentes
econdmicos sdo autointeressados e, portanto, busoamimizacdo de seu proprio bem-estar,

seria crivel de se admitir que, mesmo em uma relagaperativa, as partes tém interesses

103 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 200-201.

104 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de proprieddnleRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 87-125. Titulo originalTheory of the firm: managerial behavior, agencytsosnd ownership structure
publicado em 1976.

105 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, 196; JENSEN, MicBGa
MECKLING, William H. Teoria da Firma: comportamerdos administradores, custos de agéncia e estrgura
propriedadeln: Revista de Administracdo de Empresass. 48. n.2. abril/jjulho, 2008, 0.

106 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 89.

107 PRATT, John W. ZECKHAUSER, Richard J. Principated aAgents: An Overviewln: Pratt, John W.
ZECKHAUSER, Richard JPrincipals and Agents: The Structure of BusinessBoston: Harvard Business
School, 1985, p. 2.

108 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 89.
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divergente¥®, sendo certo que tais conflitos ndo estéo restiisdnteracdes cooperativas entre
individuos. Na verdade, o conflito (relacdo ou peotn) de agéncia, como mencionado
anteriormente, é considerado um fendmeno que paxdebservado em diversas interacdes
sociais, representando, portanto, um elemento fgigtivo presente em quase todas as
transacgGes econdmico-sociafs

Assim, ao agente cabe, em diversas situacoes, guimdlesempenho de suas
atividades, a escolha de uma dentre varias alteasghossiveis para a tomada de decisdo que
Ihe foi delegada. No entanto, o principal ndo temdigcdes de observar com detalhes cada uma
das acbes do agente, de modo a assegurar-se deatfemativa eleita tenha sido aquela que
mais valorizasse o seu bem-estar

109 EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Cate Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1423t° ARROW, Kenneth J. The Economic of Agenty. Pratt, John W. ZECKHAUSER, Richard J.
Principals and Agents: The Structure of BusinessBoston: Harvard Business School, 1985, p. 37.

110 ARROW, Kenneth J. The Economic of Agenby.Pratt, John W. ZECKHAUSER, RichardR¥incipals and
Agents: The Structure of BusinessBoston: Harvard Business School, 1985, p. 37.

111 ARROW, Kenneth J. The Economic of Agenby.Pratt, John W. ZECKHAUSER, RichardRrincipals and
Agents: The Structure of BusinessBoston: Harvard Business School, 1985, p. 3758gundo o autor, a relacdo
de agéncia pode ser classificada em duas espéduggien actionou hidden information respectivamente
referenciadas pela literatura comoral hazardrisco moral) e oadverse selectio(sele¢cdo adversa). O primeiro
estaria relacionado a uma agéo praticada ou querideser praticada pelo agente, cuja observacapod® ser
verificada pelo principal, mas que representa ulor\diferencial para a consecucao dos interessss détimo.

O risco moral, portanto, surgiria numa situacaea®mpartilhamento de risco entre agente e princgralgue a
conduta daquele ndo pode ser aferivel por este,gmasinfluencia diretamente no bem-estar do praicip
resultando em um problema de incentivos. Esse @¢orceomumente associado a indUstria de segurogue o
segurado, considerado o agente na relacdo comiamsgega (principal), teria baixos incentivos padragonomizar
gastos com consultas/exames nos seguros saldaneofiiptomar precaucdes com seguran¢a nos cassegtiro
de automovel, por exemplo. Uma das solugdes apamiaela literatura econdmica para reduzinaral hazard
nas relacdes principal-agente seria a distribuilzBorecompensas e dos prejuizos entre as partdignteeuma
estrutura de incentivos que aumente o esforco @émtagno sentido de mitigar as perdas antes supsrtad
integralmente pelo principal. Nos contratos de segupossivel mencionar a utilizagdo de franquasaso de
acidentes de automdvel. Vale salientar que o misoral € um problema verificavel em uma fase pogratral.

De outro bordo, a selecdo adversa amlverse selectiortonfigura um descompasso existente no acesso a
informacédo que viabiliza a tomada de decisdo, taeio agente, quanto pelo principal em uma etaga pr
contratual, resultando, por consequéncia, uma agéar inadequada de um dado bem ou servico pelas pam
virtude de uma delas (agente) deter mais infornsagdegue a outra (principal). Nesse sentido, ccjwél por ter
menor acesso as informacdes necessarias parasoandeciséo, tende a subavaliar o valor que aaidbbiem ou
servico que pretende adquirir, ao passo que o @geateria superestimar o valor do mesmo bem oigsetym
exemplo classico é o mercado de carros usadogijtdgsor Akerlof. De acordo com o autor, a desvakxédo,
por vezes relevante, entre o preco de um carro (zkno quildbmetro) e aquele com pouquissimos meseso
pode ser explicada se levado em consideracdo gues ggdem ser classificados em novo e usados,énrnss.
Com base na combinagéo dessas caracteristicagriomovo pode ser bom ou ruim; assim como um eesado
pode ser bom ou ruim. Desta feita, quando da aguisie um veiculo novo, o individuo ndo tem coresgde
avaliar se o mesmo, embora novo, é bom ou ruimehtanto, apés o uso do veiculo por algum tempo, o
proprietario tem melhor condicbes de avaliar a idade de seu carro. Assim, caso o proprietarioedess
determinado veiculo tenha o interesse de vendérédendera fazé-lo com o intuito de obter o melasultado
possivel. Por outro lado, como o potencial comprado sabe se o bem ofertado possui problemas vgrededor
ndo lho tenha informado, tendera oferecer a menmuogta possivel, com vistas a reduzir ao maxinas su
possiveis perdas com surpresas indesejaveis, palngnte, em virtude do risco de que nesse merbapo
vendedores de carros ruins, tentando oferecé-lpse@o de carros bons. [AKERLOF, George A. The Mafér
"Lemons": Quality Uncertainty and the Market Mecisam In: The Quarterly Journal of Economics Vol.84,

n. 3, (Aug.,1970), p.488-491. DARROUGH, Masako STTOUGHTON, Neal M. Moral Hazard and Adverse



21

Um exemplo claro desse tipo de conflito pode séraédo da obra’he Modern
Corporation and Private Propertyle Adolf A. Berle e Gardiner C. Means, publicadalécada
de 1930, pioneira no apontamento, ainda que imtipjaedas divergéncias de interesses que
podem ser observadas quando a gestado da propriédadézada por terceiros. O livro trata
das transformacdes promovidas pela sociedade aaGmanmelacdo do proprietdrio com sua
propriedade, migrando de uma propriedade pricaitaginte iliquida, dada a sua imobiliddde
para uma propriedade com maior liquidez a partisuke representacdo por uma cartula que
passe facilmente de mado em mao. Essa transformagaosido possivel com a efetiva
separacdo entre propriedade, administracdo e tmn@s proprietarios passaram a ter uma
participacdo nos resultados da gestdo da prope€daConsoante os autores, ao acionista
interessa obter o maximo lucro de modo compatiwal & assuncéo do risco, percebendo, dessa
forma, a distribuicdo desses resultados por meidivdendos, bem como a mitigacdo dos
riscos que possam ameacar o valor investido, assdggioutros direitos, como, por exemplo,
o de retiradd e o de preferénci®. No entanto, quanto as motivagdes daquele quenassu
controle (ou gestdo) da sociedade — isto é, o asingdor (agente)—, aventa-se a possibilidade
de que se este for movido pela busca de interesse@, entdo nao teria razdées para bem gerir
a sociedade no intuito de perseguir 0 maximo lgom menor risco possivel e, em seguida,

distribui-lo aos proprietarios da sociedade (osrastas — principat}®.

Selection: The Question of Financial Structune.The Journal of Finance Vol. 41, n. 02 (Jun., 1986), p. 501-
502; HOLMSTROM, Bengt. Moral Hazard and Observépilin: The Bell Journal of Economics, vol. 10, n. 1,
(Spring, 1979), p. 74, 79-81; STIGLITZ, Joseph\BALSH, Carl E. Introducdo a Microeconomia. Trad.3%a
edicdo americana, por Helga Hoffmann. Rio de Jan€ampus, 2003, 22 reimpressao, p. 239-244; RAGAZZ
Carlos Emmanuel JoppeRegulacdo Econbmica, Racionalidade Econ6mica e Sameento Basico.Rio de
Janeiro: Renovar, 2011, p. 27-29].

112 BERLE, Adolf A.; MEANS, Gardiner CA Moderna Sociedade An6nima e a Propriedade Privaddrad.
Dinah de Abreu Azevedo. S&o Paulo: Vitor Civita849p. 82, 225. Os autores, ao se referirem a iidale da
propriedade, fazem uma citacdo a seguinte analtsgia cavalo vive, o dono tem de alimenta-lo; sere) tem
de enterra-lo”.

113 BERLE, Adolf A.; MEANS, Gardiner CA Moderna Sociedade An6nima e a Propriedade Privaddrad.
Dinah de Abreu Azevedo. Sao Paulo: Vitor Civita349p. 225.

114 Segundo Gongalves Neto, este € o direito indevedgfado ao acionista que, nos casos permitidogeem
“dissentir da deliberacao da Assembleia Geral”edeo exercé-lo no prazo decadencial de 30 (triliéa)a contar
da (i) “publicacéo da Ata Assembleia Geral de apgdo da matéria motivadora do recesso para o atzAaiie
dissentir” ou da (ii) publicacao da ata da “assembéspecial de preferencialistas” — art. 137so&iV e V e §4°
da Lei n® 6.404/1976. (GONCALVES NETO, Alfredo dessfs. Licdes de Direito Societario: Sociedade
Anbnima. 12 ed., vol. Il. S&o Paulo: Editora Juarez dedia, 2005, p. 128-134).

115 Nas palavras de Gongalves Neto, é o direito queotacionista de “manter seu percentual de paatép no
capital social”, isto é, deve ser garantido aordsta o direito de preferéncia na subscricdo des@gdes de
mesma espécie e classe idénticas as que possuesma proporcao. (GONCALVES NETO, Alfredo de Assis.
Licdes de Direito Societario: Sociedade Andnimdl? ed., vol. Il. Sdo Paulo: Editora Juarez deda, 2005,
p. 125-128).

116 BERLE, Adolf A.; MEANS, Gardiner CA Moderna Sociedade An6nima e a Propriedade Privaddrad.
Dinah de Abreu Azevedo. Sdo Paulo: Vitor Civita349p. 124-125.
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Nesse sentido, em razdo de tais e tantas limitagfssonadas as divergéncias de
interesses, o principal teria por alternativa ouedé’ a adocdo de medidas programaticas
estabelecidasx anteas decisdes do agente, como forma de dar-lhetimosrpositivos para
fomentar a escolha de aces que melhor atendanxp&stativas do principdf. Esses
incentivos, que tém por finalidade mitigar o cdofle agéncia, integram, assim, os chamados
custos de agéncia.

Os custos de agéncia em que incorre o principatseptam, pois, uma equivalente
reducdo de seu proprio bem-estar, e correspondesoraatorio das despesas empreendidas
para (i) monitoramento ou fiscalizacdo — no quaihserem todos os esforgos realizados no
sentido de controlar comportamento do agente (@@u#io de auditoria externa, prescricdo de
regras de conformidadéy, (i) estabelecimento de incentivos capazes deefdar o
alinhamento de interesses entre as partes diveggesgja por meio da concessao de beneficios
pecuniarios (participacdo nos lucros, bénus podyg@o) ou ndo (viagens de lazer, seguranca
privada); e (iii) absor¢céo das perdas residuaismentes desse controle.

O desenvolvimento das bases da teoria é apresesdbdona analise dos custos de
agéncia incidentes quando se esta diante da gistipital proprio e de capital de tercelits
mediante a identificagdo do comportamento de umirasimador quando o mesmo detém a
propriedade integral dos direitos residuais sobfien@, bem como qual seja sua conduta a
medida que haja o ingresso de acionista externdr(uestidor, por exempl&j.

Partindo-se do pressuposto de que a firma periategralmente ao administrador

e que este, enquanto agente econdémico maximizadseuw préprio bem-estar, fruira sozinho

117 ARROW, Kenneth J. The Economic of Agenkry.Pratt, John W. ZECKHAUSER, RichardRIincipals and
Agents: The Structure of BusinessBoston: Harvard Business School, 1985, p. 37-38.

118 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 89.

119 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 117, nota de rodapé n° 9.

120 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 91; MITNICK, Barry M. Fiduciary Rationality and Public Policy: The Theory of Agency and Some
Consequences] 973, p.1-45. Um exemplo classico € a relagédo iffdliac que tem por caracteristicas basicas o
efetivo exercicio de poder, pelo fiduciario, sobsenteresses patrimoniais de outrem, o fiducidrgey como a
confianca que este deposita naquele ao atribui-ttoatrole sobre a gestéo de seus bens parafoussdmaximize
beneficios no interesse do proprietario. (SPINEILLiis Felipe.Conflito de Interesses na Administracdo da
Sociedade AnbnimaSao Paulo: Malheiros, 2012, p. 39-54).

121 Importante colocar em destaque a observacéo feitaCavalli ao esclarecer que, “[clJonquanto a teori
desenvolvida por Meckling e Jensen possibilite aliseén de uma imensa gama de organizacfes”, cono, po
exemplo, universidades, érgaos publicos, mercadbiiiério, “os autores envidaram seus esforcos pkataorar

um modelo adequado a descrever a estrutura deigutage por acdes a partir da Teoria da AgénciaVAIALI,
Cassio Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, 202, 205.
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de todos os beneficios decorrentes de retornosi@ims ou ndo, assim como suportara todas
as perdas relacionadas aos riscos de uma gestégentsy presume-se que ele tendera a tomar
as decisoes que lhe assegurem o maior retornovpbdsiutilidades, de forma a potencializar
seu lucro. Com efeito, Easterbrook e Fistiehegam a afirmar que, a menos que uma pessoa
receba todos os beneficios do sucesso ou supdee &s perdas do insucesso, 0s incentivos
nao estariam integralmente alinhados dentro deammaesa.

No mesmo sentido, Berle e Means, supunham quetacpmw dos direitos de o
individuo utilizar-se de sua propriedade como bdrma &prouvesse, fruindo, portanto,
integralmente de todos os lucros e ganhos deceseoperaria um estimulo eficaz para que
este atue no sentido de maximizar seu préprio sten2.

Todavia, a proporcédo que diminui sua participagdi@capital social com a venda
de direitos de propriedade a terceiros, o propreegdministrador estara reduzindo, na mesma
medida, suas vantagens pecuniarias — antes peasehiggralmente—, passando a dividir o
resultado com um novo acionista. No entanto, comssgra a compartilhar as despesas
relacionadas as vantagens ndo pecuniarias quengeetéruir para a maximizacao de seus
proprios interesses, tera maiores incentivos gan@paar-se de recursos da firma com o intuito
de fruir de beneficios ndo pecuniarios, uma vezagcara apenas com uma parcela do Vlor

Nesse sentido, seus gastos com cada unidade marsetéional na obtencdo de
beneficios indiretos (i.e. ndo pecuniarios) que entem seu proprio bem-estar estaréo
limitados a propor¢cao de sua participacdo na reddegadriqueza da firma. Ou seja, quanto
menor sua participacdo no capital social, maioE$ics seus incentivos em expropriar
oportunisticamente 0s recursos corporativos.

Outra consequéncia da reducéo de direitos de paguie de um acionista sobre o
capital da sociedade seria a correspondente digdioude seus incentivos em se dedicar nos

empreendimentos que possam ser benéficos paraafir

122 EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Caqge Contractin: Columbia Law Review, v. 89,

n.7, p. 1424.

123 BERLE, Adolf A.; MEANS, Gardiner CA Moderna Sociedade An6nima e a Propriedade Privaddrad.
Dinah de Abreu Azevedo. Sdo Paulo: Vitor Civita349p. 37.

124 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de proprieddnteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 91-92, 94.

125 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 92.
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Nesse contexto, 0 novo acionista (principal) dedpeinrecursos para monitorar o
comportamento do proprietario-administrador (agetitaja vista que os interesses de ambos
sao contrapostos, uma vez que este busca obteximmde proveito proprio, com incentivos
a apropriar-se da riqueza da firma, usufruindo, gg@mplo, de vantagens e mordomias, ao
passo que aquele espera que a gestdo dos recomgosativos reduza ao maximo as despesas
desnecessarias, de modo que haja a maior dis&idie dividendos possivel, na expectativa
de que o administrador dedique seus melhores esfog;persecucao desse desiderato.

Insta frisar que, quanto menor a participacdo dm razionista no capital social,
maiores serdo 0s custos de agéncia nos quaisere&grara alinhar os interesses do agente,
induzindo-o a agir de modo favoravel aos interedsgsrincipat®.

Todavia, no implemento de mecanismos de contrate ganitigacdo dos conflitos
de agéncia, ha que se levar em consideracéo gee taja razoavel a permissibilidade da acéao
autointeressada, sobretudo na circunstancia de dasios excederem o0s beneficios
expropriados indevidamente pelo agente, desde epadipadas certas condutds

Para ilustrar o que foi dito nos paragrafos antesioconsidere-se uma sociedade
composta por apenas dois acionistas e que um(@dlesambém € o administrador. Na figura
1, serdo apresentados trés distintos cenarios gstasva observar as potencialidades de
comportamentos a serem adotados pelo acionistaaadrador. Em cada cenario, modificar-

se-a apenas a participacdo de cada um dos soctapital social.

126 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 96.

12T EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Caqge Contractin: Columbia Law Review, v. 89,

n.7, p. 1420.



Figura 1 — participacdo no capital social
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No cenario 1, o acionista-administrador (Al) temauparticipacdo de 80% do
capital social e o outro acionista (A2), apenas 20¥ssa situacdo, tendo em conta que a
participacdo de Al na perda de riqueza social ®@mggie a participacdo de A2, a adocado de
um comportamento com vistas a apropriar-se de mépefindiretos para maximizar seus
préprios interesses estara limitado a expectatevauk o retorno esperado desse beneficio
supere sua participacdo nas perdas. Por outroAZjpara reduzir a assimetria informacional,
incorrerd em maiores custos, principalmente peio @@ sua participacdo representar uma
parcela menor do capital so¢fdl Com efeito, sua disposicdo em arcar com os cuktos
monitoramento e fiscalizacdo da gestdo de Al edtaitada ao retorno esperado de sua
participacdo. Isto é, se A2 espera receber 0,2sldtado das operacdes da sociedade X, ele
nao estara disposto a incorrer em custos iguassiperiores a esse valor.

No cenério 2, a participagdo no capital social aligpara ambos os acionistas.
Nesse caso, a potencialidade de um comportametdimi@nessado por parte de A1 aumenta,
uma vez que A2 arcara com metade das despesasemeesrda perda de riqgueza. Ou seja, as
chances de o acionista-administrador (A1) obtehgamdicionais derivados da expropriacao
de recursos do capital corporativo, mediante atifio de beneficios ndo pecuniarios, séo

potencialmente maiores.

128 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,
p. 92.
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No cenario 3, a participacdo de Al nos lucros daedade € menor, 0 que 0
induziria, portanto, a tentar ampliar suas margeneesultado usufruindo mais utilidades n&o
pecuniarias, mesmo porque o impacto desses gasiesssia participacao é proporcionalmente
menot?®, Nessa hipbtese, A2 incorrerd em custos de agpaciatentar minimizar a conduta
oportunistica de Al, desde que as perdas decasréetsa conduta autointeressada sejam
superiores aos custos de agéncia. De outro modg, perdas originadas de tal conduta forem
inferiores aos respectivos custos de agéncia, Afendotolerar as perdas decorrentes do
comportamento de Al ou impor medidas mais gravasas substituir o administrador.

Depreende-se, dessa forma, que, & medida que@gzapdo de capital de terceiros
(A2) aumenta, maior é a probabilidade de que ort@pio-administrador (A1) adote uma
conduta que assegure para si maiores compensagsesas, passando a usufruir de uma
parcela de ganhos crescente, se a atividade dégelavpela empresa obtiver sucesso.
Entrementes, na hipétese de a atividade nao logxdos, os investidores (acionistas,
credore$®®) arcardo com a maior parte dos cuStphaja vista ndo terem condices de antever

as contingéncias dessa relacao.

2.3. Arranjos institucionais como redutores dos cuies de agéncia

A literatura econdmica tem abordado o problema destos de agéncia no
alinhamento de interesses entre gestores e ingessicle capital, em que as forcas do
mercadd®?, no caso das sociedades de capital aberto, atoasentido de induzir a adogdo
voluntaria de medidas que reduzam os custos deciag&azao pela qual a necessidade de

regulamentacdo pelo Poder Publico deveria ser apagaela necesséaria a protecdo dos

129 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, 204.

130 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, 202.

131 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de proprieddnleRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,
p.104.

132 sampaio descreve o conceito de mercado do pontistdeecondmico como sendo “o conjunto de prodetos
servicos considerados substitutos tanto do prismnaferta quanto da demanda. Assim, devem ser doduio
mesmo mercado produtos fabricados ou servicosgoiestpor diferente fornecedores que sejam compickend
pelos consumidores como substituiveis entre siAMBAIO, Patricia Regina PinheiroRegulacdo e
Concorréncia: A atuacado do CADE em setores de infestrutura. Sdo Paulo: Saraiva, 2013, p. 53). Segundo
Knight, “o mercado comporta-se como se 0s homenssesem habituados a calcular, com a maior precad
fazerem suas escolhas”, vivendo “principalmente,fangosamente, de modo maquinalmente cego; mas 0s
resultados se aproximam muito bem, em média, denaade.” (KNIGHT, Frank HRisco, incerteza e lucro
Com uma introdugéo de George J. Stigler. Tradug@oHunfredo Cantuaria do original em lingua inglesm
permissdo da Universidade de Chicago. Revisdod#d® Airton Ribeiro. Rio de Janeiro: Expressaabua,
1972, p. 83, nota de rodapé n° 14).
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investidores, e dai o porqué da razoabilidade desgumantenha a liberdade da escolha quanto
a forma de operacao e gestdo da empresa. Esstatibeseria justificavel pela complexidade
de arranjos institucionais disponiveis para ogeliftes riscos e operacdes para exploracdo dos
mais variados tipos de atividades econémitas

Nesse sentido, os empresérios, ao disputaremsrareaptacdo de investimentos,
teriam incentivos para adotar estruturas de gomemeapazes de assegurar maiores retornos e
garantias, bem como para reduzir os custos deaafiehto de interesses entre estes e seus
investidores. De outro modo, a ndo adocdo desshiicg® em sua gestdo repercutiria
diretamente no preco que os investidores estarimpostos a pagar por suas acoes,
funcionando como uma espécie de termdmetro do werqae reflete — ainda que nao
perfeitamente — os efeitos positivos e negativas efdruturas contratuais, sendo possivel,
inclusive, que a empresa perca competitividade mencado de livre concorrénéta

Assim, por ndo haver transferéncia de riqueza easrepartes nas relacoes
intraempresariais, a intervencdo estatal devetar eslstrita, em principio, a regulagdo do
processo e nao do arranjo institucional adotade, wam que tanto gestores quanto investidores,
enquanto agentes raciortdfsteriam o pleno conhecimento das consequénciasakacoes.
Estes buscando maiores retornos dos recursos gestem e, por isso, assumindo 0S riscos
inerentes ao negdécio-, e aqueles almejando mamepasicdo na administracdo da empresa,
competindo com outros que a quet&in

Nessa toada, a protecdo que a lei confere aoginhwes esta relacionada ao fato

de estes serem os detentores de direitos de feugaiga liquido, isto €, daqueles que assumem

138EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Cate Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1417-1418.

