UNIVERSIDADE FEDERAL DA BAHIA

FACULDADE DE DIREITO
PROGRAMA DE POS-GRADUACAO STRICTO SENSU
MESTRADO EM DIREITO

ERMIRO FERREIRA NETO

Espacos publicos no Direito Privado: privacidade e divulgacéo de

remuneracao no mercado de capitais

Salvador
2014



ERMIRO FERREIRA NETO

Espacos publicos no Direito Privado: privacidade e divulgacao de

remuneracao no mercado de capitais

Dissertacdo apresentada ao Programa de Pdés-Graduacgdo
Stricto Sensu — Mestrado em Direito como requisito parcial para
obtencao do grau de Mestre em Direito.

Orientadora: Profa. Dra. Roxana Cardoso Brasileiro Borges

Salvador
2014



FICHA CATALOGRAFICA



ERMIRO FERREIRA NETO

Espacos publicos no Direito Privado: privacidade e divulgacéo de

remuneragcao no mercado de capitais

Dissertacao aprovada como requisito parcial para obtencéo do grau de
Mestre em Direito, Universidade Federal da Bahia, pela seguinte banca
examinadora:

Profa. Dra. Roxana Cardoso Brasileiro Borges — Orientadora
Doutora pela Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo (PUC/SP)

Profa. Dra. MGnica Neves Aguiar da Silva
Doutora pela Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo (PUC/SP)

Prof. Dr.

Salvador, de de 2014



Ao meu avd Ermiro,

porque vida é experiéncia;

E a minha sobrinha, Maria Alice,
porque vida, paradoxalmente,
também é um eterno refazer.



AGRADECIMENTOS

Com o perdao do cliché, um trabalho académico ndo € uma atividade solitaria; desde
o inicio, com a escolha do tema, passando pela fase de pesquisa e levantamento de
fontes, até o momento de preparacdo do texto, esta dissertacdo somente fora
possivel em funcéo da assisténcia de uma série de pessoas e instituicoes.

Uma vez mais, e sempre, devo agradecer a minha familia, na pessoa de minha mae,
Mailza, e de meus irméos, Euler e Mayara, pelo amor e compreensao diante dos
altimos meses de auséncia. Também assim, a Ledo e Tia Fatima, pelo suporte e
apoio incondicionais.

Todas as virtudes deste trabalho devem ser creditadas a minha orientadora, Profa.
Roxana Borges, que ao longo de todo o seu desenvolvimento e particularmente na
convivéncia amistosa de duas disciplinas por ela ministradas, ofereceu-me rico
material bibliografico — e, mais que respostas, duvidas para que eu pudesse seguir
questionando e pesquisando. Foi também na virtuosa convivéncia académica do
PPGD/UFBA, com professores, colegas e funcionarios, que tornou-se possivel
elaborar as principais diretrizes da pesquisa, pelo que registro o agradecimento
especial nas pessoas do Prof. Rodolfo Pamplona, Prof. Saulo Casali, Prof. Ricardo
Mauricio, Mauricio Requido, Urbano Félix, Leandro Aragéo, Técio Gomes, e ainda a
Jovino e Luisa, estes dois Ultimos verdadeiros pocos de tranquilidade e
conhecimento com relacdo aos tramites académicos da nossa Universidade.

A todos os funcionarios da biblioteca da FDUFBA, biblioteca da Faculdade Baiana
de Direito e, no Rio de Janeiro, da biblioteca da Comissao de Valores Mobiliarios e
da biblioteca da Faculdade de Direito da UERJ, sem os quais 0 acesso ao material
de pesquisa seria seguramente mais dificil e demorado.

N&o foram poucos os alertas a respeito da dificuldade de levar a efeito uma
pesquisa académica, mantendo-se outras atividades profissionais em paralelo. Tais
obstaculos somente foram vencidos em funcdo da absoluta cooperagdo dos
Professores Fernando Leal e Ana Carolina Mascarenhas, coordenadores
académicos da Faculdade Baiana de Direito; e de minhas queridas sOcias Geisy e
Lara, brilhantes advogadas, companheiras na trincheira da advocacia, em nome de
quem estendo o agradecimento a toda a equipe de advogados, estagiarios e
funcionarios de nosso escritorio.

Porque ninguém deve buscar conhecer, sendo para dividir conhecimento, devo
agradecer ainda a todos os alunos com quem tive e tenho a oportunidade de dividir

a sala de aula: € somente na convivéncia respeitosa e no didlogo aberto, e nao
através da hierarquia e da autoridade, que o Direito é capaz de se desenvolver.

E, por fim, as pedras no caminho. Ao contrario da frase, ndo guardei nenhuma.



“Fiz a escalada da montanha da vida removendo pedras e plantando flores”

Cora Coralina



RESUMO

A doutrina reconhece, no ambito dos mercados de capitais, a existéncia do principio
da transparéncia (full disclosure). Tal principio desdobra-se em regras que impdem a
divulgacdo do maximo de informagbes possivel, com relacdo a Companhia e seus
dirigentes, como modo de garantir a boa regulagdo dos mercados. Tal divulgacéao,
potencialmente, viola o direito a privacidade dos dirigentes, particularmente com
relagdo as informagOes relacionadas a remuneracdo auferida. O trabalho procura
demonstrar que as exigéncias editadas, no Brasil, pela Comissdo de Valores
Mobilidrios, com relagdo a divulgacdo da remuneracdo dos dirigentes de
Companhias abertas mostram-se compativeis com a ordem juridica brasileira.
Defende-se a existéncia de interesse publico imanente ao bom funcionamento dos
mercados econdmicos, bem assim no que toca ao direito de informacdo do
consumidor. Nestes dois casos, a divulgacdo da remuneragdo pode ser conectada a
préopria nocdo de funcdo social da empresa, de modo a encontrar amparo
constitucional (artigo 170, Constituicdo Federal). O interesse publico, na espécie,
permitiria a flexibilizacdo da privacidade de dirigentes de Companhias abertas, de
modo semelhante ao quanto ja admitido no ambito da Administracdo publica (Lei
federal n. 12.527/2011) — o que permite explorar, também neste trabalho, os novos
contornos da distingcdo entre direito publico e direito privado.

Palavras-chave: direito empresarial; mercado de capitais; privacidade; divulgacéo
de remuneracéo



ABSTRACT

The doctrine recognizes, within the capital markets, the full disclosure principle. This
principle unfolds into rules that require the disclosure of much information as possible
with respect to the Company and its directors, as a way to ensure regulation of
markets. Such disclosure, potentially, violates the privacy rights of officers,
particularly with respect to information relating to remuneration. This paper
demonstrates that the requirements published in Brazil by the Securities and
Exchange Commission, with respect to disclosure of executive remuneration, are
compatible with the Brazilian legal system. It defends the existence of public interest
inherent to the functioning of economic markets, as well as in relation to the right of
consumer information. In both cases, the disclosure of remuneration may be
connected to the notion of social function of the company in order to find
constitutional protection (Article 170, Constitution). The public interest in the species,
would allow a more flexible privacy leaders held companies in a similar way as the
already accepted within the public administration (Federal Law No. 12,527 / 2011.) -
Which allows you to explore, in this work, new contours of the distinction between
public law and private law.

Keywords: business law; capital markets; privacy; disclosure of remuneration



SUMARIO

1 INTRODUCAO 13

2 AINDA A DICOTOMIA ENTRE DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO 16

2.1 DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO:
REMINISCENCIAS HISTORICAS 16

2.2 CRITICA A DICOTOMIA ENTRE DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO NO
AMBITO DA TEORIA GERAL DO DIREITO 20

2.3 UMA ZONA DE CONVERGENCIA: A PROTECAO DA DIGNIDADE HUMANA
NO AMBITO DAS RELACOES PRIVADAS EM FUNCAO DA
CONSTITUCIONALIZACAO DO DIREITO PRIVADO E DA EFICACIA HORIZONTAL

DOS DIREITOS FUNDAMENTAIS 23
2.3.1 Constitucionalizacéo do Direito Privado 25
2.3.2 Eficacia horizontal de direitos fundamentais 28

2.3.2.1 Eficécia horizontal de direitos fundamentais e autonomia privada: modo de

incidéncia da eficacia horizontal 30
2.3.2.1.1 Teoria da eficacia mediata 31
2.3.2.1.2 Teoria da eficacia imediata 33
2.3.2.1.3 Teoria dos deveres de protecéo 35

2.3.2.2 Limites a eficacia horizontal 35



2.4 CONCLUSAO PARCIAL: LIMITES ENTRE DIREITO PUBLICO E DIREITO
PRIVADO 36

3 DIREITOS DA PERSONALIDADE E PRIVACIDADE: EVOLUCAO,
CONTEUDO E LIMITES NA RELACAO ENTRE DIREITO PUBLICO E DIREITO

PRIVADO 38
3.1 DIREITOS DA PERSONALIDADE: EVOLUCAO 38
3.1.1 Paradigma liberal dos direitos da personalidade 38
3.1.2 Paradigma solidarista dos direitos da personalidade 42
3.1.2.1 Direitos da personalidade e dignidade humana 45
3.1.2.2 Clausula geral de tutela dos direitos da personalidade 48
3.1.2.3 Caracteristicas dos direitos da personalidade 50
3.1.2.4 Direitos da personalidade e direitos fundamentais 51
3.1.3 Paradigma do exercicio positivo dos direitos da personalidade 53
3.2 PRIVACIDADE: EVOLUCAO HISTORICA E ESTADO DA ARTE 55
3.2.1 Privacidade e individualismo 59
3.2.2 Privacidade e controle de informacgdes 62

3.3 TUTELA DA PRIVACIDADE, DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO 68

3.4 REGIME BRASILEIRO DE TUTELA DA PRIVACIDADE 70

3.5 LIMITES A PRIVACIDADE 73



4 TRANSPARENCIA E PUBLICIDADE NO DIREITO PRIVADO: A PRIVACIDADE

NO MERCADO DE CAPITAIS

4.1 TRANSPARENCIA DE INFORMACOES NO DIREITO PRIVADO

4.2 MERCADO DE CAPITAIS: DEFINICOES NECESSARIAS

4.3 MERCADO DE CAPITAIS E FINANCIAMENTO
DA ATIVIDADE ECONOMICA

4.4 FUNCAO SOCIAL DA EMPRESA, GOVERNANCA CORPORATIVA E
TRANSPARENCIA NO MERCADO DE CAPITAIS

4.5 DIREITO A INFORMACAO E O CONSUMIDOR-INVESTIDOR

4.6 TRANSPARENCIA DO MERCADO DE CAPITAIS SOB O ANGULO DA
ANALISE ECONOMICA DO DIREITO

4.7 REGRAS DE TRANSPARENCIA NO MERCADO
DE CAPITAIS BRASILEIRO

5 DIVULGACAO DE REMUNERACAO E PRIVACIDADE NO AMBITO DO
MERCADO DE CAPITAIS

5.1 PANORAMA EUROPEU

5.2 PANORAMA NORTE-AMERICANO

5.3 PANORAMA BRASILEIRO

5.4 PRIVACIDADE, INFORMACOES PATRIMONIAIS E INFORMACOES
EXISTENCIAIS

5.5 DIVULGACAO DE REMUNERAGCAO NO DIREITO PUBLICO

78

78

82

84

86

94

98

101

108

110

115

116

118

122



5.6 UM ESTUDO DE CASO: “O CASO IBEF”

6 CONCLUSAO

REFERENCIAS

ANEXO

129

137

141

151



13

1 INTRODUCAO

O angulo utilizado pela doutrina juridica, para observacdo das Companhias abertas,
tradicionalmente, tem sido a perspectiva objetiva, de andlise das atividades da
empresa e de sua regulacdo. Neste trabalho, busca-se viés distinto: pretendeu-se
lancar um olhar sobre os sujeitos vinculados as Companhias (dirigentes, diretores e
integrantes de Conselhos), bem como sobre os possiveis conflitos entre a

transparéncia exigida do mercado e prerrogativas ligadas a privacidade de tais

individuos.

O tema tem sido objeto de relevante controvérsia, bem demonstrada nas audiéncias
publicas que antecederam a edicdo da Instrucdo Normativa n. 480/2009, por parte
da Comissdo de Valores Mobiliarios, nas quais se discutiu, fundamentalmente, os
limites do acesso a informacdes pessoais referentes a agentes do mercado de
capitais, em face do direito a privacidade de cada um deles. Dentre outras
exigéncias, a referida norma determina a divulgacdo da remuneracéo de diretores e
integrantes de Conselhos de Companhias abertas — a bem da verdade, o maior valor
pago, o menor valor e a média de vencimentos, sem identificacdo nominal, além das

politicas salariais implementadas pelas Companhias.

Certo de que, no ambito do mercado de capitais, a transparéncia de informacdes
exerce papel fundamental na regulagdo econdmica (como bem demonstra a
tipificacdo penal do uso indevido de informacbes - artigo 27-D, Lei n. 6.404/76),
buscou-se, na pesquisa, investigar parametros para definir se, e em que medida,
pode o principio da transparéncia (fair and full disclosure) limitar o direito a
privacidade de dirigentes de Companhias abertas. Nesse contexto, € sabido que o
ambito de protecdo dos direitos da personalidade pode ser mitigado quando em
confronto, de maneira geral, com o interesse publico e com outros direitos
fundamentais. E, pois, absolutamente relevante investigar se as particularidades do
mercado acionario permitem tal mitigacdo. Tal circunstancia evidencia nitido
conteudo pratico, seja para balizar decisdes judiciais sobre o tema ou sua

regulamentacao normativa.
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As particularidades aludidas anteriormente devem ser bem postas: embora
desenvolvam atividades privadas, as Companhias, particularmente aquelas cujos
papéis sado negociados em mercado aberto, atraem inegavel interesse publico;
canalizam a poupanca popular para a formacdo de seu proprio capital social,
tornando-se importantes polos de relagbes juridicas que unem ndo somente
acionistas e empresa, como também funcionéarios, potenciais investidores e a

economia de maneira geral.

Assim posto o problema, eis hipotese testada: a questdo em torno do grau de
privacidade dos dirigentes das Companhias ndo pode ser aplicada a classica
dicotomia que opde o direito publico ao direito privado, de modo a impor um grau
maximo de privacidade aos dirigentes de tais empresas. Tendo este pano de fundo,
e ainda as criticas formuladas pela bibliografia especializada a dicotomia direito
publico-direito privado, buscou-se investigar se existiriam, por assim dizer, zonas de
convergéncia nas fronteiras entre estas duas grandes areas do Direito, a justificar
um discurso de transparéncia de informacfes no campo privatista, a exemplo do que
impbe o principio da publicidade a Administracdo Publica (artigo 37, caput,

Constituicdo Federal).

A abordagem do problema tendo em conta a hip6tese acima exigiu que se fizesse,
no capitulo 02, o levantamento das razfes historicas que fundamentaram a summa
divisio entre direito publico e direito privado, bem assim das justificativas que tem

legitimado o reiterado discurso de crise da referida dicotomia.

No capitulo 03, busca-se expor de que modo a mencionada divisdo (e sua crise)
determinam a prépria evolucao da tutela dos direitos da privacidade. Particularmente
com relacdo a este ultimo ponto, o cenario tracado permite avancar para tracar os
(novos) contornos dogmaticos especificos deste direito, e particularmente naquilo

gue toca com os seus limites em situagdes de interesse publico.

O capitulo 04 trata do mercado de capitais e da importancia do principio da
transparéncia para a sua regulacdo, seja como modo de implementar a fungéo social
da empresa, seja como forma de garantir direitos do consumidor-investidor, seja
ainda, por fim, por razdes relacionadas a teoria da agéncia — bem delineada pela

analise econdmica do Direito.
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O capitulo 05 expde as principais regras de transparéncia de informa¢des no ambito
da regulagéo brasileira do mercado de capitais; especificamente sobre a divulgacao
de remuneracdo, foram levantadas informacdes sobre o tratamento da matéria
dentro da Comunidade Européia e no mercado norte-americano, para fins de
comparagdo com o regime nacional. No mesmo capitulo, propde-se o estudo do
“caso IBEF”, principal agdo judicial em curso a respeito do tema, cujo objetivo, no
contexto da pesquisa feita, € verificar de que modo o argumento fundado na
dicotomia direito publico-direito privado € utilizado pelas partes envolvidas e

compreendido pelo Poder Judiciario.

No capitulo 06 sédo apresentadas as principais conclusdes do trabalho.
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2 AINDA A DICOTOMIA ENTRE DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO

O presente capitulo tem por objetivo identificar os fundamentos historicos da divisao
que separa, formalmente, o direito publico do direito privado. Apés, passa-se a
investigacdo da persisténcia desta separagdo no atual contexto historico, e, mais
importante, do fator que distinguiria estes dois regimes juridicos um do outro.
Levantou-se, na bibliografia existente, marcos tedricos que apontam para uma
aproximacédo dos dois segmentos — dentre 0s quais 0s movimentos que propdem o
gue se intitulou de constitucionalizacéo do direito privado e de eficacia horizontal dos

direitos fundamentais.
2.1 DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO: REMINISCENCIAS HISTORICAS

Intitulada por Bobbio como a grande dicotomia do Direito!, a separagéo entre direito
publico e direito privado tem sido, historicamente, reconhecida como fundamental
para a distincdo entre estes dois regimes juridicos. Sem embargo disso, Marcos de
Campos Ludwig afirma que a divisdo entre direito publico e direito privado é
fendbmeno exclusivo dos paises integrantes da familia romano-germanica, estranho
as ordens juridicas de outras raizes?. Embora uma concluséo de tal ordem, de modo
mais restritivo, possa ser compreendida no sentido da diferenciacdo dogmatica entre
esses dois setores, ndo parece possivel alarga-la para dai se entender que nao
haveria, a exemplo do que ocorre na Common Law, distincdes entre os regimes

juridicos que regulam as relac6es com o Estado e entre particulares.

Nesse sentido, René David afirma que em toda a parte do mundo romano-germanico
encontra-se “a mesma grande divisdo basica de direito publico e direito privado”3. E
certo que esta mesma divisdo ndo se encontra nos paises da Common Law: o
sistema de precedentes permitiu a evolucao sistematica do Direito, segundo o autor,
“nos quadros que eram imposto pelo processo”™, e ndo a partir de discussées

tedricas realizadas em Universidades, como foi proprio do Civil Law. Tal

1 BOBBIO, Norberto. A grande dicotomia: publico / privado. In: Estado, governo, sociedade: para
uma teoria geral da politica. 4. Ed, Rio de Janeiro: Paz e Terra, p. 13-14.

2 apud LUDWIG, Marcos de Campos. Direito publico e direito privado: a superagao da dicotomia.
In: MARTINS-COSTA, Judith. (org.). A reconstrucdo do direito privado. 12ed. Sdo Paulo: RT, 2002, p.
87.

3 DAVID, René. Os grandes sistema do direito contemporaneo. Sao Paulo: Martins Fontes, 2002,
p. 85.

4 DAVID, René. op. cit. p. 385.
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circunstancia, no entanto, ndo permite concluir que nao existe uma distingado entre
direito publico e direito privado — ndo nos mesmos termos teoricos da familia
romano-germanico, mas, em grau mais genérico, naquilo que delimita um maior
espaco de atuacdo dos particulares ou um maior grau de intervencéo estatal nas

relagdes juridicas.

