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RESUMO 
 

Ana Luiza Tesser Arguello. A Cláusula Penal nos Contratos Empresariais. 
Dissertação de Mestrado. Faculdade de Direito, Universidade de São Paulo, 2018. 
 

A presente dissertação de mestrado teve como objeto o estudo da cláusula penal nos 

contratos empresariais. Nesse trabalho, analisa-se, primeiramente, as discussões 

existentes na doutrina especializada quanto à função da cláusula penal e, em 

decorrência, a existência de diversas modalidades de cláusulas inseridas dentro de um 

mesmo chapéu que se chama de cláusula penal. Eleitas duas modalidades da figura 

para o estudo, cláusula penal substitutiva e cumulativa, empreender-se-á uma análise 

do papel da cláusula penal na alocação de riscos nos contratos empresariais, 

ilustrando-se essa questão com discussões que circundam a denominada teoria do 

efficient breach, arraigada no direito estadunidense, mas que no Brasil não de 

dispendem muitos estudos. Ao fim, apontar-se-á a constatação de que o papel da 

cláusula penal na alocação dos riscos contratuais é muito limitado pelo atual 

regramento da figura pelo Código Civil e, talvez em razão disso, há um descasamento 

entre o dever ser e a utilização da figura na prática comercial.  

 

Palavras-chave: cláusula penal, contratos empresariais. 
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ABSTRACT 
 

Ana Luiza Tesser Arguello. Penalty Clause in Commercial Contracts. Master Thesis. 
Faculty of Law, University of São Paulo, São Paulo, 2017.  
 

The purpose of this dissertation was to study the penalty clause in commercial 

contracts. We first analyze the discussions in the specialized doctrine regarding the 

purpose of the penalty clause and, therefore, the existence of several modalities of 

clauses that are called by penalty clause. Having chosen two modalities of the figure 

for the study, the substitutive and the cumulative penalty clause, an analysis of the 

role of the penalty clause in the allocation of risks in commercial contracts will be 

undertaken, illustrating this matter with discussions surrounding the so-called efficient 

breach theory. Finally, it will be pointed out that the role of the penalty clause in the 

allocation of contractual risks is very limited by the current regulation of the figure by 

the Civil Code and, perhaps because of this, there is a mismatch between the law and 

the practical use of the penalty clause in commercial practice.  

 

Key words: penalty clause, commercial contracts. 
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INTRODUÇÃO 
 

 A despeito de uma evolução no estudo de uma teoria geral dos contratos 

empresariais no direito brasileiro1, ainda há pouco, ou nenhum, estudo sobre diversos 

aspectos da teoria geral desses contratos, como, por exemplo, o estudo da cláusula 

penal sob a ótica própria dos contratos empresariais 2 . A carência de estudos 

específicos sobre o tema parece contradizer com o fato de que a cláusula penal é 

estipulação muito frequente na prática empresarial.  

 

A pesquisa tem por objeto o estudo da aplicação da cláusula penal nos 

contratos empresariais. Parte-se da hipótese3 de que o regramento da cláusula penal 

no Código Civil é inadequado aos contratos empresariais para desenvolver um estudo 

sobre a cláusula penal nesses contratos. 

 