134 EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Cate Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1419, 1421, 1430-1432. Nesse sentido, Cazfitma que “0 mercado € uma forma de organiaad@
atividade econdémica que remunera proporcionalmenteremento individual de esforco (CAVALLI, Cassio
Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, 196).

135 MITNICK, Barry M. Fiduciary Rationality and Public Policy: The Theory of Agency and Some
Consequenceg1973), p. 2; WILLIAMSON, Oliver E. Transaction @esEconomicsin: The mechanisms of
governance New York: Oxford University Press, 1996, p.56porta mencionar que Williamsom, ao descrever
0s 5 (cinco) pressupostos de sua Economia de Cdstdgansacdo, toma por base, em um deles, o estudo
desenvolvido por Herbert Simon, segundo o qual tegeecondmicos s&o racionais, mas sua racionaliéade
limitada, razdo pela qual tenderiam a ter compatamoportunista. Desse modo, dada essa limitag@onal
dos agentes, os contratos celebrados seriam, aee@ssnte, incompletos, uma vez que ndo é possiveler
todas as possiveis contingéncias futuras de umgéel No entanto, cientes desta limitagédo, asgtameleriam a
ser oportunistas na tentativa de maximizarem séprior bem-estar ao se aproveitarem do conhecingumeo
possuem ou do desconhecimento da outra parte atretacéo (assimetria de informacao).

13 EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Caqgte Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1417-1428, 1435.
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a posicao de requerentes residtfdidos direitos de créditos da empresa, suportanitco
residual, qual seja, o risco concernente a perceggédiente “do que sobraf® da diferenca
entre as entradas estocasticas de recursos ears@ags efetuadd¥. Em outras palavras, os
investidores sdo aqueles que assumem os riscaalides fdo empreendimento, percebendo
lucros ou dividendos somente depois de haverem Bmlwados os compromissos da
empres#®.

Entretanto, nas relacdes de captacdo de recursosndaualidades financeiras
sobressai uma caracteristica pouco comum: os regfesrresiduais, quais sejam, aqueles que
suportam os riscos residuais de sucesso ou insudessnpreendimento, sdo, na verdade, seus
clientes (segurados de companhias de seguros, idepes de cadernetas de poupanca e
acionistas de fundos de investimento, por exemesse sentido, tem-se uma acentuada
assimetria de interesses, uma vez que aquelesdmuig@istram a empresa nao suportam a
integralidade dos riscos financeiros de uma mé&igest havendo, na verdade, maior
potencialidade de adotarem uma conduta contrasiinéeresses dos requerentes residtfais

Ademais, os clientes de mutuos financeiros ndouousin ter o direito de
designarem representantes nos conselhos de adagéste mesmo quando lhes seja
assegurada tal garantia, em virtude da disperstie estes e, muitas vezes, auséncia de
conhecimento ou de representatividade financeinral€@o grupo, ndo conseguem exercé-la
efetivamente. Dessa forma, uma solugéo alternatestes clientes, para controlar ou minorar
os efeitos que derivam dos problemas de agénaarréeda possibilidade de resgatarem seus

direitos residuais a vista e a qualquer momenieapdo os mutuos financeiros da gestao destes

13TEASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Caqge Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1436.

1388 EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Cate Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1436.

139 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparationOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 302.

MOEASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Cate Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1425.

141 para mitigar os efeitos de condutas autointeressque possam ser praticadas pelos administradooesem
juridica é dotada de instrumentos que lhes impulaveres e responsabilidades. Nesse sentido, patkstaear
os deveres fiduciarios de diligéncia, de lealddéeybediéncia e de informar, estatuidos pela L&i4®4/76 nos
arts. 153, 155, 157 e 158, | e Il (SPINELLI, Luiipe.Conflito de Interesses na Administracdo da Sociedad
Anbnima. Sao Paulo: Malheiros, 2012, p. 97-131). Adiciamaite, ha aquele prescrito no artigo 36 da Lei n°
6.024/74, que torna indisponivel os bens pessaaisdministradores de instituicbes financeirasestigjam sob

0 regime de intervencéo, liquidacdo extrajudiciafaléncia.

142 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparationOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 317-319.
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ativos3. Em outras palavras, pode-se afirmar que, a semgdhdo que ocorre com 0 prego
das acOes ordinarias de companhias abertas, madoianteriormente, os clientes desses
mutuos podem solicitar o resgate de seus reculisgssi-lo em empresas que lhes assegurem
maior retorno e melhor estrutura de governancaptquagestéo de seus riscos.

Diante dessa realidade, Fama e Jensen indicamatémpia de que os contratos
centrais das organizacdes estabelecam as “regjagalalas relacées que regulam, limitando
0s riscos assumidos pelos requerentes residuais@or da especificacdo de retornos fixos
prometidos e incentivos vinculados a medidas derdpsnhé&*,

Por outro lado, os problemas de agéncia surgem ipetempletude contratual
concernente a limitacdo de as partes identificaogios os potenciais conflitos e negocia-los
ex ante primeiro, porque € extremamente dispendiosa laoedgdo e execucdo de termos
contratuais; segundo, porque alguns problemas apeesio verificados quando do
desenvolvimento das atividades empreendidas patéessf®.

Tem-se, destarte, a possibilidade de se adotacaelan caso concreto, diferentes
mecanismos de governanga como instrumento parec&eddos custos decorrentes dos
conflitos de agéncté®. Um exemplo da alocac&o de risco comum em socisdaupresariais
séo as acoes ordindrias que, além de viabilizampartilhamento de risco entre 0s requerentes
residuais, possibilitam a alienacdo dos créditas rgpresentam de forma irresttffa Desse
modo, se a estrutura de governanca adotada nadeat@os interesses de seus investidores,
como, por exemplo, assegurar os retornos espergtes,tém a escolha de alocar seus recursos
em outro empreendimento.

Igualmente, a autonomia patrimonial da sociedaderesaria em relagdo ao

patriménio de seus sOcios opera como um instruneuropossibilita a reducdo de custos de

143 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparatiorOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 318; e DELVES, Don; PATRICK, Bridwgency Theory Summary p. 5.

144 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparatiorOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 302.

145 EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Caqge Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1444-1446; e FAMA, Eugene F.; JENSEN, Matha. Separation of Ownership and Control Journal

of Law and Economics, v. 26, n. 2, Corporations Brigate Property: A Conference Sponsored by thevido
Institution, Jun., 1983, p. 304

146 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 206.

147 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparatiorOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 303.
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obtencao de financiamento pela empresa, uma veasgegura o crédito dos credores da firma
em face do endividamento pessoal dos acionfStas

Nesse contexto, a compreensdo dos conflitos deciagén partir de um estudo
analitico da funcdo econdmica desempenhada petasueas contratuais (escritas ou H&o
que dao origem as transacoes relacionais, permggca@ha, em cada caso, de instituicdes
juridicas alternativas®. Mormente tendo em conta que a comparacao dastines fornecidos
pelos distintos arranjos institucionais pode conirina elaboracdo de instrumentos juridicos
(clausulas contratuais, por exemplo) aptos a poiqear os incentivos adequados para induzir
a adocdo de comportamentos pelo agente que estdjahados com o0s interesses do
principal®! e a minimizar a agdo autointeressada daqueleyissgeque diferentes mecanismos
de governanca resultam em diferentes performéatfces

Com efeito, a Nova Economia Institucional conforeeaa partir da apreensao da
relevancia que o estudo da disciplina dos contrewogere para a analise da organizacdo da
atividade econbGmica nas trocas sociais. Assim, aygratos surgem como instrumentos
redutores dos custos de agéncia, propiciando andigdio dos custos de alocabilidade de
recursos, o que nao era captado pela escola oeGéox

No préximo capitulo, sera apresentado um histédooseguro obrigatério de
transito, abordando as transformacgdes pelas qaasop ao longo de aproximadamente meio
século. Tal analise mostra-se pertinente para dalim evolucéo institucional das estruturas

de governanca por meio das quais se viabilizoeaoé gestao do referido seguro obrigatorio.

148 HANSMANN, Henry; KRAAKMAN, Reinier; SQUIRE, Richak Law and the Rise of the Firm. Iviale Law
School Aug., 2013, p. 1336-1337

149 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparationOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 302.

150 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 218-219.

151 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddarma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,
p.90.

152 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 208, 211, AB4-2

153 CAVALLI, Cassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 207-208.
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3. A Evolucédo do Seguro Obrigatério de Transito n®rasil

Dizem por ai que “tudo aquilo que existe somentBnagil,
exceto a jabuticaba, ndo pode ser bom”. A frase dem
graca e talvez um fundo de verdade, mas valeria par
Seguro DPVAT, uma criacdo do legislador brasilairo
pelo que se sabe, 0 Unico No mundo em sua conckygAo
e operacionaf?*

3.1. O seguro obrigatério de transito como mecanisonde promocéo da solidariedade

social

A existéncia de uma correlagdo diretamente propoati entre progresso e o
naimero de acident®s, resultou na ampliacéo dos conflitos coletlv§smpondo-se, por essa
razdo, a necessidade de se implementar mecanismiocq-institucionais capazes de
minimizar os efeitos desses riscos sottaiPiante desse cenario, o seddtdoi concebido
como um instrumento de pulverizacéo de ri&psomo meio de reparar os danos decorrentes

do desenvolvimento tecnol6giéa

154 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evolucio DPVAT:

um seguro em evolugcdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 4.

155 CORREA, André RodriguesSolidariedade e Responsabilidade: o tratamento judico dos efeitos da
criminalidade violenta no transporte publico de pesoas no Brasil Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p. 31;
CASTELLO BRANCO, Elcir.Seguro Obrigatério de Responsabilidade Civil e ddBroprietarios de Veiculos
Automotores. Sdo Paulo: Editora Universitaria de Direito, 197603, 41.

156 FARIA, José Eduard® direito na Economia Globalizada 12 ed, 32 tiragem. S&o Paulo: Malheiros, 2002, p.
269.

ST FARIA, José Eduard® direito na Economia Globalizada 12 ed, 32 tiragem. S&o Paulo: Malheiros, 2002, p.
270.

158 Alvim define seguro como sendo “a operacdo pekl qusegurador recebe dos segurados uma prestagao,
chamada prémio, para a formacao de um fundo comurtuglidade] por ele administrado e que tem poetol)
garantir o pagamento de uma soma em dinheiro agjgeteforem afetados por um dos riscos previstasVIM,
Pedro.O Contrato de Seguro 32 ed. Rio de Janeiro: Forense, 1999, p. 64)

159 CASTELLO BRANCO, Elcir.Seguro Obrigatério de Responsabilidade Civil e do®roprietarios de
Veiculos Automotores Sao Paulo: Editora Universitaria de Direito, 19F604; CARLINI, Angélica; FARIA,
Maria da Gléria. Fundamentos Juridicos e Técnicas @ontratos de Seguro — O Dever de Protecdo da
Mutualidade.In: MIRAGEM, Bruno; CARLINI, Angélica (Orgs.)Direito dos Seguros: Fundamentos de
Direito Civil, Direito Empresarial e Direito do Consumidor. S8o Paulo: Revista dos Tribunais, 2014, p. 69;
FARIA, José EduarddO direito na Economia Globalizada 12 ed, 32 tiragem. Sdo Paulo: Malheiros, 2002, p.
271.

160 CARLINI, Angélica; FARIA, Maria da Gléria. Fundamis Juridicos e Técnicos dos Contratos de Seguro —
O Dever de Protecao da Mutualidatie. MIRAGEM, Bruno; CARLINI, Angélica (Orgs.Direito dos Seguros:
Fundamentos de Direito Civil, Direito Empresarial e Direito do Consumidor. Sdo Paulo: Revista dos
Tribunais, 2014, p. 67.
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Com efeito, em que pese o fato de o seguro resgyaitd um modo geral, o
interesse particular daquele que o contrata, rexsestdo munus publico de viabilizar a
socializacdo dos riscos a que se encontra sugiiadividuo, por meio do mutualismo e de
outros mecanismos de ordem técnica, minimizandama®s efeitos de um evento futuro e
incerto que lhe sobrevenha, restabelecendo o dgnfeapatrimonial, na hipotese de perda
econbmica, no caso do seguro de danos, ou assdguaaseus beneficiarios um minimo
indenizatorio na circunstancia de seu falecimemicseguro de pessdé’s

Ocorre, todavia, que, na sociedade contemporariesiado, ante a impossibilidade
de arcar, diretamente, com todas as necessidadasaldes de danos socialmente produzidos
pelo progresso no convivio colethf§ impbe aqueles, cuja atividade desempenhada possa
acarretar danos a terceiros, a assuncao de rebpgmasie pelo bem-estar dos demais membros
da sociedade, como concretizag&o do principio lidas@dade socidf®. Dessa forma, para a
consecucao de tal desiderato, o0 seguro obrigathsoe como um mecanismo de que faz uso o
Estado para impor responsabilidades aqueles queaexeatividades com potencialidade de
oferecer riscos a outréft

Foi 0 que se verificou, por exemplo, com a edigd®dcreto-Lei n° 2.681/1912,
gue regulamentou, no inicio do século passados@onsabilidade, sempre presumida, das
estradas de ferro no transporte de mercadoriaspes#mas, cabendo prova em contrario nas
hipoteses expressamente previstas, embora a “engl@dessos indenizatorios" somente tenha

tomado maiores proporcdes na década de'$980

161 CASTELLO BRANCO, Elcir.Seguro Obrigatério de Responsabilidade Civil e do®roprietarios de
Veiculos Automotores Sdo Paulo: Editora Universitaria de Direito, 197651, 132.

162 CORREA, André RodriguesSolidariedade e Responsabilidade: o tratamento judico dos efeitos da
criminalidade violenta no transporte publico de pesoas no Brasil Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p. 109 (nota de
rodapé n° 18), 110 (nota de rodapé n° 19), p. 111.

163 CASTELLO BRANCO, Elcir.Seguro Obrigatério de Responsabilidade Civil e do®roprietarios de
Veiculos Automotores Sdo Paulo: Editora Universitaria de Direito, 197641-42; CORREA, André Rodrigues.
Solidariedade e Responsabilidade: o tratamento judico dos efeitos da criminalidade violenta no trarmorte
publico de pessoas no BrasiSao Paulo: Saraiva, 2009, p. 142-144.

164 CASTELLO BRANCO, Elcir.Seguro Obrigatério de Responsabilidade Civil e do®roprietarios de
Veiculos Automotores Sdo Paulo: Editora Universitaria de Direito, 197604-05. O autor apresenta a seguinte
definicdo para o seguro obrigatério: “uma garaqtia 0 Governo exige para proteger as vitimas, e&ordo
ntmero crescente de eventos danosos. (...) E wisiteominimo de solidariedade, atribuido aquelesaplocam
em risco a pessoa e 0s bens de seus semelhanée®raizio de uma atividade, ou utilizagao de JVegu

165 CORREA, André RodriguesSolidariedade e Responsabilidade: o tratamento judico dos efeitos da
criminalidade violenta no transporte publico de pesoas no Brasil Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p. 36.
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Diante disso, em virtude do aumento do trafegoedewos nas vias publicg§ o
seguro obrigatorio de transito foi o de maior pgaE#Eo em diversos pais¥sNo Brasil, foi
positivado, originariamente, como seguro de resguhdade civil dos proprietarios de
veiculos automotores de via terrestre, ou RCOVAIM coberturas para danos pessoais e
materiais, com o advento da publicacdo do Decretm1.73/1966, de 21 de novembro de 1966,
que, além de outros seguros cogeéfifesriou o Sistema Nacional de Seguros Privitios

O implemento de tal mecanismo de solidariedadeakdeiu-se num contexto de
expressivo crescimento da industria automobilisti@eional, como resposta a exigéncia de
reparacao dos danos decorrentes de um aumenta@oo@b da intensidade do trafego urbano
e rodoviarid’.

Na sequéncia sera feita uma breve apresentacdoudasdes que deram ensejo as
peculiaridades de que se reveste o Seguro DPVAT, ciemo o cenario em que houve a
aplicacdo da medida regulatoria que optou peladgekis recursos do seguro obrigatorio por
meio de unpool de seguradoras, em detrimento da livre concoménci

Essa contextualizacdo mostra-se relevante primograe pelo fato de o Seguro
DPVAT, em virtude de suas particularidades, repesedecorrentes das muitas reformas

estruturais por que passou, ndo encontrar adeguadecdo em nenhum dos ramos de

166 FERREIRA, Weber Jos€olecao de Introdugédo a Ciéncia Atuarial- Estudos sobre os Seguros de Pesspas
vol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 598.

167 CASTELLO BRANCO, Elcir.Seguro Obrigatério de Responsabilidade Civil e do®roprietarios de
Veiculos Automotores Sao Paulo: Editora Universitaria de Direito, 197651, 53. Segundo o autor, a Suécia
teria adotado esse seguro, de forma impositivaled®925. No mesmo ano, de acordo com Weber, anéiiala
também teria implementado o referido seguro (FERREIWeber JoséColecao de Introducdo a Ciéncia
Atuarial —Noc¢06es Gerais de Seguraol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 599).

168 Decreto-Lei n° 73/1966, vide rol, ndo exaustivanstante do artigo 20.

169 Decreto-Lei n° 73/1966 (redagao original), aréjo

170 NEVES, lédo BatistaSeguro Obrigatério (Responsabilidade civil dos propetarios de veiculos
automotores) Rio de Janeiro: Manoel S. Rodrigues Editor, 1971,1-12. Vale registrar que a inclusdo do setor
automobilistico no Plano de Metas do governo deelm® Kubitschek, em razdo da adoc¢édo de um sistiEma
transporte rodoviario (em detrimento do ferrovi&ido aquaviario) elevou a producéo de veiculaneigos de
20 mil (1957) para 190 mil unidades por ano (1962kse numero chegou a 1 milhdo de unidades/anonndaf
década de 1970 (SANTOS, Angela M. Medeiros M.; BDRIPriscilla. O Complexo Automotivdn: BNDES

50 anos: Historias Setoriais dez/2002, p. 01, 04. Disponivel em
http://www.bndes.gov.br/SiteBNDE S/export/sites/détfandes_pt/Galerias/Arquivos/conhecimento/livietosi
al/setorial06.pdf Acesso em 25 de agosto de 2015). Um estudo adalipelo IPEA, em 2003, mostrou que,
segundo os indicadores de acidentes de transitd.9ém houve 3.356 mortes e 23.358 pessoas fickmaaas,
ao passo que, em 1971, esses nimeros subirangtiespente, para 10.692 e para 124.283 (ImpactomiSe
Econdmicos dos Acidentes de Transito nas Aglomesacd Urbanas. Disponivel em
http://www.pedestre.org.br/downloads/IpeaSintesdéeies TransitoMaio2003.pdAcesso em 26 de agosto de
2015). Sabbi, ao tratar desse seguro obrigatdregau a mencionar que o crescente nimero de aesdeansito
nas vias publicas teria assumido um “caréater demidbde publica.” (COLLARES, Alceu; SABBI, Alcid@sAs
vitimas do Seguro Obrigatéria Canoas: Bells, 1975, p. 14).
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seguro’!, sendo comumente definido como um seguro de reapditiade civil “atipico’?

ou “sui generis!’®, de “hibridez camalednic¥® configurando, desse modo, uma
singularidade brasileira tal qual uma “jabuticaffy’e tido ainda nos dias atuais como “pouco
conhecido?’®.

Na verdade, uma andlise mais detida do referidorsgmermite verificar que ele é
de todo complexo, razéo pela qual ndo encontrauad@gnsercdo em nenhum dos ramos de
seguro$’’. Dai a necessidade de uma andlise ndo apenasiesfrmas também funcional,
tanto no que concerne a esse seguro de contratagasitiva, quanto no que se refere a gestéao
de seus recursos, tendo em conta que ambos sAoriastos para alcancgar o fim colimado
pelo ordenamento juridié®. Com efeito, seria crivel admitir que mesmo que instituto
juridico mantenha sua forma originaria, sua evalueinbora lenta e gradual, pode conduzi-
lo, continuamente, a assuncao de novas fun¢des, fwdnas que se renovam num velho tronco

de um mesmo institut®’.

171 “Conjunto de coberturas diretamente relacionadasbieto ou objetivo do plano de seguro. (CircHaISEP
395/09)". Definicao consoante do glossério de segur  disponivel em:
http://www.susep.gov.br/menu/informacoes-ao-pulitissario Acesso em 10 de janeiro de 2015.

172 SANTOS, Ricardo Bechara. Seguro DPVAT: Seguradd®ereficiarios.In: DPVAT: um seguro em
evolucaao Rio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 187.

173 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introdugdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evoluchio DPVAT:
um seguro em evolucaoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 7; MARTINS, &RafTarregaSeguro DPVAT:
seguro obrigatdrio de veiculos automotores de viasrrestres. 42 ed. revista, atualizada e ampliada. Campinas:
Servanda Editora, 2009, p. 17.

174 SANTOS, Ricardo Bechara. Seguro DPVAT: Seguradd®ereficiarios.In: DPVAT: um seguro em
evolucaa Rio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 190.

175 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evoluchio DPVAT:
um seguro em evolucadoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 4-6.

176 MENDONCA, Antdnio Penteado. Um seguro pouco coitltedn: O Estado de S. PaulpCaderno de
Economia. Sdo Paulo, 14/02/2011. Em 06/05/2012ype$or Tribunal de Justica publicou, em seu caleal
noticias, matéria especial denominada “DPVAT, cuse@brigatério que pouca gente conhece”, destacand
algumas das muitas decisdes importantes  julgadas sdede 2000 (Disponivel em
http://www.stj.jus.br/sites/STJ/default/pt BR/n@dig/noticias/%C3%9Altimas/DPVAT ,-0-sequro-
obrigat%C3%B3rio-que-pouca-gente-conhedeesso em 24 de agosto de 2015).

177“Conjunto de coberturas diretamente relacionadasbieto ou objetivo do plano de seguro. (CircHaISEP
395/09)”". Definicdo consoante do glossério de segdisponivehttp://www.susep.gov.br/menu/informacoes-ao-
publico/glossario

178 Nesse sentido, Bobbio apresenta uma func&o inetrtady promocional do direito. Segundo o autor gl@
distingue essa teoria funcional do direito de auéaue ela expressa uma concepcédo instrumenthtediom. A
funcédo do direito na sociedade ndo é mais sewin determinado fim (aonde a abordagem funcionalis@ireito
resume-se, em geral, a individualizar qual é o dspecifico do direito), mas a de ser instrumeniiopara
distinguir os mais variados fins. Kelsen ndo sesaate repetir que o direito ndo é um fim, mas uno.me
Precisamente como meio ele tem a sua fungéo: peancibnsecucdo daqueles fins que ndo podem sercaldos
por meio de outras formas de controle social.” (BBB Norberto.Da estrutura a fungao: novos estudos da
teoria do direito. Traducdo de Daniela Beccaccia Versiani. Bar&®i,Manole, 2007, p. 57.)