De todo modo, a diferenciacdo, na praxe forense, entre estes dois setores é
inegavel, “enquanto expressam categorias sociolégicas com repercussoes
fortissimas no mundo juridico, uma vez que, a partir dessas mesmas categorias, se
sistematizou uma divisdo respeitante ao direito objetivo™. E sendo fruto de uma
concepcao especifica da Ciéncia do Direito e, neste viés, uma concepc¢ao historico-
cultural, a distincdo publico-privado veio manifestar-se claramente através da técnica
normativa adotada pelos paises da familia romano-germanica, a partir da Revolugéo

Francesa, para moldar seus ordenamentos juridicos®.

Sob o angulo do direito publico, foram acomodadas as regras que regiam a
organizacdo do Estado, a prestacdo dos servicos publicos, competéncias entre 0s
entes estatais, bem assim os direitos e procedimentos politicos. O regime juridico de
direito publico, basicamente, deveria regulamentar como o Estado deveria funcionar,
para o que seria mandatério a observancia da lei. Sob estes termos, a atuacdo do
Estado, por meio de certas prerrogativas e até mesmo privilégios, justificar-se-ia em
face da garantia do interesse publico. E, como forma de limitar os seus instrumentos
de atuacdo, o mesmo regime deveria submeter-se a legalidade estrita — de modo
que fosse possivel aos agentes publicos somente fazer o que a lei permitisse

expressamente.

O direito privado, por sua vez, foi construido sob premissas distintas. Profundamente
marcado por uma concepc¢ao juridica liberal-burguesa, a principal diretriz do regime
juridico de direito privado parte do pressuposto de que os particulares detém ampla
capacidade de auto-regular seus interesses, nos limites do que a lei ndo proibir. A
autonomia da vontade €, assim, fonte de normas juridicas, por meio das quais 0s
particulares poderiam compor seus negocios e ajustes, sempre a luz daquilo que

nao fosse expressamente proibido pela legislacéo.

5 LUDWIG, Marcos de Campos. op. cit. p. 89.
6 LUDWIG, Marcos de Campos. op. cit. p. 96.
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O prestigio conferido a autonomia da vontade na definicdo do regime de direito
privado pode ser compreendido como uma decorréncia natural dos influxos
historicos que o inspiraram. O direito privado visto por este prisma encontra paralelo
no individualismo que marcou as primeiras codificacbes e acabou refletindo até
mesmo legislagdes civis do inicio do século XX, a exemplo do proprio Codigo Civil
brasileiro, de 1916.

Nesse sentido, Gustavo Tepedino lembra que “afirmava-se, significativamente — e
afirma-se ainda hoje nos cursos juridicos -, que o Cdédigo Civil Brasileiro, como o0s
outros cddigos de sua época, era a Constituicdo do direito privado”. Como prova da
separacgao metodoldgica mantida entre os dois setores, afirma que o Cédigo “de fato,
cuidava-se da garantia legal mais elevada quando a disciplina das relacGes
patrimoniais, resguardando-as contra a ingeréncia do Poder Publico ou de
particulares que dificultassem a circulagdo de riquezas”; por outro lado, “o direito
publico [...] ndo interferiria na esfera privada, assumindo o Cdédigo Civil, portanto, o

papel de estatuto unico e monopolizador das relagdes privadas”.

Sobre tal vinculagéo histérica, Eugénio Facchinni Neto, por sua vez, destaca que o
direito privado ocupou lugar de prevaléncia sobre o direito publico por ocasido da
constituicdo do Estado liberal-burgués. Neste contexto, segundo o autor, o
individualismo € visto como valor a ser prestigiado, como reacdo ao periodo
estamental que caracterizou a era medieval, em que o valor do individuo estava
ligado ndo as suas caracteristicas e méritos pessoais, mas ao estamento social no

qual se encontrava integrado.’

Ainda sobre o ponto, para René David a evolucdo do direito publico e do direito
privado permite concluir que, em sua origem, “a atengcao dos juristas se concentrou
inteiramente sobre o direito privado: se ocupar do direito publico parecia ao mesmo
tempo perigoso e inutil”®. E prossegue o autor: “Em Roma nao existiu nem direito
constitucional, nem direito administrativo; o direito penal se desenvolveu somente na

medida em que visava, em geral, regular as relacdes entre particulares (autor da

7 FACCHINNI NETO, Eugénio. Reflex8es histérico-evolutivas sobre a constitucionalizagdo do
direito privado. In: SARLET, Ingo (org). Constituicdo, direitos fundamentais e direito privado. Porto
Alegre: Livraria do Advogado, 2006.

8 DAVID, René. op. cit. p. 85
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infracdo e sua vitima, ou suas familias) e porque ndo estava, por consequéncia,

plenamente no dominio do direito publico”.®

Diante da circunstancia exposta pela doutrina, uma tal visdo a respeito do direito
privado aponta para um afastamento do Poder Publico das relagdes privadas. E tal
premissa, com efeito, afastava do ambito privado qualquer tipo de preocupacao a
respeito de garantias minimas para uma existéncia digna. Em outras palavras: nao
se cogitava, entdo, de eventuais ligacbes entre essas duas fontes, porquanto
tratavam de esferas materialmente opostas: o campo de organizacéo e limitagdo do
Estado; e, de outro lado, o campo de regulagdo da sociedade civil®©.

Vé-se, de logo, que o principio da legalidade assumira feicdo distinta no ambito do
direito privado, uma vez que aqui, a sua incidéncia € residual, sendo a regra a auto-
composicdo das relagbes pelos proprios particulares. Neste campo, ndo se haveria
de cogitar de interesse publico, mas apenas dos interesses particulares objeto de

regulacdo no ambito destas relacdes juridicas.

Ainda que se defenda que a distincdo assuma apenas carater pedagogico, didatico,
sem portanto qualquer fundamento cientifico, a referida dicotomia assumiu posicao
de relevo entre a doutrina. Nao sem criticas, entretanto. A principal delas, com efeito,
reside no fato de que o ordenamento deve ser objeto de interpretacdo sistematica e,
uma vez provindo todo ele do mesmo texto constitucional, os regimes de direito
publico e de direito privado teriam muito mais pontos de contato, do que distin¢cdes

relevantes a ponto de separa-los de modo estanque.

A critica tomou corpo a partir dos movimentos de constitucionalizacdo e de
concessao de forca normativa aos textos constitucionais. A unificacdo do
ordenamento em torno dos direitos fundamentais e da promoc¢édo da dignidade
humana conduziu a interpretacdes que colocavam a pessoa no centro de tutela de
toda a ordem juridica, tanto nas rela¢cdes do particular com o Estado, quanto nas

relacdes entre particulares.

° DAVID, René. op. cit. p. 86
10 | UDWIG, Marcos de Campos. op. cit. p. 96.



20

2.2 CRITICA A DICOTOMIA ENTRE DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO NO
AMBITO DA TEORIA GERAL DO DIREITO

Embora tradicionalmente celebrada ou aceita sem maiores questionamentos, a
rigida separacao que opde os regimes de direito publico e de direito privado tem sido
objeto de criticas e que, quando ndo demonstram a incoeréncia da dicotomia,
apontam para as profundas influéncias ideoldgicas que este dogma aparente

carrega em si.

Sobre o ponto, Michel Miaille expde o que, para ele, a doutrina tradicional oculta: as
classificagbes que ligam os diversos ramos da Ciéncia do Direito (Direito
Constitucional, Civil, Empresarial, Administrativo, etc) a um dos dois principais
troncos (que seriam o Direito Publico e o Direito Privado) somente podem ser
compreendidas no contexto histérico em que foram desenvolvidas, conectando-se
muito mais a questdes econdmicas do que a razdes decorrentes do proprio método

juridico-cientifico.
Para o referido autor:

A distincao-oposicao entre direito publico e direito privado néo é,
pois, natural, ndo é légica em si, traduz uma certa racionalidade, a do
Estado burgués. Assim, podem ser postas em funcionamento a
ideologia e as instituicbes deste Estado como instancia autbnoma na
formacdo social. A classificacdo ndo é estritamente e vagamente
histérica: esta ligada a histéria de uma sociedade que conheceu
gradualmente a dominacdo do modo de producgdo capitalista. Fica-
se, assim, com a ideia de como é grave que tudo isto seja silenciado
pelo professor de introdugéo ao direito*?.

Com efeito, vista sob o angulo proposto por Miaille, a separacdo somente se
justificaria na medida em que se propusesse a afastar a ingeréncia do Estado no
ambito de relagdes juridicas que n&o fossem por ele titularizadas. Deste modo, uma
vez que estivessem presentes apenas interesses individuais particulares, ao Estado

nao seria cabivel qualquer nivel de intervengdo no ambito de tais relacoes.

Muito embora néo se afirme isto de modo expresso, o pensamento de Miaille sugere
que, um tal raciocinio adota como premissa inafastavel a impossibilidade de

intervencdo do Estado em relacdes particulares, ainda que para implementar ou

11 MIAILLE, Michel. Introducdo critica ao Direito. Lisboa: Editorial Estampa, 1988, p. 155.
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garantir a protecdo a direitos minimos que devam ser garantidos as partes em certas
relacdes. E, efetivamente, era este afastamento que se buscava promover, seja por
ocasido dos primeiros regulamentos romanos, seja ainda, séculos depois, por
ocasiado das revolucdes liberais - contexto mais proximo dos exemplos utilizados por
Miaille!2.

A titulo de exemplo histérico, convém lembrar que o Digesto romano dispunha que
Publicum jus est quod ad statum rei romanae spectat, privatum, quod ad singulorum
utilitatem (O direito publico diz respeito ao estado da coisa romana, a polis ou civitas,
o privado a utilidade dos particulares), de modo a demonstrar que as razdes de
Estado ndo poderiam se misturar com as razOes particulares. Tal impressdo tem
sido compartilhada por Tércio Sampaio Ferraz Junior, para quem “quando Ulpiano,
pois, distinguia entre jus publicum e jus privatum certamente tinha em mente a
distincdo entre a esfera do publico, enquanto lugar da acdo, do encontro dos
homens livres que se governam, e a esfera do privado, enquanto o lugar do labor, da

casa, das atividades voltadas a sobrevivéncia”.13

Ligada que seja, a separacao entre Direito Publico e Privado, muito mais a questdes
ideolégicas do que a uma suposta l6gica formal, a virada tedérica ocorrida a partir do
século XIX, e que substituiu o paradigma liberal de Estado pelo paradigma
intervencionista, a mesma dicotomia outrora celebrada passa a ser questionada. A
partir daquele momento, a rigida separacdo ndo mais se compatibilizava com a
estrutura juridica que se exigia de um Estado que, de modo declarado, buscava se
engrandecer para corrigir os problemas econdmicos e sociais ndo solucionados (ou,

mais que isso, até mesmo criados) pela diretriz anterior de intervencao minima.

Dai porque, conforme explica Miaille, o movimento de “publicizacdo do direito
francés”, ou seja, de adogcao de normas de ordem publica, que ndo podem ser
afastadas pela vontade das partes, mesmo no campo do Direito Privado, encontra-
se vinculado a um movimento econdmico que |Ihe é anterior, que foi a substituicdo do
Estado-policia Liberal pelo Estado-providéncia. Convém transcrever o pensamento

do autor:

12 MIAILLE, Michel. Introducéo critica ao Direito. Lisboa: Editorial Estampa, 1988, p. 153.
13 FERRAZ JUNIOR, Tércio Sampaio, Introducdo ao estudo do direito: técnica, decisao,
dominagdo. S&o Paulo: Atlas, 2003, p. 134.
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A publicizagcdo do direito francés seria, se retomarmos o raciocinio
exposto mais acima, a submissdo cada vez maior de sectores
outrora abandonados pelo Estado ao seu império e a
regulamentacdo mais estreita das liberdades de todo o género dos
cidadaos. Dito de outra maneira, tendo o Estado-policia liberal cedido
o lugar ao Estado Providéncia, a intervencao estatal fez recuar os
limites antigamente admitidos pelos poderes publicos: o Estado tem
doravante uma accado economica (ele nacionaliza e cria
estabelecimentos publicos, planifica mesmo), uma accédo social (a
escola mas também os servicos sociais, a procura de uma certa
equidade pela seguranca social), uma accao cultural, etc!“.

Por outro lado, a realidade social acabou por revelar que ndo se pode pressupor a
falsa circunstancia de que, no Direito Privado, os sujeitos de direito sempre agiréo
em um regime de coordenacdo.'® Ao contrario do que as construcdes tedricas que
buscavam separar rigidamente os regimes de Direito Publico e de Direito Privado
pretenderam, a realidade mostrou-se muito mais complexa do que aquilo que, no
campo da Teoria do Direito, um dia noticiou-se. A contemporaneidade tem
demonstrado que o enorme quadro de relagdes juridicas ndo pode ser reduzido a
um esquema binario que divide o que é “publico” do que é “privado”. O Poder
Publico ndo raro atua em setores especificos do mercado de consumo, grandes
empresas privadas transnacionais sao detentoras de tanta imperatividade quanto o
Estado e os direitos fundamentais, sob este contexto, encontram-se em permanente

estado de tensdo em face tanto de atos publicos, quanto de atos privados.

Exemplo desse estado de complexidade permite, no ambito do regime de Direito
Privado, falar-se na existéncia de um principio da publicidade especificamente no

mercado de capitais’® - de modo a exigir dos agentes ampla transparéncia de

14 MIAILLE, Michel. op. cit. p. 155

15 “Assim entdo, o vasto dominio da autonomia privada, dominada pela atividade negocial, ou, com
uma expressao mais abrangente, do chamado ‘direito privado’, revelou e continua a revelar um direito
que surge, seja entre pessoas talvez bem definidas (como, por exemplo, em um contrato) entre as
guais ocorre, porém, uma relacdo ndo de subordinacdo (entre o superior e o inferior), mas de
coordenacao (entre iguais), e, portanto, também aqui, a regra que delimita os comportamentos
reciprocos ndo pode ser chamada, a nao ser por um esforgo inutil, de ‘comando’, ou mesmo de
‘imperativo’. BOBBIO, Norberto. Teoria da Norma Juridica. Bauru: EDIPRO, 2003, p. 52.

16 “Com efeito, sabe-se que a maioria dos investimentos financeiros é feito com perspectivas de longo
prazo, de modo que, a Unica garantia dos investidores é a transparéncia na divulgacdo de
informacdes relevantes sobre cada aplicagdo. Por outro lado, ndo basta que as informacdes sejam
reais e transparentes, mas, mais importante ainda, deve-se ter em mira que estes dados devem ser
disponibilizados, no mesmo momento, a todas as pessoas que detém interesses em face, por
exemplo, de determinada empresa com ac¢des negociadas em bolsa de valores ou mercado de
balcdo. E do interesse publico que todos aqueles que tém interesse em realizar investimentos no
mercado de capitais devem dispor das mesmas informagfes, a fim de evitar que alguns sejam
beneficiados em detrimento dos demais”. MOSQUERA, Roberto Quiroga. Os principios
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informacdes e a divulgacdo publica de rendimentos recebidos!’, matéria que,
aparentemente, ndo poderia dizer respeito aos interesses do Estado.

Por outro lado, as interacdes entre o Estado e a iniciativa privada, seja sob o ponto
de vista econdbmico (privatizagBes, concessdes, parcerias publico-privadas), seja
ainda sob o ponto de vista da utilizacdo de instrumentos de gestao privados, tem
levado a doutrina a reconhecer que “o Estado contemporaneo ndo é mais aquele
interventor do pos-guerra, mas um Estado que sofreu as influéncias da queda do
Muro de Berlim, do fim dos regimes politicos do Leste Europeu, do triunfo do
capitalismo e da economia de mercado, redescobrindo sua fungdo meramente
reguladora; isto é, um poder publico submerso na ideologia privatista, que forca o
Estado a dar mais autonomia a iniciativa privada, limitando-se a apenas regular o

livre jogo do mercado™?.

2.3 UMA ZONA DE CONVERGENCIA: A PROTECAO DA DIGNIDADE HUMANA
NO AMBITO DAS RELACOES PRIVADAS EM FUNCAO DA
CONSTITUCIONALIZACAO DO DIREITO PRIVADO E DA EFICACIA HORIZONTAL
DOS DIREITOS FUNDAMENTAIS

Neste contexto, pode-se encontrar na tutela da dignidade humana um ponto de
convergéncia entre os regimes de Direito Publico e de Direito Privado. Para a
doutrina, a ascensdo deste novo paradigma do proprio Direito criou antes uma

margem fluida e flexivel que separa estes dois campos do que um limite rigido que

informadores do Direito do Mercado Financeiro e de Capitais. In: MOSQUERA, Roberto Quiroga
(coord.). Aspectos atuais do Direito do Mercado Financeiro e de Capitais, Sdo Paulo: Dialética, 1999.

17 No Brasil, em 2009, apés ampla consulta publica, a Comissao de Valores Mobiliarios editou a
Instrugcdo Normativa n. 480, com o objetivo de, semelhante as medidas tomadas pelas agéncias
reguladoras da Europa e dos Estados Unidos, implementar novos instrumentos de melhoria da
transparéncia e da governanga corporativa das Companhias listadas no mercado de capitais
brasileiro. Em seu artigo 21, inciso Il, a mencionada Instrucdo Normativa dispde que a Companhia
deve enviar a Comissdo de Valores Mobiliarios o que se intitulou de “formulario de referéncia”: um
documento eletrdnico cujo modelo encontra-se previsto no Anexo 24 da Instrucdo e que, dentre
diversas informagBes que obrigatoriamente devem ser divulgadas, indica aquelas relacionadas a
“Remuneragao dos Administradores”. O referido Anexo 24, sob a rubrica “Remuneragdo dos
Administradores”, impde a divulgacdo de informacdes relacionadas a: “politica ou pratica de
remuneracao” dos principais executivos da Companhia e membros dos Conselhos de Administracéo
e Fiscal; “objetivos da politica ou pratica de remuneragdo”; e, mais importante, “elementos da
remuneragao e objetivos de cada um deles”, tudo isto acompanhado de uma tabela que indique, no
Conselho de Administracéo, Diretoria estatutaria e Conselho Fiscal, o valor da maior remuneracéo
individual, da menor remunerac¢&o individual e o valor médio da remunerac¢é&o individual.

18 TIMM, Luciano Benetti. "Descodificagdao”, constitucionalizagao e reprivatizacao o no Direito
Privado: (0] codigo civil ainda é atil? Disponivel em:
<http://works.bepress.com/luciano_benetti_timm/40/>. Acesso em: 08 jan. 2014.



24

impede a comunicacao de ambos, sem contar mesmo aqueles que propuseram o fim

da dicotomia.

Pietro Perlingieri registra que a distincdo direito publico / privado seria antes
marcada por uma perspectiva quantitativa, do que por uma perspectiva qualitativa. E
dizer: tal dicotomia se sustenta apenas em fun¢ao do grau de intervencdo do Estado
nas relacées, sempre com o objetivo de promover politicas publicas de consagracao
do interesse da comunidade, intervencdo esta existente em maior grau no direito
publico e em menor grau no direito privado; mas sempre presente em qualquer

relacdo que se estabeleca sob a ordem juridica vigente®®.

Tal intervencdo seria justificada, no limite, em funcdo da necessaria protecdo da
dignidade humana, tida apés os movimentos pés-positivistas como o “valor fonte™?°
das ordens juridicas. Particularmente no a&mbito da experiéncia brasileira, tendo sido
o principio da protecédo da dignidade humana erigido a condicdo de fundamento do
préprio Estado (artigo 1°, inciso Ill, Constituicdo Federal), pode-se afirmar que a
referida norma “conferiu a ideia de dignidade da pessoa humana a qualidade de

norma embasadora de todo o sistema constitucional”.?!