																																								 																					
1 Citem-se, por exemplo, Paula Forgioni, Contratos Empresariais – Teoria Geral e aplicação, 2a ed., 
São Paulo, Revista dos Tribunais, 2016 e Wanderley Fernandes (coord.), Contratos Empresariais – 
Fundamentos e Princípios dos Contratos Empresariais, São Paulo, Saraiva, 2007 (série GV Law). 
2 A esse respeito, algumas obras consultadas dedicam-se em tópicos específicos ao estudo da cláusula 
penal nos contratos comerciais ou no direito comercial. Mucio Continentino, por exemplo, trata da 
cláusula penal sob um aspecto mais amplo do direito comercial, com o fim de entender a cláusula penal 
no contexto da incidência do devedor em mora em casos de falência (Da Clausula Penal no Direito 
Brasileiro, São Paulo, Saraiva & Cia., 1926, p. 141-147). No direito argentino, por sua vez, Aída 
Kemelejar de Carlucci trata da cláusula penal em tipos contratuais de direito comercial, distinguindo 
regras específicas para cada tipo, mas sem se preocupar com a aplicação genérica da figura nessas 
contratações, uma verdadeira teoria geral (La Clausula Penal, Buenos Aires, Depalma, 1981). Não foi 
encontrado, porém, obra que trate especificamente da cláusula penal nos contratos empresariais, e não 
no direito comercial em geral, como propõe Mucio Continentino, e nem em contratos específicos, 
como propõe Carlucci, sem propor uma teoria geral e abstrata sobre o assunto. 
3 Conforme ensina Julia Maurmann Ximenes, o problema de pesquisa deve ser sempre colocado de 
forma interrogativa e sua definição sofrerá influências das experiências do pesquisador e do seu senso 
comum, que será modificado a partir do conjunto de conhecimentos utilizados como quadro de 
referência. Aponta que o processo de construção do conhecimento científico pode ser encarado a partir 
do tripé problema-hipótese-marco teórico. E que para “’construir’ o caráter científico do tema” deve-
se partir da “definição de uma pergunta que inclua conceitos relacionados entre si e que, após a 
pesquisa propriamente dita, possa comprovar ou não a hipótese levantada”. A partir do problema, 
deve ser definida a hipótese, que “diferentemente do que o senso comum costuma imaginar, não é uma 
pergunta. Ao revés, é uma solução prévia dada pelo pesquisador. O fato pode parecer estranho aos que 
não são familiarizados com a atividade de pesquisa. Para quê proponho um problema se já possuo a 
resposta? Os que pensam assim, desconhecem a provisoriedade da hipótese. A prática científica busca 
acabar, pelo menos por determinado período de tempo, até que outras investigações demonstrem o 
contrário, com a precariedade da resposta adotada. Isso porque a hipótese outra coisa não é senão a 
solução prévia ao problema, passível de ser confirmada ou não. Portanto, a atividade de pesquisa é a 
busca da confirmação ou rejeição da hipótese elaborada”. (O processo de produção científico jurídica 
– O problema é o problema, Anais do XVII Congresso Nacional do COPENDI, Florianópolis, 
Fundação Boiteux, 2008, p. 4798). 
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Levando em consideração as dificuldades interpretativas relacionadas à 

função da cláusula penal na literatura civilista sobre o tema, propõe-se um estudo que 

analisa a cláusula penal sob a ótica empresarial, pautando-se pela medida em que a 

cláusula penal atua na alocação dos riscos dos contratos empresariais. Essa lógica, 

aliada à interpretação específica que merece ser dada a esses contratos, servirá a 

ilustrar que o regramento atual sobre cláusula penal não é adequado para regular as 

diferentes alocações de risco propostas pela figura, em suas duas modalidades 

possíveis (substitutiva e cumulativa).   

 

Parece haver um descasamento entre a prática comercial e a vontade das 

partes com a regulação do tema, o que traz dificuldades interpretativas e 

inconsistências na aplicação da cláusula penal. É esse descasamento que se pretende 

analisar.  

 

Algumas limitações ao tema são importantes nessa introdução. Não se 

propõe detalhar o regime jurídico da cláusula penal, mas estuda-la, sob o aspecto da 

sua função na alocação dos riscos nos contratos empresariais. Não se propõe uma 

análise histórica ou comparada da figura, mas a sua análise no direito brasileiro e no 

direito atual. Notícias históricas e de direito estrangeiro são feitas apenas para ilustrar 

determinado ponto de pesquisa. Não se pretende analisar contratos em geral, mas 

apenas aqueles empresariais, ainda que algumas considerações feitas nesse estudo 

possam ser extensíveis a outras modalidades de contratação.   