179 ASCARELLI, Tullio. O negdcio indiretdn: Problemas das sociedades andnimas e direito compdm Séo
Paulo: Quorum, 2008, p. 152-154, 172. O autor eaglue “Perante a fixidez da finalidade tipicaaltacnegdécio,
€ a variabilidade dos motivos que permite a didade de configuracdo dele, e, por conseguintensecacéo de
finalidades ulteriores”. O exemplo citado para caragédo é do mesmo autor.
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3.2. Mutagdes na estrutura do seguro obrigatério dgénsito

Conforme mencionado anteriormente, o seguro oldrigatde transito foi
instituido, na sua origem, como um seguro de resgimidade civil dos proprietarios de
veiculos automotores de via terrestre (RCOVAT). &danto, inobstante a iniciativa no
estabelecimento do seguro obrigatério de transitanesmo diploma legal que instituiu o
Sistema Nacional de Seguros Privados (DecretoL&8f966, artigo 20, alinea b), aquele que
tinha o condao de ser uma ferramenta de reparag@mandos danos provocados pelo trafego
de veiculos automotores nas vias terrestres tevimigia bastante conturbado, tendo passado
por inimeras reformas legislativas e regulatériadaaem seus primeiros an#s

Embora a obrigatoriedade de contratacdo do refeedoro tenha sido instituida
em 21 de novembro 1966, foi necessario pouco neaisrdano para a elaboracdo de um plano
de cobertura, 0 que se concretizou mediante prap®ibvada pelo Conselho Técnico do
Instituto de Resseguros do Brasil (IRB) e submetidaecém-criado Conselho Nacional de
Seguros Privadd®. Em 11 de dezembro de 1967, foi publicado o Deane1.867, que, ao
regulamenta-lo, (i) identificou as pessoas fiseagidicas obrigadas a contrata-lo (art. 5°), (ii)
assegurou a cobertura indenizatéria para os dass®@is (morte, invalidez permanente e/ou
temporaria) e materiais causados pelo veiculo oda parga transportada a pessoas
transportadas ou ndo, e a bens nao transportatid@®abem como (iii) dispds sobre os valores
das indenizacgbes (art. 7°).

Assim, para dar cumprimento ao decreto regulamentéad publicada a Resolucao
CNSP n° 25, de 18 de dezembro de 1967, que detmrminnicio das opera¢des do seguro
obrigatdrio de transito a partir do dia 01° de j@nde 1968 e fixou normas reguladoras para o
Seguro RCOVAT, dentre as quais: (i) existénciardeduia dedutivel para os danos materiais
causados a bens néo transport&tdpgi) obrigatoriedade de a seguradora efetuargapeento
das indenizacdes, por conta do segurado, mediprésemtacéo de certiddo do auto de corpo
de delito, no caso de morte, e registro de ocoméma distrito policial competente ou de

180 CALDAS, Gilberto.Danos Pessoais em Seguro Obrigatéri®&do Paulo: Pré-Livro, 1978, p. 09; FERREIRA,
Weber JoséColecdo de Introducao a Ciéncia Atuarial Estudos sobre os Seguros de Pessoasl. 02. Rio
de Janeiro: IRB, 1985, p. 609, 611-612.

181FERREIRA, Weber Jos€olecéo de Introducdo a Ciéncia Atuarial- Estudos sobre os Seguros de Pesspas
vol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 600-604.

182 Resolugdo CNSP n° 25/1967, item 6 da Parte lInrdig6es de Cobertura do Seguro.
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certiddo de inquérito policial, no caso de danoseras, conjugando este documento com a
prova de atendimento médico, nas hipoteses de gamsssais:.

Pertinente ressaltar que o ato normativo exclujpressamente a cobertura por
responsabilidades decorrentes de acidentes proy®dgaolr veiculos néo licenciados em
conformidade com o Cédigo Nacional de TrartéftoOu seja, a vitima de um acidente
automobilistico ndo teria direito a cobertura iridatoria se o veiculo causador do dano
(material ou pessoal), ndo estivesse devidameetediado, ainda que o proprietario do veiculo
automotor tivesse contratado o seguro obrigatditréhsito. E bem verdade que tal fato néo
elidiria, por 6bvio, a possibilidade de a vitimssbtar a reparacdo pela via judicial, mediante a
afericdo de culpa do proprietério do veiculo.

Em 18 de novembro de 1968, ou seja, menos de 1 dam)apds o inicio das
operacdes do Seguro RCOVAT, foi publicada a ReS80lUCNSP n° 37, que revogou a
Resolugcdo CNSP n° 25/1967 e consolidou a regulag@mtesparsa referente ao seguro e
dispbs sobre as omissdes de tais atos.

Mas, apesar de o instituto ter sido constituidaesposta a um clamor social, em
razdo do crescente numero de acidentes rodoviaiwsp meio de assegurar a vitima a
reparacao dos danos sofridos e de possibilitanasaclor do dano condi¢cdes econémicas para
ressarcir o prejuizo provocad® por vezes ndo era possivel alcancar o fim seolahado,
qual seja, o de se assegurar a todas as vitimagidente de transito uma indenizacdo
minimat®.

Embora houvesse na legislagdo especial hipoteses ingmitacdo de
responsabilidade sem culpa — como se verificou @@dicdo do Decreto-Lei n°® 2.681/1912,
gue regulamentou a responsabilidade, sempre préaudas estradas de ferro, cabendo prova
em contrario nas hipéteses expressamente previgascomo com a edicdo do Decreto-Lei
n° 32/1966, que dispds sobre o Cddigo BrasileiroAdoimputando responsabilidade as
aeronaves, as principais controvérsias decorredtesseguro obrigatorio de transito

relacionavam-se a sua natureza de seguro de redsplatede civil®’. Isso porque o

183 Resolugdo CNSP n° 25/1967, item 7 da Parte lIndig6es de Cobertura do Seguro.

184 Resolugdo CNSP n° 25/1967, item 3, alinea “aRaide 1l — Condicdes de Cobertura do Seguro.

185 NEVES, l|édo Batista.Seguro Obrigatério (Responsabilidade civil dos propetarios de veiculos
automotores) Rio de Janeiro: Manoel S. Rodrigues Editor, 1$71,1-12, 19.

186 CASTELLO BRANCO, Elcir. Seguro de Responsabilidade Civil e dos Proprietario de Veiculos
Automotores. Sao Paulo: Editora Universitaria de Direito, 197.630.

187 NEVES, l|édo Batista.Seguro Obrigatério (Responsabilidade civil dos propetarios de veiculos
automotores) Rio de Janeiro: Manoel S. Rodrigues Editor, 1%7B0.
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fundamento da reparacéo civil, na forma do queudisp o Cddigo Civil de 191%, estava
relacionado a teoria da culpa e, portanto, a @aécum ato ilicito.

Desta forma, impunha-se a vitima ou ao seu beadgbco 6nus de comprovar a
culpa do causador do dano. A propdsito, em mudesxisso ndo era possivel, especialmente
quando o veiculo causador do acidente nédo erdfidadb, o que inviabilizava a identificacao
da seguradora responsavel pela cobéftyma vitima ou o beneficiario ficava em situacéo d
desamparo, sem poder perceber a indenizacdo d@adaio ter como pleitear a cobertura
indenizatorid® ou, ainda que identificados o causador do dansegaradora responsavel,
viam-se sujeitos a longas disputas judi¢fis

Nesse diapasao, em 04 de setembro de 1969, foujgado o Decreto-Lei n° 814
que, expressamente, suprimiu do seguro em comemmbertura por danos materiais, a
possibilidade de existéncia de franquia dedutassdim como o elemento culpa, estabelecendo,
em seu artigo 5%2 que o pagamento das indenizagdes dar-se-ia nediaimples prova do
dand®3. Com efeito, o novo diploma, contrariamente do epifio dispunha a legislacdo civil,

adotou uma teoria do risco mais expansiva, estad@i® a incidéncia de cobertura

188) ei n° 3.071/16 (Cddigo Civil de 1916), artigo 158quele que, por agdo ou omisséo voluntaria, igégkia,

ou imprudéncia, violar direito, ou causar prejudzmutrem, fica obrigado a reparar o dano. (Vider&ealo Poder
Legislativo n°® 3.725, de 1919). A verificacdo dipale a avaliacao da responsabilidade regulamiealfgposto
neste Cédigo, arts. 1.521 a 1.532 e 1.542 a 1.553".

189 pertinente destacar que, até 1986, a contratag@egliro era realizada a livre escolha da seguguislo
proprietario do veiculo automotor, quando entaadwistituido o Convénio DPVAT administrado peladtagéo
Nacional das Empresas de Seguros Privados e d&altzggao — FENASEG (PEREIRA FILHO, Luiz Tavares.
Introducao/Apresentacdo — DPVAT: um seguro em @amuin: DPVAT: um seguro em evolucdoRio de
Janeiro: Renovar, 2013, p. 14)

190 COLLARES, Alceu; SABBI, Alcides PAs vitimas do Seguro Obrigatério Canoas: Bells, 1975, p. 15. Sabbi
discorrer sobre o tema declara o seguinte: “Dengifapromissora, ndo tardou em ver o seu beneftmital
transformar-se num longo pesadéloiado para socorrer as vitimas dos acidentes dedito, acabou por fazer
dos beneficiarios novas vitimatuplicando a calamidade, ao invés de minorafac).

P1ICOLLARES, Alceu; SABBI, Alcides PAs vitimas do Seguro Obrigatério Canoas: Bells, 1975, p. 18. Nesse
sentido, Sabbi traz um trecho da Apelacéo CivB0¥/74, julgada pela 42 Camara Civil de Curitibardbunal

de Justica do Estado do Parand: “Infelizmente, g@nse afirmou em outros julgamentos, ‘0 que s®Eés os
dias é a fuga das Seguradoras ao compromisso guiiasm, ndo cumprindo a lei e a protelando, dedoaté
chegar as raias do absurdo, o pagamento da indéniza que estdo sujeitas.” (sic). Consoante Tavares
remanesceria, ainda nos dias atuais, uma descoaféEque as seguradoras tentariam “esquivar-s&aono

do pagamento das indenizagfes devidas”. Talvemtaio tenha origem no histérico apontado por Gedla
(PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducéo/Aprese@iae DPVAT: um seguro em evoluclio DPVAT: um
seguro em evolucaoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 02.

192 Decreto-Lei n° 814/1969, “Art. 5° O pagamento idaenizacdes sera efetuado mediante a simples pimva
dano e independentemente de apuracdo da culpa,obaj@do resseguro, abolida qualquer franquia de
responsabilidade do proprietario do veiculo. (...)"

198 FERREIRA, Weber Jos€olecéo de Introducdo a Ciéncia Atuarial- Estudos sobre os Seguros de Pesspas
vol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 609; Decileton® 814/1969, artigo 5°.
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indenizatéria independentemente de excludentes @piaso fortuito, forca maior ou culpa
exclusiva da vitim&*,

Em 17 de setembro de 1969, foi publicada a ResolGdESP n° 11, com vistas a
regular as novas regras atinentes ao Seguro RCOWAIR das novidades trazidas pelo ato
normativo foi a criacdo de um Fundo Especial demhcdo (FEI) formado por um depdsito
compulsério, por parte das sociedades seguradotaszadas a operar no Seguro RCOVAT,
no valor de 2% do valor arrecadado a titulo doriddeseguro, tendo por finalidade garantir,
com exclusividade, a cobertura do evento morte rdecte de acidentes automobilisticos
provocados por veiculos ndo identificados na indrmits correspondente a 50% (cinquenta por
cento) daquele previsto para 0 mesmo evento, paolopor veiculo identificad®r.

A gestdo do Fundo Especial de Indenizacdo foi cul@ea SUSEP pelo ato
normativo infralegdf®. No entanto, em 25 de agosto de 1970, a Resotig&® n° 06 atribuiu
a gestdo do FEI ao Instituto de Resseguros dolBiesilo sido promovida a transferéncia dos
recursos arrecadados no periodo, nos termos déuBR&@s@NSP n° 01, de 18/01/1971, quando
se deu a aprovacao das normas de aplicacdo do*®lndo

Todavia, apesar de toda a reformulacao legisl&ivegulatéria, no sentido de se
ampliar o escopo indenizatério das vitimas de atéteautomobilisticos, e do fato de o Decreto
n° 61.867/1967 e o Decreto-Lei n° 814/1969 dispoeepressamente que 0 pagamento da
indenizacdo independia de afericdo de conduta eellgér parte do proprietéario de veiculo
automotor envolvido em acidente rodoviario, destdcaa responsabilidade para aquele que
fazia uso da maquina causadora do dano, persistandicionamento do pagamento da

cobertura indenizatéria a existéncia de ctffpa

194 CASTELLO BRANCO, Elcir. Seguro de Responsabilidade Civil e dos Proprietario de Veiculos
Automotores. Sao Paulo: Editora Universitaria de Direito, 197631.

195 FERREIRA, Weber Jos€olecao de Introdugéo a Ciéncia Atuarial- Estudos sobre os Seguros de Pesspas
vol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 609-611.

196 Resolugdo CNSP n° 11/1969, item 46.

197 FERREIRA, Weber Jos€olecéo de Introducdo a Ciéncia Atuarial- Estudos sobre os Seguros de Pesspas
vol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 610-611;

198 18do Neves, em sua obra, destaca, nesse seritidlgatéo, atribuida a Federacédo Nacional das Esaprée
Seguros Privados e de Capitalizacdo (FENASEG),edag&o a sentenga de primeira instancia proferid&&o
Paulo, que segue transcrita: “(...) Nem o art.cbPdcreto-lei 814 de 4.9.1969, posterior ao acalemitoriza tal
entendimento. O que ali se diz € que 0 pagamestindanizacdes serd feito ‘independente de apudedalpa’

e nado independente de culpa do segurado, que&divessa. Vale dizer, ndo se excusara a Seguradategar
que a culpa nao fbra ainda apurada, Mas, aciomé@aase Ihe podera negar, como ndo se negaria amdeg
defesa consistente na inexisténcia de culpa, canoaso. E se 0 autor nem mesmo pretende a culpoioista
pelo acidente, ndo se tem por onde entendé-la cwapa.” &ic - grifei) (NEVES, Iédo BatistaSeguro
Obrigatério (Responsabilidade civil dos proprietaros de veiculos automotoresRio de Janeiro: Manoel S.
Rodrigues Editor, 1971, p. 49-51)
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Ademais, a manutencdo do referido seguro obrigatirnida como um seguro de
responsabilidade civl®implicava, também, no ndo reconhecimento, peliifo, de direito
por parte do proprietario de veiculo automotor guesmo adimplente, fosse vitima de acidente
de transito, excluindo, por via de consequénc@mbertura indenizatéria de seus beneficiarios
na hipétese de morte daquele. O Supremo TriburdgrBk por exemplo, no julgamento do
Recurso Extraordinario n° 76.329/PB acatou o eintezrito de que o proprietario de veiculo
automotor e seus beneficiarios estariam excluidodndbito de cobertura do referido seguro
obrigatdrio de responsabilidade ¢t O resultado disso foi uma nova segregacéo dasagit
de acidentes de transito no tocante ao direitdartara indenizatoria, desta vez entre terceiros
acidentados (passageiros ou pedestres) e pro#etir veiculos automotores (motoristas).

Além disso, a oferta desse seguro compulsorio, mokles legais, em livre
concorréncia, mediante fixacdo de indenizacdo eradm revisédo desta e definicdo de prémio
pelo Conselho Nacional de Seguros Privdlpsem um periodo de acentuada crise
inflacionarig® bem como o crescente nimero de acidéfitesomoveram a disperséo das

199 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evolucio DPVAT:

um seguro em evolucaoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 8-9. O automaf que a extincdo do Seguro
RCOVAT pode ter sido atribuida & “confusdo que mod@nacao do seguro (...) causou entre seus iptégpe
aplicadores, (...)", sendo “equivocadamente virdula teoria da culpa”.

200RE n°76.329/PB Rel. Min. Thompson Flores, j. 03.09.1973, DJ 03.903,RTJ66/927-929: “6. No caso dos
autos, a recorrida pediu a indenizacao decorremtgeduro obrigatério pela morte de seu marido,djigia o
veiculo sinistrado, objeto do seguro. 7. Ora, satida nao era terceiro, ao qual se dirige a ind&dia, mas, sim,
estava representando o proprio segurado. Este indlenizado, e sim, esta coberto pelo seguroatidrig contra
terceiros, isto é, o segurado € quem indenizaites;@través do prémio estipulado. 8. A decs&wuonegou 0s
DI.73-66 e 814-69, quanto ao seguro obrigatérioedponsabilidade civil’. No mesmo sentido, ver eguintes
julgados:RE 79.012/PB Rel. Min. Leitdo Abreu, j. 12.11.1978TJ 71/590-592;RE 80.043/GB Rel. Min.
Xavier de Albuquerque, j. 22.11.19RTJ72/632-635RE 80.240/PR Rel. Cordeiro Guerra, j. 28.02.19F[J
73/978-981RE 81.239/PR Rel. Min. Anténio Neder, j. 24.03.198R;TJ98/181-182RE 84.464/SP Rel. Min.
Antbnio Neder, j. 24.03.198RTJ98/738-741RE 84.248/MG Rel. Min. Aldir Passarinho, j. 04.02.1983TJ
106/170-171.

201 Inicialmente pelo Decreto n° Decreto-Lei n°® 8188,9'Art. 4° A responsabilidade da seguradora @sspa
vitimada, no caso de morte, serd de NCr$10.00@69 il cruzeiros novos); até igual importanciacaso de
invalidez permanente, e até NCr$2.000,00 (doisamikeiros novos) por despesas de assisténcia médica
suplementares. Paragrafo unico Cabera ao Consaltiol de Seguros Privados (CNSP) rever, anuaément
limites de responsabilidade previstos neste aftigo.

202 CALDAS, Gilberto.Danos Pessoais em Seguro Obrigatéri®do Paulo: Pro-Livro, 1978, p. 24. Para uma
compreensédo geral das politicas adotadas para temb@omportamento inflacionario no periodo em que
Seguro RCOVAT foi criado ver o trabalho de conctusi@ curso para obten¢éo do grau de bacharelado em
Ciéncias Econdmicas apresentado a Universidadadatie Rio Grande do Sul (UFRGS) por UMANN, Sofia
Welter. A inflag&@o brasileira nos anos de 1964 a 197Borto Alegre, 2010.

203 CASTELLO BRANCO, Elcir. Seguro de Responsabilidade Civil e dos Proprietarso de Veiculos
Automotores. Sao Paulo: Editora Universitaria de Direito, 197631.
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seguradoras interessadas em opera-lo, ocasionamdigficit tarifario a ponto de o valor da
indenizacg&o corresponder ao dobro do valor do @féfni

Assim, diante das varias dificuldades decorrentesnbdelo do seguro em
questdd®, em outubro de 1973, foi constituida uma “Comis&special Mista para
Reformulacdo das Condi¢cbes do Seguro de RCOVAT posta por representantes do IRB,
da SUSEP e da FENASE® Dentre as propostas apresentadas pela Comiss&@mn f
contemplados os seguintes pontos: (i) substitud@d-El por um Consorcio Especial de
Indenizacao (CEI) a ser administrado pelo IRB, &daita sistematica Teoria do Ri&te (ii)
transformacdo do seguro de responsabilidade civiluen seguro de danos pessoais a
semelhanca do ramo de acidentes pes$&a@om efeito, em 19 de dezembro de 1974, foi
promulgada a Lei n°® 6194/1974, que alterou o robelguros obrigatorios do artigo 20 do
Decreto-lei n° 73/1966, substituindo o RCOVAT ps8kguro de Danos Pessoais Causados por
Veiculos Automotores de Via Terrestre, ou por saar@a, a Pessoas Transportadas ou Nao —
DPVAT.

Com a publicacdo da Resolugcdo CNSP n° 02/1975,3sde ®utubro, o FEI foi
extinto e a mesma norma, em atendimento ao dispust@2° do artigo 7° da Lei n°
6.194/1974 (Lei do DPVAT), aprovou as normas de regulamemtatgiCEl, determinando

204 COLLARES, Alceu; SABBI, Alcides PAs vitimas do Seguro Obrigatério Canoas: Bells, 1975, p. 25-26,
35; FERREIRA, Weber Jos€olecao de Introdugdo a Ciéncia Atuarial- Estudos sobre os Seguros de
Pessoasvol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 610-61drréira destaca que o Fundo Especial de Indenizacao
FEI criado pela Resolugdo CNSP n° 11, de 17/09/19&& garantir indenizar os beneficiarios dasnés de
acidentes de transito provocado por veiculos n@onamiores ndo identificados, na hipétese do evemide
chegou ao ponto de ter uma capacidade indenizatérggenas 261 vitimas por ano.

205 COLLARES, Alceu; SABBI, Alcides PAs vitimas do Seguro Obrigatério Canoas: Bells, 1975, p. 15-20.
206 FERREIRA, Weber Jos€olecdo de Introducdo a Ciéncia Atuarial- Estudos sobre os Seguros de Pesspas
vol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 612-613.

207Segundo essa teoria, a reparacdo do dano nem sestpranculada a um comportamento culposo do agent
como é o caso de determinadas atividades quepyparatureza, podem expor terceiros ao risco desdano

208 FERREIRA, Weber Jos€olecdo de Introducdo a Ciéncia Atuarial- Estudos sobre os Seguros de Pesspas
vol. 02. Rio de Janeiro: IRB, 1985, p. 613. Cast8lfanco aponta que, com a alteragdo promovidalpsla®
6.194/1974, “o principio da reparagdo cedeu lugadaniza¢éo”, acentuando o “traco de acidentega#sao
Seguro DPVAT, uma vez que a responsabilidade preissuporia “uma obrigagdo extracontratual origgande
ato ilicito”. Assim, “sendo obrigacao, ha de exiss dois polos. A pessoa que responde e a que thraito de
exigir seu cumprimento”. Desse modo, néo havedapgonsabilidade consigo mesmo”. Com efeito, seples
prova do acidente assegura a vitima o direito égpeéio da indenizacéo o seguro em comento pocertale
como um $eguro de acidentes pessoas conferidos as vitiomawutomobilista's(original grifado), atingindo o
fim social a que se destina, mormente pelo fatquéetanto o terceiro, quanto o proprietario doweifou seus
beneficiarios), se vitimas de um acidente de ttdnisizem jus a percepcao do minimo indenizat@®ITELLO
BRANCO, Elcir.Seguro de Responsabilidade Civil e dos Proprietarsode Veiculos AutomotoresSao Paulo:
Editora Universitaria de Direito, 1976, p. 88-91).

209 | ei n° 6.194/1974, “Art. 7° A indenizacg&o, por $@s vitimada, no caso de morte causada apena® jooitos
ndo identificado, ser4 paga por um Consércio cmfdt, obrigatoriamente, por todas as Seguradouas
operarem no seguro objeto da presente lei. (°.082onselho Nacional de Seguros Privados (CNSB)e&ecera
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gue 0 mesmo devesse ser constituido, necessargnpenttodas as sociedades seguradoras
autorizadas a operar no Seguro de Danos Pessamados por Veiculos Automotores de Via
Terrestré'®. A semelhanca do FEIl, o Consércio seria respohsgel® pagamento da
indenizacdo pelo advento do sinistro morte, quaeste decorresse de acidentes de transito
provocados por veiculos ndo identificados, cujeedoipa corresponderia, também, a metade
da indenizacéo devida quando o veiculo fosse fitsauD.

Contudo, foi somente a partir da década de 1990,acadvento da publicacdo da
Lei n°®8.441/1992, que houve a efetiva universadinado Seguro DPVAT, de modo a assegurar
a cobertura securitaria a todas as vitimas de rteidde transito, independentemente de
identificacdo da seguradora responséavel, de o s¢gusido realizado ou de estar vencido, e
mesmo, de o dano ter sido provocado por veiculodeificado. A partir da vigéncia da nova
lei, foi garantido para tais situacOes o direito alevitima pleitear um valor minimo de
indenizagdo pecuniaria nos mesmos valores, corglg@eazos dos demais ca#dgsalém de
incluir as coberturas para os sinistros de querdesgem invalidez permanente e despesas de
assisténcia médica e suplementares - DAMS.