E, entranhada de tal modo como fundamento de toda ordem juridica, ndo pode
haver, realmente, distincdo entre o que seriam razfes de Estado e eventuais razdes
particulares: a clausula geral de protecao da dignidade humana deve espraiar-se por
todas as relacdes mantidas no ambito do Estado democrético, visando promover a
defesa de um padrdo minimo de direitos e prerrogativas a todos os cidadaos, quer
seja em relacdes mantidas diretamente com o Poder Publico, quer seja em relacdes

jusprivatistas.

Neste sentido, Ricardo Mauricio Soares compartilha entendimento semelhante ao
situar o “principio da dignidade humana” no “apice do sistema juridico”. Para o autor,
a posigao de relevancia deste principio “exprime as estimativas e finalidades a ser

alcancadas pelo Estado e pelo conjunto da sociedade civil’, de modo a dele extrair-

19 PERLINGIERI, Pietro. Perfis do direito civil. Introdugao ao direito civil constitucional. Rio de
Janeiro: Renovar, 1997, p. 54.

20 SOARES, Ricardo Mauricio. O principio constitucional da dignidade da pessoa humana. Sao
Paulo: Saraiva, 2010, p. 129.

21 SOARES, Ricardo Mauricio. O principio constitucional da dignidade da pessoa humana. Sao
Paulo: Saraiva, 2010, p. 135.
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se duas dimensfes distintas: uma perspectiva “individual, enquanto posi¢cdes
subjetivas dos cidaddos a ser preservadas diante dos agentes publicos ou
particulares”; e uma perspectiva “objetiva, como norma que encerra valores e fins
superiores da ordem juridica, impondo a ingeréncia ou a abstencdo dos 0Orgaos

estatais e mesmo de agentes privados™.

Os limites, objetivos e conteudo desta intervencédo do Estado nas relacdes juridicas,
publicas ou privadas, devem balizar-se pelo quanto disposto na Constituicdo Federal
— locus normativo para onde converge tanto o direito publico, quanto o direito
privado, sem, no entanto, se descaracterizarem completamente. As fronteiras, é
certo, foram profundamente diminuidas. Diante desta nova perspectiva de
aproximacao entre setores entdo rigidamente separados, dois movimentos tedéricos

bem exemplificam as consequéncias desta virada conceitual.
2.3.1 Constitucionalizacéo do Direito Privado

Pelo lado privatista, a inclusdo de institutos classicos como a propriedade, a
personalidade, o contrato e a familia na Constituicdo — documento normativo, por
exceléncia, ligado ao direito publico — deu as bases necessarias para a

disseminacado do movimento de constitucionalizacdo do direito privado.

Ja se disse que “o direito civil, ao longo de sua histéria no mundo romano-
germanico, sempre foi identificado como o locus normativo privilegiado do individuo,
enquanto tal”?®. Em contraposicdo, o direito constitucional corresponderia a esfera

de atuacao do Estado, de modo a bem separar estes dois setores.

Uma tal visdo, que fundamentou a dicotomia vista anteriormente, tomava como
correta a nogcdo de que o Direito Civil bastava-se a si mesmo — circunstancia que
alimentara, inclusive, o mito da completude do Cddigo Civil, propalada desde a
promulgacdo do Coddigo Napolednico. A medida, no entanto, em que as
Constituicdes deixam de ter um perfil meramente programatico e enunciador da

organizacao estatal e passam a, sobretudo apds o fim da Segunda Guerra, trazer

22 SOARES, Ricardo Mauricio. O principio constitucional da dignidade da pessoa humana. Sao
Paulo: Saraiva, 2010, p. 149.

23 LOBO, Paulo Luiz Netto. Constitucionalizac&o do Direito Civil. In: FARIAS, Cristiano Chaves de
(org.). Leituras complementares de Direito Civil. Salvador: Editora Podivm, 2009, p. 23.
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em seu bojo verdadeiras cartas de direitos fundamentais, com a inclusao de temas
antes tidos como infensos ao Direito Publico, passa-se a questionar se o Direito Civil
pode manter-se isolado — e se 0s seus dispositivos ndo devem ser interpretados a

luz do regime constitucional em se encontra inserido.

E prudente registrar que a presenca de normas de direito privado nos textos
constitucionais, a partir da Constituicdo alema de 1919, justifica-se precisamente na
medida em que cria direitos que buscam evitar 0 abuso e a opressdao econdémica,

atos de forca antes exclusivamente vinculados ao Poder Publico.?*

Era tempo, pois, de ascender “o sujeito enquanto ser humano ao centro protetivo do
Direito — por forca do contetdo axiologico concretizado nas normas que o integram -,
retomando-se a necessaria instrumentalidade social perdida na virtualizacdo da
pessoa obrada pela Jurisprudéncia dos Conceitos, independente da alteracdo da
estrutura do Cadigo [...], e sim fundamentalmente de sua releitura substancializada

pelos valores constitucionais”.?®

Sob este novo contexto, a crise do Estado Liberal ndo sustentaria um Direito Civil tédo
liberal quanto as suas bases colhidas na Revolu¢do Francesa e nos interesses
sustentados pela burguesia; a proposta do Estado Social, de intervencéo econdmica
com o objetivo de garantir a observancia de certos direitos minimos em relagfes
marcadas pela desigualdade fética, exigia a reformulacéo das bases tedricas em que

se assentavam os Cadigos Civis entao vigentes.

Tal formulacdo tem sido proposta na doutrina a partir do raciocinio de que, “ao se
erigir o sistema juridico patrio a partir de valores como a igualdade, solidariedade,
liberdade, fraternidade, pluralismo e bem comum, na consecucdo de um Estado
Social e Democratico de Direito”, as regras do Direito Privado passam a receber um
novo conteudo e a expressar um novo sentido, diverso daquele que emanava

qguando adveio a ordem juridica?®.

24 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. Direitos da personalidade e autonomia privada. 2. ed.
rev. Sdo Paulo: 2007, p. 84.

25 ARONNE, Ricardo. Sistema juridico e unidade axiolégica. Os contornos metodolégicos do
Direito civil-constitucional. In: Revista do Instituto de Direito Brasileiro, n. 01, 2013, p. 89.

26 ARONNE, Ricardo. Sistema juridico e unidade axiolégica. Os contornos metodolégicos do
Direito civil-constitucional. In: Revista do Instituto de Direito Brasileiro, n. 01, 2013, p. 79-80.
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Tal estado de coisas exigiria o abandono de um preconceito, conforme aponta
Gustavo Tepedino: a existéncia de uma summa divisio entre Direito Publico e Direito
Privado. Para o autor, “o dirigismo contratual antes aludido, bem como as instancias
de controle social instituidas em uma sociedade cada vez mais participativa, alteram
o comportamento do Estado em relagcdo ao cidad&o, redefinindo os espacos do
publico e do privado, a tudo isso devendo se acrescentar a natureza hibrida dos

novos temas e institutos vindos a lume com a sociedade tecnoldgica”.?’

Mais do que reconhecer que também o direito privado deve compatibilizar-se com o
texto constitucional, os principais marcos tedricos deste movimento pugnam pela
aplicacdo direta, nas relacdes privadas, dos principios constitucionais; pela
interpretacdo das normas privadas tendo como diretriz a Constituicdo; e pela
extragdo, diretamente das normas constitucionais, de deveres inafastaveis pelo

exercicio da autonomia da vontade dos particulares.

O exercicio de releitura torna-se fundamental e obrigatério, sobretudo porque “o
conteudo principiologico que desenha o Estado democrético brasileiro, em face da
alteracdo da moldura constitucional, traz sentido completamente distinto as regras
do Caddigo, considerando os valores que inspiraram 0S principios que o

conformaram”.28

Por esta razédo, para Paulo L6bo, “a constitucionalizagdo do direito civil [...] € mais do
gue um critério hermenéutico formal. Constitui a etapa mais importante do processo
de transformacao, ou de mudancas de paradigmas, por que passou o direito civil, no

transito do Estado liberal para o Estado social”.?°

O direito privado, pois, deixa de ser um feudo, em que a eficacia da norma legal
seria exclusivamente residual. Sem desprestigiar a autonomia da vontade, a virada
na concepc¢ao do contetdo do direito privado permite submeter e limitar a autonomia
da vontade a certos interesses publicos, com o objetivo de conferir aos seus

institutos uma fungéo social — retirando deles a possibilidade de manejo arbitrério,

2T TEPEDINO, Gustavo. Temas de Direito Civil. Rio de Janeiro: Renovar, t. I, 2001, p. 19.

28 ARONNE, Ricardo. Sistema juridico e unidade axiolégica. Os contornos metodolégicos do
Direito civil-constitucional. In: Revista do Instituto de Direito Brasileiro, n. 01, 2013, p. 108.

29 | OBO, Paulo Luiz Netto. Constitucionalizac&o do Direito Civil. In: FARIAS, Cristiano Chaves de
(org.). Leituras complementares de Direito Civil. Salvador: Editora Podivm, 2009, p. 37.



28

prejudicando terceiros em funcdo de uma prerrogativa conferida ao titular de certo
direito subjetivo.

Para além do que se convencionou chamar de direito civil-constitucional, no campo
do direito publico, deu-se o debate sobre a intitulada eficacia horizontal dos direitos
fundamentais: nascida com o objetivo de proteger o particular em face das
prerrogativas que, arbitrariamente utilizadas pelo Estado, poderiam violar certos
direitos minimos, percebeu-se que também nas relacbes privadas esta ordem de

direitos deveria ser obedecida.
2.3.2 Eficacia horizontal de direitos fundamentais

Grosso modo, a teoria dos direitos fundamentais tem por objetivo limitar o poder
como fator de ingeréncia na dignidade humana. Sob o paradigma liberal, tal poder
se identificava exclusivamente com o Estado, vindo dai a conclusdo de que as
normas jusfundamentais espraiam efeitos nas relagbes do particular em face do

Estado, criando um campo de defesa contra a atuacéo estatal.

A premissa acima ndo pode mais ser aplicada, sem ressalvas, no atual cenario
historico. No contexto das sociedades contemporaneas, “é um equivoco elementar,
proprio do liberalismo miope e dogmatico, associar o poder exclusivamente ao
Estado, como se o Estado tivesse o0 monopolio do poder ou fosse a Unica expressao

material e espiritual do poder”.3°

Por isso, em um primeiro passo, parece ser inconteste a existéncia de uma assim
chamada eficacia vertical dos direitos fundamentais: as normas jusfundamentais
irradiam seus efeitos nas relagcdes Estado x particular, em que o poder publico,
imbuido de sua autoridade, tem o poder de interferir no patrimdnio juridico minimo

garantido aos seus cidad&aos.

Todavia, do mesmo modo, também ja é possivel afirmar a existéncia da intitulada
eficacia horizontal dos direitos fundamentais. A vinculagdo e necessaria observancia

das normas jusfundamentais pelos particulares, no ambito das jurisdicdes da Civil

30 STEINMETZ, Wilson. A vinculacdo dos particulares a Direitos Fundamentais. Sdo Paulo:
Malheiros, p. 85.
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Law ndo é um problema propriamente de existéncia3! - eis que tais efeitos sdo
amplamente aceitos — mas de como ocorre e quais os limites desta incidéncia,

conforme licdo de Robert Alexy.3?

Neste passo, deve-se destacar que algumas Constituicbes expressamente guardam
previsdo a respeito da vinculacdo dos particulares aos direitos fundamentais. E o
gue ocorre, por exemplo, na Constituicdo da Republica Portuguesa que, em seu art.
18/1, dita que “os preceitos constitucionais respeitantes aos direitos, liberdades e
garantias sédo directamente aplicaveis e vinculam as entidades publicas e privadas”.
Também assim, a Constituicdo Suica prevé, em seu art. 35/3, que “as autoridades
devem zelar para que os direitos fundamentais, porquanto para isto se prestam,

sejam realizados também nas relagdes entre particulares”.

7

N&o é, no entanto, o que se sucede, por exemplo, no Brasil e na Alemanha. A
despeito disso, € possivel justificar um tal modo de eficacia com base numa
interpretacdo constitucional sistematica, tendo em vista o arcabouco de principios
inseridos na maior parte das Cartas ocidentais — inclusive a brasileira. Sob este
raciocinio, e particularmente a respeito da Constituicdo brasileira, a tese da
vinculacdo dos particulares a direitos fundamentais ndo é uma mera faculdade
constitucional, mas uma imposicao, tanto quanto os direitos existentes em face do

Estado.33

Assim, em primeiro lugar, a eficacia horizontal seria uma decorréncia direta do
principio da supremacia da Constituicdo. Por este principio, a Constituicdo é a fonte
direta e imediata dos direitos fundamentais, vinculando ndo sé o poder publico,
como também “os ambitos sociais, econdmicos e culturais nos quais se estabelecem

as relagoes interprivadas™*.

Em segundo lugar, tem-se ainda que também a dimensdo objetiva dos direitos

fundamentais justificam a vinculacédo dos particulares aos seus preceitos. Sob este

81 SILVA, Virgilio Afonso da. Direitos fundamentais nas relagdes entre particulares. Sado Paulo:
Revista Direito GV,v.1,n.1, 2005, p. 174.

82 “Atualmente a ideia de que normas de direitos fundamentais produzem efeitos na relacdo
cidadao/cidaddo e, nesse sentido, tem um efeito perante terceiros, ou efeito horizontal, € amplamente
aceita. O que é polémico é como e em que extensao elas o fazem”. ALEXY, Robert. Teoria dos
Direitos Fundamentais, 2. ed., Trad. Virgilio Afonso da Silva. Sdo Paulo: Malheiros, 2011, p. 528.

33 STEINMETZ, Wilson. op. cit. p. 103.

34 STEINMETZ, Wilson. op. cit. p. 103.
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preceito, as normas jusfundamentais exprimem determinados valores que o Estado
ndo apenas deve respeitar, mas também promover e zelar pelo seu respeito,
mediante uma postura ativa, sendo, portanto, devedor de uma protecédo global dos
direitos fundamentais — quer em relacées de direito publico, quer em relacbes de

direito privado.®

E, por ultimo, a eficacia horizontal também encontra suporte no principio
constitucional da dignidade humana. De modo objetivo, a otimizacdo do respeito e
promogédo da dignidade humana em todos os ambitos da vida social exige a

vinculacdo dos particulares a direitos fundamentais.3¢

2.3.2.1 Eficacia horizontal de direitos fundamentais e autonomia privada: modo de

incidéncia da eficacia horizontal

Se, por um lado, parece incontroverso que os direitos fundamentais vinculam
também os particulares, por outro, ndo se pode dizer o mesmo com relacédo a forma

com que esta eficicia incide.

Paula Sarno Braga compartilha desta preocupacédo. Mesmo reconhecendo que, “no
final das contas, sedimentou-se o entendimento de que os direitos fundamentais projetam-
se, sim, nas relagbes particulares”, a autora indica que as “fervorosas altercagbes”, em
verdade, podem ser resumidas nos seguintes pontos: (i) de que forma os direitos
fundamentais obrigariam um patrticular; (i) com que intensidade; (iii) como compatibilizar
iSso com a autonomia privada; (iv) qual seria a participacdo do Estado na tutela do direito
fundamental de um particular agredido por outro; e (v) diante de tudo isso, como se

resguardaria a seguranca do trafego juridico.®’

Grande medida do problema, registre-se, decorre da circunstancia de que, diferente
do que ocorre numa relacao de direito publico, as relacdes de direito privado opdem
duas ou mais partes igualmente titulares de direito fundamentais. Dai a necessidade

de parametros para calibrar os efeitos das normas jusfundamentais nesse particular,

35 SARLET, Ingo. A eficacia dos direitos fundamentais. Porto Alegre: RT, 2010, p. 378.

36 SARLET, Ingo. Dignidade da pessoa humana e direitos fundamentais na Constituicdo Federal
de 1988. Por to Alegre: 2002, p. 112.

37 BRAGA, Paula Sarno. Aplicagdo do devido processo legal nas relagdes privadas. Salvador:
Podivm, 2008, p. 118.
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ante a obrigacdo de respeito, prima facie, de todas as posi¢cdes juridicas

envolvidas38.

Nesse contexto, com o0 objetivo de explicar de que forma devem os direitos
fundamentais gerar efeitos para dentro das relagbes privadas, a doutrina se divide

em torno de trés principais teorias®.
2.3.2.1.1 Teoria da eficacia mediata

Para a assim chamada teoria da eficAcia mediata as normas de direitos
fundamentais vinculam os particulares por intermédio de outras normas, de direito
privado, a serem editadas por meio da atuacdo concretizadora do legislador
infraconstitucional. Diferente do que ocorreria nas relagdes entre Estado e particular,

a eficacia privada das normas jusfundamentais dependeria de mediacao legislativa.

O ndcleo central da teoria da eficacia imediata pode ser resumidas nos seguintes
pontos: (i) as normas de direitos fundamentais produzem efeitos (eficacia) nas
relacbes entre particulares por meio das normas e dos parametros dogmaticos,
interpretativos e aplicativos, proprios do direito privado; (i) a eficacia de direitos
fundamentais nas relacdes entre particulares estd condicionada a mediacdo
concretizadora do legislador de direito privado, em primeiro plano, e do juiz e dos
tribunais, em segundo plano; (i) ao legislador cabe o desenvolvimento
“concretizante” dos direitos fundamentais por meio 33da criacdo de regulacdes
normativas especificas que delimitem o contetdo, as condicbes de exercicio e 0

alcance desses direitos nas relacdes entre particulares; (iv) ao juiz e aos tribunais,

38 “O que é peculiar ao problema da eficacia dos direitos fundamentais nas relacdes juridicas privadas
€ que, nestas, ambas as partes envolvidas séo titulares de direitos. Tal aspecto importa em
reconhecer que, nas relacdes privadas potencialmente lesivas a direitos fundamentais, forma-se uma
complexa rede de direitos e deveres, que se limitam e condicionam mutuamente. O cerne do
problema, repita-se, reside em saber como — como base em que recursos hermenéuticos, com que
limites — coordenar os direitos em jogo”. PEREIRA, Jane Reis Gongalves. Apontamentos sobre a
aplicacdo das normas de Direito fundamental nas relagcdes juridicas entre particulares. A nova
interpretacdo constitucional. Ponderacédo, direitos fundamentais e relagcdes privadas. Luis Roberto
Barroso (org.). Rio de Janeiro: Renovar, 2008, p. 142.

39 Registre-se que nos Estados Unidos, diferente do que ocorre nos paises da Civil Law, tem-se por
majoritario o entendimento no sentido de que os direitos fundamentais ndo incidem nas relagdes
privadas, a excecdo da 132 emenda — que proibiu a escraviddo. Tal circunstancia reflete a amplitude
emprestada, naquele pais, a autonomia privada, sendo o prestigio que se confere aos negécios
juridicos o maior argumento contra a eficacia horizontal. Dai se dizer que a comunidade juridica norte-
americana adota a teoria do state action: os direitos fundamentais, consoante interpretacdo daquela
Suprema Corte, somente limitam as acfes estatais.
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ante o caso concreto e na auséncia de desenvolvimento legislativo especifico,
compete dar eficicia as normas de direitos fundamentais por meio da interpretacédo
e aplicacdo dos textos de normas imperativas de direito privado [...], sobretudo

daqueles textos que contém clausulas gerais.*°

A doutrina, invariavelmente, credita as formulagcdes da teoria mediata ao aleméo
Gunther Durig, cuja obra acabou por refletir a concepcdo dominante na Alemanha,
tanto na bibliografia alemad, quanto na jurisprudéncia de seu Tribunal

Constitucional®!.