 

Estudar a utilização dessa figura tradicional de direito civil na lógica própria 

dos contratos empresariais contribui para a sua consagração no panorama científico 

do Direito Comercial, pois ao tempo que reforça o peso da tradição dos estudos da 

dogmática jurídica, inexoravelmente prestigiados por um estudo civilista, oxigena a 

dogmática comercialista com as considerações que o tema enseja no campo da ciência 

econômica e da visão pragmática dada ao direito. 

 

Nessa linha, a dissertação está dividida em três capítulos. No primeiro, 

procura-se evidenciar as discussões existentes na doutrina sobre a função da cláusula 

penal e, em decorrência, a existência de diversas modalidades de cláusulas inseridas 

dentro de um mesmo chapéu que é um conceito único de cláusula penal. Essa situação 
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traz incoerências, e exige que se delimite exatamente o que se entende por cada 

modalidade e quais delas são efetivamente penais. Delimita-se, então, duas 

modalidades de cláusula penal, as substitutivas e as cumulativas, que pautarão o 

estudo dali para frente. 

 

 No segundo capítulo, procura-se apontar a adequação da cláusula penal, nas 

modalidades substitutiva e cumulativa, para os contratos empresariais e como elas 

funcionam como instrumento de alocação de risco nessas contratações. Alude-se, 

nesse momento do estudo, à teoria do efficient breach, arraigada no direito 

estadunidense, mas que no Brasil é pouco desenvolvida. Sem intenções de defender 

ou não a aplicação dessa teoria ao direito brasileiro, o seu estudo pode ser de grande 

valia para ilustrar as funções exercidas pela cláusula penal e de como ela deve ser 

enxergada como instrumento na alocação dos riscos contratuais. 

 

 No terceiro e último capítulo, evidencia-se que o papel exercido pela cláusula 

penal na alocação dos riscos nos contratos empresariais é limitado pelo atual 

regramento da figura pelo Código Civil e que, talvez em razão disso, há um 

descasamento entre o dever ser e a utilização da figura na prática comercial.  

 

 Ainda, faz-se duas considerações terminológicas. Como se verá, são 

utilizados os termos credor e devedor para designar a parte que tem direito à cláusula 

penal e a parte que inadimpliu e deve arcar com ela. Tais termos são utilizados de 

maneira ilustrativa, ainda que, a depender do caso, não tenham relação direta com a 

posição de credor e devedor na relação contratual em que inserida a cláusula penal, 

mas apenas à obrigação a ela relacionada. Isso porque, em relações contratuais 

complexas, frequentes na prática comercial, há obrigações recíprocas e ambas as 

partes figuram como credores e devedores de determinadas prestações, dificultando 

uma distinção entre esses dois polos4.  

																																								 																					
4 A esse respeito, sobre distinguir a posição de credor e devedor em relações obrigacionais, observa 
Judith Martins-Costa que “não se trata, obviamente, de uma noção equivocada. Indiscutivelmente há, 
em toda a relação obrigacional, a criação de um vínculo jurídico ligando credor e devedor e há, 
igualmente, o nascimento de direitos subjetivos de crédito e de deveres jurídicos (dívida). Porém, não 
sendo de modo algum incorreta, essa é, porém, uma noção insuficiente para dar contra de algumas 
manifestações do fenômeno obrigacional. É que a relação obrigacional pode ser uma (simples) ou 
múltipla (complexa). No primeiro sentido, significa a existência de um só crédito e a sua respectiva 
dívida. Na segunda opção, representa um conjunto de vínculos emergentes de um mesmo fato jurídico” 
(A Boa-Dé no Direito Privado: critérios para a sua aplicação, São Paulo, Marcial Pons, 2015, p. 200).  
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 A outra consideração terminológica diz respeito à cláusula penal. Quando se 