E conveniente relembrar que, até entdo, as vitdeascidentes automobilisticos
gue sofressem danos pessoais que |he acarretassalidaz ndo tinham direito a cobertura
indenizatéria, quando o veiculo ndo era identificainda que este estivesse com 0 seguro
pago. Ndo se deve olvidar que o condutor do veicaisador do dano, além do dever de
indenizar, comete também infracdo punivel na egferaal consistente nos danos pessoais
provocados na vitima como lesdo corporal ou honmaiaidiposo, no caso de morte, o que
poderia esclarecer a evasdo sem a prestacdo deodtico

Importante mencionar que a nova alteracdo legislatiansmutou a propria
esséncia do contrato de seguro, que pressupdeelsgia obrigacional entre as paftdsEm

regra, o inadimplemento no pagamento do prémio patte contratante, desobriga a outra

normas para atender ao pagamento das indenizaghéstas neste artigo, bem como a forma de suabdigtao
pelas Seguradoras participantes do Consoércio”a¢@uml original)

210 |tem 1 do Anexo a Resolugdo CNSP n° 02/1975.

21 Lei n° 6.194/ 1974, artigo 7° com redac&o dada bei n® 8.441/1992. Consoante consta das justifasdo
Projeto de Lei n® 1.877/1983, convertido na LeBr#41/1992, a proposta legislativa tinha o cond@sahar
“falhas e erros” que comprometeriam seriamentei@éatia do seguro obrigatdrio de transito, acaneo
“prejuizos irreversiveis” as vitimas de acidentg®mnobilisticas, muitas excluidas da cobertura.

212 CALDAS, Gilberto.Danos Pessoais em Seguro Obrigatori®&o Paulo: Pré-Livro, 1978, p. 18.

213 Deve-se frisar que a regra geral estabelecidzpaotdo artigo 757 da Lei n® 10.406/2002 (Cddigo Civéla
de que a obrigacéo do segurador em garantir ees#erdo segurado condiciona-se ao pagamento dmptAn.
757. Pelo contrato de seguro, o segurador se glnegiante o pagamento do prémio, a garantir isserkegitimo
do segurado, relativo a pessoa ou a coisa, cast@srpredeterminados” (grifei). No mesmo sentiiie o artigo
12 do Decreto-Lei n° 73/1966.
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(seguradora) do dever de indenizar, o que, todagi@aocorre na hipétese de inadimplemento
do seguro obrigatorio em comento, havendo o devérdknizar na eventualidade de acidentes
de transito que provoquem danos cobertos pelo S&RVAT?,

Pertinente mencionar que, em virtude da nova redagéaputdo artigo 7° da Lei
n° 6194/74, foi requerida medida cautelar na ag@&badde inconstitucionalidaéf€ interposta
pela Confederagdo Nacional do Comércio (CNC) e PEINASEG, por entenderem que a
ampliacdo das hipéteses de indenizacdo sem o tesppagamento de prémio configuraria
confisco patrimonial e violacdo ao livre exercide atividade econdmica e ao direito de
propriedade. No entanto, o Plenario do SupremaimabFederal, em decisdo unanime, excluiu
do polo ativo a FENASEG, em virtude de n&do sedeadt inserida no rol de legitimados para
a propositura de ADI, e indeferiu o pedido de lianida CFC, ndo tendo sido julgado o mérito
da acéo ainda.

N&o obstante, o Superior Tribunal de Justica edit@imula n°® 257 que dispde
expressamente que a falta de pagamento do préntiegiaro DPVAT ndo é motivo para a
recusa do pagamento da indeniz&t&o

Desta forma, consoante o arcabouco legislativaneg® Seguro DPVAT é devido
as vitimas de acidentes de transito ou a seusibi@nielk (no caso de morte) e indeniza os
eventos morte, invalidez permanente e despesassgistémcia médica e suplementares
(DAMS), bastando, para tanto, a simples prova dwmleate e do dano decorrente,
independentemente da afericao de culpa.

E de se ressaltar que duas s&o as peculiaridaskss skguro obrigatério em relagéo
aos demais seguros de mesma espécie e aos faogltati

A primeira estd relacionada a indenizacdo pelosleatés provocados. O
proprietario de veiculo automotor, ao pagar o seg@rigatorio, assume, a um sé tempo, o

papel de estipulamt¥, pois contrata o seguro em favor de terceirog#so, todas as potenciais

2141 ei n° 6.194/74caputdo artigo 7°, com redacgdo dada pela Lei 8.441@hdenizacdo por pessoa vitimada
por veiculo néo identificado, com seguradora n&mntificada, seguro ndo realizado ou vencido, sega mos
mesmos valores, condi¢des e prazos dos demaispaisam consorcio constituido, obrigatoriamente, tpdas
as sociedades seguradoras que operem no segui adxea lei”.

215 ADI n°® 1003 MC - DF, Rel. Min. Celso de Melo, j. 01.08.1992) de 10.09.1999.

218|n: Julgamentos e Simulas do STF e STJ — 20TAnia Regina Trombini Faga (organizadora). Ridateeiro:
Forense; Sédo Paulo: Método, 2012, p. 671.

217 Tecnicamente estipulante de uma apélice de seguaopessoa fisica ou juridica que contrata umopdin
seguro coletivo, se revestindo, portanto, de padelke representacdo dos segurados perante a segurado
consoante disposto no artigo 1° da Resolugdo CR3BPH de 16 de janeiro de 2004. No entanto, enpgse 0
fato de a expressao néo ser tecnicamente adeqaedaereferir ao Seguro DPVAT, em virtude de @petério
de veiculo automotor néo ser legalmente o reprastntia vitima, é possivel utiliza-la de forma éagieh.
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vitimas de acidente de transito), e de segurad@ vez que também estad coberto pela
indenizacao dos acidentes de transito que viefrarso

A outra particularidade desse seguro esta no &atoaidir, em sua base de calculo,
dotacOes orcamentarias que nao estdo diretamdatdoradas a cobertura de indenizacdes
pagas as vitimas de acidente de transito ou abemeiciarios (no caso de morte), mas que
integram o célculo anual do prémio tarifario. S#tkese que 45% (quarenta e cinco por cento)
do valor total arrecadado € destinado ao FundooNatide Saude — FNS, para custeio da
assisténcia médico-hospitalar das vitimas de am@dele transito, e outros 5% (cinco por cento)
ao Departamento Nacional de Transito —- DENATRANa@glicacdo exclusiva em programas
de prevencdo de acidentes de trad¥itcAlém disso, ha previsdo expressa de percentuais
destinados ao Fundo de Desenvolvimento Educaadiiondeguro — FDES, relativos a comisséo
de corretagem, mesmo ndo havendo a efetiva intésigded de corretores de seguros no
recolhimento compulsério do Seguro DPVAT

Insta destacar que, além dos repasses mencionatog, a0 calculo para o
estabelecimento do valor do prémio deste segwa,de em conta a estimativa de sinistralidade

em cada categoria veicular, o principio da soletlade entre os segurados, as despesas

Ha que se destacar, ainda, que o proprio Decreitey 73/1966, prevé a possibilidade de, nos seguro
obrigatdrios o estipulante seja, também, beneficido seguro por ele estipulado. Veja: “Art 21. Nasos de
seguros legalmente obrigatorios, o estipulantepagaise ao segurado para os eleitos de contratagdoutengéo
do seguro. § 1° Para os efeitos déste decreteskgulante é a pessoa que contrata seguro p@ dererceiros,
podendo acumular a condicéo de beneficiario” (Eiofjuanto, nos seguros facultativos, o estipulsert@pre sera
considerado mandatério dos segurados, na formaelprgconiza o §2° do mesmo artigo.
218Decreto n° 2.867/1998, artigo 1°, incisos | e II.

219 Consoante disposto no inciso 1l do artigo 1° deif®to n® 2.867/1998, que determina que a destirdgs
50% (cinquenta por cento) restantes do total adesb@ dos prémios pagos pelos proprietarios de leeicu
automotor, serd repassada, na forma da regulandentégente, a Resolugdo CNSP n° 192/2008, com &edag
dada pela Resolucdo CNSP n° 305/2013, estabeleparticionamento dos recursos classificando-os por
Consoércio. Assim, no que se refere aos percentiggisnados relacionados a comissdo de corretageidem
0,5% (meio por cento) para o Consércio 1 (categdrja2, 9 e 10), e 8,0% (oito por cento) para nsGrxio 2
(categorias 3 e 4). Vide as categorias abrangidasgula Consércio na nota de rodapé n° 19.

Em que pese ndo dispor quanto aos percentuasguido artigo 19 da Lei n® 4.594/1964, com redacéo dada
pela Lei n° 6.317/1975, preconiza que, na hipddesaceitacdo de propostas de seguro sem a intagaedie
corretores de seguros, a importancia habitualnetieada a titulo de comisséo de corretagem seoéhida ao
Findo de Desenvolvimento Educacional de Segurawirastrado pela Fundacdo Escola Nacional de Seguros
(FUNENSEG).

Nesse sentido, insta frisar que tramita no Congréional o PL n® 4976-B/2013, do Deputado Giovani
Cherini que propde alteracao na Lei n° 4594/196# ¢istas a incluir dispositivo acerca do repass&alores
referentes a comisséo de corretagem do seguro DR)ATa Fundacdo Escola Nacional de Seguros. Disgon
em:
http://www?2.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop naoistiegra;jsessionid=D9F09ASD5E15B0E4486F4A499
F5C51E2.proposicoesWeb2?codteor=1373325&filenameistv--PL+4976/2013Acesso em 22 de setembro
de 2015.
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administrativas, a constituicdo de reservas tésnibeam como o lucro das seguradoras
integrantes dos dois consoré@sjue administram o sistefith

Diante desse cenario, € possivel depreender geguocsde acidentes de transito,
tal qual estruturado em nosso ordenamento jurideecgfere a um seguro que garante um risco
multitudinarid??, haja vista que cada pedestre e cada motoristeeidalo automotor sdo
potenciais vitimas cobertas por este seguro cogentan repasses igualmente compulsérios
gue nao estao diretamente relacionados as colemalenizatorias-, ao passo que apenas uma
pequena parcela da sociedade, notadamente osgbéaojps de veiculo automotor, suporta 0s
custos do prémio tarifario. Dai a relevancia de@apreender os efeitos de decisdes judiciais
gue possam, porventura, imputar coberturas naaspasvexpressamente na lei como sendo
indenizaveis, bem como de se buscar estruturagvirrganca que mitiguem os conflitos de
agéncia nos quais o0s responsaveis pelo pagamemi@ohio sejam os requerentes residuais,

como sera visto na sequéncia.

3.3. Gestdo do Seguro DPVAT: Da livre concorrénciao monopolio

A gestdo do Seguro DPVAT passou por variados meddtoorganizacdo desde
sua instituicdo. Inicialmente, como seguro de resabilidade civil dos proprietarios de
veiculos automotores de via terrestre (RCOVAT))titmislo pelo Decreto-Lei n° 73/1966, e,
posteriormente, com a promulgacdo da Lei n°® 6.BF4V1como seguro de danos pessoais
(DPVAT), conforme ja mencionado. Naquela épocasegliro de acidente de transito” era
livremente contratado pelos proprietarios de veicautomotor junto as sociedades
seguradoras, tendo esse regime de livre concoargenidurado por aproximadamente 20

anog2s,

220 \Vide notas de rodapé&sio e 19.

221 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 2°. Consoaspéel o artigo 1° do Decreto n° 2.867/1998, qua tia
particionamento dos recursos do prémio arrecadad8egjuro DPVAT, o repasse sera realizado direlene s
qualquer retencéo da seguinte forma: (i) Fundo dfedida Salde (FNS) — 45%, para custeio da assestén
meédico-hospitalar dos segurados vitimados em adete transito; e (i) Departamento Nacional d&ngito
(DENATRAN) — 5%, para aplicagdo exclusiva em progra destinados a prevencéo de acidentes de trémsito
por fim, (iii) os 50% restante do total arrecadadepassado a companhia seguradora, na formawamemtacao
vigente.

222 COLLARES, Alceu; SABBI, Alcides PAs vitimas do Seguro Obrigatério Canoas: Bells, 1975, p. 11.

223 XAVIER, Ricardo de Sa Acatauassl. Aspectos openais e econdmicosn: DPVAT: um seguro em
evolucaa Rio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 44.
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No entanto, em virtude das reformas estruturaiaspguais o referido seguro
obrigatorio passou (vide item 3.2), até meadosétadh de 1980 era recorrente a dificuldade
de as vitimas ou seus beneficiarios conseguireer abindenizacéo prevista legalmente. Um
dos embaracos que desvirtuava sua finalidade smmatia quando a seguradora responsavel
pelo risco entrava em regime de liquidac&o extrejald circunstancia na qual a eventual vitima
de um acidente provocado por veiculo automotorp @gguro obrigatério tivesse sido
contratado com a seguradora liquidanda, via-sewjgm@da sem poder perceber a indenizacao
devid&?“ Outro problema, igualmente relevante, estavaimiado a auséncia de um controle
efetivo quanto a contratagcdo do seguro compuls@oajribuindo para uma alta taxa de
inadimpléncid®. Além disso, a oferta desse seguro de contratagdasitiva, no regime de
livre concorréncia, em razado de suas peculiariJati@sez tenha trazido a lume a
potencialidade de pratica de selecdo adversa, groe do mercado segurador, ao deixar de
ofertar 0 seguro nas regides que apresentavam si@istralidade ou cujos segurados tivessem
maior probabilidade de se envolver num acidenteéhsito, ou, quica, ndo ofertando o seguro
de natureza compulsoffa

Acrescente-se a tudo isso a longa jornada a qaatuidrmetida a vitima ou seus
beneficiarios para a percepcdo do pagamento dairad#id?’. Nesse sentido, pertinente
relembrar que, até a publicacdo da Lei n°® 6.1949d#e dezembro de 1974, vigia 0 RCOVAT,
ou seja, um seguro, essencialmente, de respousalglcivil que, a despeito de (i) o Decreto-
Lei n° 814/196%® dispor, expressamente, em seu artigo 3°, o cabinderreparacio de danos

nao materiais a pessoas transportadas ou nag, e dstipulante de seguro obrigatorio ser,

224 COLLARES, Alceu; SABBI, Alcides PAs vitimas do Seguro Obrigatério Canoas: Bells, 1975, p. 27-34.
Para exemplificar a situagdo critica a que chegeaguro em questéo, os autores citam decisao gudiai 12
Camara Civel do Tribunal de Justica de Sao Paulpuentexista, tendo contratado o seguro cogensegoradora
que, posteriormente, tenha entrado em liquidagdiocdndenado a pagar as proprias expensas o valor d
indenizacéo a vitima (1% Camara Civel do Tribuealdstica do Estado de S&o Paulo, Apel. Civel A%23 —
Rel. Carlos Antonini - Rev. Trib. 464/83).

225 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducédo/Apreseime- DPVAT: um seguro em evoluciio DPVAT:

um seguro em evolugdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 13.

226 COLLARES, Alceu; SABBI, Alcides PAs vitimas do Seguro Obrigatério Canoas: Bells, 1975.

227 COLLARES, Alceu; SABBI, Alcides PAs vitimas do Seguro Obrigatério Canoas: Bells, 1975, p. 65.
Segundo Sabbi, “o prazo de cinco dias, estabelesidbei para o pagamento da indenizac¢do, vem pyaluio-

se, usualmente, por longos meses ou anos, espentalguando o processo € ajuizado, e 0 que € gaagEe
por motivos protelatérios, com prejuizo total de finalidade especifica”.

228 Decreto-Lei n°® 814/1969: “Art. 3° O Seguro Obrigat de Responsabilidade Civil dos Proprietarios de
Veiculos Automotores de Vias Terrestres, realizads térmos do artigo 5° do Decreto n° 61.867, dke 7
dezembro de 1967, garantira, a partir de 1° debonitde 1969, a reparagdo dos danos causados poloveipela
carga transportada a pessoas transportadas oexcfiida a cobertura e danos materiaisic) (
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também, beneficiario deste, na forma do artigacapute §1° do Decreto-Lei n° 73/196% a
jurisprudéncia do Supremo Tribunal Fed&%éntendia ndo estarem cobertos pelo seguro os
proprietarios de veiculo automotor que fossem wtios por acidente de transito, pelo simples
fato de estarem na condicdo de motorista, exclyipdo consequéncia, seus beneficiarios,
justamente por se tratar de um seguro de respdidsalei civil.

Diante dessa crise, em 1985, com vistas a ampl@ntrole da contratagcdo do
seguro obrigatério de transito, houve o que podemesiderada a primeira reforma regulatoria
na forma de oferta e gestédo do referido seguraamip-se de um regime de livre concorréncia
plena, para um desenho institucional de gestadiwdldos recursos arrecadados com o0s
prémios pagos pelo proprietério de veiculo autométara viabilizar a adocao de tal arranjo,
foram editados diversos atos normativos infralegais

Com efeito, inicialmente o CNSP fez publicar a Reg@o n° 11, de 05/12/1985,
permitindo a inclusdo desse seguro no Documeniegstro e Licenciamento instituido por
meio da Resolucdo CONTRAN n° 664, de 14/01/198parir de entdo, o DPVAT passou a
fazer parte integrante do processo de licencianamial de veiculos.

Na sequéncia, a Resolucdo CNSP n° 06, de 25/03/H88Fminou a adocao do
primeiro modelo de gestéo centralizada do SegurdAIR que deveria ser operacionalizado
por meio de um convénio firmado entre as sociedselgsradoras com autorizagédo concedida
pela SUSEP para operar com o seguro cogente. Undepéss, em 29 de abril, foi firmado o
“Convénio DPVAT”, cuja administracdo estava a calgd-ederacdo Nacional das Empresas
de Seguros Privados e de Capitalizacdo — FENASEGyue tinha por finalidade
operacionalizar a gestdo dos prémios pagos petgsigtarios de veiculos, ficando excluidas
do Convénio as categorias 3 e 4, relativas a vesale transporte coletivo, que continuavam a
operar em regime de livre contratat&o

A partir da constituicdo do referido Convénio DPVAfouve a instituicdo de

reparticoes sobre o montante de recursos provesidos prémios desse seguro cogente, sendo

228 Decreto-Lei n°® 73/1966: “Art 21. Nos casos de segjlegalmente obrigatdrios, o estipulante equisarao
segurado para os eleitos de contratacdo e manatdonggeguro. § 1° Para os efeitos déste decretestgiulante
€ a pessoa que contrata seguro por conta de tacpadendo acumular a condigdo de beneficiariyy. (sic)

230 Nesse sentido, ver, por exemplo, os seguintesidolgf RE n° 76.329/PB Rel. Min. Thompson Flores, j.
03.09.1973, DJ 05.10.197RTJ66/927-929RE 79.012/PB Rel. Min. Leitdo Abreu, j. 12.11.197RTJ71/590-
592; RE 80.043/GB Rel. Min. Xavier de Albuquerque, j. 22.11.19°RITJ 72/632-635;RE 80.240/PR Rel.
Cordeiro Guerra, j. 28.02.197R,TJ 73/978-981RE 81.239/PR Rel. Min. Antonio Neder, j. 24.03.198RTJ
98/181-182RE 84.464/SP Rel. Min. Antbnio Neder, j. 24.03.198RTJ98/738-741RE 84.248/MG Rel. Min.
Aldir Passarinho, j. 04.02.1988TJ106/170-171.

231 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducédo/Apreseime- DPVAT: um seguro em evoluciio DPVAT:
um seguro em evolugdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 14.

232 Acordao n° 3130/2011—- TCU Plenario, de 30/11/A@#in 2.7).
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a parcela destinada ao financiamento de politiGhsigas, nos dias atuais, representativa de
metade do total arrecadado, com o repasse de 4%8fe(da e cinco por cento) ao Sistema
Unico de Saude (SUS) e de 5% (cinco por cento) epalamento Nacional de Transito
(DENATRAN).

O repasse destinado ao SUS teve origem em aconazdio entre a FENASEG, na
gualidade de gestora nomeada para administrarcosscs do Seguro DPVAT, o IRB, na
condicao de ressegurador integral das cobertuets/es a assisténcia médica e suplementares
indenizaveis pelo seguro compulsério em comento, lastituto Nacional de Assisténcia
Médica da Previdéncia Social (INAMPS, tendo sido assinado, 10 (dez) dias apés a oriacd
do Convénio DPVAT, em maio de 1986. Tal acordodiaHinalidade de assegurar o repasse
de 20% (vinte por cento) da arrecadacéo do prémiseduro obrigatorio de transito, a titulo
de reembolso pela prestacéo de assisténcia médigaementares as vitimas de acidentes de
transitg>*,

Naquela ocasido, quando ainda vigia o regime de tencorréncia, a Resolucao
CNSP n° 06/1980, que, tendo alterado a Resoluc&PaiN 01/1975, salvaguardou o direito
de o INAMPS ser ressarcido pelas sociedades segasdiue operassem com 0O Seguro
cogente.

Mister destacar que, durante a tramitacdo do Prdgtei n° 60/1987, convertido
posteriormente na Lei n°® 7.604, de 26 de maio 8& lfBram apresentadas emendas com o fim
de tornar o seguro obrigatorio de transito monopddi Previdéncia Social sob o0 argumento de
que, como esta suportava, recorrentemente, as s@ssgem internamento hospitalar das
vitimas, deveria, portanto, receber as receitadaVia, a proposta aprovada, apresentada pelo
Deputado relator, foi a de que o acordo firmadoeeotiRB, FENASEG e INAMPS deveria
ser erigido astatuslegal, entendendo-se conveniente o aumento nemerl do repasse de
20% para 30%, para fins de custear os encargostadps, sem que se precisasse, portanto,

assumir a operacao do referido seguro, tida conficttiosa™?®®. Frise-se que o valor de tal

233 Autarquia Federal criada pela Lei n° 6.439, ded@lSetembro de 1977 (art. 3, inciso 1), com coémpeé para

a implementacao de programas de assisténcia midgmtalar. Extinta em 27 de julho de 1993 pelanei.689.

234 Apostila “Evolucdo das participacBes percentuaisSeguro DPVAT”. Fonte: Biblioteca Luiz Mendonga
(FENASEG).

235 Lei n° 7.604/1987, Art. 7°. Projeto de Lei n°® @31, Rel. Deputado José Tavares (PMDB/PR), emehd n
apresentada pelos Deputados Paulo Macarini, Luizrigiee (ambos do PMDB/SC) e emenda n° 21, pelo
Deputado Jorge Uequed (PSDB/RS). Disponivel em
http://www?2.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_naostiegra;jsessionid=6977FFCE30B7435C46C478A603
3FBOF5.proposicoesWeb1?codteor=1153578&filenamesiBosPL +60/1987 Acesso em 11 de setembro de
2015.




48

destinagcéo chegou a ser majorado para 50% (cingyentcento), com o advento da Lei n°
8.212/1991 (artigo 27, paragrafo unico).

Por ocasiao da promulgacdo do Cddigo de Transdsiliro (Lei n°® 9.503/1997),
chegou-se a cogitar a possibilidade de extincéedaro obrigatorio de transito em virtude de
“sua simples ineficacia®®. No entanto, foi acatada a proposta de que 10%poecento) do
montante destinado ao SUS a titulo de recolhimdat&eguro DPVAT fosse repassado ao
DENATRAN (art. 78, paragrafo unico), passando ousegcogente a financiar, também,
politicas publicas voltadas a realizacéo de progsagie prevencao de acideftés

Com efeito, metade do valor total recolhido dosppetarios de veiculos
automotores destinava-se ao financiamento de gadijovernamentais e que apenas a outra
metade era efetivamente repassada ao Convénio DP&Aforma estabelecida pelo CNSP.