Foi o Tribunal Constitucional aleméo, alias, a Corte que impulsionou decisivamente o
entendimento relacionado a eficAcia mediata, conforme ponderado no Caso Lith.
Em 1958, a Corte proferiu acordao, julgando a possibilidade de Erick Luth, no
exercicio de sua liberdade de manifestacdo de pensamento, criticar de modo
contundente o filme “Amada Imortal”’, acusando-o de ser uma ode ao nazismo e ao
anti-semitismo. Diante da acolhida das criticas — e do fracasso retumbante de
publico — os responsaveis pela pelicula ingressaram em juizo contra Erick Lith,

alegando prejuizos decorrentes da conduta do critico.

Apés a tese ter prevalecido nas instancias ordinarias, o Tribunal Constitucional
alemao reformou a decisdo recorrida, extraindo do direito fundamental a liberdade
de expressdao a prerrogativa de Erick Luth criticar o filme, ndo havendo

responsabilidade civil neste particular. Nos termos do acérdao:

1. Os direitos fundamentais sdo, em primeira linha, direitos de
resisténcia do cidaddo contra o Estado. N&o obstante, as normas de
direito fundamental incorpora-se também um ordenamento axiolégico
objetivo, que vale para todas as areas do direito como uma
fundamental decisdo constitucional.

2. No direito civil, o conteudo juridico dos direitos fundamentais
desenvolve-se de modo mediato, por intermédio das normas de
direito privado. Ele interfere, sobretudo, nas prescricdes de carater
cogente e é realizavel pelo juiz, sobretudo pela via das clausulas
gerais.*?

40 STEINMETZ, Wilson. op. cit. p. 138.

41 SARMENTO, Daniel. Direitos fundamentais e relag@es privadas. Rio de Janeiro: Lumen Juris,
2010, p. 198.

42 0 acordao integral pode ser lido em: SCHWAB, Jirgen. Cinqlienta anos de Jurisprudéncia do
Tribunal Constitucional Alemé&o. Trad. Leonardo Martins Montevideo: Konrad Adenauer Stiftung,
2006.
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A teoria mediata guarda nitida preocupacdo com a autonomia da vontade das
partes, prerrogativa que se afigura com maior contundéncia no ambito das relagdes
privadas. Em ultima analise, a aplicacdo direta, e sem qualquer filtro do legislador
privado, de direitos como a intimidade, a privacidade, a propriedade e o sigilo
poderiam conduzir a uma violagdo da autonomia privada — prerrogativa que, nao se
pode perder de vista, também configura parte essencial do fundamental direito a
liberdade.

Bem por isso, Daniel Sarmento, com apoio em Claus-Wilhelm Canaris e Ingo Von
Minch, assevera que “entendem os partidarios desta tese que a Constituicdo nao
investe os particulares em direitos subjetivos privados, mas que ela contém normas
objetivas, cujo efeito de irradiacdo leva a impregnacao das leis civis por valores

constitucionais”.*3

Neste contexto, as clausulas gerais do direito privado e os conceitos indeterminados
(“boa-fé objetiva”, “bons costumes”, “bom pai de familia”, “fungéo social do contrato”,
“funcdo social da propriedade”, etc) assumem importante relevo na construcao da
teoria mediata. Apesar de reconhecer a incidéncia dos direitos fundamentais nas
relacdes particulares, a teoria mediata ndo desconsidera a necessidade de que um
orgao estatal — este sim, destinatario direto das normas que reconhecem os direitos
— atue como mediador da aplicacdo dos direitos fundamentais no ambito privado*4,
servindo as clausulas gerais como verdadeiras pontes para a comunicacdo do

Direito Privado com o Direito Publico.
2.3.2.1.2 Teoria da eficacia imediata

De modo oposto a teoria mediata, para a teoria da eficacia imediata os direitos
fundamentais incidem nas relacbes privadas de modo direto e imediato,

independente de mediacao legislativa.

Partidario da teoria da eficacia imediata, Ingo Sarlet fundamenta uma vinculacao
direta dos particulares aos direitos fundamentais no argumento de que estes (0s

direitos fundamentais) constituem “normas de valor validas para toda a ordem

43 SARMENTO, Daniel. Direitos fundamentais e rela¢g@es privadas. Rio de Janeiro: Lumen Juris,
2010, p. 199.
44 PEREIRA, Jane Reis Gongalves. op. cit. p. 160.
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juridica (principio da unidade da ordem juridica)”. Ainda para o autor, dada a forca
normativa da Constituicdo, ndo se pode aceitar que o direito privado venha a formar

uma espécie de gueto a margem da ordem constitucional”.*®

Com efeito, se para a teoria mediata a incidéncia de direitos fundamentais entre os
particulares dependeria de interpositio legislatoris, ou, quando nada, ao menos de
interpretacdo judicial das clausulas gerais, para a teoria imediata tdo nao ocorreria.
Ao contrario, a eficacia seria direta, imediata, o que seria justificado pela opcdo de
um Estado Social, haja vista que “os perigos que espreitam os direitos fundamentais
no mundo contemporaneo nao provém apenas do Estado, mas também dos poderes

sociais e terceiros em geral”.#®

A doutrina registra que a construcdo da teoria imediata pode ser reconduzida a obra
de Hans Carl Nipperdey, tendo sido os primeiros ensaios sobre o tema escritos na
década de 50 do século passado, a propésito da igualdade do homem e da mulher

em relacéo ao direito ao salario.*’

Ao menos em um ponto, as teorias mediata e imediata convergem. De fato, tanto em
uma, como em outra, tem-se por premissa que os direitos fundamentais “sao
também decisbes valorativas, configurando uma ordem de valores objetiva que

irradia efeitos em todas as esferas do direito”4s.

A partir dai, no entanto, tem-se que, para a teoria da eficacia imediata, (i) as normas
de direitos fundamentais conferem ao particular uma posicdo juridica oponivel ndo
s6 ao Estado, mas também aos demais particulares; (ii) os direitos fundamentais sao
e atuam como direitos subjetivos constitucionais, independentemente de serem
publicos ou privados; e (iii) a ndo ser que o Poder Constituinte tenha disposto o

contrario, operam independentemente da existéncia de regulacées legislativas.*?

45 SARLET, Ingo Wolfgang. A eficacia dos direitos fundamentais. Porto Alegre: RT, 2010, p. 379.

46 SARMENTO, Daniel. Direitos fundamentais e rela¢gdes privadas. Rio de Janeiro: Lumen Juris,
2010, p. 205.

47 STEINMETZ, Wilson. op. cit. p. 164.

48 PEREIRA, Jane Reis Gongalves. op. cit. p. 159.

49 STEINMETZ, Wilson. op. cit. p. 168-169.
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2.3.2.1.3 Teoria dos deveres de protecéo

Por dltimo, como desdobramento da teoria mediata®®, importante segmento da
doutrina alema que agrega, dentre outros, Claus-Wilhelm Canaris e Stefan Oeter,
defende que o Estado deva tutelar os direitos fundamentais entre os particulares néo
apenas abstendo-se de lesar bens juridicos fundamentais. Para além disso,
incumbiria ao Estado o dever de atuar positivamente, promovendo os direitos
fundamentais e protegendo-se de quaisquer ameacas, inclusive aquelas que

provenham de entes particulares.

Tal premissa fundamenta a chamada teoria dos deveres de protecédo: conquanto 0s
direitos fundamentais incidam nas relacdes privadas por intermédio da regulacdo
legislativa — e, neste ponto, a teoria converge com a teoria da eficAcia mediata — dai
ndo se pode extrair que a auséncia da interpositio legislatoris levaria a uma

impossibilidade de protecao.

Aqui, tanto a funcdo legislativa, quanto a funcdo jurisdicional estdo adstritas a
protecdo dos direitos privados também nas relacdes privadas. Quanto ao dever de
protecdo, tal comportamento poderia ser exigido do legislador e do juiz; quanto ao
dever de promocdo dos direitos fundamentais, “existiria, em regra, uma maior
liberdade de conformacédo por parte do legislador ou do juiz, ja& que normalmente ha
multiplas formas para assegurar a protecdo dos direitos fundamentais

constitucionalmente admissiveis”.5!
2.3.2.2 Limites a eficacia horizontal

Todas as teorias vistas acima, como se viu, buscam, ao construirem o modo de
incidéncia dos direitos fundamentais nas relagbes privadas, se desvencilhar do

problema referente aos limites da eficacia horizontal.

Dito de outro modo, ndo é possivel desconsiderar que, diferente do que ocorreria
com relacdo aos direitos fundamentais quando opostos em face do Estado, as

relacbes privadas sdo marcadas pela autonomia privada, nas quais estdo 0s

50 SARMENTO, Daniel. Direitos fundamentais e relag6es privadas. Rio de Janeiro: Lumen Juris,
2010, p. 217.
51 SARMENTO, Daniel. Direitos fundamentais e relag6es privadas. Rio de Janeiro: Lumen Juris,
2010, p. 218.
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particulares livres para disporem de suas posi¢des juridicas. A liberdade de
conformacao de seus regimes juridicos, propria dos entes privados, assim, seria um

verdadeiro limite a aplicacéo irrestrita da eficacia horizontal.

Quanto ao ponto, ndo parece equivocado, nem exagerado, afirmar-se que o desafio
da eficicia horizontal dos direitos fundamentais é o desafio da conformagéo entre os
direitos fundamentais e a liberdade de autonomia privada®. Afinal, ndo se pode
perder de vista que a autonomia privada também é um direito fundamental. Nao
parece razoavel, num exemplo extremo, sobrepujar tal margem de arbitrio do
individuo para compeli-lo a tratar igualmente todos os seus vizinhos; ou, ainda em
exemplo, negar validade a contratos que prevejam a venda compulséria de acodes,
sob determinadas hipéteses, tudo ao argumento de que os direitos fundamentais de
igualdade e propriedade, respectivamente, incidem nas relagbes estabelecidas por

particulares.

2.4 CONCLUSAO PARCIAL: LIMITES ENTRE DIREITO PUBLICO E DIREITO
PRIVADO

Como visto, protecado a dignidade humana, promocao da solidariedade, igualdade de
tratamento e devido processo legal, dentre outros direitos e garantias fundamentais
que, originariamente, tinham eficacia vertical (em face do Estado), espraiaram o0s

seus efeitos também horizontalmente, isto €, em face dos particulares.

E preciso ressaltar: a dicotomia estabelecida entre direito publico e direito privado
ainda persiste, e € adequado que assim seja. A aproximacado dos regimes de direito
publico e de direito privado ndo podem servir de fundamento para a aniquilacao da
autonomia individual, com completa exposicédo ao Estado daquilo contido no circulo
de vida privada dos individuos: informacdes existenciais, escolhas e projetos de

vida, patrimonio e opc¢des individuais.

Colocada neste patamar de prestigio dentro do ordenamento, impde-se reconhecer

gue uma das dimensdes mais importantes da existéncia humana é a liberdade. Dai o

52 “Uma das objecdes - talvez a principal — a teoria da eficacia imediata diz que uma eficacia imediata
e sem mais de direitos fundamentais nas rela¢des entre particulares constituiria uma real ameaca ao
principio da autonomia privada e, em razdo da fundamentalidade deste principio para o direito
privado, sobretudo para o direito civil, uma ameaca ao proprio direito privado porque poderia perder
sua identidade, autonomia e fung¢éo ante o direito constitucional”. STEINMETZ, Wilson. op. cit. p. 187.
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registro no sentido de que, a pretexto de se fazer valer um certo solidarismo estatal,
ndo pode a aproximacgdo de direito publico e direito privado incorrer no perigo de
impor aos cidaddos uma espécie de moral estatal — em tudo incompativel com o

regime das liberdades, particularmente no texto constitucional brasileiro.

Historicamente,a evolucdo da dicotomia encontra-se conectada com o préprio
desenvolvimento do Estado: ao Estado Liberal, em que prevalecia o ideal de
afastamento do Poder Publico das relacfes privadas, dando azo a toda sorte de
esmagamento de segmentos desprotegidos juridicamente (trabalhadores,
consumidores e minorias em geral), correspondeu posteriormente o Estado Social,
de profunda intervencédo nas relagdes sociais e na economia — 0 que importou em
um maior desenvolvimento, em cada época, do direito privado e do direito publico,

respectivamente®3,

O superdimensionamento da autonomia e do individualismo, proprio do Estado
Liberal, portanto, da lugar, ja agora no Estado Social, a “hipertrofia do publico que
tende a se esgotar no Estado. No Estado Social, a dimenséo privada sera vista com
desconfianca, identificada com o egoismo, com a prépria negativa do exercicio da

vida publica”.>*

Assim, atualmente, o avanco do modelo de Estado Social para o Estado
Democratico de Direito exige nova tomada de postura, em que a intervencao estatal
nas relacdes sociais tomasse como diretriz que as esferas do publico e do privado
n&o sdo opostas, mas complementares®. E, portanto, na complementaridade aludida
anteriormente, que a dicotomia direito publico-direito privado deve ser encarada. A
aproximacao entre os dois segmentos, reclamada por razdes sociais que, realmente,
impdem que as normas constitucionais possam incidir e operar efeitos igualmente

nos dois campos, ndo podem importar na eliminacdo daquilo que é mais caro a

53 BACELAR FILHO, Romeu Felipe. Direito publico x direito privado. Disponivel em:
<http://www.oab.org.br/editora/revista/users/revista/1205503372174218181901.pdf>. Acesso em: 28
fev. 2014.
5% BACELAR FILHO, Romeu Felipe. Direito publico x direito privado. Disponivel em:
<http://www.oab.org.br/editora/revista/users/revista/1205503372174218181901.pdf>. Acesso em: 28
fev. 2014.
5% BACELAR FILHO, Romeu Felipe. Direito publico x direito privado. Disponivel em:
<http://www.oab.org.br/editora/revista/users/revista/1205503372174218181901.pdf>. Acesso em: 28
fev. 2014.
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quadra atual: o respeito as individualidades e aos programas de vida de cada

individuo.

3 DIREITOS DA PERSONALIDADE E PRIVACIDADE: EVOLUCAO, CONTEUDO
E LIMITES NA RELACAO ENTRE DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO

Neste capitulo, a partir das premissas fixadas anteriormente, a respeito das
profundas modificagfes introduzidas na tradicional distingdo entre direito puablico e
direito privado, busca-se demonstrar de que modo tais consequéncias operam no
campo dos direitos da personalidade. O contexto que se desenha a partir deste
cenario permite avancar para tracar os (novos) contornos dogmaticos especificos do
direito a privacidade, e particularmente naquilo que toca com o0s seus limites em

situacdes de interesse publico.
3.1 DIREITOS DA PERSONALIDADE: EVOLUCAO

A analise dos direitos da personalidade sob o ponto de vista da dicotomia direito

publico-direito privado exige a retomada da linha de evolucéo do instituto.
3.1.1 Paradigma liberal dos direitos da personalidade

Passando-se em revista a bibliografia a respeito do tema, € possivel identificar
razoavel consenso quanto ao primario aspecto liberal dos direitos da personalidade,

na origem.

Por liberal, neste ponto, deve-se compreender os direitos da personalidade
enquanto meros atributos formais, os quais outorgam verdadeiro pressuposto para
gue a pessoa humana possa ser titular de direitos e deveres no ambito da ordem
juridica. Inspirado pela tradi¢cdo oitocentista dos primeiros Cédigos Civis, o primeiro
paradigma a respeito dos direitos da personalidade enxergava tais direitos como
decorréncia natural da condicdo de sujeito de direito; mas ndo como direitos

minimos, irrenunciaveis e vinculados a uma existéncia humana digna.

A doutrina civilista mais classica, no Brasil, caminha neste sentido, ndo havendo
registros de abordagens envolvendo os direitos da personalidade vinculados a

preocupacao de assegurar ao cidadao direitos minimos relacionados aos atributos
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mais fundamentais de sua prépria existéncia. Sob este contexto, autores vinculados
ao paradigma liberal, como Clovis Bevilaqua, entendem que personalidade “é a
aptiddo, reconhecida pela ordem juridica a alguém para exercer direitos e
obrigacdes”™®. A afirmativa do autor citado, significativa tanto pelo fato de emanar do
principal representante do Direito Civil brasileiro do inicio do século passado, como
em funcao dele préprio ter sido o autor do projeto que se transformou no Cédigo Civil
Brasileiro de 1916 (Lei n. 3.071, de 1° de janeiro de 1916), bem demonstra a relacéo

formal entre personalidade e os direitos que dela decorrem.

E prudente, no entanto, ressalvar: Clovis conhecia a categoria dos direitos da
personalidade, tendo anotado em obra doutrinaria a existéncia de direitos subjetivos
relacionados ao “modo de ser das pessoas”, incluindo como tais o direito a vida,
direito de liberdade e o direito a honra®’. Diante disso, a omissdo quanto a insergéao
desta categoria no Cdédigo Civil de 1916 avulta-se tanto mais como uma opgao
ideoldgica, fruto de seu tempo, consoante destaca Gustavo Tepedino ao afirmar que
“a estrutura dogmatica que dominou as grandes codificagdes europeias do século
XIX, e gizou as linhas mestras do sistema juridico patrio, baseia-se na summa divisio

herdada do direito romano”.%8

Também neste sentido, para Roxana Cardoso Brasileiro Borges, “a definicdo de
personalidade juridica enquanto aptiddo para adquirir direitos e deveres esta
presente, de forma quase unanime, na doutrina brasileira e na estrangeira”. Citando
larga bibliografia, a autora demonstra a vinculacdo da doutrina produzida no Brasil
na 12 metade do século passado com o0s aspectos formais da personalidade,

concluindo que

A personalidade juridica era concebida como atributo juridico que
permitiria as pessoas (que a tivessem) a possibilidade de constituir
relacdes juridicas. A personalidade juridica seria, dessa forma, um
requisito para que a pessoa ingressasse no mundo juridico e fosse
reconhecida como sujeito de direitos e deveres®®.

% BEVILAQUA, Clovis. Theoria geral do direito civil. Rio de Janeiro: Paulo de Azevedo, 1953, p.
79-80.

57 BEVILAQUA, Clévis. op.cit. p. 68.

58 TEPEDINO, Gustavo. Temas de Direito Civil. Rio de Janeiro: Renovar, t. |, 2001, p. 56.

59 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. Direitos da personalidade e autonomia privada. 2. ed.
rev. Séo Paulo: 2007, p. 09.



40

A doutrina italiana registra, de modo semelhante, que o termo “pessoa” foi utilizado
pela primeira vez em seu sentido técnico pelos juristas do século XVI, unido sempre

ao conceito de capacidade juridica.®®

Mesmo quando dissociado aparentemente de uma abordagem puramente conceitual
a respeito do contetdo da personalidade juridica, ainda assim, nessa primeira fase,
nao se tem, de modo claro, a compreensao de que o Estado deve institucionalizar a

tutela dos direitos da personalidade.

Por esta razédo, pode-se afirmar, como o faz Bruno Lewicki, que “a ideia de que
todos os homens séo igualmente dignos de tutela, fundamental para a nocéo
contemporanea de direitos da personalidade, assenta sua bases, na cultura
ocidental, em duas tradigbes: o cristianismo e os direitos humanos”®!. Vale dizer:
ainda que dissociado de um contetdo puramente formal (a personalidade juridica
como atributo para ser sujeito de direito), a tutela de direitos minimos assegurados a
pessoa humana ainda néo era vista como um dever juridico do Estado, mas, sim,

como uma mera diretriz religiosa ou ética.