fala em cláusula penal (independentemente da modalidade escolhida) trata-se da 

verdadeira cláusula, como previsão contratual específica. A prestação estipulada na 

cláusula penal (normalmente de cunho pecuniário, mas não obrigatoriamente) será 

denominada multa. A utilização do termo multa (e não “pena” ou “penal 

convencional”, como é feito por muitos autores) se deve em razão da multa poder ser 

tanto indenizatória quanto punitiva, podendo ser utilizada em qualquer modalidade de 

cláusula penal. Além disso, o termo “multa”, ainda que possa não ser o mais técnico 

possível, aproxima-se do termo utilizado na prática comercial. Diante dessas 

ressalvas, parece ser o termo mais adequado.   
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CONCLUSÃO 
 

Ao longo deste trabalho foram tecidas conclusões parciais a respeito dos 

principais assuntos estudados, que aqui são apontadas de forma consolidada:  

 

1. Da análise da doutrina civilista é possível se concluir que, ao fim e ao cabo, há 

duas modalidades de cláusula penal, aquela substitutiva, e aquela cumulativa.  

 

a. A cláusula substitutiva é aquela que substitui a indenização. No caso 

de inadimplemento, o credor tem uma alternativa, podendo pleitear o 

cumprimento da prestação devida ou a cláusula penal. A cláusula penal 

é devida no lugar da indenização. A sua incidência ocorre, porém, 

independentemente dos danos: não há necessidade de comprová-los 

para exigir a multa e, ainda que se comprove a sua inexistência, a 

multa ainda é devida. É a cláusula penal tradicional, havendo quem 

diga que exerce caráter mais indenizatório ou mais punitivo. Prevalece 

a sua natureza mista, um híbrido de pena e indenização. Sua função 

poderá ser averiguada apenas no momento do inadimplemento, a 

depender do montante dos danos no caso em concreto: se inferior à 

multa, atua como pena; se igual à multa, atua como indenização pelo 

montante integral; se inferior à multa, atua como indenizatório, mas 

limitando a responsabilidade. 

 

b. A cláusula cumulativa soma-se à eventual indenização devida e tem 

função apenas punitiva, e não indenizatória. Reflete o exercício da 

função punitiva por excelência, atuando desde o momento da 

celebração do contrato. A doutrina é receosa ao aceitar essa figura, sob 

o fundamento principal de que seria uma pena privada que é repelida 

pelo ordenamento. Esse preconceito deve ser superado. De um lado 

porque a função punitiva está presente também na cláusula substitutiva 

e pode se manifestar, no caso em concreto, no mesmo montante e 

intensidade que na cláusula penal cumulativa. De outro, porque há 

outras figuras no ordenamento jurídico brasileiro que funcionam como 

verdadeiras penas privadas (cominações impostas sobre um particular, 
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sem qualquer substrato indenizatório, em benefício de outro particular) 

e que são amplamente aceitas. 

 

2. A cláusula penal é importante instrumento de alocação dos riscos nos 

contratos empresariais. 

 

a. Cláusula substitutiva traz previsibilidade às contratações, por ser um 

montante fixo devido em caso de inadimplemento. Ela aloca os riscos 

decorrentes da liquidação dos danos, que podem ser de difícil 

valoração pecuniária e de difícil comprovação. As funções de reforço 

da obrigação ou de limitação da responsabilidade, porém, não são por 

excelência da cláusula penal substitutiva, pois são apenas 

consequências verificáveis a posteriori e dependentes do valor do dano 

no caso de inadimplemento, o que é incerto no momento da 

contratação (ainda que haja algum grau de certeza). Ao trazer 

previsibilidade à contratação, pode ser meio de desvinculação do 

devedor quando o credor não puder se valer da execução específica. 

Esse risco é alocado pelas partes no momento da contratação, ao 

precificar um montante invariável devido pelo inadimplemento.  