Pertinente esclarecer que o Decreto n° 2.867/1#&)urou a estrutura vigente do
gue se pode denominar “Sistema DPVAT”, tendo elta\gge os recursos arrecadados com 0s
prémios pagos pelos proprietarios de veiculo autmmedo particionados de modo a
possibilitar tanto o financiamento das coberturaiemnizatorias das vitimas de acidentes de
transito, quanto o das politicas publicas menciasaahteriormente. Ademais, o referido
Decreto revogou a sistematica de particionamertterian (Decreto n° 1.017/1993 e artigo 36,
82° do Decreto n° 2.173/1997) considerada inadegpatb TCU em virtude de reiterados
atrasos na transferéncia dos valores destinad@J&be da ocorréncia de dedugbes, nesta
parcela, sem autorizacao legal para tanto, relatiegpagamento de indenizacdes por DAMS e
ao custo de emisséo de apdiée

Pela sistematica anterior, ilustrada na figuras2seguradoras recebiam o prémio
do seguro e o repassavam a FENASEG, gestora déGiorWPVAT, que, por determinacao
contida no item 1 da Resolucdo CNSP n° 06, de 2talgo de 1986, realizavam cessao
obrigatoria integral dos recursos arrecadados pr@mios do Seguro DPVAT ao Consorcio

de Resseguro administrado pelo IRB. Este, por emapor for¢ca do acordo firmado em 1986,

236 Consoante relatorio do 2° Substitutivo do Projiethei n° 3.710/1993 apresentado pelo Deputadoatsur
(PPR/SP), em 26 de outubro de 1993. Disponivel em
http://www.camara.gov.br/proposicoesWeb/prop maisttegra;jsessionid=4792ED13A698C1EE800B3DESF
B4E3677.proposicoesWebl1?codteor=1138247&filenamesiBe-PL+3710/199Acesso em 21 de setembro de
2015.

237 Proposta apresentada pelo Deputado Lezio Saf&DB/ES), em 07 de outubro de 1993, ao 1° Substitut
do Projeto de Lei n° 3.710/1993. Disponivel em
http://www.camara.gov.br/proposicoesWeb/prop_maoisiiegra;jsessionid=4792ED13A698C1EE800B3DE9F
B4E3677.proposicoesWebl?codteor=1138247&filenamasiee-PL+3710/199Acesso em 21 de setembro de
2015

238 Acordao n° 0469/2003— TCU Plenario, de 07/05/2@&gundo consta do referido acordao, verificoussea
repasse ao IRB era realizado em até “trés paroeasais e até mesmo com dois meses de atraso”.
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transferia ao IRB a parcela destinada ao SUS, purefim, creditava o valor em favor do
sistema publico de saude.

Figura 2 — Sistematica de repasse revogada (anterior ao Decreto n2 2.867/1998)

Prémio Seguro ?
Rede bancaria ?

Seguradoras

Fenaseg (gestora do ?

Convénio DPVAT) ?
IRB
SUS ?

(gestor do FNS)

Frise-se que o Consorcio de Resseguro com Cesgégatoha Integral ao IRB
perdurou, por aproximadamente 12 anos, até queocadvento da publicacdo da Resolucéo
CNSP n° 01, de 23 de abril de 1998, a alteracamguvimla no item 1 da Resolugcdo CNSP n°
06, de 1986, pds termo aquele consorcio, exclumt®B doiter de gestdo dos recursos do
Seguro DPVAT e passando, por fim, a FENASEG a g8suda efetiva operacédo do Convénio
DPVAT.

Ademais, com a nova estrutura de repasse deteranpeld Decreto n°® 2.867, de
08 de dezembro de 1998, consoante figura 3, toseabrigatorio o repasse direto, pela rede
arrecadadora, ao Fundo Nacional de Saude (FDS)nadrado pelo SUS, bem como ao
DENATRAN. Desse modo, tem-se que a arrecadaca@mdosios do seguro obrigatorio de
transito €, desde entéo, distribuida no SistemaAJPd¥a seguinte forma: o proprietario de
veiculo automotor, ao efetuar o licenciamento adeaseu veiculo, recolhe a rede bancaria o
valor do prémio do seguro, e esta, sem qualquengab, realiza o repasse das parcelas
correspondentes aos valores destinados ao SUSEAATRAN e o restante do valor é

repassado para a entidade gestora do Seguro DPWéiTeta distribuido na forma determinada
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pelo CNSPE®. N&o se pode olvidar que — em raz&o de o ConBRIWAT ter sido firmado em
1986, tendo por objeto apenas os veiculos dasarasdl, 2, 9 e 10-, a Portaria Conjunta
MF/MS/MJ n° 4.044/1998 (i) restringiu, em seu artity, a regra de pagamento do prémio do
seguro junto com a cota Unica do Imposto sobreprigdade de Veiculos Automotores (IPVA)
aguelas categorias, excluindo, portanto, dessaaregr veiculos de transporte coletivo
(categorias 3 e 4), e (i) impds ao Banco Cent@lBdasil o dever fiscalizar o efetivo
cumprimento, por parte das instituicdes arrecaded@ede bancaria), do repasse dos valores
ao SUS e ao DENATRAN (artigo 3°).

Figura 3 — Sistematica de repasse a partir do Decreto n? 2.867/1998 (quadro sintético)

SUS (gestor do FNS)
45%

Prémio
Seguro

. Denatran
Rede bancéria 5%

A 4

Entidade gestora do Convénio DPVAT
50%
*apenas categorias 1, 2,9 e 10

A partir da auditoria realizada pelo TCU no sistetearrecadacao e reparticdo dos
prémios do seguro obrigatério em comento na qualricapontados atrasos e deducdes na
parcela destinada ao SUS, foi recomendado ao CN&Rrtplisasse a possibilidade de adotar
para as categorias de veiculo ndo integrantes deébm DPVAT a mesma operacionalizacdo
de repasse prevista no Decreto 2.867/1998 em cefs;demais categorfd$ uma vez que a
medida propiciaria maior controle e transparéneissistematica de repasse dos recursos ao
SUS e ao DENATRAN.

239 Decreto n° 2.867/1998, artigo 1°, incisos | a lIl.
240 Acordéo n° 0469/2003— TCU Plenario, de 07/05/2@68) 9.3.
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A medida foi implementada a partir da publicacd®daolucdo CNSP n° 99/2003,
que, ao dispor sobre as normas disciplinadoraggdors obrigatério de transito, determinou
que, para operar com o Seguro DPVAT, as sociedadgsiradoras deveriam aderir
simultaneamente a dois Convénios, um dos quaiste@ngeria as categorias ja operadas dessa
forma desde a década de 1980 (1, 2, 9 e 10) e® eut vigor a partir de 1° de janeiro de 2005,
englobando as categorias 3%&'4na forma recomendada pelo TCU.

Em paralelo, a despeito de o mercado de ofertaegors cogente ter-se fechado
com a criacao do Convénio 2 (categorias 3 e 4)exdsténcia de uma efetiva correspondéncia
entre a representatividade das sociedades segasadae integravam pool perante as
instancias deliberativas do Convénio e sua resertsponsabilidade econémica evidenciava
a fragilidade desse desenho institucional. AdenaalSENASEG, dada sua constituicdo, nao
podia representar judicial ou administrativamesteeguradoras convenertés

Assim, diante de tais inconsisténcias, com ampara&terminacdo normativa do
CNSP, sobreveio o0 modelo de gestédo por Consoroiosubstituicdo ao Convénio como um
novo modo de operacionaliza¢o da administracdegoiro DPVAT,

A partir de entdo, para operar no seguro em comansemelhanca do modelo
anterior, as sociedades seguradoras deveriam ,adenultaneamente, a dois Consorcios
especificos a serem administrados por uma entlaietaque, necessariamente, deveria ser uma
seguradora especializada em seguro DPA¥AThexistindo, destarte, outro meio de se operar
com esse seguro obrigatorio.

As sociedades seguradoras, entao signatarias d@aorDPVAT, subscreveram
o Consoércio DPVAT® e, com base na autonomia administrativa de queessste esse

instrumento juridic#, optaram por constituir entre si uma nova sociedagjuradora, a qual

241 Anexo a Resolucdo CNSP n° 99/2003, art. 5°, &9a Resolucdo foi revogada 5 meses apds sua méulica
pela Resolugdo CNSP n° 109/2004, que manteve a anéisposicdo concernente a criagdo do Convénio para
englobar as categorias de veiculos de transpoeéven

242 pEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducédo/Apreseime- DPVAT: um seguro em evoluciio DPVAT:

um seguro em evolugdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 18-19.

243 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducédo/Apreseéme- DPVAT: um seguro em evoluciio DPVAT:

um seguro em evolugdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 20-22. O aafioma que a opg¢éo pelo modelo de
Consorcios teria decorrido de proposta apresemidanercado ao Conselho Nacional de Seguros Psyage
em vista de previsibilidade legal no artigo 7° dai h°® 6.194/74, fez publicar a Resolugdo n® 154200
(posteriormente revogada pela Resolucdo CNSP n2@T38). Ressalte-se que, somente em 2008, teve aic
gestao por dos recursos arrecadados dos prémiBsglomo DPVAT pelo formato de Consorcios.

244 Resolugdo n° 154/2006, artigo B&pute §3° (posteriormente revogada pela Resolucéo GNSR3/2012,
que manteve tal disposicao no artigo 4°, §1°).

245 Vide nota de rodapé n° 11.

248 ASCARELLLI, Tullio. O contrato plurilateraln: Problemas das sociedades andnimas e direito compda
Sao Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 324-325; e CABVOSA, Modesto.Comentarios a Lei de Sociedades
Anbnimas: Lei n® 6.404/1976S&0 Paulo: Saraiva, 1998, p. 337 e 342.
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deram o nome de Seguradora Lider dos Consorci8egiaro DPVAT S.A. (Seguradora Lider
DPVAT), sociedade andnima de capital fectfAtiopara administra-lo e representa-las
administrativa e judicialmem®. Naquela época, quando de sua constituicio, caasido
como parametro o volume de prémios emitidos, aladé gestora dos Consércios DPVAT
iniciou suas operagdes, figurando entre as 5 (Fimziores seguradoras do pélsFrise-se,
por oportuno, que a nova seguradora €, tambémgamsignatarias do Consorcih

Insta salientar que, em virtude de a mencionadaradgra ter sido constituida pelo
grupo de seguradoras que integravam o extinto Coo\BPVAT, estas a integraram como
acionista®. Por outro lado, ndo se pode olvidar que o ingres®tirada de consorciadas da-
se de forma dinamica, haja vista a liberdade deiainva na exploragcdo de atividades
econdmica®?. Desse modo, é possivel destacar a coexisténcidoidetipos distintos de
consorciadas: aguelas que séo acionistas da emtidad que administra o consorcio e aquelas
que n&o o s&oe°

Ante o exposto, dada a natureza eminentementel sidcicSeguro DPVAT,
mormente em virtude de haver indenizacdo, mesmo camrrespondente pagamento de

prémio, bem como a opc¢ao regulatoria pela gestatrateada dos recursos dos prémios

247 XAVIER, Ricardo de Sa Acatauassl. Aspectos openais e econdémicosn: DPVAT: um seguro em
evolucaa Rio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 51.

248 A Seguradora Lider — DPVAT S/A teve sua condicé®udtidade lider dos Consorcios DPVAT homologada
pela Superintendéncia de Seguros Privados comleagéo da Portaria SUSEP n° 2.797, de 04/12/2DOAX

de 07.12.2007, S.1, p.49).

29 THURLER, Fernanda. Sistema de Consorcio vai gegieguro DPVAT: seguradora nasce como uma das cinco
maiores do Pais, com volume de R$4 bilhfreRRevista de SegurosRio de Janeiro, v. 88, n° 863, out./dez.2007,
p. 32-33. Para realizar tal comparacao, a autareefaréncia ao total de prémios anuais.

250 A lista de seguradoras consorciadas do ConsoRWAT esta disponivel no sitio da Seguradora LidevAT

na rede mundial de computadoresy://www.seguradoralider.com.br/SitePages/a-carhigaseguradoras.agpx
figurando a propria entidade lider, que o admiajstomo uma das consorciadas, consoante consaliizaca no

dia 09/01/2015.

251Em setembro de 2007, as sociedades seguradagsaimies dos Convénios DPVAT manifestaram suagéten
de constituir a Seguradora Lider dos ConsoércioSetguro DPVAT S/A, na qualidade de potenciais astasi
controladores, consoante Declaracdo de Propositd6die setembro de 2007, publicadalomal Zero Hora,

de 06/09/2007 (quinta-feira), p. 37.

25243 que se ressaltar que a liberdade na explodegatividade econdmica pode sofrer restricdes.eNemstido,
Sampaio afirma que o “encontro de falhas de mercado a necessidade de promoc¢édo de valores socta@lmen
compatrtilhados faz com que o Estado, por meio atdj utilize seu poder de império para garantioredicionar

a oferta desses bens e servicos, na forma degigaconstitucionais e outras normas juridicas etEgeque criam
um marco regulatério visando a sua melhor tutele$tacando que a regulagéo estatal normalmentaessstéiada

“a mitigacdo de falhas de mercado”, bem como “seet®s de natureza redistributiva”. (SAMPAIO, Padric
Regina PinheiroRegulacdo e Concorréncia: A atuacdo do CADE em se&s de infraestrutura. Sdo Paulo:
Saraiva, 2013, p. 34, 62). Em vista disso, temts® qo caso do desenho institucional de gestédoedor8
DPVAT, a opc¢éo regulatoria pela constituicdo demomopdlio, uma vez que inexiste possibilidade deauer
seguradora operar no mercado do Seguro DPVAT senadjua ao Consorcio, possivelmente esteja reladen
as caracteristicas sociais de que se reveste ecdSBEWAT (vide item 3.1.).

253 Acordéo n° 3130/20110 — TCU Plenéario, de 30/1112@&m 2.19)
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arrecadados, atualmente o disciplinamento de sesagfo di-se por preceitos proprios
consolidados na Resolugdo CNSP n° 273/2012 e modardetizado da seguinte forma: (i)
pagamento de prémio fixado anualmente pelo CNSfqaata uma das categorias de veiculos;
(i) administracdo por consorcio integrado pelasestades seguradoras autorizadas a operar
no seguro obrigatério, como visto acima; (iii) lidixo limitado a 2% (dois por cento) sobre o
total da arrecadacdo dos prémios pagos pelos ptépos de veiculos automotores a ser
distribuido entre as consorciadas, independentemdat nimero de consorciadas; (iv)
estabelecimento de diretrizes gerais a serem a#svpara consecucdo de despesas
administrativas.

Como mencionado, o valor do prémio é anualmentisteeypelo CNSP, sendo
considerada em seu calculo a estimativa de sildgtd® em cada categoria veicular, a
solidariedade entre os segurados, as despesasstatias, a formacdo de reservas técnicas,
o lucro das seguradoras integrantes Consércio DR¥ADmissao de corretagem, bem como
0s repasses legais para o financiamento de peslitigalica$>.

No que se refere a operacdo no mercado desse smmente, a sociedade que
pretender ingressar no consorcio devera atenderegossitos objetivos estabelecidos pelo
CNSP, bem como aderir a ambos os cons@ idntrementes, tendo em vista que 0 consorcio
é um instrumento juridico que da azo a concentragéipresari&P® podendo, portanto,
caracterizar uma barreira a entrada de n@lagers as regras de adesao e retirada das
seguradoras, estipuladas no contrato de constit@igiconsorci®’, bem como em eventuais
aditivos devem ser previamente submetidas e apasvaela SUSEP.

A participacédo de cada seguradora, concernentacao tle 2% (dois por cento)
incidentes sobre a arrecadac¢éo bruta dos prémieegloo entre as consorciadas, € definida,
basicamente, de forma proporcional a seu respegtitranénio liquido ajustado no ano-base
anterior, bem como as regides em que cada condareiia autorizada operdr Saliente-se,
por oportuno, que cada estabelecimento de cadedsald seguradora que adere ao consorcio
funciona como um ponto de atendimento das vitingesebeneficiarios do seguro DPVAY,

cabendo-lhes, adicionalmente, o reembolso por eagldacio de sinistro que reafi%e

254 \er nota de rodapé n° 24.

255 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 5°.

256 PENTEADO, Mauro Rodrigue€onsorcios de EmpresasS&ao Paulo: Livraria Pioneira, 1979, p. 3.
257 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 4°, §2°.

258 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 5°-A (inclyidta Resolugdo CNSP n° 298/2013).

259 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 4°, §3°.

260 Acordéo n° 3130/2011 — TCU Plenario, de 30/11/2@in 2.30).
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Assim, a entidade gestora do Consoércio DPVAT comp@t o pagamento das
indenizacdes as vitimas de acidentes de transit srus beneficiarios, se for o caso; (ii) a
distribuicdo da margem de resultado a cada umaetagadoras consorciadas, na proporcéo
de suas respectivas quotas-partes; assim comm(pagamento das despesas administrativas
tidas com fornecedores e prestadores de sefétcos

Em linhas gerais, tem-se que o Sistema DPVAT, @ pl&r sua nova configuragao,
mantém as mesmas caracteristicas basicas dagigeates na ocasidao do Convénio DPVAT,
administrado pela FENASEG, tendo havido tdo somestéstituicdo do instrumento juridico
existente entre as seguradoras autorizadas a @parariacdo de uma entidade sujeita a acédo
fiscalizatéria da SUSEP. Assim, a figura 4 ilustisistemética de arrecadacao e distribuicéo de

recursos atualmente vigente.

Figura 4 — Sistematica de repasse a partir do Decreto n2 2.867/1998 (quadro analitico)

Prémio
Seguro

|

Rede bancéria

D ——

-
Entidade gestora dos Consércios DPVAT SUS (gestor do FNS) DENATRAN
50% 45% 5%

Componentes Consércio 1(1,2,9 e 10) Consércio 2 (3 e 4)
despesas administrativas 3,9228% 7,1339%

margem de resultado 2% 2%

FDES / corretagem de seguros 0,5% 8%

Prémio puro + IBNR 43,5772%. 32,8661%

261 Acordéo n° 3130/2011 — TCU Plenario, de 30/11/@tkhs 2.49 e 2.50).
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Contextualizada a estrutura do Consércio DPVATiagerssivel destacar (i) que o
mesmo figura como instrumento juridico central deausérie de relagbes contratuais, nao
necessariamente escritas ou diretamente delegddga vista o que o proprietario de veiculo
automotor, além de néo ter escolha quanto a semaradm a qual irA contratar o seguro
obrigatorio, efetua o pagamento do prémio junto @pmagamento do IPVA; e (i) que a
estrutura normativa que determinou a constituigcCdnsorcio parece ndo estar dotada de
incentivos vinculados e tampouco parece ter cooregncia com a assuncao de riscos por
parte dos agentes que gerem os recursos arrecifadbste a tais constatagdes, € possivel
identificar a aplicacdo dos pressupostos da TetmigAgencia, caracterizando, destarte, a

existéncia de conflitos de agéncia entretakeholdergonsoante sera visto no topico a seguir.

262 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparatiorOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 317-319.
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4. Problemas de Agéncia no Consoércio DPVAT

(...), identificar instrumentos regulatérios quéerfiram e
modifiquem as estruturas de poder econémico, diseip

e orientem a forma de funcionamento das empresas
publicas e privadas nos setores regulados, podkarapu
impedir que o funcionamento normal do sistema ecoc®d

leve a producéo de desequilibrios econdémicos aistiéi

4.1. O Contrato de Consorcio: uma conexao de relag$ contratuais

Antes de adentrar na discussdo sobre os confléosigéncia decorrentes da
instituicdo do Consércio DPVAT, impde-se tecer aigs consideracdes sobre o contrato de
consorcio como uma espécie de contrato plurilgteralacterizado por uma conexao de
relagdes contratuais, de modo a melhor compreenéiencdo econémica desse instrumento
juridico.

Alchian e Demsetz, no artigBroduction, Information Costs, and Economic
Organization(1972) sustentam que a firma seria uma organizag@odmica fundada em uma
relacdo contratual a qual as partes se submetegnamtariamente para a consecucao de seus
objetivos, caracterizando-se, assim, uma relacamwoda em que um “agente especializado
contratual®®4centralizaria a totalidade das relacées contrstfiial partir dessénsight Jensen

e Meckling afirmam que tais relagdes denotarianyandade, a esséncia da fiffa

263 SALOMAO FILHO, Calixto.Regulacdo da Atividade Econdmica (principios e furamentos juridicos)

Sao Paulo: Malheiros, 2008, p. 16.

264 ALCHIAN, Armen A; DEMSETZ, Harold. Produgéo, custde informagdo e organizagdo econdmiga.
Revista de Administracdo de Empresas. 45. N.3. julho/setembro, 2005, p. 92-93.

265 CAVALLI, Céassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 196.

266 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 90.
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Com efeito, a organizagdo econémica seria um “poetaonexad®’ ou uma
“conexao de contrato®® (implicitos ou explicito®%) entre cada relagdo contratual (escrita ou
nadg’Y) estabelecida com empregados, fornecedores, sizEiencredores e outros.

Ante 0 exposto, premente esclarecer que o conditmonsorcio, positivado nos
artigos 278 e 279 da Lei n° 6.404/1976, enquantiram de natureza associafifae
transitérig’?, funciona como um instrumento apto a agregar efitess pessoas juridicas que,
mantidas suas respectivas personalidades, firmam grum acordo para a execuc¢ao de um
empreendimento determinado, sem que haja a cdg&titde uma nova pessoa juridiéa
sendo espécie do género de contratos plurilatétais

Em outras palavras, mediante a celebracdo dedseniesnto juridico, partes que
antes operavam de modo independente unem-se pamaecucao de uma atividade especifica,
por meio de uma cooperacao instituciéffalampliando sua capacidade de desempéhbo
preservando, por outro lado, sua autonomia pamrsepucdo de seus respectivos objetivos
sociais.

Em decorréncia da autonomia administrativa de @queeseste o consorcio, €
necessaria a designacdo de uma entidade lider paftes, para representa-lo negocial e
processualmente perante terceiros, na forma destsmo artigo 279, inciso VI, da Lei n°
6.404/1976, podendo ser, inclusive, uma das comrsm$’’. Vale mencionar que a

267 JENSEN, Michael C. MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de proprieddnleRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,
p. 90.

268 CAVALLI, Céassio.Empresa, Direito e EconomiaRio de Janeiro: Forense, 2013, p. 201.

269 EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Cagte Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1426.

270 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparatiorOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfC@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 302.

211 CARVALHOSA, Modesto.Comentérios a Lei de Sociedades Andnimas: Lei n°404/1976 Sao Paulo:
Saraiva, 1998, p. 337.

272 JUSTEN FILHO, MargalComentarios a Lei de Licitagdes e Contratos Admintsativos. 112 ed. S&o Paulo:
Dialética, 2005, p. 359.

273 CARVALHOSA, Modesto.Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas: Lei n°484/1976 S&o Paulo:
Saraiva, 1998, p. 339-340; e ASCARELLI, Tullio. @ntrato plurilateral.In: Problemas das sociedades
andnimas e direito comparado Sao Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 327.

274 ASCARELLLI, Tullio. O contrato plurilateraln: Problemas das sociedades andnimas e direito compeoa
Sao Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 324.

275 COMPARATO, Fabio Konder. Consorcios de EmpresasEnsaios e Pareceres de Direito Empresarial
Rio de Janeiro: Forense, 1979, p. 223.