Longe de pretender-se, aqui, diminuir a importancia da Igreja enquanto agente
difusor da “ideia de uma fraternidade universal que implica a igualdade de direitos e
a inviolabilidade da pessoa humana”®?, a ligacédo dos direitos da personalidade com
fundamentos religiosos sugere muito mais um programa a ser atingido pela
sociedade, do que um direito subjetivo que possa ser exercido pelos cidadaos.
Precisamente por isto, somente a partir da laicizacdo do Direito e da substituicdo dos
fundamentos cosmoldgicos do direito natural por fundamentos racionais®®, é que
seriam criadas as bases que permitiriam, adiante, ter-se uma tutela mais efetiva a

respeito dos direitos da personalidade.

Compreendido como uma decorréncia natural dos influxos historicos que o
inspiraram, o discurso meramente formal a respeito dos direitos da personalidade,

seja como for, encontra paralelo no individualismo que marcou as primeiras

6 CENDON, Paolo. Diritti della Personalita. Torino: Utet, 2000, p. 6.

61 LEWICKI, Bruno. A privacidade da pessoa humana no ambiente de trabalho. Rio de Janeiro:
Renovar, 2003, p. 41.

62 LEWICKI, Bruno. op.cit. p. 41.

63 SOARES, Ricardo Mauricio. O principio constitucional da dignidade da pessoa humana. Sao
Paulo: Saraiva, 2010, p. 37.
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codificacBes e acabou refletindo até mesmo legislacdes civis do inicio do século XX,
a exemplo do proprio Cadigo Civil brasileiro, de 1916.

Sobre tal vinculacao histérica, Eugénio Facchinni Neto destaca que o direito privado
ocupou lugar de prevaléncia sobre o direito publico por ocasido da constituicdo do
Estado liberal-burgués. Neste contexto, segundo o autor, o individualismo é visto
como valor a ser prestigiado, como reacao ao periodo estamental que caracterizou a
era medieval, em que o valor do individuo estava ligado néo as suas caracteristicas
e méritos pessoais, mas ao estamento social no qual se encontrava integrado®.
Diante de tal circunstancia, o paradigma liberal aponta para um afastamento do
Poder Publico das rela¢gBes privadas. E tal premissa, com efeito, parece afastar do
ambito do Direito Privado qualquer tipo de preocupacao a respeito de garantias
minimas para uma existéncia digna, dai a regulacdo meramente formal da

personalidade juridica.

Efetivamente, o que o momento historico reclamava era a intervencdo minima do
Estado nas relagBes entdo entabuladas pela burguesia recém-chegada aos nucleos
de poder, de modo a que o cidaddo por sua prépria vontade e no exercicio de sua
liberdade pudesse direcionar sua vida sem qualquer tipo de ingeréncia externa.
Simbolo maximo deste perfil de Direito Civil e como a refletir o paradigma liberal dos
direitos da personalidade, a doutrina registra que o Cédigo Civil napolebnico “exauria
a sua tutela, por um lado, no direito subjetivo (ou seja, sobretudo na propriedade) ou

antes, no seu titular, e, por outro lado, na vontade individual, ou seja, no contrato”®°.

N&o por outra razdo, tornou-se corrente o registro de que o Codigo Civil napolednico
nao protegia a pessoa, mas apenas assegurava o regime juridico necessario para a
manutencao das regras do jogo econémico, particularmente a garantia do respeito a
autonomia dos cidaddos ao constituirem contratos entre si. Tal autonomia, assim
entendida enquanto substrato de liberdade que servia de bandeira para as
revolugdes liberais, emprestava ao paradigma liberal prestigio que Ihe permitia

fundamentar a prépria esséncia do Direito Privado

64 FACCHINNI NETO, Eugénio. Reflexdes histdrico-evolutivas sobre a constitucionalizagdo do
direito privado. In: SARLET, Ingo (org). Constituicdo, direitos fundamentais e direito privado. Porto
Alegre: Livraria do Advogado, 2006.

65 GIORGIANNI, Michele. O direito privado e as suas atuais fronteiras. In: Revista dos Tribunais, n.
747, 1998, p. 50.
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O paradigma liberal passa a sofrer seus primeiros questionamentos a partir das
modificacdes pelas quais passa o0 mundo ocidental, a partir da 22 metade do século
XX. Com efeito, a crise do Estado Liberal e a erupcdo de uma teoria dos direitos
fundamentais, exigiam da ordem juridica uma tutela mais contundente da pessoa
humana. Esta deveria abranger ndo apenas atributos de ordem formal, préprios da
ideia de que ao Direito seria suficiente outorgar a possibilidade de ter direitos; ao
contrario, sob uma nova ordem, o objeto de tutela deveria ser os direitos

propriamente ditos.

Sob o angulo do paradigma liberal dos direitos da personalidade, tais
guestionamentos ndo poderiam ser solucionados adequadamente, o que acabou

culminando na adoc¢éao de um novo paradigma.
3.1.2 Paradigma solidarista dos direitos da personalidade

Em contraponto ao paradigma liberal, € possivel constatar-se, a partir da 22 metade
do século XX, a ascensao de um novo paradigma dos direitos da personalidade. Se
antes esta categoria era compreendida como uma decorréncia logica da
personalidade juridica, agora passa a ter autonomia cientifica, sendo devidamente
catalogada e estudada pela doutrina. Se antes os direitos da personalidade eram
dissecados sob o prisma formal, agora passam a ser abordados enquanto direitos
materiais, relacionados com temas como minimo existencial, direitos fundamentais e

dignidade humana.

E certo, quer se tenha como origem a actio iniuriarum romana®®, quer adote-se a
posicdo de que o seu desenvolvimento deu-se a partir do século XIX®, que os
direitos da personalidade ja existiam enquanto categoria formal. Todavia, é a partir
do paradigma solidarista que eles sdo conduzidos ao centro do ordenamento
juridico, prestigiados com a especial protecdo do Estado, na qualidade de reflexos

da dignidade humana.

66 CORDEIRO, Antonio Menezes. Tratado de Direito Civil Portugués. Coimbra: Almedina, 2007, p.
47.

67 TEPEDINO, Gustavo; BARBOZA, Heloisa Helena; MORAES, Maria Celina Bodin. Cédigo Civil
Interpretado. Rio de Janeiro: Renovar, 2004, p.31.
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O consenso anteriormente existente, vinculado ao primeiro paradigma, desloca-se
para a adocao do novo paradigma, aqui intitulado solidarista, por partir da premissa
de que ao Estado, enquanto formulador e executor de politicas publicas, incumbe
garantir a tutela adequada dos elementos que compdem a personalidade humana,

como forma de outorgar a todos uma vida digna, enquanto minimo existencial.

Tal rompimento com a tradicdo anterior, permite considerar “a personalidade né&o
como um novo reduto de poder do individuo, no ambito do qual seria exercida a sua
titularidade, mas como valor maximo do ordenamento, modelador da autonomia
privada, capaz de submeter toda a atividade econdémica a novos critérios de

validade”®8.

O deslocamento de um paradigma liberal para um paradigma solidarista, naquilo
pertinente aos direitos da personalidade, encontra marco histérico fundamental a
partir do fim do século XIX. A partir deste periodo, “viu-se grande evolucdo no que
toca ao que se denominou de direitos publicos da personalidade”. E, neste contexto,
foram promulgadas “resolugbes de diversas declaragdes e conferéncias
internacionais”, tudo a conduzir, ainda segundo referido autor, ao reconhecimento

“da tutela humana por meio dos direitos fundamentais”.®

Sobre o tema, tem-se pontuado ainda a importancia da Segunda Guerra Mundial
como ‘“elemento catartico que, ao seu cabo, deixou o caminho aberto para
tendéncias que ja vinham se pronunciando”. A mudang¢a do paradigma individualista
para o paradigma solidarista, pois, pode ser explicada como consequéncia de
movimentos historicos e econémicos, particularmente o desenvolvimento do Estado
Social e de seu reflexo no mundo do Direito: a erupgéo de Constituigbes que deixam
de ser instrumentos de cunho exclusivamente politico para tornar-se o ponto de

convergéncia de todo o ordenamento’®.

Assim, a par da importancia teérica da construcao da ideia de personalidade juridica
como atributo formal para aquisicdo da condicdo de sujeito de direito, o paradigma

solidarista traz consigo a ideia de que a tutela do homem deve ir além da concessao

68 TEPEDINO, Gustavo. Temas de Direito Civil. Rio de Janeiro: Renovar, t. I, 2001, p. 47.

69 ZANINI, Leonardo Estevam de Assis. Direitos da personalidade. Sao Paulo: Saraiva, 2011, p. 42
70 DONEDA, Danilo. Da privacidade a prote¢ao de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006,
p. 64-65.
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de fic¢Bes juridicas: é preciso, efetivamente, garantir-se protecdo de caracteristicas
da pessoa humana que Ihe servem de pressupostos para uma existéncia digna.

O novo cenario permite a substituicdo do marco legislativo do paradigma anterior (0
Cddigo Civil napolebnico) pela Constituicdo alema de 1919: atropelada pelo regime
nazista e apesar do pouco tempo de vigéncia’®, aquela Carta Constitucional, muito
em razdo da especial importancia garantida aos direitos fundamentais, acabou
influenciando decisivamente a adocdo de um novo paradigma para a tutela dos
direitos da personalidade’?, tendo como principal diretriz a garantia de padrées

minimos de dignidade humana.

Sob este novo contexto, “o instituto da personalidade era o que apresentava mais
forte vocacdo para se tornar o centro de irradiacédo, no direito privado, desta nova
dogmatica voltada a protecdo da pessoa”. Como causa e ao mesmo tempo
consequéncia deste movimento, “a introducdo dos direitos da personalidade no
direito privado representa, neste contexto, um caso exemplar de metamorfose algo
dolorosa de um estrutura cujo desenho era por demais rigido para atender a

demandas que nido eram contempladas em seu projeto original”.”?

Dai, como exposto anteriormente, a partir deste momento histérico ser possivel o
desenvolvimento tedrico do conteldo dos direitos da personalidade, conforme
entendem Gustavo Tepedino, Maria Celina Bodin de Moraes e Heloisa Barboza:

Foi contudo, somente no século XIX, a partir da elaboracdo das
doutrinas francesa e alema , que se comegou a edificar a construgao
dos direitos atinentes a tutela da pessoa humana, considerados
essenciais a esfera de protecdo de sua dignidade e integridade,
denominando-se-lhes direitos da personalidade.”

No seio do paradigma solidarista encontra-se a ideia de que ao Estado ndo incumbe
apenas ter posturas passivas ha regulacdo juridica de certos elementos

fundamentais da personalidade humana. A crise do Estado Liberal traz consigo o

L A Constituicdo de Weimar (Weimarer Verfassung), oficialmente Constituicdo do Império
Alemao (Verfassung des Deutschen Reichs) governou a curta Republica de Weimar (1919-1933), na
Alemanha. Tecnicamente, permaneceu em vigor durante toda a existéncia do Terceiro Reich, até o
ano de 1945.

72 LEWICKI, Bruno. op.cit. p. 48-49.

73 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 80.

74 TEPEDINO, Gustavo; BARBOZA, Heloisa Helena; MORAES, Maria Celina Bodin. Cédigo Civil
Interpretado. Rio de Janeiro: Renovar, 2004, p. 31.
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Estado Intervencionista, o qual abre espagco em meio a situagfes de assimetria
econdmica, social e técnica, para fazer valer o respeito aos direitos fundamentais —
impedindo que os particulares possam, por atos de autonomia privada, diminuir o
conteudo legislativo dos direitos da personalidade. E, mais que isso: sob o0 mesmo
viés, ndo poderiam tais direitos ser alienados ou objeto de rendncia. A circunstancia
descrita acima levou a doutrina a caracterizar os direitos da personalidade com a
pecha da irrenunciabillidade e da indisponibilidade, tendo esta classificacdo se

tornado absolutamente tradicional.

Assim, por um lado, no @mbito do paradigma liberal o prestigio da autonomia privada
encontrava na ideia de personalidade juridica um mero atributo formal, sem maior
desenvolvimento da personalidade enquanto efetivo pressuposto para uma
existéncia digna; por outro, sob o paradigma solidarista, a autonomia perde prestigio
em face da necessidade de limitar o poder de particulares na definicdo do contetdo

de direitos ligados a integridade fisica, psiquica e intelectual do homem.

O novo contexto historico e a substituicdo dos paradigmas, conforme visto, criam as
bases tedricas para uma teoria geral dos direitos da personalidade, cujos principais

instrumentos passam a ser descritos abaixo.
3.1.2.1 Direitos da personalidade e dignidade humana

A perspectiva de que incumbe ao Estado a tu3.1.2.43.1tela dos direitos da
personalidade como forma de assegurar um padrdo minimo de humanidade permite
gue, no ambito da teoria geral que desde entdo se desenhou, a dignidade humana
seja conduzida a diretriz fundamental de interpretacdo de todo o sistema de
protecdo da pessoa humana. Mais do que um atributo juridico que concede
prerrogativa formal de ser sujeito de direito, a personalidade passa entdo a ser
entendida como “valor juridico ou como principio”’®. Dai se dizer que “o fundamento
juridico da contemporanea teoria dos direitos de personalidade é o principio da

dignidade humana”®, conclusédo que tem se mostrado corrente na doutrina’”.

5 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. op. cit. p. 12.
76 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. op. cit. p. 14.
77 ASCENSAO, José de Oliveira. Direito Civil: teoria geral. S&o Paulo: Saraiva, 2010. v. 1, p. 58-59;
MOTA PINTO, Carlos Alberto da. Teoria Geral do Direito Civil. Coimbra, Coimbra Editora, 1999, p.
87-88; BITTAR, Carlos Alberto; BITTAR FILHO, Carlos Alberto. Tutela dos direitos da
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Sobre o ponto, Ricardo Mauricio Freire Soares destaca que o conceito de dignidade
humana fora construido no ambito juridico na esteira da preocupagdo com o0s
fundamentos para um direito ndo somente formalmente valido, como também
legitimo, isto é: que a norma juridica corresponda ao sistema de valores que
inspiram determinado ordenamento juridico’®. Sob este contexto, ndo se pode negar
o largo caminho histérico percorrido pela sociedade na busca por um direito justo,
desde as diversas correntes do Direito Natural, passando pela crenca sem ressalvas
em que o racionalismo corresponderia a esta aspiracdo e tendo como ponto de
chegada, ja agora em um momento pds-positivista, no principio da dignidade

humana como “marco axioldgico fundamental”.”®

De dificil conceituacéo, a dignidade humana tem sido estudada sob o ponto de vista
de seu conteudo. Quanto a este, a doutrina tem remetido suas primeiras origens a
obra de Kant, que utiliza o termo para distinguir preco e dignidade: a primeira
expressao seria imanente as coisas e revelaria o valor monetario dos objetos,
permitindo assim a sua substituicdo pelo equivalente em dinheiro; a dignidade, por
sua vez, seria caracteristica atribuida as pessoas e que nao admitiria a substituicao

por algo equivalente:

No reino dos fins, tudo tem ou um prego ou uma dignidade. Quando
uma coisa tem um prego, pode ser substituida por algo equivalente;
por outro lado, a coisa que se acha acima de todo preco, e por isso
nao admite qualquer equivaléncia, compreende uma dignidade.

O que se diz respeito as inclinacbes e necessidade do homem tem
um pregco comercial; o que, sem supor uma necessidade, se
conforma a certo gosto, digamos, a uma satisfacdo produzida pelo
simples jogo, sem finalidade alguma, de nossas faculdades, tem um
preco de afeicdo ou sentimento (Affektionspreis); mas o que se faz
condi¢do para alguma coisa que seja fim em si mesma, isso ndo tem
simplesmente valor relativo ou preco, mas um valor interno, e iSso
quer dizer, dignidade.®

personalidade e dos direitos autorais nas atividades empresariais. 2. ed. Sdo Paulo: RT, 2001, p.
20-21; DONEDA, Danilo. Os direitos da personalidade no novo Cdédigo Civil. In: TEPEDINO,
Gustavo (coord.). A parte geral do novo Cédigo Civil: estudos na perspectiva civil-constitucional. Rio
de Janeiro: Renovar, 2007, p. 36; GOMES, Orlando. Introducdo ao Direito Civil. 18. ed. Rio de
Janeiro: Forense, 2001, p. 148-154.

78 SOARES, Ricardo Mauricio. O principio constitucional da dignidade da pessoa humana. Sao
Paulo: Saraiva, 2010, p. 25.

79 SOARES, Ricardo Mauricio. O principio constitucional da dignidade da pessoa humana. Sao
Paulo: Saraiva, 2010, p. 121.

80 KANT, Immanuel. Fundamentagdo da metafisica dos costumes. S&do Paulo: Martins Claret,
2003, p. 65.
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Para Kant, pois, o conteido da dignidade humana sugere a impossibilidade de
utilizacdo da pessoa humana como meio para atingir determinados fins; a pessoa é
um fim em si mesmo e, como tal, € insubstituivel e insuscetivel a raciocinios de

equivaléncia.

Muito embora o pensamento original ndo tenha sido vertido para ambito juridico, a
matriz kantiana serviu de ponto de partida para concluir-se que, se a pessoa
humana deve ser considerada um fim em si mesmo, logo “todas as normas
decorrentes da vontade legisladora dos homens precisa ter como finalidade o

homem, a espécie humana enquanto tal”.8!

E interessante observar que a concepcéo de que o Direito € um produto histérico e
deve servir a sociedade ndo pode ser considerada uma novidade alvissareira trazida
pelo pensamento kantiano. Todavia, tal matriz filosofica, unida as necessidades do
mundo pés-Guerra, de criacdo de ordens juridicas blindadas contra a possibilidade
de novos regimes totalitarios surgirem com o apoio do Estado de Direito, permitiu
gue os juristas desenvolvessem a concepcdo de que toda norma juridica deve

encontrar seu ultimo fundamento na protecdo da dignidade da pessoa humana.

Neste mesmo sentido, Flavia Piovesan afirma que aquele momento histdrico marcou
0 inicio da busca por um ordenamento juridico que ndo mais fosse indiferente a
valores éticos, 0os quais passaram a ter eficacia juridica quando encartados nas
ConstituicGes®?. Tdo grande fora o movimento que, ao longo do século XX,
contabiliza-se uma série documentos internacionais que aludem a protecdo da
dignidade humana, sendo o principal exemplo a Declaragdo Universal de Direitos
Humanos (1948) e, no ambito interno dos paises, diversas Cartas Constitucionais
andaram em caminho semelhante, a exemplo da: Constituicdo alema de 1949, da
Irlanda, da india, da Venezuela, da Grécia, da Espanha, da China, da Hungria, da

Namibia, da Roménia, de Cabo Verde, da Lituania, da Russia, da Africa do Sil, da

81 MORAES, Maria Celina Bodin de. O principio da dignidade humana. In: MORAES, Maria Celina
Bodin de (coord.). Principios do direito civil contemporéaneo. Rio de Janeiro: Renovar, 2006, p. 12.