 

b. A cláusula cumulativa atua como instrumento de reforço ao vínculo 

obrigacional. Pode ser um instrumento apto a viabilizar a contratação 

de partes desconhecidas, por aumentar a confiança, objetivamente 

considerada, de que o contrato será efetivamente cumprido. Essa 

função pode também ser exercida pela cláusula penal substitutiva, mas 

há maior incerteza sobre esse aspecto, sendo adequada, portanto, a 

ideia de cláusula penal cumulativa. 

 

3. As regras previstas no Código Civil devem ser interpretadas à luz da lógica 

própria dos contratos empresariais. 

  

a. Crítica à previsão que limita o valor da multa prevista na cláusula 

penal àquele da obrigação principal. Observa-se um descasamento 

entre o dever ser, inscrito nas regras que regulam a cláusula penal do 
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Código Civil e a prática empresarial. Esse descasamento é prejudicial, 

podendo inviabilizar determinadas contratações, ao aumentar o grau de 

incerteza e insegurança. Por ser uma regra de cunho proibitivo, é difícil 

defender que poderia ser afastada de plano a sua incidência aos 

contratos empresariais, devendo-se procurar o real valor da obrigação 

principal no caso em concreto. 

 

i. Há uma dificuldade interpretativa de se identificar a obrigação 

principal em contratos de colaboração, bem como de valorá-la.  

Aplicação dificultada sobremaneira nos contratos de 

colaboração, nos quais o negócio é visto como um processo, ao 

longo do qual muitas prestações e contraprestações não 

encontram contrapartidas facilmente identificáveis, mas são 

uma miríade de obrigações explícitas e implícitas que nem 

sempre se contrapõem e se equivalem. 

 

ii. Há uma limitação à cláusula penal substitutiva e à sua função 

de trazer previsibilidade às contratações, seja no seu aspecto 

punitivo, seja no seu aspecto indenizatório (o valor da 

obrigação inadimplida não significa necessariamente o valor 

dos danos).  

 

iii. Ainda que não proíba de plano o exercício de uma função 

punitiva, própria das cláusulas substitutivas, acaba por 

inviabilizar em muito que essa cláusula seja estipulada na 

prática.  

 

b. Possibilidade de se flexibilizar algumas regras, tendo em vista a lógica 

própria dos contratos empresariais. É importante viabilizar às partes a 

alocação de riscos de acordo com a preferência dos agentes 

econômicos e da operação econômica em questão. 

 

i. Possibilidade de incidir cláusula penal independentemente de 

culpa, afastando-se, se as partes assim preverem, a incidência 
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desde que haja descumprimento culposo da obrigação. Afastar 

a incidência de culpa não parece contrária ao ordenamento, que 

permite a responsabilização por caso fortuito e força maior 

independentemente de culpa se as partes assim o quiserem.  

 

ii. A regra de redução proporcional (primeira parte do artigo 413 

do Código Civil) deve ser aplacada equitativamente e com 

vistas aos aspectos objetivos da operação econômica subjacente 

ao contrato, bem como à luz dos riscos alocados pelas partes no 

programa contratual. É regra que pode ser flexibilizada de 

acordo com as partes, e mesmo afastada.  

 

iii. Não parece ser condizente com a lógica dos contratos 

empresariais a autorização de redução da cláusula penal pelo 

juiz em razão de excesso manifesto a ser verificado de acordo 

com a natureza e o fim do negócio (segunda parte do artigo 413 

do Código Civil). A análise cuidadosa da previsão legal deve 

ser feita mesmo nos contratos civis, tendo em vista que a 

legislação civil já prevê muitas regras que visam à tutela da 

equidade dos contratos e a proteção de eventual contratante que 

se encontre em posição de vulnerabilidade em relação ao outro. 

A interferência no contrato pode representar modificação da 

alocação de riscos originariamente pretendida, privilegiando-se 

a liberdade de contratar e o pacta sunt servanda nas relações 

empresariais. 
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