276 PENTEADO, Mauro Rodrigue€onsdrcios de EmpresasSao Paulo: Livraria Pioneira, 1979, p. 14.

21T ASCARELLLI, Tullio. O contrato plurilateraln: Problemas das sociedades andnimas e direito compdma
Sao Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 324-325; e CARVOSA, Modesto.Comentarios a Lei de Sociedades
Anbnimas: Lei n® 6.404/1976S&0 Paulo: Saraiva, 1998, p. 337 e 342.
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determinacdo de que seja indicada a liderancamanestracdo dos consoércios empresariais €,
também, expressamente prevista na Lei n° 8.666/E993eu artigo 33, inciso Il.

N&o obstante as classificacfes estruturais ou ferd® instrumentos juridicos
fornecerem a necessaria certeza juridica na og@&nide seu estudo, que nao poderia ser obtida
de outro modo, ndo se deve olvidar das funcdesdetoas exercidas por essas estruturas
juridicas, que, no caso em apreco (contratos deocoiw), exercem a funcéo instrumental de
contratos de organiza¢it

O consorcio de empresas € uma das formas de s#izaiala concentracdo
econdmica de uma determinada atividade entre eagresm vistas a diluicdo de despesas
administrativas e custos fixos de producdo, prapod vantagens como as chamadas
economias de escdld além de outras, como a possibilidade de elimmalgdintermediarios
e a ampliacdo do nimero de estabelecimé&itdgéo entanto, o processo concentracionista tem
por corolario a limitagdo da concorréncia e o dieamento a dominagcdo de mercado, em
virtude do poder econémico decorrente da conceidtélc

Véarias sdo as formas de concentracdo que podemadeatesse instrumento
contratual, sendo pertinente ressaltar, apenasnqueaso do Consorcio DPVAT, da-se a
concentracdo da administracdo por coordenacdo (eowartel e gpool)?®? uma vez que
inexiste entre as consorciadas uma relacéo dedinhgéo.

218 ASCARELLLI, Tullio. O contrato plurilateraln: Problemas das sociedades andnimas e direito compdma
Séao Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 275 (notadigp®A 2), 291 (nota de rodapé 50) e 312. Consoante o autor,
essa seria a funcdo econdmica desempenhada pelvates classificados — do ponto de vista estrlteyra
portanto, formal—, como contratos plurilaterais @@®usociedade, subespécie deste, p. 313), sertdodeeque a
identificacdo de contratos de organizacdo ndo &usi¥xa dos contratos plurilaterais, mas comum agools
contratos com funcdes instrumentais. Desta formeatada-se que, neste trabalho, a mencdo a contfatos
organizacao refere-se apenas aos contratos phuaist

279 Mankiw define economias de escala como “a propdedsegundo a qual o custo total médio de longmopra
cai com o aumento da quantidade produzida”, explioajue estas surgiriam “porque maiores niveigodygao
possibilitam a especializacao entre os trabalhadorgue permite que cada trabalhador se torneomagdis tarefas
gue Ihes séo designadas”. O autor arremata comsiadésxemplo da fabrica de alfinetes de Adam Sraith,a
Rigueza das Nag6es, segundo o qual a partir daiebpagdo foi possivel multiplicar a producdo ééerida
fabrica. (MANKIW, Gregory.Introducdo a economia Tradugdo da 32 edicao norte-americana. Sao Paulo:
Cengage Learning, 2009, p. 283).

280 PENTEADO, Mauro RodriguesConsércios de EmpresasS&o Paulo: Livraria Pioneira, 1979, p. 1-5.
Adicionalmente, Marcal cita que “o instituto do eorcio é a via adequada para propiciar a amplidgamiverso
de licitantes”, mormente nas “hipéteses em queirasrstancias do mercado e (ou) complexidade detobj
tornam problematica a competi¢édo”, o que ocorrgpmndo grande quantidade de empresas, isoladanméte
dispuserem de condi¢cdes para participar da liatacg@USTEN FILHO, Marcal.Comentarios a Lei de
Licitacdes e Contratos Administrativos 112 ed. Sao Paulo: Dialética, 2005, p. 360).

281 PENTEADO, Mauro Rodrigue€onsorcios de EmpresasSao Paulo: Livraria Pioneira, 1979, p. 7, 10, 40-
41; e ASCARELLI, Tullio. O contrato plurilateraln: Problemas das sociedades anbnimas e direito
comparado. Sdo Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 321-322, 329.

282 PENTEADO, Mauro Rodrigue€onsdrcios de EmpresasSao Paulo: Livraria Pioneira, 1979, p. 10.
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Por outro lado, é cedico que a Constituicdo Feddral988 erigiu ao status de
direito fundamental a liberdade de iniciativa ngpleracdo de atividades econdmicas,
resguardando, todavia, a necessaria observanciei,dazado pela qual se faz premente o
fomento destas num ambiente de livre concorréeaiagonsonancia com a ordem econémica
constitucional. No entanto, ha que se levar emidere;ao que a ldgica concorrencial pode
ser afastada na hipotese de comprometimento ouizwefo dever de universalizacdo e de
modicidade tarifari&® na oferta de um seguro obrigatoério revestido de&o socigf*

Dessa forma, visando a promocao dos fins sociaiemdidos pelo ordenamento
juridico, o Estado, ao utilizar seu poder de impéa intervencdo da economia, pode adotar
medidas regulatérias capazes de impor limitacdemricorrénci®®, como é o caso do
Consorcio DPVAT, que foi constituido por determi&a€® do Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP), contida na Resolugcdo n° 154£%00@ue promoveu uma mudanca
regulatéria quanto ao instrumento juridico utiliaatb modelo de gestdo centralizada, antes
realizado por meio de convénio e, a partir de emtéomeio de consdércio empresarial.

Diante disso, tem-se, em poucas palavras, quetaogesnopolistica do Seguro
DPVAT decorre de ato normativo, que atribui a teose(seguradoras consorciadas), reunidos
por meio de um instrumento juridico, a gestédo darsms dos prémios desse seguro obrigatério
recolhidos compulsoriamente dos proprietarios demadiveis, sendo certo que o prémio do
seguro é fixado anualmente por meio de resoluc&NgP, apds analise da prestacdo de contas
apresentada pela entidade lider dos consorciazadalpela SUSEP.

Com efeito, embora o novo modelo de gestao dossesdo Seguro DPVAT tenha

buscado minimizar os problemas identificados nov€oio DPVAT, em especial no que tange

283 SCHIRATO, Vitor RheinLivre iniciativa nos servigcos publicos Sdo Paulo: Férum, 2012, p. 110, 156, 161,
273-274.

284 A Terceira Turma do Superior Tribunal de Justiga decisdo proferida nREsp 1187311/MS firmou
entendimento de que o Seguro DPVAT é um contraal lde cunho social (Rel. Min. Massami Uyeda, j.
20.09.2011pJe de 28/09/2011). No mesmo sentido, os seguintgagols da Terceira TurmAgRg no REsp
1318402/R$Rel. Min. Ricardo Villas B6as Cuevas, j. 28/08/3(0DJe de 05/09/2013REsp 1241305/RSRel.
Nancy Andrighi, j. 04/12/201DJede 11/12/2012REsp 1182871/M$Rel. Min. Nancy Andrighi, j. 03/05/2012,
DJede 10/05/2012.

285 JORDAO, Eduardo FerreirRestricdes Regulatérias & ConcorrénciaBelo Horizonte: Férum, 2009, p. 15.
SAMPAIO, Patricia Regina Pinheird&Regulacdo e Concorréncia: A atuacdo do CADE em se&s de
infraestrutura . Sdo Paulo: Saraiva, 2013, p. 33 e 55.

286 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtag- DPVAT: um seguro em evolucdn: DPVAT:

um seguro em evolugcdoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 20-22. O aafioma que a op¢éo pelo modelo de
Consorcios teria decorrido de proposta apresemidanercado ao Conselho Nacional de Seguros Psyage
em vista de previsibilidade legal no artigo 7° dai h°® 6.194/74, fez publicar a Resolugdo n° 154200
(posteriormente revogada pela Resolucdo CNSP 2@73).

287 Revogada pela Resolugcdo CNSP n° 273/2012, quesmeaat mesma redacdo quanto a gestdo por meio de
consorcio.
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a estrutura de governanca e reparticdo de respbdade entre as sociedades seguradoras
aderente®8 o mesmo n&o ficou indene de criticas por part€Qid.

Em 2010, a partir de uma representacao formulada@emissdo de Defesa do
Consumidor e do Contribuinte da Assembleia Legidatlo Estado de Minas Gerais aquele
Tribunal acerca de supostas irregularidades naag@io dos recursos do seguro em comento,
foi determinado um levantamento, instrumento dmfisacao de que dispde a Corte de Contas,
com o fim de conhecer aspectos contabeis, finargeiorcamentarios e operacionais
relacionados a arrecadacdo e ao emprego dessesoEtu Conquanto o referido
levantamento tenha sido realizado e suscitado nquestionamentos quanto ao desenho
institucional adotado para a gestdo do Seguro DR@&Oa ndo houve o julgamento definitivo
das apuracdes.

A despeito disso, pelo menos duas ponderacfesndalecavel relevancia podem
ser extraidas dos Acoérddos exarados pelo TCU atdomento. A primeira refere-se,
justamente, aos riscos inerentes a gestdo montogwlidesse seguro cogefiteo que geraria
“poucos incentivos a eficiéncia administrati¥®f’ A segunda, consequéncia da anterior,
questiona se os limites fiscalizatorios da Susepsiderando-se o arranjo regulatorio vigente,
estaria adstrito & regularidade dos procedimentas eituacdo econdmico-financeira da
entidade que administra o Consércio DPVAT, cabeddstarte, aos acionistas o controle da
gestado empresarial; ou se, em razéo da singularda&eguro DPVAT e da seguradora que 0
administra, deveria ser ter um escopo mais abramgavaliando “a qualidade da aplicacéo dos
recursos para além da avaliacdo das condicdesvdmesia e liquidez?®2, uma vez que essas
decisdes tém a potencialidade de influenciar diretde nos valores dos prémios de seguro
obrigatdrio suportados pelos proprietarios de ‘eiautomotor.

Melhor explicando: o raciocinio realizado leva eomsideracdo os pressupostos

basicos da teoria microecondmica, que tem por @hjet analise o comportamento dos

288 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apresedtae DPVAT: um seguro em evolucdio. DPVAT:
um seguro em evolucadoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 18-20.

289 Acérddo n° 2920/2010 — TCU Plenério, de 03/11/2010

290 Acordao n° 1453/2012 — TCU Plenario, de 13/06/2@t&Rs 63 e 65).

21 Acordao n° 1453/2012 — TCU Plenario, de 13/06/2@t&n 65).

292 Acordéo n° 3130/2011 — TCU Plenario, de 30/11/2@#in 3.25).
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individuos, considerados de uma forma geral — esagranstituicdes religiosas, pessoas, etc.
—, cujas decisdes visam alocar eficientenf@htecursos considerados esca$¥os

A microeconomia adota por modelo de estudo um artdiede concorréncia
perfeita no qual os agentes econémicos, seres afotde racionalidad®, em busca da
maximizacdo de seus proprios interesses tomamdascigie, mesmo colidentes, sdo capazes
de promover o encontro de um ponto de equilibrimtesiacdo entre $¥, alcancando, destarte,
um cenario de alocacio 6tima de recui€ps qual se traduz em uma desejavel estabilidade
em termos de bem-estar. Equilibrio este que tendarder-se estavel, salvo na hipotese de
haver a intervencdo de forgas extefffas

Para melhor esclarecer, considerando a interacaagdetes econdmicos num
espaco de trocas voluntarias entre individuos,éstw mercadd®, por exemplo, a demanda
de um consumidor por um determinado bem, induaiderta deste bem por uma empresa a
um dado preco. Diante disso, num contexto de niddtipfertantes, estes néo teriam forcas
para, individualmente, influenciar nos valores dercado daquele bem, sendo, portanto,
considerados tomadores de préédssto €, ou vendem aquele produto pelo preco deade,

ou correm o risco de perderem seu potencial corkurpara um concorrerié.

293 COOTER, Robert; ULEN, ThomagRireito e Economia 52 ed. Porto Alegre: Bookman, 2010, p. 38. Em
termos econdmicos, os autores apresentam duasgéenddasicas para conceituar a expressao “efialérei
primeira delas refere-se a impossibilidade de ‘lggraesma quantidade de producéo usando uma cagébida
insumos de custo menor”, enquanto a outra diz itespénpossibilidade de “gerar mais producéo usanchesma
combinacéo de insumos”. Por outro lado, no quefeee a expressao “eficiéncia alocativa”, tambénmhecida
como ‘“eficiéncia de Pareto”, tem-se que esta retera a “satisfacdo de preferéncias pessoais’gjal ‘sé
impossivel muda-la de modo a deixar pelo menosperaaoa em situacdo melhor (na opinido dela prépeia)
deixar outra pior (mais uma vez na opinido delppaj.”

294 COOTER, Robert; ULEN, ThomaBireito e Economia 52 ed. Porto Alegre: Bookman, 2010, p. 35.

2% “Uma concepcdo de racionalidade sustenta que wmt@gode classificar alternativas conforme o giau
satisfacdo proporcionado.” (COOTER, Robert; ULENhomas.Direito e Economia 5% ed. Porto Alegre:
Bookman, 2010, p. 36).

2% COOTER, Robert; ULEN, ThomaBireito e Economia 52 ed. Porto Alegre: Bookman, 2010, p. 37.

297 \VIEGAS, Claudia; MACEDO, Bernardo. Falhas de Mei@acausas, efeitos e controlés. SCHAPIRO,
Mario Gomes (Coord.)Direito Econémico: Direito Econdmico Regulatério —Série GV-Law. Sdo Paulo:
Saraiva, 2010, p. 81.

298 COOTER, Robert; ULEN, ThomaBireito e Economia 5?2 ed. Porto Alegre: Bookman, 2010, p. 37.

299 GICO JUNIOR, Ivo TeixeiraCartel: Teoria Unificada da Colusdo S&o Paulo: Lex Editora, 2006, p.47-48.
300 VIEGAS, Claudia; MACEDO, Bernardo. Falhas de Mé@acausas, efeitos e controléts. SCHAPIRO,
Mario Gomes (Coord.)Direito Econdmico: Direito Econdmico Regulatorio —Série GV-Law. Séo Paulo:
Saraiva, 2010, p. 81.

301 GICO JUNIOR, Ivo TeixeiraCartel: Teoria Unificada da Colusda S&o Paulo: Lex Editora, 2006, p.58.
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Entrementes, na pratica, ocorrem circunstanciasejtetam as imperfeicées a que
se sujeita o ambiente mercadolégico, influenciadidetamente as condigcbes que poderiam
viabilizar o desejavel equilibrio de mercado, ne gancerne a busca de um bem-estar sttial

Assim, tem-se que, se em um mercado perfeitamentpaetitivo, todos os agentes
econdmicos sao tomadores de preco, na medida emegihem deles € capaz de influenciar
direta e unilateralmente no preco de um determibadoestabelecido pelas forcas de mercado.
No monopdlio ha uma situacdo contraria. Diante alegsunstancia, num dado mercado um
anico agente econdémico teria condi¢cdes de inflaenou determinar as regras do jogo,
neutralizando, por assim dizer, as forgas que nanerdge regeriam o mercado, elevando os
valores do bem ofertado & medida que reduz sudidade®.

Nesse sentido, tendo em conta que o Seguro DP\W@rtado e operacionalizado
por um consércio empresarial (Consorcio DPVAT)aaijesdo € obrigat6tt4 ndo havendo,
portanto, outro meio de uma sociedade seguraderaiogom o referido seguro, ndo ha duavidas
de que o mesmo seja um instrumento de concenteg@wmicd®® apto a neutralizar a
existéncia de um mercado em regime de livre co@nora. Ocorre, todavia, que no caso do
seguro em questao essa situacdo se agrava enmeuiusk tratar de um produto de aquisicéo
compulséria, inexistindo a possibilidade de o usudptar por ndo adquiri-lo em busca de uma
segunda melhor opcH6,

Logo, se em um mercado monopolizado, a relagée preco e quantidade ofertada
seria inversamente proporcional, de modo a assegoiraonopolista a possibilidade de cobrar
mais ofertando uma quantidade menor do bem oucserdm vistas a maximizar seu lucro;
entdo, em um mercado em que haja monopdlio jur{diedegal) de um produto cuja aquisi¢éo
€ compulséria como o Seguro DPVAT - levando-se @msideracao o entendimento esposado

302COOTER, Robert; ULEN, ThomaBireito e Economia 52 ed. Porto Alegre: Bookman, 2010, p. 61; VIEGAS
Claudia; MACEDO, Bernardo. Falhas de Mercado: causteitos e controlesn: SCHAPIRO, Mario Gomes
(Coord.).Direito Econémico: Direito Econdmico Regulatério —-Série GV-Law. Sao Paulo: Saraiva, 2010, p.
82.

303 FORGIONI, Paula Andre®s Fundamentos do Antitruste 32 ed. Revista dos Tribunais: Sdo Paulo, 2008, p.
313-316. A autora destaca gque esse cenario tambdedecorrer de uma posigdo monopolistica detidalgons
agentes econdmicos; GICO JUNIOR, Ivo Teixeitartel: Teoria Unificada da Colusdo Sdo Paulo: Lex
Editora, 2006, p.66.

304 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 4°.

305 COMPARATO, Fabio Konder. Consorcios de EmprefasEnsaios e Pareceres de Direito Empresarial
Rio de Janeiro: Forense, 1979, p. 220-235; EIZIRIS&son A Lei das S/A ComentadaVolume Ill. S&o Paulo:
Quatrtier Latin, 2011, p. 554; PENTEADO, Mauro Rgdes.Consércios de EmpresasS&ao Paulo: Livraria
Pioneira, 1979, p. 3.

306 GICO JUNIOR, Ivo TeixeiraCartel: Teoria Unificada da Colusda S&o Paulo: Lex Editora, 2006, p. 66.
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pelo Tribunal de Contas da Un#f ainda que a precificacdo do valor do prémio seja
estabelecida em definitivo pelo Conselho NaciomaSdguros Privados — a possibilidade de
apropriacao de recursos do consumidor pelo morsipaleria alta e a custos muito bat¥®s
Desse modo, tendo em vista a relevancia da cong#ieata funcao exercida pelo
instrumento juridico adotado, para, com isso, ifleat problemas de agéncia que possam ser
mitigados, apresenta-se, na figura 5, algumas Getaqterligadas por meio do Consoércio

DPVAT, enquanto ponto de conexao entre contfatos

Figura 5 — Conexdo de contratos de relagées do Consércio DPVAT
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307 Acordéo n° 1453/2012 — TCU PlenarioRel. Min. Valmir Campelo, julgado em 13/06/2012.22. Em um
mercado regular de seguros, a Seguradora ird adapisdespesas administrativas de modo a miniasz&aja
vista que sua elevacao ird repercutir no precaémio o que ira lhe retirar competitividade no naeiace reduzir
seu lucro. 3.23. Ocorre que, no mercado do segBkAD, as despesas da Seguradora Lider podem samiwnte
repassadas para o valor do Prémio do seguro, umawe a Seguradora Lider detém o monopodlio deste
seguimento, ndo podendo os contribuintes sequeardde contrata-lo, pois se trata de seguro oldnigat

308 GICO JUNIOR, Ivo TeixeiraCartel: Teoria Unificada da Colusda S&o Paulo: Lex Editora, 2006, p. 106.

308 JENSEN, Michael C. MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,

p. 91.
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Dado que o Consorcio DPVAT é o elemento conectocatta uma das relacdes
indicadas no quadro acima, que por certo ndo rept@suma série exaustiva, mas
exemplificativa, passamos a analisar as relacdegyéiecias identificaveis, tendo por base a
teoria apresentada no Capitulo 2.

4.2. Relacgéo A% Consorciadas - Entidade Lider

Viu-se que o Consorcio DPVAT foi constituido petaguradoras que integravam
o Convénio DPVAT, extinto em virtude da nova regélmdo CNSP, que determinou que para
operar com o Seguro DPVAT, além da autoriz8td@s seguradoras deveriam aderir ao
consorcio. Foi visto, também, que aquelas seguaadoriaram uma nova seguradora, da qual
passaram a ser acionistas, designando-a comada@atider do instrumento juridico assinado
pelas consorciadas. Com isso, 0 arranjo institatide gestao desse seguro é formado por dois
tipos distintos de contrato plurilateral: o congdrde empresas e a sociedade por agbes. O
primeiro da concretude ao Consorcio DPVAT e o sdguno caso em tela, criou a entidade
lider que o administra.

Ocorre que a adesao e a retirada de sociedadaade@@s no Consoércio DPVAT
€ um processo dindmico, como a fusao, cisdo oupocacdo sociedades. Dito isso, € factivel
ponderar que, desde sua criacio e iffitie atividades em 2008, algumas empresas deixaram
de operar com 0 seguro em comento e outras adaitahecontrato plurilateral. Por outro lado,
levando-se em conta que a regulacdo néo deve taragiras artificiais & entrada” de novos
agentes econdmicos num determinado mercado, 9sboode se provocar perda de bem-estar

310 Ressalte-se que a designacdo de cada uma dasesetie agéncia por letras tem meramente a finalidad
facilitar posterior identificacdo, ndo correspordendesse modo, a qualquer hierarquia ou sobrémdie uma
em face da outra.

311 Decreto-Lei n® 73/1966, artigo 78. “As SociedaBeguradoras s6 poderdo operar em Seguros paraiss qu
tenham a necessaria autorizacao, segundo os planéss e normas aprovadas pelo CNSP.” Tal regn&mne
decorre da necessidade de se manter constanteoraominto das atividades empreendidas pelas soe®dad
seguradoras, com base num “sistema de autorizaji@miatrativa e constante supervisdo”, que assegure
solvabilidade do mercado de seguros, mediante gdadde “principios de divisdo e dispersédo de risapse
protejam os interesses dos consumidores dessest@sptbem como da sociedade em geral. (PASSOS, Ana
Claudia Assis do®t al A Regulagcdo Prudencial de Seguros e o Caminha Baivéncia Il: um Estudo
comparativo Brasil x Espanhia: TEIXEIRA, Anténio Carlos (Org.Em debate n°® 7. Rio de Janeiro: Funenseg,
2009, p. 13).

812 Acérdéo n° 3130/2011—- TCU Plenario, de 30/11/20ten 2.19).
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social em detrimento de interesses odtfbe apesar da concentragdo econdmica decorrente da
formac&o de um “cartel consorcidt*— Consércio DPVAT -, 0 ato normativo que determino
o novo modelo de gestd8 estabeleceu parametros objetivos a serem atenpataqualquer
sociedade seguradora que pretenda operar comeggse sogente, bem como prescreveu que
as regras de ingresso e retirada de consorciadesata ser submetidas previamente a SUSEP.
Dessa forma, ndo ha surpresa em afirmar que o @uoddPVAT, atualmente, é
formado por duas categorias distintas de seguradmasorciadas: aquelas que ingressaram
quando da criacdo do Consorcio e, por isso, s@niatas da entidade lider que o administra, e
aquelas que o aderiram posteriormente, e, por gaimge, ndo sdo acionistas da gestéra
Assim, considerando as relacbes mantidas apenes a&htsignatarias do Consorcio e sua

gestora, € possivel ilustrar tal arranjo institnaelp conforme figura 6, abaixo.