82 PIOVESAN, Flavia. Direitos humanos e o principio da dignidade humana. In: DE PAULA,
Alexandre Sturion, Ensaios constitucionais de direitos fundamentais. Campinas: Servanda, 2006, p.
231.
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Polbnia, de Portugal e, por fim, também no caso da Constituicdo brasileira de 1988
(artigo. 1°, inciso 111)8,

A circunstancia envolvendo a constitucionalizacdo do principio da dignidade
humana, unida a prépria atribuicdo de forgca normativa ao texto constitucional e a
constitucionalizagdo do Direito Privado8* trouxe, assim, para o ambito dos direitos da
personalidade todo o cabedal teorico inerente ao desenvolvimento da protecdo da
dignidade humana. Isto permite a conclusdo exposta por Roxana Cardoso Brasileiro
Borges no sentido de que “os direitos da personalidade, cada vez mais
desenvolvidos para uma protecdo maior do ser humano, voltam-se para realizacéo

da pessoa. Talvez um dia venham a ser chamados de direitos da dignidade”.®®
3.1.2.2 Clausula geral de tutela dos direitos da personalidade

O paradigma solidarista e, como visto, a identificacdo da dignidade humana como
diretriz do sistema de protecdo dos direitos da personalidade conduzem a um
segundo importante instrumento para a sua tutela, no que se convencionou chamar

de clausula geral de tutela dos direitos da personalidade.

A dignidade humana, com efeito, fundamenta a existéncia de um “direito geral de
personalidade”, amplamente exposto em doutrina nacional e estrangeira®. Sendo a
dignidade humana um genuino conceito juridico indeterminado, ndo seria adequado
(sequer possivel), prever todas as facetas da tutela a personalidade. A extensao de
tal protecdo ndo encontra limites a priori, ja que as possiveis violacdes a dignidade
se proliferam na medida em que a sociedade evolui, conforme informa Roxana

Cardoso Brasileiro Borges:

A medida que a sociedade se torna mais complexa e as violacdes as
pessoas proliferam, até mesmo como decorréncia de certos usos dos
conhecimentos tecnoldgicos, novas situacdes demandam protecdo
juridica. E o que ocorre no campo dos direitos da personalidade: s&o
direitos em expansdo. Com a evolugdo legislativa e com o
desenvolvimento do conhecimento cientifico acerca do direito, vao-se
revelando novas situacdes que exigem protecdo juridica e,
conseguentemente, novos direitos vao sendo reconhecidos®’.

83 ZANINI, Leonardo Estevam de Assis. Direitos da personalidade. Sao Paulo: Saraiva, 2011, p. 75.
84 Conforme item 2.3.

8 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. op. cit. p. 16.

8 ASCENSAO, José de Oliveira. op. cit. p. 68-73; BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. op. cit. p. 24.
87 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. op. cit. p. 25.
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Por meio da clausula geral de tutela, € permitido ao operador a protecédo do direito
no caso concreto, sobretudo em hipéteses de fato sem estrito amparo nas hipoteses
normativas de regulacéo dos direitos da personalidade. Assim, para além do método
casuistico, que tipificaria os direitos da personalidade e criaria regras especificas
para cada qual, a clausula geral de tutela dos direitos da personalidade outorga ao
Poder Judicidrio, de modo em certa medida discricionario, a possibilidade de

amparar uma afronta a personalidade humana tendo em conta situagcdes singulares.

O que equivale a dizer: os direitos da personalidade ndo sdo numerus clausus,
podendo-se falar em um direito geral de personalidade, a abarcar todas as espécies

de direitos de personalidade, presentes e futuros.88

Tal circunstancia, todavia, ndo invalida a op¢do quanto a criacdo de catalogos de
direitos da personalidade ou de direitos da personalidade em espécie, de modo a
criar tipos especificos de direitos (vida, integridade fisica, privacidade, dentre outros)
e, para cada qual, regras também especificas de protecédo. Efetivamente, a técnica
de catalogar direitos que tais encontra-se presente em diversas legislacdes, a
exemplo do quanto previsto nos cédigos civis italiano, francés, como também de
Portugal e no Brasil — mas esta, a luz dos paises que conduziram a dignidade
humana a qualidade de fundamento dos direitos da personalidade, ndo deve
significar o esgotamento de outros direitos eventualmente n&o previstos

expressamente®’,

A construcao da referida clausula geral no ambito do paradigma solidarista, ademais,

detém papel crucial na definicdo das caracteristicas dos direitos da personalidade.

88 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. op. cit. p. 24.

89 “[...] os direitos da personalidade sdo, ao mesmo tempo, uma série aberta de direitos e uma
clausula geral voltada para a dignidade da pessoa. No ordenamento juridico brasileiro, as ideias de
“série aberta de direitos” e “direito geral de personalidade” ndo se excluem e ambas tém a mesma
relevancia pratica: a de ampliar a protecdo da pessoa, nos mais diversos aspectos de sua dignidade,
mesmo que nem todas as posi¢cdes de risco a sua dignidade estejam previstas expressamente no
ordenamento legislado, independentemente de tipicidade. Na verdade, esta conclusdo deriva da
concepcao do direito como sistema aberto. A interpretacdo constitucional deve estar em harmonia
com a sociedade concreta, com seus aspectos plurais e abertos”. BORGES, Roxana Cardoso
Brasileiro. op. cit. p. 29.
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3.1.2.3 Caracteristicas dos direitos da personalidade

Fruto de uma influéncia que pode ser remetida a Jurisprudéncia dos Conceitos
alema, a definicdo de listas de caracteristicas de certos institutos pode ser tida como
uma tradigdo, nao tendo os direitos da personalidade dela escapado. E, do mesmo
modo como ocorre em outros setores do Direito, também neste tema a auséncia de
uniformidade é grande, muito por forca de um saudavel siléncio das legislacbes

sobre o tema, de modo a relegar a doutrina a tarefa de sistematizacao da matéria.

Feita a ressalva e sem que se pretenda transcrever cada uma das listas de
caracteristicas presentes na bibliografia especializada, aos direitos da personalidade
tem sido impostas as caracteristicas da extrapatrimonialidade, inalienabilidade,
impenhorabilidade, imprescritibilidade, além de serem absolutos, vitalicios,

irrenunciaveis, indisponiveis.

A extrapatrimonialidade decorre da impossibilidade da avaliacdo pecuniaria — o que
ndo esconde, como ja visto, uma profunda influéncia do pensamento kantiano de
oposicao entre preco e dignidade; sdo inaliendveis porque ndo podem ser
transferidos a terceiros e, como decorréncia natural das duas caracteristicas
anteriores, sao também considerados impenhoraveis — ndo se sujeitam a execucao
para cumprimento de obrigacdo patrimonial do titular; vinculados que estejam a
propria existéncia e a manutencdo da dignidade humana, sao também
imprescritiveis (ndo ha extincdo de sua pretensao correspondente em funcédo do
decurso do tempo), vitalicios (a titularidade somente se extingue com o falecimento)
e absolutos (podem ser opostos em face de quaisquer pessoas, no que se diferenm

por exemplo, dos direitos obrigacionais, que séo relativos).

Do mesmo modo, no ambito do paradigma solidarista, a circunstancia por meio da
qual estd o Estado constitucionalmente obrigado a defender os direitos da
personalidade inclusive contra atos do proprio titular, permite outorgar-lhes a pecha
da irrenunciabilidade e indisponibilidade: ndo podem ser renunciados, nem objeto de

disposicéo gratuita, onerosa ou mesmo post mortem.
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3.1.2.4 Direitos da personalidade e direitos fundamentais

Foi também no cenario exposto do paradigma solidarista dos direitos da
personalidade que deu-se a aproximacao da teoria dos direitos da personalidade e
da teoria dos direitos fundamentais — muito também em funcéo da fluidez, a partir da
Segunda Guerra Mundial, da propria distincao entre Direito Publico e Direito Privado.

Tendo as duas categorias, ao fim e ao cabo, o objetivo de proteger a dignidade
humana, ndo sem algum exagero retérico seria possivel afirmar que direitos da
personalidade e direitos fundamentais sdo o terreno mais férti da zona de
convergéncia entre o Direito Publico e o Direito Privado. A despeito disso, recentes
trabalhos tem procurado distinguir as duas categorias. Para Leonardo Zanini, por
exemplo, “os direitos fundamentais [...] estdo previstos nas constituicdes, por isso,
eles tem em vista particularmente a posicédo do individuo face ao Estado”; por outro
lado, “os direitos da personalidade [...] atendem as emanacbes da personalidade
humana em si, prévias valorativamente a preocupacfes de estruturacdo politica,

tendo como objetivo a protegédo da dignidade do seu titular”.*°

De modo mais contundente, também ja se disse que “direitos fundamentais
pressupdem relagdes de poder”, enquanto “os diretos da personalidade relacbes de
igualdade™?. Com o objetivo de bem distinguir as duas categorias, Jorge Miranda
assinala que “os direitos fundamentais pertencem ao dominio do Direito

Constitucional, os direitos da personalidade ao do Direito Civil”.?2

E certo que, por apuro técnico e pelas origens distintas, as duas categorias ndo se
confundem. A teoria dos direitos fundamentais tem como pressuposto classico a
defesa do cidaddo em face de atos e omissdes praticadas pelo Estado, embora,
como visto®, o seu ambito de incidéncia tenha sido alargado para alcancar também

as relacdes privadas.

9 ZANINI, Leonardo Estevam de Assis. Direitos da personalidade. Sao Paulo: Saraiva, 2011, p. 58-
59.

%1 MIRANDA, Jorge. Manual de Direito Constitucional. Direitos Fundamentais. Coimbra; Coimbra
Editora, 1993, p. 55.

92 MIRANDA, Jorge. Manual de Direito Constitucional. Direitos Fundamentais. Coimbra; Coimbra
Editora, 1993, p. 55.

93 Conforme item 2.4.
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No entanto, ainda que persista uma distin¢cdo técnica, o atual estado da arte com
relagdo a matéria ndo permite compreender tal diferenciagdo, sendo em termos; a
separacao formal dos institutos, com efeito, ndo pode evitar que em um e em outro
campo a aproximacao das matérias permita a utilizacdo de vasto cabedal tedrico
desenvolvido tanto por civilistas, quanto por constitucionalistas, a exemplo das
técnicas de sopesamento de direitos fundamentais, o julgamento com base em
principios, as aplicacbes da teoria do minimo existencial e até mesmo, mais
recentemente, as criticas quanto a utilizacao indevida do principio da dignidade da

pessoa humana.

A adocdo de uma perspectiva solidarista, como visto, veio ao encontro de uma
atuacado estatal mais proativa na tutela dos direitos da personalidade; no entanto,
este mesmo paradigma nao parece capaz de conceder respostas adequadas
envolvendo novos problemas da contemporaneidade. Exemplo disto ocorre nas
chamadas situacBes existenciais, relacionadas a decisbes da pessoa humana a
respeito de aspectos intimos de sua vida privada e que, em Ultima analise, poderiam
importar na reducédo da tutela dos direitos da personalidade, quando ndo na sua

rendncia, efetivamente.

Dito de outro modo: a existéncia de um direito subjetivo a defesa da personalidade,
a ser exercido em face do Estado, justificou, a luz da no¢éo kantiana de dignidade,
gue nao se permitisse que o titular de um direito da personalidade renunciasse a
esta protecdo. Como visto, foi um tal raciocinio que conduziu a adoc¢éo, no ambito da
teoria geral dos direitos da personalidade, das caracteristicas da irrenunciabilidade e

indisponibilidade.

A constatacao todavia, que o desenvolvimento da personalidade pressupde também
a liberdade de escolhas existenciais, conduziu a crise do paradigma solidarista, o
gue ja se faz notar no que se convencionou intitular exercicio positivo dos direitos da

personalidade.
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3.1.3 Paradigma do exercicio positivo dos direitos da personalidade

O paradigma solidarista, com o objetivo de tutelar de forma proativa os direitos da
personalidade, impedindo que estes fossem renunciados pela propria pessoa
humana, passou a caracterizar tal categoria como irrenunciavel e indisponivel. Sob
este contexto, nos Udltimos anos tem se questionado como conciliar esta regra,
imanente ao paradigma solidarista, com a autonomia individual de cada pessoa — a
qual, deve-se registrar, tem sido alcada a condicdo de direito fundamental nas

principais Constitui¢des.

O paradigma solidarista foi marcadamente influenciado pela perspectiva de um
Estado interventor. Esta premissa, no entanto, passa a ser colocada sob suspeita
quanto o poder estatal (ou o conhecimento cientifico predominante) passa a vedar a

pratica de atos que se constituem em genuino exercicio da autonomia privada.

Para além disso, é certo que, do ponto de vista econémico, a propria eficacia do
Welfare State deve ser questionada nos tempos atuais. A crise de paradigmas nao
pode ser verificada apenas no ambito juridico, como também do ponto de vista
politico, em vista da faléncia do Estado Social frente aos fendmenos da
globalizacdo, das privatizacbes, das crises orcamentarias dos governos, da
“‘internet”, que deu origem a programas de reforma do Estado, inclusive no Brasil,

como aponta Luciano Benetti Timm.%

Questbes que antes eram respondidas pela doutrina majoritaria de modo negativo,
como aqguelas que giram em torno da negativa do paciente em submeter-se a
determinados procedimentos; da renuncia a privacidade e mesmo naquilo que se
relaciona com a rendncia da prépria vida (eutanasia e ortotandsia), passam a nao
parecer mais tdo adequadas quando vistas sob o pano de fundo do paradigma

solidarista.

Exemplo destas primeiras manifestacdes pode ser encontrado na obra de Rose Melo

Vencelau Meireles:

% TIMM, Luciano Benetti. "Descodificagcdo”, constitucionalizagdo e reprivatizacdo no Direito
Privado: (0] codigo civil ainda é atil? Disponivel em:
<http://works.bepress.com/luciano_benetti_timm/40/>. Acesso em: 08 abr. 2013.
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Ndo sdo poucas as situacbes nas quais ha auto-limitacdo a
expressdes da personalidade, sem que haja uma regra legal
permissiva. E 0 caso, por exemplo, das cirurgias de mudanca de
sexo, das restricdes a privacidade nos reality shows, das incursdes a
intimidade tdo comum em determinados tipos de revistas de
celebridades etc. A auséncia de lei que permita a autolimitacdo a
personalidade seria mesmo O6bice ao merecimento de tutela de
hip6teses como estas?%
Situagcbes como estas, vistas anteriormente, parecem apontar para a necessidade
de um novo paradigma, no sentido de resgatar o espaco de autonomia privada do
individuo, ainda que dentro do atual paradigma solidarista. Se as ultimas décadas,
no ambito do Direito Civil, foram marcadas por um movimento de publicizacdo do
Direito Privado — com os 6nus e bonus decorrentes desta escolha legislativa, e do
encaminhamento da producédo doutrinaria — a auséncia de respostas adequadas aos
problemas que imbricam autonomia privada e direitos da personalidade podem servir
de indicios sobre a possibilidade futura de erupcdo de um novo paradigma, desta

vez voltado para a reprivatizacdo do direito privado.

Sobre o ponto, a licdo de Luciano Timm é precisa ao enquadrar este novo prestigio
emprestado a autonomia privada em termos contemporaneos, distintos do papel da

autonomia sob o angulo do paradigma liberal, uma vez que

[...] o Estado contemporaneo nao é mais aquele interventor do pés-
guerra, mas um Estado que sofreu as influéncias da queda do Muro
de Berlim, do fim dos regimes politicos do Leste Europeu, do triunfo
do capitalismo e da economia de mercado, redescobrindo sua funcéo
meramente reguladora; isto €, um poder publico submerso na
ideologia privatista, que forca o Estado a dar mais autonomia a
iniciativa privada, limitando-se a apenas regular o livre jogo do
mercado.®

E se, para o autor citado anteriormente, a autonomia ganha corpo no ambito do “livre
jogo do mercado”, para Alexandre dos Santos Cunha a autonomia privada € mesmo
elemento fundamental de desenvolvimento da prépria personalidade humana.
Assim, ao contrario do que se podia verificar na producdo doutrinaria identificada
com os paradigmas liberal e solidarista, que colocava, sempre, autonomia e direitos

da personalidade em campos opostos, seria possivel vislumbrar-se a aproximacéo

% MEIRELES, Rose Melo Vencelau. Autonomia e Dignidade Humana. Rio de Janeiro: Renovar,
2009, 186-187.

% TIMM, Luciano Benetti. "Descodificagdo”, constitucionalizacdo e reprivatizacdo o no Direito
Privado: (0] codigo civil ainda é atil? Disponivel em:
<http://works.bepress.com/luciano_benetti_timm/40/>. Acesso em: 08 abr. 2013.
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dos institutos, de modo a que a liberdade possa mesmo integrar o contetado nuclarar
da ideia de dignidade.®’

Alids, mesmo na sempre citada matriz kantiana que estaria ha origem do principio da
dignidade humana, a preocupacdo com a compatibilidade com a liberdade estava
presente. Se a dignidade serve de fundamento Ultimo para a protecdo dos direitos
da personalidade, para o filésofo, a autonomia “¢ o fundamento da dignidade da

natureza humana e de toda a natureza racional”®8.

O cotejo da tutela dos direitos da personalidade e da autonomia permite
compreender a existéncia de uma liberdade positiva no exercicio destes direitos:
para além de meros direitos de defesa erigidos contra a violacdo indevida por parte
de terceiros, os direitos da personalidade também podem ser exercidos de modo
ativo e, neste caso, permitindo ao titular algum grau de disponibilidade, por exemplo,

sobre sua vida, integridade fisica ou privacidade.®

N&o se pode desconsiderar o risco de, a pretexto de se fazer valer o solidarismo
estatal préprio do atual paradigma dos direitos da personalidade, incorrer-se no
perigo de julgamentos morais, impondo-se aos cidadaos, em verdade, uma espécie
de moral estatal, responséavel por calibrar o grau de autonomia privada permissivel

em cada um dos atos envolvendo os direitos da personalidade.
3.2 PRIVACIDADE: EVOLUCAO HISTORICA E ESTADO DA ARTE

A definicdo precisa do conteudo da privacidade, sem que se tenha ai qualquer
exagero retorico, ja foi qualificado como uma verdadeira quimera, algo “que parece
raiar os limites do impossivel’’® A doutrina portuguesa, buscando no direito
comparado suporte para uma definicho mais rigorosa, tem registrado esta
dificuldade, uma vez que, mesmo no Estados Unidos, onde primeiro se desenvolveu

metodologicamente a privacidade, ndo existe uma definicdo Unica, tratando-se, no

97 CUNHA, Alexandre dos Santos. Dignidade da pessoa humana: conceito fundamental para o
Direito Civil. In:MARTIS-COSTA, Judith (org.). A reconstru¢do do direito privado. S&o Paulo: RT,
2002. p. 251.

% MEIRELES, Rose Melo Vencelau. Autonomia e Dignidade Humana. Rio de Janeiro: Renovar,
2009, p. 99.

99 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. op. cit. p. 98.

100 PINTO, Paulo Mota. O direito a reserva sobre a intimidade da vida privada. In: Boletim da
Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra, vol. LXIX, 1993, p. 504.
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mais, de conceito de criacdo jurisprudencial, como alids € préoprio dos paises de
tradicdo na Common Law. Na Alemanha e na Franca, de modo semelhante, o
desenvolvimento do conceito de privacidade também pode ser encontrado a partir
de decisdes dos Tribunais, mas sem que se tenha obtido uma unidade dogmatica

em torno deste direito02.

Mesmo do ponto de vista etimolégico, constata-se mais dissenso do que
concordancias quando se trata da privacidade. José Adércio Leite Sampaio,
localizando a origem romana do termo, aponta que privatus deu origem a expressao
norte-americana privacy!%? — tendo sido esta, por sua vez, a origem da expressao
nacional privacidade, um “anglicismo de empréstimo recente na lingua”, conforme
pontua Bruno Lewickil®. Sem qualquer uniformidade, colhe-se na bibliografia
especializada, aparentemente usadas no mesmo sentido, expressdes como direito a
privacidade, direito ao recato, direito ao sigilo e direito a vida privada, circunstancia

gue néo contribui para um exame cientifico do tema.