Figura 6 — Consdrcio DPVAT: relagdo entre as consorciadas x entidade lider

— Seguradoras Consorciadas
seguradora lider
(Adm)

------- & Acionistas da seguradora lider (Adm)

Consorcio
DPVAT

seguradora
C (acionista)

seguradora A
(ndo acionista)

seguradora
B (acionista)

313 SAMPAIO, Patricia Regina PinheirRegulagdo e Concorréncia: A atuacdo do CADE em se&s de
infraestrutura . S&o Paulo: Saraiva, 2013, p. 61-104; STIGLERy@=d. A Teoria da Regulacdo Econdmina.
MATTOS, Paulo (coord.Regulacdo Econémica e Democracia: o debate norte-anicano. Sdo Paulo: Editora
34, 2004, p. 23-48.

314 Expressdo usada por Carvalhosa para indicar arexflo de uma mesma atividade econdmica por enspresa
gue exercem atividades conexas ou idénticas (CARM®EA, ModestoComentéarios a Lei de Sociedades
Anénimas: Lei n® 6.404/1976S&0 Paulo: Saraiva, 1998, p. 347).

315 Resolugdo CNSP n° 154/2006 (e, atualmente, Re&snlDlSP n° 273/2012). Reitera-se que as Resoldgdes
CNSP em tempo algum determinou a constituicdo da nava sociedade seguradora, mas, tdo somente, o
consorcio. Vide item 3.1.2.

316 XAVIER, Ricardo de Sa Acatauassl. Aspectos openais e econdémicosn: DPVAT: um seguro em
evolugdao Rio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 51; Acord&i180/2011—- TCU Plenario, de 30/11/2011 (Item 2.19).
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4.2.1. Relacdo A: Consorciadas Acionistas - Entidade Lider

O primeiro conflito de agéncia que poderiamos dast@onsoante figura 6, seria
aquele mantido entre cada uma das consorciadastatei®e de acdes da administradora do
consorcio (principal) e a entidade lider (agemEsse cenario, sociedades que se unem para a
atuacao cooperativa por meio de um consorcio, cdmos, podem designar um mandatério,
uma entidade lider para representa-las perantnesc

No entanto, sabe-se que o Consorcio DPVAT adménistra quantia vultodH de
valores arrecadados anualmente, em virtude dohieoehto compulsorio de prémio de seguro
pago pelos proprietarios de veiculos automotorksnAlisso, pela propria natureza do contrato
de consoércio, conquanto as partes ndo sejam sahuamte responsaveis, elas respondem pelas
obrigacGes assumidas em seu nome, nas condicébslestdas pelo contrato (artigo 278, §81°,
Lei n° 6.404/1976).

Diante disso, € razoavel que as consorciadas {paijcquando da criacdo do
Consorcio, tenham buscadex(antg¢ salvaguardas mediante a utilizacdo de instrursento
juridicos, em virtude da possibilidade de incomerm dispéndio financeiro para monitorar se
o comportamento adotado pela entidade lider (apsetéa concernente aos fins esperados,
como, por exemplo, a ndo assuncédo de obrigacesdag estritamente necessarias; ou ainda,
para criar incentivos positivos no intuito de adinlos interesses do agente (entidade lider) ao
principal (consorciadas); além das perdas residdec®rrentes de eventuais falhas nesse
controle.

E fato, porém, que, num primeiro momento, esse litwnio chegou a se
concretizar no Consoércio DPVAT, haja vista quemstituicdo da entidade que o administraria

deu-se antes mesmo da criacdo daquele. Destapessével compreender os motivos que

317 Segundo informacgdes contidas no sitio da Segumatimer DPVAT na rede mundial de computadores
(http://www.seguradoralider.com.br/SitePages/centrdésempenho-dpvat.agpxconsoante consulta realizada
no dia 13/10/2015, foram arrecadados os seguialeses brutos referentes ao prémio do Seguro DP\dA3de

0 inicio da operacdo do Consércio DPVAT em 2008:

Ano R$ milhdes
2014 R$ 8.468,1
2013 R$ 8.029,8
2012 R$ 7.143,9
2011 R$ 6.706,5
2010 R$ 5.797,4
2009 R$ 5.409,2
2008 R$ 4.645,6
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levaram as seguradoras consorciadas a constituimenmova pessoa juridica, da qual passaram
a ser acionistas todas as seguradoras que entéavapenesse ramo de seguro. Vé-se que,
nessa situacao, provavelmente as consorciadas/eadte ou ndo o conflito de agéncia,
buscaram nas instituicdes juridicas instrumentpazes de mitigar os custos de agéncia.

Desse modo, com base na ilustracdo apresentadgura 6 acima, pode-se
depreender que as seguradoras “B” e “C”, aciongddseguradora lider (Adm)” sdo, a um so
tempo, consorciadas e administradoras do Cons@imioandlise, uma vez que, embora
respondam pelas obrigacdes assumidas pela socisdgdeadora por elas nomeada para
administra-lo, subsumem o préprio papel de gestargualidade de suas “proprietarias”. Com
a adocdo dessa mediglaante(criacdo de uma nova pessoa juridica, da quadaaistas), as
seguradoras B e C reduziram os custos de agérgguacs estariam sujeitas para monitorar a
conduta do administrador.

Todavia, ainda que tenham sido mitigados cust@géecia com essa providéncia,
nao se pode olvidar que os conflitos de agénciadbgmersistir, em razéo do simples fato de a
atividade ser desempenhada em coopefdtadesse sentido, vale ressaltar que, consoante
disposto no ato normativo do CNSP, a participagdoatia consorciada € definida a partir de
duas variaveis, quais sejam, o patriménio liquidstado (PLA) das seguradoras e as regides
em que cada uma possui autorizagdo para operdo, &mbas as variaveis 0 mesmo peso nesse
célculc®®. Com efeito, ndo ha participacao igualitaria rteuésra do Consorcio.

4.2.2. Relacéo A Consorciadas ndo Acionistas - Entidade Lider

Outro problema de agéncia que se extrai das redanteligadas pelo Consorcio
DPVAT seria aquele existente entre novas consasiado acionistas (principal) da entidade
lider e esta (agente), isto €, aquelas seguradprasaderiram ao Consorcio apds sua
constituicdo. Tal relacdo € exemplificada na fighirpela “seguradora A” e “seguradora lider
(Adm)”, que tem por acionistas as seguradoras “BZ’e

Conforme se constatou na relacdo descrita antegien as consorciadas

fundadoras do atual modelo de gestdo do Seguro DRdMAseguiram mitigar os custos de

318 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propried&ateRevista de Administracdo de Empresasy. 48, n. 2. abril/julho, 2008,

p. 89.

318 Resolugdo CNSP n° 273, artigo 5°-A, incluido frReaolucdo CNSP n° 298/2013.
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agéncia decorrentes das divergéncias de interesstxe da entidade lider (agente), mediante
a constituicdo de uma nova sociedade seguradocpadidodas elas se tornaram acionistas.

Entrementes, tendo em vista a concentracdo ecoadn@mente a constituicdo de
um consorcio de empresas, uma vez que este pr@pioig@gracdo horizontal ou vertical de
atividades setoriat§’, bem como pelo fato de, na hipotese do ConsOorBWAY, haver um
monopdlio juridico em razdo de autorizagdo normaativCNSP, possivelmente com vistas a
evitar barreiras de entrada na exploracédo dessedarseguros, impds a submissao das regras
de ingresso e retirada das consorciadas a présiaaio pela SUSER.

Com efeito, por forca desse mecanismo regulatdeépreende-se que o Consorcio
DPVAT pode ser considerado um contrato plurilatatsrto, em razdo de uma permanente
oferta de adesdo a novos participantes, 0 que zoadtompreensdo de outro importante
atributo desta categoria contratual, qual sejegresitabilidade de partes, isto €, 0 ingresso ou a
retirada de partes ndo impdem a reforma do contsato como ndo desnaturam o conjunto ou
ensejam sua novacia

Por outro lado, em virtude de a seguradora querastnma 0s recursos arrecadados
do Seguro DPVAT ser uma sociedade privada, asgegradesao e retirada de acionistas nao
estdo sujeitas a disciplinas normativas do CNSf, \nsta inexistir transferéncia de riqueza
entre as parté&.

Assim, a qualidade de gestoras (indiretas) do GoirsDPVAT, reservada aquelas
gue também séo acionistas da sociedade que atdede direito, pode resultar-lhes a fruicao
de beneficios (pecuniarios ou ndo) que nao extelns$vdemais.

Além disso, o normativo vigente (Resolu¢cdo CNSP7$72012) dispbe de regras,
de carater igualmente objetivo, para fins de dgdimidas participacbes das consorciadas,
estabelecendo que a quota-parte de cada seguradamspondera ao resultado obtido da
seguinte conta: 50% serdo definidos de forma poigoal ao patriménio liquido ajustado no
ano-base anterior, e 0s outros 50% serao obtidodase nas regides em que cada consorciada
esta autorizada operar. Com efeito, a remunerdgsionesmas € calculada na proporcao dessa

320 CARVALHOSA, Modesto.Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas: Lei n°484/1976 S&o Paulo:
Saraiva, 1998, p. 347-352; ASCARELLI, Tullio. O ¢t@to plurilateralln: Problemas das sociedades andnimas
e direito comparada S&o Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 331, notadbpé n° 203; EIZIRIK, Nelson. Consoércio
DPVAT - Principais caracteristicas juridicas e ist®ncia de solidariedade entre os consorciddo®PVAT:
um seguro em evolucadoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 78.

321 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 4°, §2°.

322 ASCARELLLI, Tullio. O contrato plurilateraln: Problemas das sociedades andnimas e direito compdma
Séo Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 290, 302-308.

322EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Camte Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1434.
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participacédo sobre o lucro de 2% (dois por cemntojdentes sobre a arrecadacao bruta dos
prémios do seguro entre as consorciadas.

Desta forma, quanto mais seguradoras aderiremaed@no DPVAT, mais diluida
sera a quota-parte de cada uma delas. Para ilusireidere-se que a margem de resultado de
2% (dois por cento) do total dos recursos arrealdds prémios pagos pelos proprietarios de
veiculo automotor corresponda a um bolo e que faidatera o tamanho equivalente a quota-
parte cabivel a cada uma das consorciadas, comsitese a regra de particionamento
mencionada no paragrafo anterior. Diante disso;semue a adesdo de uma nova sociedade
seguradora ao consorcio implicara na corresponagmi@uicdo da quota-parte de cada uma
das consorciadas, o que potencializa os incenfpana a gestora apropriar-se de maiores
vantagens e mordomi#4 além de fomentar a limitagdo da concorrénciayzirdio um
desestimulo ao ingresso de novpkyers interessados em operar com esse seguro
obrigatéric?.

Ademais, se o implemento de atividades de monitendmpor parte de novos
consorciados (principal) para controlar o compoeiin autointeressado da administradora do
Consorcio (agente) ndo configurar um respectivoesmionde seus ganhos, eles néao terédo
incentivos para monitora-la.

Nesse cenario, seria factivel supor que o atualetoade gestdo dos recursos do
Seguro DPVAT adota uma estrutura de incentivoszdp&stimular as sociedades seguradoras
integrantes dgool a buscarem mecanismos para diminuir o ingressmdasnconsorciadas
ou, quem sabe, evita-lo.

Com efeito, embora ndo se possa afirmar que egtaasatio regulatoria, vale
registrar, por exemplo, que as regras para a adesdicrosseguradoras no Consércio DPVAT
sdo mais restritivas do que aquelas previstasqumiadades seguradoras, estabelecendo que
sua receita anual proveniente dos consorcios nassperior a 50% de sua receita glétal
ao passo que ndo ha limitacdo de receita decordm#econsoércios para as seguradoras,
havendo sociedades que operam exclusivamente c&ADP

324 JENSEN, Michael C. MECKLING, William H. Teoria ddrma: comportamento dos administradores, custos
de agéncia e estrutura de propriedanteRevista de Administracdo de Empresasy. 48. n.2. abril/julho, 2008,
p. 91-92.

325 ASCARELLLI, Tullio. O contrato plurilateraln: Problemas das sociedades andnimas e direito compéda
Séo Paulo: Saraiva e Cia., 1945, p. 290, 323-324.
326 Circular SUSEP n° 439/2012, artigo 2°, §3°.
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A propdsito, de acordo com os dados do Sistematdgi&icas da Susep (SES)
tendo por base exercicio de 2014, 82 seguradosaram com o Seguro DPVAT, dessas 61
figuravam como acionistas da entidade lider queradira os recursos arrecadados, conforme
Relatdrio da Administragdo da Segurador Lider DP¥ADo total de entidades consorciadas
no periodo, apenas 11 (ou o equivalente a 13j4%grh uma participacéo superior a 2% (dois
por cento) sobre o valor total da margem de redoiltdestinada as seguradoras, conforme

grafico 1.

Grafico 1

Participa¢ao no Consorcio
W de 4% ou mais Mentre 3 e 3,99% Wentre 2 e 2,99% WMentre 1 e 1,99% W menos 1%
3% 59

5%

N&o obstante o baixo percentual de participacawidwbl de cada uma das
consorciadas, o que poderia configurar uma relgiivaerizacdo, 18 seguradoras detém a
participacdo majoritaria nos Consorcios, das qu&issdo gestoras indiretas, posto que
acionistas daquela que o é de fato. Saliente-se@mse esta levando em conta nessa anélise
se as consorciadas pertencem ou ndo ao mesmo ggapomico. Por outro lado, o restante
das consorciadas, isto €, aproximadamente 78%n{aet@ito por cento) somam juntas pouco
menos de 50% (cinquenta por cento) operacdes dosOGIOS.

Nesse sentido, a concentracao do controle do aoosgEmtre as acionistas de sua

gestora poderia, por exemplo, ser um fator prepante para a perpetuagédo da entidade

327 Disponivel emhttp://www2.susep.gov.br/menuestatistica/SES/resni@sesinistros.aspAcesso em 09 de
abril de 2015.

328 http://www.seguradoralider.com.br/Site Assets/sitggsaddemonstracoes-financeiras/exercicio-2014.pdf
Acesso 22 de outubro de 2015.
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administradora, acentuando ainda mais um evertuélto de interesses entre as duas espécies

de consorciadas.

4.3. Relagdo B: Orgdo Regulador - Entidade Lider

Outro relevante problema de agéncia concernen@masorcio DPVAT decorre da
relacdo mantida entre o oOrgdo fiscalizador do MiateNacional de Seguros Privados,
Superintendéncia de Seguros Privados — Susep if@ih@® a “seguradora lider (Adm)”

(agente), na qualidade de gestora do Consorcioel¢rgta este trabalho.

Figura 7 — Consodrcio DPVAT: relagdo entre 6rgao regulador x entidade lider

seguradora lider
(Adm)

— Seguradoras Consorciadas

. > Relagdes Externas

Consorcio

DPVAT

Orgdo
regulador

No que concerne ao Seguro DPVAT, compete a Susiegiffal) a realizagdo dos

calculos que poderao resultar nos valores dos pgmberem impostos ao segurado, apés a
aprovacdo do Conselho Nacional de Seguros Priva@SP?°, sendo razoavel de se supor
gque, a0 menos um de seus interesses seja a mateEngm equilibrio econémico-financeiro
que possibilite a fixacdo de um valor de prémio golsdrio minimo que nado onere
sobremaneira o segurado. Assim, a acao do érgédifiador, ao analisar os componentes que
interferem no valor do prémio desse seguro obnigat@ém busca de um prémio minimo,
contribui para minorar a inadimpléncia, e, por egusnte, permite a formacéo de reservas
técnicas e provisbes que garantam a solvabilidastabilidade financeira para o atendimento

do interesse social visado por este seguro obrigatfual seja, (i) estabelecer uma minima

328 Resolugdo CNSP n° 273/20t2putdo artigo 2°.
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indenizacdo pecuniaria para as vitimas de acidEnténsito, (i) assegurar o particionamento
dos recursos arrecadados, (iii) além de evitar@pajpcdo do excedente do consumidor pela
pratica de preco de monopdlio, em razdo de se& ttatam bem econdmico para o qual ndo ha
substituto.

Por outro lado, no que se refere ao interesse @dat@agcomo Vvisto no item
antecedente, este seria fundamentalmente aquelmaeprgiva todo agente econdémico, qual
seja, o de ampliar, ao maximo suas utilidades,np@bzando as chances de uma conduta
autointeressad?, mormente pelo fato de seus incentivos seremfiigtivamente baixos.

E certo, porém, que —em um ambiente regulatériguabo regulador tenha o dever
de maximizar o bem-estar social, buscando umarlaesde entre os custos suportados pelo
consumidor de uma demanda ineléstica, tal qualsedaro em comento, e os ganhos obtidos
pelo monopolista-, a incerteza quanto a sua capaeiém estimar com exatiddo o valor do
prémio tarifario equanime é constatite

Com efeito, o processo de revisdo tarifaria comfiguma situacdo de evidente
assimetria informacional, uma vez que o reguladgpedde essencialmente de dados de
conhecimento privativo da entidade gestora dos @oits. Assim, consoante a literatura
econbmico-regulatéria, ainda que o regulador (jaly, com vistas a subsidiar sua tomada de
decisdo, requeira um relatério de custos efetivéendespendidos pelo agente, este teria
incentivos em reportar informacgdes de modo inchiieis tarifarios mais vantajosé$

Como ja demonstrado, apenas 50% (cinquenta poo)cdottotal dos recursos
arrecadados sdo efetivamente destinados ao cuidegestdo do seguro obrigatério, nela
incluidas as despesas operacionais dos Conséuaiagrgem de resultado das consorciadas, o
pagamento de comissdo de corretagem e o0 pagamestoindenizacées requeridas
administrativa e/ou judicialmente, assim como anfgao da provisdo de sinistros ocorridos e
nao avisados (IBNR). A outra metade financia aesist publico de saide e 0 DENATRAN.

Assim, consoante a andlise realizada pelo TCU,idersdo que o prémio do
DPVAT é determinado por meio de Resolu¢do do CN&kRee seguro € gerido por um sistema

monopolistico, cuja margem de resultado representpercentual fixo sobre a arrecadacgéao, a

330 EASTERBROOK, Frank H. FISCHEL, Daniel R. The Cagte Contractin: Columbia Law Review, v. 89,
n.7, p. 1417.

331 BARON, David P.; MYERSON, Roger B. Regulating amdpolist with Unknown Cost#n: Econometrica,

vol. 50, n® 4 (jul., 1982), p. 911; e WEITZMAN, Mar L. Optimal Rewards for Economics Regulatiom.The

American Economics Reviewn® 68, 1978, p. 684-685.

332 BARON, David P.; MYERSON, Roger B. Regulating amédpolist with Unknown Costs$n: Econometrica,

vol. 50, n° 4 (jul., 1982), p. 913; RESENDE, MarcdRegimes Regulatérios: possibilidades e limitesRPesquisa
e Planejamento Econ6micpvol. 27, n° 3, dez., 1997, p. 649.
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entidade gestora nado teria incentivos para umadgegue favoreca uma eficiéncia
administrativa, uma vez que 0 custo poderia seassgmlo ao proprietario de veiculo
automoto?>3,

Nesse sentido, como o resultado obtido por meiarda eventual eficiéncia na
gestao dos recursos ndo seria apropriavel pelapobsia no longo prazo, esta, na condicdo
agente maximizador de seus interesses, tendev@izacao de gastos potencialmente evitaveis
num ambiente competitivéf, como forma de ampliar seu lucro.

A esse fenbmeno da-se o nome de efeito Averch-danhse descreve o potencial
comportamento de um monopolista, cuja taxa derretsobre o preco de seus produtos esteja
sujeita a restricdo governamental. Segundo se @egeede tal modelo, a firma regulada teria
incentivos para sobreinvestir, por exemplo, (i) mowas tecnologias ou em niveis 6timos de
governanca, (i) em aumento demasiado da folhaadmmento de seus funcionarios, (iii)
realizando doagao de bens e valores, ainda quentastimentos resultem em uma alocagao
ineficiente de recursos, haja vista que sua madgenmtorno se mantém preserviieda

Dessa forma, poder-se-ia questionar qual o nivelist@icionariedade que tem o
regulador em avaliar, por exemplo, se o reembotsdizado as consorciadas a titulo de
regulacéo de sinistro do mercado de seguro DPVA&teen os mesmos valores pagos pelas
seguradoras as prestadoras destes servicos edoralagercado regular de seguros. Ou ainda,
como seria possivel aferir se os custos de prest@e&ervicos advocaticios ou de acordos
judiciais refletem aqueles custos a que as empresss mercado competitivo, estariam
dispostas a pagar.

Esse tema revela-se especialmente importante eéndeide que, no processo de
revisdo do prémio tarifario, sdo consideradas t@dadespesas realizadas pela entidade que
administra os consorcios, além daquelas despesesnias ao procedimento indenizatorio,
podendo refletir em um correspondente aumentoaucé® do prémio a ser estabelecido.

Nesse contexto, 0s custos de agéncia em que ircpriecipal para definir o valor
do prémio com base nas informagdes recebidas ddeagdevam-se sobremaneira, uma vez
que para mitigar os riscos de que sejam repasgaiaso custo tarifario do seguro gastos
desnecessarios, 0 6rgao regulador deveria imiseuira apreciacao qualitativa dos contratos

celebrados entre a entidade monopolista e seusagoess de servigcos, glosando,

333 Acorddo n° 3130/2011 — TCU Plenario, de 30/11/2@t¢hs 3.20-3.25).

334 RESENDE, Marcelo. Regimes Regulatérios: possiilEs e limites.In: Pesquisa e Planejamento
Econdmicq vol. 27, n° 3, dez., 1997, p. 643, 649.

335 AVERCH, Harvey; JONHSON, Leland L. Behavior of fiven under regulatory constrairih: The American
Economic Review December, 1962, p. 1052-1053, 1062, 1068.
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eventualmente, os valores em que néo se verifiqefetava correspondéncia entre o servi¢o
contratado e aquele prestado. E, uma vez realaailgpressao de valores apresentados pela
firma durante o processo de revisao tarifaria, psdda, quica, discutir-se acerca de possivel
responsabilidade do 6rgao regulador na hipétesesdévabilidade do Sistema DPVAT, haja
vista que os valores dos prémios devem ser defirpeto Poder Publico.

Por outro lado, a imposi¢ao de limites ao érgaalegtpr, no que tange a afericdo
qualitativa e quantitativa dos custos apresentpdtasfirma para fins de subsidiar a anélise do
processo de revisao tarifaria, que o impecam deagkaqueles que se verifiquem despiciendos
ou que nao demonstrem proporcionalidade entre lmsegapagos e 0s servigos prestados,
poderia, de certo modo, configurar o reconhecimdatfalta de competéncia do Poder Publico
para o estabelecimento do prémio do seguro, caHbBedainicamente, ratificar os valores
apresentados pelo agente, independentemente daéineifr alocativa que se possa verificar.
Ainda que se fosse possivel cogitar a possibilidedenposicédo de penalidade pecuniéria pelo
ente regulador, tal custo recairia, por via queseguaéncia, no valor de prémio suportado pelo
proprietario de veiculo automotor.