As razdes para tal dificuldade decorrem de certa confuséo conceitual, fruto de uma
tensdo entre privacidade e informacdo. Historicamente ligada aos programas
liberais, a tutela da privacidade caracteriza-se como mais um desdobramento da
protecao da liberdade do individuo, tradicionalmente manifestada no desejo de “ficar
s¢”. Todavia, mais recentemente, esta primeira nogdo tem sido desafiada pelo
crescente papel da informacdo na sociedade atual e pelos avancos tecnolégicos
que, nao raro, colocam em xeque os limites de protecdo daquilo se entende,

tradicionalmente, por vida privada.

Dai o paradoxo: entre definir o contetdo da privacidade em fun¢éo daquilo que esta
contido no ambito de sua protecdo; ou, ao contrario, tendo em conta o que deve ser
exposto ao publico por forca do acesso a informacdo, os conceitos e definicbes

indicados pela doutrina tem variado ao sabor desta questéao preliminar.

De todo modo, a inexisténcia de uniformidade terminoldgica, ndo sendo, como visto,

algo exclusivo ou tido como uma deficiéncia da doutrina brasileira sobre o assunto,

101 DIAS, José Eduardo Figueiredo. op. cit. Acesso em: 08 set. 2013.

102 SAMPAIO, José Adércio Leite. Direito a intimidade e a vida privada. Belo Horizonte: Del Rey,
1998, p. 268.

103 | EWICKI, Bruno. op.cit. p. 28.
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ndo parece criar nenhum dificuldade intransponivel para a sua andlisel®*. Neste
ponto, “estender indefinidamente este debate seria muito mais cansativo que

propriamente proveitoso”1%,

Visto por outro lado, “o problema reside menos na definicdo em si do que em
determinar o que se espera desta definigdo™%. Com efeito, sendo um instituto tdo
profundamente marcado pelo contexto histérico das sociedades onde se
desenvolveu e, por isso mesmo, de certo modo disforme, o processo de
generalizagdo mostra-se inadequado e perigoso por impedir o alcance de todo o
conteudo do instituto.

N&o havendo prejuizos cientificos, a constatacdo de que ha verdadeira fungibilidade

no uso dos termos vistos anteriormente é suficiente para avancar.

Sob o ponto de vista histérico, a doutrina registra que a origem moderna do conceito
juridico de privacidade remonta a sociedade burguesa norte-americana do final do
século XIX07 Até entdo, ndo “havia realmente lugar para a tutela juridica da
privacidade em sociedades que confiavam sua regulacdo a outros mecanismos —
fossem estes a rigidez da hierarquia social ou entdo a propria arquitetura dos

espacos publicos e privados”.1%8

N&o havia espaco para a constru¢cdo de um conceito de privacidade no seio de
sociedades que sequer concediam espaco para a reserva do individuo, mesmo que
fisicamente, com relacdo as pessoas com as quais convivia. Sem querer avancar
sobre possiveis e eventuais argumentos de ordem biologica, a respeito da
necessidade de uma esfera de reserva, a construcdo da privacidade parece, ao

contrario, encontrar-se vinculada a contextos histérico-culturais.

Nesse sentido, para Stefano Rodota, “o nascimento da privacidade pode ser
historicamente associado a desagregacdo da sociedade feudal, na qual os

individuos eram todos ligados por uma complexa série de relagdes que se refletiam

104 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 102.

105 | EWICKI, Bruno. op.cit. p. 29.

106 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 104.

107 TEPEDINO, Gustavo; BARBOZA, Heloisa Helena; MORAES, Maria Celina Bodin de. Cédigo Civil
Interpretado. Rio de Janeiro: Renovar, 2004, p. 60.

108 DPONEDA, Danilo. Da privacidade a prote¢do de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar,
2006, p. 8.
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na propria organizacdo da vida cotidiana”. Para o autor, “o isolamento era privilégio
de pouquissimos eleitos ou daqueles que, por necessidade ou opcdo, viviam

distantes da comunidade — misticos ou monges, pastores ou banidos”.1%°

N&o era este, certamente, o contexto da nascente sociedade burguesa. A
possibilidade de reserva fisica do individuo em face de terceiros era um desejo ao
alcance da burguesia, seja pelas novas técnicas de construcdo das habitacdes, seja
pela separacdo entre o lugar no qual se vive e o local do trabalho'°. Mais que isto: a
privacidade, em verdade, considerando o modo como se desenvolviam as relagoes
sociais no Estado feudal, acabou por sinalizar o fim de um certo modo de opressao
sobre as individualidades dos sujeitos. Bem por isso, “0 desejo de intimidade
assinalou o inicio do novo alinhamento de classes que estava destinado a se refletir
numa luta de classes sem tréguas e nas reivindicagdes individualistas de um periodo

ulterior” 111

De tudo, pois, o que deve ser claramente colocado é que “a privacidade passa a ser
prerrogativa de uma emergente classe burguesa que, com o seu forte componente
individualista, utiliza-se dela para marcar sua identidade na sociedade e também
para proporcionar que o burgués se isole dentro de sua prépria classe’'?. Bem por
isto, a doutrina registra que “ndo se encontram, antes do final do século XIX,
registros de uma expressa construcdo juridica do direito a intimidade e a vida
privada”!®; o que, de todo modo, ndo significa que inexistia tutela juridica com
relacdo a vida privada que, como se viu, tinha sua protecéo realizada através de

modelos tedricos trazidos do direito a propriedade.

Este contexto, se em um primeiro momento ndo chegou a viabilizar o
desenvolvimento metodolégico do conceito juridico de privacidade, abriu espaco
para que, posteriormente, no jA& mencionado contexto norte-americano do fim do
século XIX, fossem produzidos os primeiro estudos, sob o ponto de vista da Ciéncia

do Direito, sobre o tema. O pioneirismo, tradicionalmente, tem sido creditado ao juiz

109 RODOTA, Stefano. A vida na sociedade de vigilancia. A privacidade hoje. Rio de Janeiro:
Renovar, 2008, p. 26.

110 RODOTA, Stefano. op. cit. p. 26.

111 RODOTA, Stefano. op. cit. p. 26.

112 DPONEDA, Danilo. op. cit. p. 128.

113 MARTINS, Luciana Mabilia. O direito civil a privacidade e a intimidade. In: MARTINS-COSTA,
Judith (org). A reconstrucdo do direito privado: reflexos dos principios, diretrizes e direitos
fundamentais no direito privado. Sdo Paulo: RT, 2002, p. 340
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Thomas Cooley que, em 1880, externou em seu tratado de Torts Law, 0 que tem

sido indicado como uma primeira preocupacdo com um “direito a estar sozinho114.

Uma década depois, em 1890, coube aos norte-americanos Samuel Warren e Louis
Brandeis a publicacéo, na prestigiada Harvard Law Review, do artigo The Right to
Privacy — considerado, mesmo hoje, um dos mais importantes escritos juridicos da
historia norte-americana e tido por José Adércio Sampaio Leite como um marco do

fim da “pré-histéria” sobre a matériall®.

Além do valor histérico e da qualidade de marco teérico no estudo da privacidade, o
mencionado artigo indica quais as dimensdes da vida privada neste primeiro

momento, demonstrando a sua profunda vinculacdo com o discurso liberal-burgués.

3.2.1 Privacidade e individualismo

bY

Para os pioneiros autores norte-americanos, o direito a privacidade poderia ser
condensado na expressao right to be let alone; o respeito a vida privada, portanto,
assumia uma dimenséo fisica, configurado no direito de ser deixado s6''6. Muito
embora, conforme registra Danilo Doneda, deva-se ressalvar que 0s autores ndo
definiram diretamente, em momento algum do artigo, o contetudo do right to privacy;
e gue, mesmo a associacdo com a expressao right to be let alone, tenha sido feita
de modo lateral''’, ainda assim o estudo tornou-se referéncia do pensamento de sua
época, talvez menos pela profundidade e mais por retratar justamente um

pensamento estritamente liberal-burgués, proprio daquele contexto historico.

Concentrada a sua importancia no ambito histérico, a privacidade retratada no
mencionado trabalho difundiu a vinculacdo da privacy com o direito ao isolamento,
aquela época estimulado “pela crescente intromissédo na vida alheia propiciada pelo
desenvolvimento tecnoldgico, através do uso que passava a ser feito, especialmente

pela imprensa, de meios como a fotografia e as gravagdes”''8. A privacidade, pois,

1141 EWICKI, Bruno. op. cit. P. 32.

115 SAMPAIO, José Adércio Leite.op. cit. p. 33.

116 Tepedino, Gustavo; Barboza, Heloisa Helena; Moraes, Maria Celina Bodin. Cédigo Civil
Interpretado. Rio de Janeiro: Renovar, 2004, p. 60.

117 DONEDA, Danilo. Da privacidade a prote¢do de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar,
2006, p. 105.

118 | EWICKI, Bruno. op. cit. p. 33.
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tinha como foco uma tutela fisica, por assim dizer, relacionada a um direito subjetivo

de manter-se fisicamente sem companhia.

Danilo Doneda, referindo-se a este primeiro periodo, informa que a privacidade “em
seus primérdios, marcada por um individualismo exacerbado e mesmo egoista,
portou a feicdo do direito a ser deixado s6”. O autor registra que, neste periodo, o
paradigma da privacidade pode ser caracterizado “como uma zero-relationship,

como uma auséncia de comunicagao entre o sujeito e os demais”.1°

Também assim, para Rodota, a relagdo entre o discurso liberal e o modelo de
protecao da privacidade seria fortissima. Para o autor, “ndo € por acaso que seus
instrumentos juridicos de tutela foram predominantemente modelados como base
naquele caracteristico do direito burgués por exceléncia, a propriedade™?°. E,
justamente por conta desta vinculacdo, as criticas dirigidas ao modelo liberal de
tutela da propriedade também alcancam aquele regime de tutela da privacidade,
uma vez que “o direito a ser deixado s6’ pode assumir um significado imensamente
negativo quando isso implica no desinteresse pelas condi¢cdes de vida dos menos

favorecidos, representando o abandono dos mais fracos a violéncia social”.1?!

E interessante observar as relacfes entre propriedade e privacidade nas primeiras

manifestacdes que se tem noticia da jurisprudéncia sobre o tema.

Em 1348, um tribunal inglés julgou ilegal a violacdo de domicilio com base no direito
a privacidade!??. José Adércio Leite Sampaio, a propdsito da relacdo entre
propriedade e privacidade, indica que a Magna Carta inglesa a violagédo da casa do
cidaddo sob a 6tica do devido processo legal, enunciando o principio segundo o qual
a man’s house is his castle, em 1604. Em 1776, em discurso no Parlamento, o Lorde
Chatam proclamou que mesmo o homem mais pobre tem o poder de, em sua casa,
desafiar a Coroa. Nos Estados Unidos, em razdo das buscas e apreensdes
arbitrarias realizadas pelos ingleses nas casas e estabelecimentos dos colonos, a
vida privada foi objeto da Quarta Emenda a Constituicdo. Por ultimo, do mesmo

modo, também os revolucionarios franceses, proclamaram disposicdo semelhante

119 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 08.

120 RODOTA, Stefano. op. cit. p. 27.

121 RODOTA, Stefano. op. cit. p. 27.

122 DOTTI, René Ariel. A liberdade e o direito a intimidade. In: Revista de Informacéo Legislativa, n.
66, 1980, p. 134.
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em 1789 e, como consequéncia, em 1791, a inviolabilidade do domicilio restou
tutelada pela Constituichdo de 1791, juntamente com a inviolabilidade da
correspondéncia (que, malgrado ndo tenha obtido disposicdo constitucional

expressa, fora tipificada como crime no Cdédigo Penal francés do mesmo ano)*?3.

N&o por outra razdo, mesmo mais recentemente é possivel colher da doutrina
impressdes que vinculam outro simbolo das revolucdes liberais, como a liberdade, a
privacidade, a exemplo do que faz Ronaldo Porto Macedo Junior quando afirma que
“o moderno conceito de direito a intimidade e a vida privada se apresenta como um

direito a liberdade”.124

A proposito das relacBes entre burguesia, individualismo e privacidade, deve-se
registrar ainda que “a insergdo de um direito a privacidade em ordenamentos de
cunho eminentemente patrimonialista fizeram dela uma prerrogativa reservada a
extratos sociais bem determinados”. Sem meias palavras: a privacidade, tao
burguesa e individualista, era algo restrito aos cidaddos detentores do poder
econdmico, o que fica bem claro nos casos embleméticos da crénica judiciaria de
eras passadas referentes a privacidade — envolvendo os literatos Alexander Pope e
Jonathan Swift, o casal real, Principe Albert e a rainha Victoria e na Inglaterra; a atriz
Elisa Rachel Félix, na Franca; ou ainda o tenor Enrico Caruso e o ditador Benito
Mussolini, na Itélia, enfim, todos de algum modo ligados as camadas superiores da

piramide social.1?®

As relacbes entre privacidade e individualismo sdo escancaradas no uso que a
jurisprudéncia norte-americana fez do conceito para alcancar outros temas,
originariamente fora do debate do right to be alone: os mesmos fundamentos liberais
que inspiraram o contetdo da privacy naquele pais permitem estendé-lo ao direito
de ter em casa livros e filmes considerados obscenos; direito a ndo sofrer buscas e
revistas que venham a ferir uma expectativa razoavel de privacidade; e o direito a
escolher o proprio conjuge e tomar outras decisdes tidas como fundamentais quanto

a prépria vida, consoante exemplos extraidos por José Adércio Leite Sampaio da

123 SAMPAIOQ, José Adércio Leite. op.cit. p. 48-49.

124 MACEDO JUNIOR, Ronaldo Porto. Privacidade, mercado e informacéo. In: Revista Justitia, n.
61, 1999, p. 246.

125 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 11.
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experiéncia norte-americana'?®. Neste mesmo sentido, a doutrina tem associado a
ideia de privacidade, neste primeiro momento, a outro verdadeiro pilar do discurso
juridico-liberal: a propriedade. Na origem, o ideal de manter-se sozinho e afastar a
ingeréncia de terceiros sobre um determinado espaco fisico ndo esconde uma certa

“cumplicidade entre a protegdo da privacidade e a da propriedade™?’.

De qualquer modo, deve-se registrar que o pioneiro artigo de Warren e Brandeis nao
pode ser tomado como referéncia a respeito desta vinculacdo entre privacidade e
propriedade. Muito embora a relagdo tenha sido naturalmente estudada por conta
das raizes liberais do discurso da vida privada, o estudo dos autores norte-
americanos nao se valia deste argumento; ao contrario, partindo-se do novo
fendbmeno identificado a época, no que concerne ao alcance da comunicacdo de
massa, o artigo tinha o direito a privacidade como instituto autbnomo, e nédo ligado a

tutela da propriedade'?8.
3.2.2 Privacidade e controle de informacdes

Ao longo do século XX, as criticas formuladas contra um perfil essencialmente liberal
do Direito Civil, assim entendido enquanto setor juridico cujo objeto de tutela era
essencialmente o patrimonio e sem preocupac¢des com a existéncia humana, acabou

cunhando um novo perfil da privacidade.

Ligado que fosse as suas origens liberais, o perfil da privacidade foi moldado a luz
das criticas e das mudancas direcionadas ao proprio perfil dos direitos da
personalidade!?®. Uma vez presente um novo modelo de tutela dos direitos da
personalidade, cuja principal caracteristica passa a ser a existéncia de um direito
subjetivo a prerrogativas minimas para manutencdo da dignidade humana, a ténica

do direito a privacidade, do mesmo modo, apontara para a ampliacdo de seu

conteudo, com vistas a protecdo integral da pessoa humana.

A inflexdo da tendéncia anterior, liberal e individualista, tem sido estudada pela

doutrina tendo em conta fatores historicos e eventos econémicos, a exemplo das

126 SAMPAIOQ, José Adércio Leite.op. cit. p. 103-105.

127 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 116.

128 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 139.

129 Alude-se, aqui, aos paradigmas de direitos da personalidade, conforme item 3.2.
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modificagdes impostas em fungdo do remodelamento do Estado Liberal para o
Estado Intervencionista; a mudanca do relacionamento do cidaddo com o Estado,
tendo como consequéncia uma maior cobranga por prestacdes, e ndo apenas
abstencdes; reivindicacbes da classe trabalhadora e o crescimento do fluxo de

informacdes.**°

Assim, o conteudo e os limites do direito a privacidade, ao contrario do perfil
semelhante a propriedade moldado até entdo, deve assumir uma estrutura diferente,
de modo a distanciar-se de um modelo que busca definir, simplesmente o que é
publico e o que é privado. Ao contrario, € possivel enquadrar a protecdo da
privacidade no contexto geral da protecdo integral da pessoa, seja sob uma

dimenséo publica, seja sob uma dimenséo privadals?,

hY

Semelhante as mudancas operadas no ambito do direito a propriedade, a
privacidade deve ter em consideracdo o fato de que a sua protecdo absoluta ndo
pode sobrepujar eventual interesse publico em sua mitigacdo. Mais que isto: ndo é
suficiente estabelecer os limites e o conteddo da privacidade simplesmente
buscando enquadrar o problema como uma “questdo de direito publico” ou de
“direito privado”, sendo de uma simplificacdo enorme buscar delimitar o contetudo da

privacidade a partir deste critério.

De fato, “0 homem que a Constituicdo considera [...] ndo é um individuo fechado em
seu egoismo e na sua estreita esfera privada e particular, mas um individuo
necessariamente e por natureza aberto aos outros, a vida de relacéo e social*®?. De
tal forma aberto as suas relagcbes, ndo se pode perder de vista que os limites do
exercicio do direito a privacidade deve encontrar seus contornos na concretude das
relacbes juridicas estabelecidas, e ndo de modo abstrato, qualificando-se as

relagdes como “de direito publico” ou “de direito privado”.

Semelhante alerta é feito por Doneda, para quem “é importante estarmos atentos a
nao construir o discurso sobre a privacidade a partir de bases proprietarias — por

exemplo, através de sua relacdo com o0 espagco, com a exclusdo e,

130 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 12.

131 NEGREIROS, Teresa. A dicotomia publico-privado frente ao problema da colisdo de
principios. In; LOBO TORRES, Ricardo (org.). Teoria dos direitos fundamentais. Rio de Janeiro:
Renovar, 1999, p. 340.

132 | EWICKI, Bruno. op. cit. p. 83-84
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consequentemente, com as situacGes subjetivas patrimoniais™3. Assinalando a
mudanca do perfil do direito a privacidade, o autor afirma que “a trajetéria percorrida
pelo direito a privacidade reflete [...] uma mudanca de perspectiva para a tutela da
pessoa”'*. Para o autor, “uma esfera privada, na qual a pessoa tenha condicées de
desenvolvimento da propria personalidade, livre de ingeréncias externas, ganha hoje
ainda mais em importancia”, circunstancia que, em ultima analise, prende-se ao livre

desenvolvimento da existéncia humana.13>

Também assim, para Monica Aguiar, mais do que o tradicional direito de estar so, o
direito a vida privada abrange a prerrogativa do individuo “de excluir do
conhecimento publico fatos que denotem preferéncias e outros dados que a pessoa

julgue devam ser subtraidos dessa esfera de informag&o”.136

A mesma mudanca de perspectiva € assinalada por Gustavo Tepedino, Maria Celina
Bodin de Moraes e Heloisa Barboza quando afirmam que a “primeira acepg¢ao da
privacidade, como o ‘direito a estar sozinho’, embora difusamente acolhida, vem
sendo paulatinamente superada pelo direito civil contemporaneo”. Os autores
apontam para uma superacao do paradigma que ligava a privacidade ao discurso
proprietario, de modo que, contemporaneamente, a protecdo da vida privada é

expressdo e dimenséo fundamental da prépria protecdo da pessoa humana.?’

by

Para Cristiano Chaves de Farias e Nelson Rosenvald, “o direito a vida privada
transcende o direito de estar s6”. Os autores sustentam que, “o direito a privacidade
se apresenta, também, como util instrumento para realizar a dignidade humana em
perspectiva social e econdmica”. Afastando-se de uma perspectiva individualista da
protecdo da vida privada, concluem que “ndo se pode negligenciar, pois, uma

dimensao coletiva da protecao da vida privada, rompendo esquemas de opressao ao

133 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 115.