Em outras palavras, essa impossibilidade de a@alipelo 6rgdo regulador das
despesas realizadas, seria 0 mesmo que possiaditayente econdmico monopolista a fixacao
de prémio supracompetitivo, que possivelmente ret@ scobrado num cenario de livre
concorrénci#®. Esse cendrio torna-se ainda mais agravado amslerar, que se trata de um

seguro de natureza eminentemente stéial

336 GICO JUNIOR, Ivo TeixeiraCartel: Teoria Unificada da Colusdo S&o Paulo: Lex Editora, 2006, p.471.
337 Entendimento contrario, nesse sentido, teria Bidmado por Gustavo Binembojn, em parecer emitigin,
setembro de 2012, para a Seguradora Lider dos @iwsdo Seguro DPVAT (PEREIRA FILHO, Luiz Tavares.
Introducao/Apresentacdo — DPVAT: um seguro em @&mun: DPVAT: um seguro em evolugdo Rio de
Janeiro: Renovar, 2013, p. 31-32). Segundo o paste“A incidéncia dos principios constituciondis livre
iniciativa, em sua dimensdao de liberdade de empdesseparacéo de poderes e da legalidade; e akbiidade
impde limites ao poder de policia da SUSEP. A taittonstitucionalizada das normas do Decreto-L&B/966
que fixam as competéncias da Autarquia deixa daexisténcia de limites bem definidos. Na atividade
fiscalizacdo, a SUSEP néo pode se substituir tadine indiretamente — ao particular na direcaoedenggécio,
sob pena de esvaziamento do conteldo essencibéddalde de empresa. Por isso, ndo lhe é dadaaasgpectos
de adequacdo, conveniéncia e oportunidade dossgastministrativos da Consulente, que, afinal, refie
decisdes tipicamente empresariais inerentes acgestéministracido do negoécio”.
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4.4. Relacdo C: Seguradi@® - Entidade Lider

Dentre os muitos os conflitos de agéncia que posdamvar da conexdo de
contratos representada pelo Consércio DPVAT, tabste seja aquele que demande maior
intervencdo regulatoria para viabilizar o alinhatoerde interesses entre as partes,
principalmente pelo fato de ser o proprietario a@gcwlo automotor quem ir4 suportar
diretamente os riscos resididfglecorrentes da gestdo consorcial, haja vistapguiese tratar
de um seguro compulsério ofertado em regime de paimopara o qual ndo ha substituto,
eventuais custos excedentes serdo, via de regessados a estes sob a forma de aumento do
prémio tarifario.

Em que pese inexistir uma contratacdo direta eetgarado e a “seguradora lider
(Adm)”, na qualidade de representante do Consoécimssivel ilustrar a relacdo de agéncia
entre esseplayersna forma apresentada na figura 8. Essa possiididi@corre do fato de
relacdes de agéncia poderem ser descritas como Sehescopicas”, isto €, elas podem se
estender indiretamente a outras partes que esigjariigadas. Assim, alguém que seja agente
em face de uma determinada entidade ou pessoasapseleindiretamente agente em para
outras entidades ou pessoas que estejam indira@erarolvidas nessa relagdo. Com isso, diz-
se que a relacdo de agéncia pode refletir-se eststakeholdersque interagem direta ou
indiretamente nessa relacao, tal qual um teles@gitulado que se desliza entre os tubos que

0 compde®,

338 Como visto, o proprietario de veiculo automot@uase, a um s6 tempo, o papel de segurado e dalastip

do seguro obrigatério em comento, por essa ragibe item o mesmo serdé identificado pelos papé&®gerce.

339 FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. SeparatiorOsfnership and Controln: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 302.

340 MITNICK, Barry M. Origin of the Theory of Agency: An Account by One 6the Theory’'s Originators,
2013, p. 2.
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Figura 8 — Consdrcio DPVAT: relagdo entre segurados x entidade lider

seguradora
lider (Adm)

segurado*

Consorcio
DPVAT

— Seguradoras Consorciadas

. } Relagdes Externas

* proprietario de veiculo automotor

Conforme visto, o Seguro DPVAT € uma espécie deigéseguro obrigatorio,
cujo rol encontra-se descrito no artigo 20 do Dieetei n°® 73/1966 e, como tal, pressupde a
compulsoriedade no recolhimento, mediante pagantmfmémio devido pelos proprietarios
de veiculo automotor, integrando o processo dadieenento anual de tais veicuttls

A vista disso, pode-se concluir que o pagamentprédmio desse seguro, assim
como qualquer outro, visa a formacdo de uma muladd financeira que assegure uma
indenizacdo minima a todo e qualquer pedestre gpregentura, venha a sofrer acidente de
transito.

Com efeito, como visto anteriormente, nas relagigesaptacdo de recursos das
mutualidades financeiras com seus clientes, agi@sim como requerentes residuais dos riscos
de sucesso ou insucesso do empreendimento. Astgtj\el de se presumir que um segurado
de um seguro facultativo qualquer, que estejaisfsdb com a prestacdo do servico pela
sociedade seguradora contratada, tem a possil@lided cancelar seu seguro (com a
recuperacgado dos valores pagos calculados na fomorata temporig*?), forcando, destarte, as
seguradoras a adotarem mecanismos de controlesosite estruturas de governanca capazes
de propiciar melhores servigos e garantias a ssnusumidores, sob o risco de perdé-los para a
concorréncia. De modo contrario, o consumidor de seguro, ofertado em regime de
monopolio, tal como se d& a oferta do Seguro DP\f#&iFa o qual inexiste substituto e cuja

aquisicao seja compulsoria, ndo dispde de meiagsedeciacdo (poder de barganha) que lhe

341 Resolugdo CNSP n° 11, de 05/12/1985, e Resolu@iMTRAN n° 664, de 14/01/1986.

342 “E o célculo do prémio do seguro, proporcional aiss de vigéncia do contrato. (Circular SUSEP n°
354/2007)". Definicdo consoante do glossario deisegdisponivehttp://www.susep.gov.br/menu/informacoes-
ao-publico/glossario
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resulte maiores beneficios, nem que imponham adadde uma gestdo mais eficiente aos
ofertantes de tal seguro.

Crivel, portanto, que, nesse problema de agéncsggarado ou proprietario de
veiculo automotor, na qualidade daquele que iraraxom os riscos residuais do insucesso,
tenha interesse na manutencédo ou reducao dos vaevelos a titulo de prémio do referido
seguro.

Por outro lado, viu-se que o valor do prémio é bmeate calculado com base em
alguns parametros erigidos pelo CNSP, dentre os,qamdespesas administrativas oriundas
da gestédo dos recursos arrecadados. Ademais, emarsild-se que a fixacdo dos lucros pela
gestdo do Consorcio DPVAT no valor de 2% do tatadcadado, as sociedades consorciadas
nao teriam incentivos positivos para reduziremdastos.

Melhor explicando: como visto, agentes econémiéosasitointeressados e buscam
maximizar seu proprio bem-estar, portanto, temeseajsegurado (principal), em virtude de
ser compelido ao pagamento do prémio do segurgaibrio, sob pena de nao poder licenciar
seu veiculo, espera pagar o0 minimo possivel nacguaeerne a este seguro, enquanto que as
sociedades seguradoras que integram e administ@omsorcio DPVAT, representadas pela
entidade que o administra (agente), tém interassawmentar ao maximo seu préprio bem-
estar. Porém, como estas ndo podem aumentar dénetiaseu percentual de participacdo sobre
os prémios arrecadadd$ em tese, as mesmas teriam incentivos para aepli@eus
beneficios ndo pecuniarios, aumentando, assimust®s decorrentes da conta de despesas
administrativas, conforme modelo descrito pelo FEU

Logo, é razoavel supor que o aumento de despesasisiativas ou de despesas
relacionadas as provisdes, como por exemplo, gastasescritérios de advocacia ou mesmo
fraudes no sistema (por integrarem a base de odouteguro), podem acarretar um acréscimo
no valor do prémio, resultando em maiores dispénfiii@nceiros por parte do proprietario de
veiculo automotor, haja vista que este devera tapseu correspondente reajuste. Por

conseguinte, este aumento de prémio ocasionariauamento proporcional na arrecadacédo de

343 E certo que, se considerada cada seguradoraadsotedie, um aumento do Patriménio Liquido (aumeato d
capital, por exemplo), ou uma expanséo nas reg@éeperacdo poderiam implicar em um aumento desota-
parte na qualidade de consorciada, passando arepeltanto, uma fatia maior do prémio arrecad@dque é
fixo, realmente, é a margem de lucro de 2% (dorscpato) a que faz jus a gestdo consorcial. Oy eejalor
total arrecadado pelas consorciadas como um tamtenglo haver situacdes em que algumas seguradodias t
sua arrecadagao incrementada ou reduzida, confmreoenportamento das varidveis que incidam no caldel
suas respectivas quota-partes (patrimonio e regideperacao).

344 Acorddo n° 3130/2011—- TCU Plenario, de 30/11/2@tkin 3.39).
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recursos, e, consequentemente, um maior lucrogsacansorciadas, uma vez que, repita-se,
este representa um percentual sobre a totalidadeezadacéo bruta.

Embora o raciocinio utilizado pelo TCU restrinja-&eanalise do potencial
comportamento da entidade monopolista em relagémta de despesas administrativas, as
pressuposicdes da Teoria da Agéncia permitem qampke 0 escopo do exame para “testar”
a possibilidade de sua incidéncia, por exemployatiges destinado ao efetivo pagamento das
indenizagdes, como Prémio Puro e IBRR

Pode-se efetuar essa avaliacdo dos riscos de camgnito autointeressado tanto
nas hipoteses de indenizacéo (i) por despesas asédisuplementares (DAMS) e (ii) por
invalidez permanente, na forma que se segue.

Segundo consta do artigo 3°, inciso lll, da Le6:i94/1974, a vitima de acidente
de transito fara jus a percepcao de reembolso PAMS decorrentes do evento danoso até o
limite de R$ 2.700,00. A partir da leitura dessspdsitivo legal, seria factivel supor que, no
caso de um acidente que provoque danos fisicasr@ayresultando, por isso, na necessidade
de realizacdo de uma série de sessodes de fisiatenag somem a importancia de R$1.000,00,
a vitima tera o direito ao reembolso do valor gadasde que comprove, efetivamente, o
pagamento do tratamento. No entanto, caso o tratantenha sido custeado pelo SUS, na
forma do 83° do artigo 3° da Lei n® 6.194/1974, m@era qualquer direito de ressarcimento.

Contudo, na forma do que dispde o paragrafo unicartigo 15 da Resolucéo
CNSP n° 273/2012, a entidade gestora dos conspmama fins exclusivos de controle e
combate a fraude, podera estimar o valor efetivdAd1S, tendo como base o0s precos
praticados pelo mercado e como limite minimo aguetestantes na Tabela do SUS.

Nesse sentido, em um cenario em que 0 monopodstaode liviemente aumentar
o valor do prémio tarifario, uma vez que este asij@ito a controle publico, haveria uma
tendéncia de este, na qualidade de agente econGmicinteressado, buscar meios de
influenciar os pregos com combinacdes de custdsrae a ampliar seu luct. Assim, seria
possivel se cogitar a potencialidade de um commperto no sentido de generalizar a
estimativa de DAMS a todos os casos de pedidodi#minacao, ndo se restringindo a estimativa
permitida pelo regulador aos casos de fraude coragdeg o que poderia acarretar a adocao de

tabelas de referéncias ndo impostas pelo Estamftpsetqualquer caso.

%45 Resolugdo CNSP n° 192/2008, artigos 4° e 5°, edaéio dada pela Resolugdo CNSP n° 305/2013.
346 SALOMAO FILHO, Calixto.Direito Concorrencial: as estruturas 22 edicdo. Sdo Paulo: Malheiros, 2008,
p. 86.
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Dessa forma, seria possivel haver situacbes nass quaa vitima, cuja
documentacédo probatéria de despesas ndo sejadesd# fraude, ndo receba o ressarcimento
integral dos valores despendidos em seu tratamento.

Por certo, ainda que se leve em conta que esséifidade de extensdo da
estimativa generalizada de uma tabela de refer@eciaa o condao de evitar riscos de fraude,
estar-se-ia restringindo o todo pela parte. E paga, se fosse 0 caso, poderia ser, em termos
absolutos, considerada pouco significativa, terelera conta o total de indenizacdes pagas.
Para se ter uma ideia, no exercicio de 2014, fpagas mais de 763 mil indeniza¢des (morte,
invalidez permanente e DAMS), no entanto, teriasho somprovadas apenas 7.076 tentativas
de fraude, o que representaria aproximadamente @g8%tal indenizad’.

O mesmo raciocinio poderia ser aplicado as hipstdsecoberturas por invalidez
permanente. Com efeito, na forma do que dispddigoas®, 85° da Lei n°® 6.194/1974, com
redacao dada pela Lei n® 11.495/2009, o laudo diécagéo da existéncia e quantificagdo das
lesbes sofridas pelas vitimas de acidentes dettva@levera ser fornecido pelo Instituto Médico
Legal (IML) da jurisdicdo do acidente ou da resmémla vitima.

Entrementes, o 81° do artigo 21 da Resolu¢cdo CN2P312012, possibilita que a
entidade gestora dos Consorcios DPVAT admita laddamitra instituicao, publica ou privada,
para os sinistros ocorridos em localidade em glMLoresponsavel, por qualquer razédo, ndo
possa expedir o laudo.

Considerando-se a redacdo dada pela norma infrategase que, apenas nos
estritos casos de impossibilidade de emisséo d® lpalo IML, sera possivel a admisséo de
laudos emitidos por outras entidades. A referidanag ndo permite, por exemplo, que se
interprete como sendo permitida pelo 6érgao reguladealizacdo de repericiamento médico
de acidentados submetidos a pericia pelo IML, rmpasas na circunstancia de tal entidade estar
impossibilitada de fazé-lo, salvo se comprovadeatizacdo de fraude.

N&o se deve olvidar que a realiza¢édo de periciasmimades outras que ndo aquela
legalmente competente tem o conddo de asseguitima v direito de ver-se indenizada. De
outro modo, a realizacao irrestrita de periciasvitamas quando o IML poderia té-la efetuado,
onerararia a vitima ou o proprio Sistema DPVAT, amgo-lhes custos desnecessarios.

Assim, aplicando-se o Efeito Averch-Johnson, spassivel haver, por parte do

agente, o interesse em implementar uma sistemédécgovernanca e controle que nao

347 Disponivel em www.seguradoralider.com.br/SiteAssets/sitepagessdstracoes-financeiras/exercicio-
2014.pdf Acesso em 09 de setembro de 2015.
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subsistiria em um cenério de ampla competicdo, \hisfa que a absor¢ao de tais custos poderia
ser livremente repassada as despesas de regulacaustro, refletindo, por conseguinte, no
calculo do prémio tarifario.

Pertinente mencionar que, desde 2009, as cobemaragwvalidez permanente
compreendem o maior volume de indenizacbes pagmdprme grafico 38 e de acgdes
judiciais. Consoante Relatorio de Administraca@®niidade gestora dos Consorcios DPVAT,
ao término de 2014, havia cerca de 373 mil de godesais em andamento, desse total, 81,5%
(oitenta e um e meio por cento) referia-se a litgg@ envolvendo essa cobertura indenizatoria.
Sendo que do total de a¢des judiciais em cursoet@aamo, 70% (setenta por cento) teria tido

origem de litigio havido em requerimento adminisicE®.

Grafico 1 . . . ~
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E cedico, porém, que a efetiva afericdo das hipétasentadas dependeria de uma
profunda andlise da estrutura de custos dos cdosdlo seguro em comenrtd além do
necessario conhecimento, por parte do reguladsrpregos de mercado de cada prestador de
servi¢co, como por exemplo, o valor médio efetivarm@obrado em uma regulacéo de sinistro
nos mercados regulares de seguros, levando-serasidemcao, por 6bvio, as especificidades

de cada um dos seguimentos de produtos ofertatis gEguradoras.

348 Gréfico elaborado, em 15 de novembro de 2015, lvase nos Relatérios de Desempenho divulgados pela
Seguradora Lider DPVAT, em seu sitio na rede mundiade computadores
(http://www.seguradoralider.com.br/SitePages/centrdésempenho-dpvat.agpx

349 Disponivel em www.seguradoralider.com.br/SiteAssets/sitepagestdstracoes-financeiras/exercicio-
2014.pdf Acesso em 09 de setembro de 2015.

350 SALOMAO FILHO, Calixto.Direito Concorrencial: as estruturas 22 edi¢do. S&o Paulo: Malheiros, 2008,
93.
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Diante disso, pode-se depreender, no tocante éispateénte ao seguro obrigatério
em comento, a partir da aplicacdo da Teoria da éigénas relacdes entstakeholders
conectados pelo instrumento juridico designado Quits DPVAT, que a competéncia dos
orgaos de regulacdo setorial, ndo deve estar tagds&io somente, (i) a manutencdo de um
equilibrio econémico-financeiro que possibilitea@@o de um valor de prémio compulsorio
minimo que n&o onere sobremaneira 0 segurado, de m@vitar ou a0 menos minorar a
inadimpléncia, e (ii) a correspondente formacé&opdavisbes técnicas que garantam a
solvabilidade e estabilidade financeira para oditeanto do interesse social, mas também a
adocdo de medidas fiscalizatorias e regulatérias wpiifiqguem a adequada utilizacdo dos
recursos compulsoriamente recolhidos, além darevipreco de monopdlio, em razéo de se

tratar de um bem econdémico para o qual ndo haisubst

5. Consideracdes Finais

Esse estudo pretendeu, com base nos pressupodiesrdada Agéncia, identificar
as relacdes “principal-agente” que podem derivacaisorcio de empresas que administra os
recursos arrecadados do Seguro DPVAT (denominadedco DPVAT), cuja entidade lider
designada pelas demais consorciadas para geri-bo $eguradora Lider dos Consaércios do
Seguro DPVAT S.A.

Buscou-se demonstrar que a propria natureza daGBHVAT ésui generishaja
vista a existéncia de cobertura indenizatoria mesaschipoteses em que nao ha o pagamento
de prémio correspondente, ou nas situacdes dempé#aicia total ou parcial no pagamento
deste, ou, ainda, quando ndo é possivel identificareiculo causador do dafb Tal
caracteristica, como visto, foi um dos fatores difieultaram seu oferecimento, de modo
satisfatorio, num mercado de livre concorréncia@onorre atualmente com os demais seguros
obrigatorio$®?, dando ensejo a gestdo monopolistica de seussoscuiModelo de gestdo que
somente foi possivel apos insercédo do bilhete darBeOPVAT no processo de licenciamento

anual de veiculos automotores.

351 | ei n® 6.194/1974, artigo 7°, com redacdo dada Ipeil n® 8.441/1992.

352 Deve-se excepcionar dessa afirmativa o Segurag@iorio de Danos Pessoais causados por embaraagdes
por sua carga (ou apenas Seguro DPEM), institudttolpei n° 8.374, de 30 de dezembro de 1991, pavastir

de caracteristicas similares ao Seguro DPVAT, embéao seja administrado de forma consorcial.
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A propésito, uma das peculiaridades do desenhibuaisinal de gestdo do Seguro
DPVAT, decorre de sua operacionalidade dar-se s monopdlio, formado por upool de
seguradoras que, como mencionado anteriormenteg mécente, haja vista que o Convénio
DPVAT, constituido no ano de 1988 também caracterizava ato de concentracéo ecoapmic
ja que, aquela época, ndo era possivel operacé&orcencial do referido seguro, relativamente
a algumas categorias de veiculos automotores 91 20), vindo o mercado a fechar-se a partir
de 2003, com a formacéo do Convénio 2, abrangeulasocategorias (3 e 4).

Desse modo, a substituicdo do Convénio pelo Colos@rpartir de janeiro de 2008,
teve por fim dirimir incongruéncias internas no geegeferia as relacdes entre as convenentes,
além da necessidade de que a gestao dos recusseséalizada por uma sociedade sujeita a
acdo fiscalizatéria do 6rgédo regulattr Assim, seria possivel afirmar que, sendo todas,
algumas das relacdes de agéncia apontadas nesakldraambém seriam verificaveis na
constancia do Convénio DPVAT, que perdurou atéal fie 2007.

Das relacdes de agéncia apresentadas, apenas afelam@Rrelacdox ver 4.2.1),
houve a utilizacdo do instituto juridico como foriha supera-lo, no caso, por meio de um
contrato plurilateral de sociedade, com a congéimde uma nova pessoa juridica. Nas demais
relagdes apresentadas, embora ndo se tenha camarafua efetiva ocorréncia, constatou-se
sua potencialidade de proporcionar comportamenitiosrderessados, o que demandaria ou, ao
menos, indicaria a necessidade de que fossem adataetlidas, no ambito de sua regulagéo,
capazes de evita-las ou, ao menos, minimiza-las.

Ante 0 exposto, é possivel destacar, ainda, queatued modelo de gestdo dos
recursos do Seguro DPVAT, a assunc¢ao de riscouasidcai sobre parcela da sociedade,
representada pelos proprietarios de veiculo auttmngiie suportaria valores de prémios cada
vez maiores na circunstancia de, por exemplo, vabildade do sisteni?, decorrente de
alocacao ineficiente de recursos em razéo de @mosekecisorios de agentes econdémicos, que
ndo arcam com uma parcela significativa dos efeiéosua decis&ef.

Viu-se, ainda, alguns dos desafios regulatérios deeorrem diretamente da

estrutura do proprio Seguro DPVAT, bem como do rnwde gestdo adotado, tendo sido

353 PEREIRA FILHO, Luiz Tavares. Introducdo/Apreseédme- DPVAT: um seguro em evoluciio DPVAT:

um seguro em evolucadoRio de Janeiro: Renovar, 2013, p. 14.

354 Resolugdo CNSP n° 273/2012, artigo 4°, 1°.

355 Acordéo n° 3130/2011— TCU Plenario, de 30/11/2@tkin 3.36).

3%FAMA, Eugene F.; JENSEN, Michael C. Separation efn@rship and Controlin: Journal of Law and
Economics v. 26, n. 2, Corporations and Private PropertyfCa@nference Sponsored by the Hoover Institution,
Jun., 1983, p. 309.
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possivel identificar desvios de natureza econb6miga podem dar ensejo a ineficiéncias
alocativas dos recursos de prémios pagos anualnpemteesse seguro cogente, além da
potencialidade para adocdo de praticas anticonmumais, como criacdo de barreiras de
entradas artificiais.

E certo que essas linhas nfo tém a pretensdo ddérexéematica e tampouco de
apresentar solucdes para os conflitos de agéntaéhas regulatérias que decorrem desse
desenho institucional (monopdlio, bem juridicogemalidades, assimetria informacional), bem
como para concluir acerca da eventual adequacde derir um seguro obrigatério por meio
de um consorcio de empresas, mormente em virtuslealdlitos de agéncia apresentados.

Para tanto, seria necessaria uma andlise de caratembrangente, considerando
outras hipoteses e variaveis ndo contempladas estst@o, como a situacao de consorciadas e
outras entidades que tém a totalidade ou paragphéfisativa de suas receitas dependentes do
seguro em comento, a necessidade de manutenc@oreagem de seguros obrigatéria para
um seguro cogente comercializado apenas em veneta,dd repasse para financiamento de
politicas publicas (SUS e DENATRAN). Devendo-sertgmo, examinar se oS motivos
ensejadores da opc¢éao regulatéria desse desentiociosial, vigente ha aproximadamente 30
anos, considerada a evolucao tecnoldgica havidaltioss anos, ainda se justificam.

Pertinente mencionar que, até a conclusdo des@hm havia sido colocada em
consulta publica minuta de Resolugdo do CNSRue altera as normas do Seguro DPVAT,
na qual se propde a unificacdo dos Consorcios lem 2im unico Consorcio, mantendo a

sistematica analisada.

357 Superintendéncia de Seguros Privados. Edital cs@@ Publica n® 6/2015, publicado em 06 de noverdb
2015, na Secao 3, p. 150, Diario Oficial da Unido.Disponivel em:
http://pesquisa.in.gov.br/imprensal/jsp/visualizagix jsp?jornal=3&pagina=150&data=06/11/2015
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