134 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 141.

135 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 142.

136 CASTRO, Mbnica Neves Aguiar da Silva. Honra, imagem, vida privada e intimidade, em
colisdo com outros direitos. Rio de Janeiro: Renovar, 2002, p. 31-32.

137 TEPEDINO, Gustavo; BARBOZA, Heloisa Helena; MORAES, Maria Celina Bodin. Cédigo Civil
Interpretado. Rio de Janeiro: Renovar, 2004, p. 61.
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mais fraco imposta pelo detentor do poder econdmico, social ou politico — ou mesmo

de uma situagao de vantagem”.138

Conforme sustentam Cristiano Chaves e Nelson Rosenvald, ja agora sob este novo
contexto, distinto do paradigma que ligava a defesa da vida privada a preocupagdes
individualistas e a um discurso essencialmente burgués, ndo se pode, realmente,
ignorar o surgimento de uma dimenséo coletiva — dimenséo esta que, de acordo com
Rodota, acaba sendo o seio “onde esta se organizando a parte mais vital do debate

em curso”.13°

Esta nova perspectiva abre novos cendrios para a tutela da privacidade. E que, se
antes o seu perfil permitia desenhar o seu conteldo apenas em torno da reserva
fisica, da solidao, enfim, do “direito de estar s6”, como ja referido, ja agora, a partir
da adocdo de novos marcos tedricos, o alcance da tutela da vida privada torna-se
tdo largo quanto sejam maiores as multiplas ameacas, sobretudo em funcdo do

desenvolvimento tecnoldgico.

Um destes marcos, por exemplo, pode ser localizado na obra do autor italiano
Stefano Rodota, para quem a tutela da privacidade deve corresponder ao controle
sobre as proprias informacfes e de determinar as modalidades de construcdo da
prépria esfera privada'*°. Especificamente quanto a distingédo deste novo paradigma
de tutela da privacidade em relagédo ao anterior, Maria Celina Bodin de Moraes, em

apresentacao da edicdo brasileira de uma das obras do referido autor afirma que:

O notdrio conceito do “direito a ficar s6”, o direito a vida privada
atribuido a elaboracdo de Warren e Brandeis [...] € qualitativamente
diferente da privacidade como “direito a autodeterminacao
informativa”, o qual concede a cada um de nés um real poder sobre
nossas proprias informacfes, nossos proprios dados. Percebe-se
aqui, segundo Rodota, um ponto de chegada na longa evolucéo do
conceito de privacidade, da originéria definicdo — the right to be let
alone — ao direito de manter o controle sobre as préprias informacdes
e de determinar as modalidades de constru¢do da prépria esfera
privada. Visto desta maneira, configura-se o direito a privacidade

138 FARIAS, Cristiano Chaves; ROSENVALD, Nelson. Direito Civil. Teoria Geral. Rio de Janeiro:
Lumen Juris, 2010, p. 194.

139 RODOTA, Stefano. op. cit. p. 31.

140 RODOTA, Stefano. Tecnologie e Diritti. Bologna: Il Mulino, 1995, p. 122.
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como um instrumento fundamental contra a discriminagéo, a favor da
igualdade e da liberdade!**.

E no contexto do que Rodota chama de “direito & autodeterminacao informativa” que
a protecdo de dados e informagOes pessoais assume maior relevo e pode ser
inserida no conteudo da privacidade. Tendo, ja agora, como principal diretriz a tutela
da pessoa humana, ndo se pode descurar que “nas sociedades de informacao,
como sao as sociedades em que vivemos, pode-se dizer que ‘nds somos as nossas
informacgdes’, pois que elas nos definem, nos classificam, nos etiquetam”'42, Diante
disso, torna-se necessario expandir-se a tutela da privacidade também para o campo

das informacfes pessoais.

A captacdo e o processamento de informacgdes pessoais permite algo nunca visto,
até entdo, a titulo de violagao da privacidade: o afrontamento deste direito de modo
andnimo, a realizacdo de trocas comerciais envolvendo estes dados de modo oculto
e, mais grave, a obtencdo de novas informacdes a partir do tratamento deste

dados43.

Em vista destes novos riscos a privacidade, deve-se ter em conta que a questao
principal ndo gira em torno da tecnologia, nem da necesséaria transparéncia de certas
informacdes; com efeito, nem suprimir o desenvolvimento tecnolégico, nem exigir
segredo onde deva existir abertura de dados seriam solu¢des plausiveis para o0 novo
cenario de eventual afronta a privacidade. No ponto, mais correto é ter presente que
“a melhor forma de observar a questao nao € por meio da dicotomia entre tecnologia
e privacidade, mas sim, a partir da concepcao de que o desenvolvimento tecnoldgico

deve ser harmonizado com a preservagao da privacidade dos cidadaos”!44.

Do mesmo modo, considerando ser “uma das caracteristicas mais marcantes da
nossa sociedade”, Bruno Lewicki registra que a “incessante circulagdo de dados e de
informacdes” permite entrever um novo perfil da privacidade. E que “ndo é mais

suficiente conceber a privacidade apenas no seu aspecto negativo, de defesa frente

141 RODOTA, Stefano. A vida na sociedade de vigilancia. A privacidade hoje. Rio de Janeiro:
Renovar, 2008, p. 07.

142 RODOTA, Stefano. A vida na sociedade de vigilancia. A privacidade hoje. Rio de Janeiro:
Renovar, 2008, p.07.

143 MENDES, Laura Schertel. Transparéncia e privacidade: violagdo e protecdo da informacgao
pessoal na sociedade de consumo (Dissertacdo de mestrado). Brasilia: UNB, 2008, p. 24.

144 MENDES, Laura Schertel. Transparéncia e privacidade: violagdo e protecao da informacgao
pessoal na sociedade de consumo (Dissertacdo de mestrado). Brasilia: UNB, 2008, p. 25.
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as invasoes indevidas, mas é preciso também contempla-la como um direito ativo da

pessoa controlar o fluxo de informagées que lhe diz respeito”.14°

E mais: de uma anterior conotacdo individualista, a privacidade passa a ter uma
importante feicdo coletiva. Vale dizer, os problemas envolvendo a privacidade nao
dizem respeito exclusivamente a cada titular do direito, devendo a sua tutela ser

tratada como objeto de uma politica legislativa.'#®

Lancando os olhos para o passado, assim, pouco restou do perfil da privacidade em
seus primordios. De direito subjetivo vinculado a uma dimensao fisica e proprietaria,
ja se afirma atualmente que a “tutela da privacidade é mais bem enquadrada dentro
do que foi descrito por Perlingieri como uma situagao subjetiva complexa”'#’ — o que,
realmente, ndo pode ser tomado como falso, nem como exagero retoérico, tendo em
vista o complexo de interesses, deveres e direitos ndo somente do titular, como da

coletividade, envolvidos em torno deste instituto.

Sob este viés, o reconhecimento da vida privada enquanto direito fundamental
ampliou-se. Passou a constar da Declaracédo dos Direitos do Homem, da Convencao
Americana dos Direitos do Homem (1969), da Convencdo pela Protecdo das
Pessoas em relacdo ao tratamento automatizado de dados de carater pessoal
(1981)48,

N&o mais apenas sob o ponto de vista de vida privada ligada ao domicilio e
conferindo tutela também as informacBes pessoais, inUmeras leis, em diversos
paises, passaram a regulamentar o uso destes dados. Cite-se, quanto ao ponto, a lei
francesa de 06 de agosto de 1978, relativa a informatica, ficharios e liberdade; a lei

alema de 1° de janeiro de 1978 e a lei italiana n. 675 de 31 de dezembro de 199649,

O quadro atual, pois, permite entrever mais do que a privacidade enquanto respeito
a reserva e ao isolamento; desgarrada de sua matriz liberal, a tutela da privacidade
tem como pano de fundo a tutela da prépria existéncia humana com dignidade, de

modo a corresponder “a construgcdo de uma esfera pessoal na qual seja possivel

1451 EWICKI, Bruno. op. cit. p. 88.

146 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 30.

147 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 144.

148 SOUZA, Maria Isabel de Azevedo. op. cit. p. 309.
149 SOUZA, Maria Isabel de Azevedo. op. cit. p. 310.
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uma liberdade de escolha e, consequentemente, o0 desenvolvimento da

personalidade™®°,

Consequéncia desta verdadeira virada conceitual, a privacidade corresponde cada
vez menos a um direito, assim entendido enquanto direito a algo especifico ou a um
bem juridico, como séi ocorrer com o direito a propriedade ou o direito a imagem.
Neste novo cenario, talvez seja mais prudente (e acertado, sob o ponto de vista
tedrico), associar o direito a privacidade a um bloco de prerrogativas, todas
vinculadas ao que Doneda intitula como “administracédo das escolhas pessoais como
forma de projetar a personalidade no exterior’'>%, Assim, tal a importancia do regime
de protecdo das informacdes pessoais, que Rodota, em introducdo aos leitores
brasileiros de uma de suas obras lancadas no pais, alude a “protecao de dados

como direito fundamental”.152

3.3 TUTELA DA PRIVACIDADE, DIREITO PUBLICO E DIREITO PRIVADO

b

O direito a privacidade, vinculado ao controle das informagdes daquilo que seria
essencialmente privado, e ndo poderia ser acessado pelo publico, € um dos temas
profundamente marcados pela dicotomia existente entre Direito Publico e Direito

Privado.

Com efeito, se a autonomia da vontade € um dos pilares do direito privado, talvez
uma de suas mais importantes expressdes seja 0 poder que o individuo detém de
impedir que a sociedade intrometa-se, de qualquer modo, em certos circulos
pessoais que interessariam exclusivamente a ele préprio. Trata-se do que Celso
Lafer intitula principio da exclusividade. Por este principio, proprio do regime de
direito privado, certas dimensfes da vida individual de cada cidadao interessariam
exclusivamente a ele préprio; dai a possibilidade de excluir do conhecimento de
terceiros aquilo que sO a ele se refere, e que diz respeito ao seu modo de ser no

ambito da vida privada®®s,

150 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 144.
151 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 145.
152 RODOTA, Stefano. op. cit. p. 13.
153 | AFER, Celso. op. cit. p. 267.
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Tao importante, pois, a privacidade para a definicdo do que é privado e do que é
publico, que ja se disse que o principio da exclusividade — que fundamenta, em
altima ordem, a tutela da vida privada — € pedra fundamental para a construcdo do

direito privado®®*.

Interessante observar que, no direito romano, a oposicdo entre o publico e o privado
“relacionava-se com a separacao entre o que era de utilidade comum e o que dizia
respeito a utilidade dos particulares. Assim, ja se esbocava na Antiguidade classica
que o publico é a esfera que se mostra, que é visivel a todos, ao passo que o

privado, em oposicao, é aquilo que ndo se mostra, que ndo fica visivel a todos”.%°

Com a fluidez identificada nas fronteiras entre o Direito Publico e o Direito Privado,
0s proprios limites do conteudo da privacidade passam a ser testados sob este novo
contexto. Se, junto da dicotomia Direito Publico / Direito Privado, encontra-se
vinculada uma outra, que opde o0 que pode ser acessado pela sociedade e que deve
permanecer sob conhecimento exclusivamente do individuo®®®, parece claro que o
rompimento das barreiras da primeira atingird a segunda, com efeitos diretamente

ligados ao ambito de protecao da privacidade.

N&o por outra razdo, mesmo nas franjas da singela expressao “vida privada”, pode-
se perceber “o discurso que proclama a distingdo entre as coisas da vida publica e
as da vida privada, no estabelecimento de limites, numa légica que é de exclusao”;
nestes termos, ainda crente numa rigida separacéo generalista entre o que é publico
e 0 que é privado, referido discurso corre o risco de “induzir a um pensamento
moldado em torno de uma dicotomia entre publico e privado; entre interesses

publicos e privados, indicativos de uma escolha ideol6gica que arrisca afastar a ideia

154 SOUZA, Maria Isabel de Azevedo. O principio da exclusividade como nota distintiva do direito
privado. In: MARTINS-COSTA, Judith. (Org.). A reconstru¢do do direito privado. 12ed. Sdo Paulo:
RT, 2002, p. 309.

155 MARTINS, Luciana Mabilia. O direito civil a privacidade e a intimidade. In: MARTINS-COSTA,
Judith (org). A reconstrucdo do direito privado: reflexos dos principios, diretrizes e direitos
fundamentais no direito privado. Sdo Paulo: RT, 2002, p. 342-343.

1% FERRAZ JUNIOR, Tércio Sampaio. Sigilo de dados: o direito a privacidade e os limites a
funcéo fiscalizadora do Estado. In: Cadernos de Direito Constitucional e Ciéncia Politica, n. 01, Sao
Paulo, 1992.
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de um ordenamento juridico unitario e ordenado em torno de uma tabua axiol6gica

comum”.157

Quer-se com isto dizer que as profundas modificacbes impostas no ambito da teoria
geral dos direitos da personalidade, como buscou-se demonstrar, e a importante
aproximacéo dos campos, antes rigorosamente separados, do Direito Publico e do
Direito Privado, ndo mais permitem ter em conta a privacidade com base em rigidas
separacdes generalistas entre o que sera exclusivamente privado e o que se

permitird ser acessado pelo publico.
3.4 REGIME BRASILEIRO DE TUTELA DA PRIVACIDADE

Ainda que sem uma sistematizacao tedrica adequada, a tutela da privacidade ja se
fazia presente na Constituicdo do Império, a qual protegia expressamente a domicilio
e o sigilo da correspondéncia do cidadado, respectivamente nos artigos 179, inciso
VII (“Todo o Cidadao tem em sua casa um asylo inviolavel. De noite ndo se podera
entrar nella, sendo por seu consentimento, ou para o defender de incendio, ou
inundacao; e de dia sO sera franqueada a sua entrada nos casos, e pela maneira,
gque a Lei determinar’) e inciso XXVIlI (“O Segredo das Cartas € inviolavel. A
Administracdo do Correio fica rigorosamente responsavel por qualquer infracgcéo

deste Artigo”).

As demais Constituicbes que se seguiram mantiveram, ao menos teorica e
abstratamente, as garantias que naquele momento correspondiam ao conteddo da
privacidade — tendo sido criadas, no entanto, ao sabor dos regimes autoritarios que
se seguiram, uma série de excegdes legais a estes direitos, sob razdes de “ordem

publica” ou “seguranca institucional”.

Sob o angulo constitucional, somente com a Constituicdo de 1988 € que o regime
brasileiro de tutela da privacidade mostrou-se efetivamente em compasso com 0
desenvolvimento tedrico da matéria, no ambito da doutrina, “na linha do que
constituia a communis opinio doctorum™>8; e, mais importante, também em

compasso com o0s reclamos da sociedade, sobretudo apds o largo periodo de

157 DONEDA, Danilo. op. cit. p. 109.
158 PEREIRA, Caio Méario da Silva. Direito civil: alguns aspectos da sua evolucdo. Rio de Janeiro:
Forense, 2001, p. 26.
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supressdo de garantias democraticas, inclusive daquelas relacionadas a vida

privada.

Neste contexto, a Constituicdo Federal de 1988, prevé um verdadeiro bloco
normativo de protecéo a vida privada, como se dessume do artigo 5°, inciso X (“sao
inviolaveis a intimidade, a vida privada, a honra e a imagem das pessoas,
assegurado o direito a indenizacdo pelo dano material ou moral decorrente de sua
violagao”); inciso Xl (“a casa é asilo inviolavel do individuo, ninguém nela podendo
penetrar sem consentimento do morador, salvo em caso de flagrante delito ou
desastre, ou para prestar socorro, ou, durante o dia, por determinacdo judicial’) e
inciso Xll (“é inviolavel o sigilo da correspondéncia e das comunicagoes telegraficas,
de dados e das comunicacdes telefénicas, salvo, no ultimo caso, por ordem judicial,
nas hipéteses e na forma que a lei estabelecer para fins de investigacao criminal ou
instrugado processual penal”’). Ademais, prevé também hipodtese de exercicio positivo
do mesmo direito para fins de obtencdo de informacfes pessoais, no caso do

habeas data (artigo 5°, inciso LXXII)

Sob o angulo infraconstitucional, tendo sido a matéria relegada aos dominios do
Direito Publico, ndo havia, até o Cadigo Civil de 2002, regulamentacédo a respeito do
tema. Deste modo, a existéncia apenas da previsdo constitucional sugere que a
mera alusdo, sem maiores regulamentacdes, seria suficiente para a constituicao de
uma tutela adequada da vida privada — sendo este, no mais, 0 pensamento
dominante a época e que cria a paradoxal situacdo descrita por José Carlos de
Oliveira Ascensdo a respeito dos direitos da personalidade, em tudo aplicavel a
privacidade no particular: “o Codigo Civil ndo regulou os direitos da personalidade
porque nao quis duplicar a Constituicdo; esta ndo regula os direitos civis, porque 0

que a preocupa sao as vinculagbes do Estado perante os cidadaos”.1%°

E, mesmo no Codigo Civil, ndo se pode dizer que a regulacdo do tema fora
especialmente generosa. De modo direto, tem-se a vaga previsao do artigo 21 (“A
vida privada da pessoa natural é inviolavel, e o juiz, a requerimento do interessado,
adotara as providéncias necessarias para impedir ou fazer cessar ato contrario a

esta norma”); indiretamente, identifica-se a tutela da privacidade, de certo modo,

158 ASCENSAO, José Carlos Oliveira. Os direitos da personalidade no Cédigo Civil brasileiro. In:
Revista Forense, v. 342, 1998, p. 123.
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também na proibicdo da divulgacdo de escritos e na exposi¢cdo ou utilizacdo de
imagem (artigo 20), como também — aludindo ainda ao discurso proprietario que
marcou a tutela da privacidade sob o paradigma liberal — nas regras de direitos reais

relativas ao direito de vizinhanca (especialmente os artigos 1.301 e 1.302).

Deve-se registrar, ainda, a aparente distingdo feita no ambito do regime brasileiro
entre privacidade e intimidade, conforme se extrai do texto do artigo 5°, inciso X, da
Constituicdo Federal. Para Monica Aguiar, tal circunstancia ndo pode ser
desconsiderada no tratamento da matéria, sob pena de desconsiderar-se que a lei —
“aqui entendida como qualquer texto normativo”®® — ndo contém palavras intteis.
Dai, pois, para a autora, a necessidade de se distinguir os conceitos, uma vez que
“‘ndo ha como prevalecer, entre nos, a identidade no conteudo dos dois direitos

enfocados”.161

O direito a vida privada pode ser apreendido como “a faculdade atribuida as pessoas
fisicas de excluir do conhecimento dos outros, além da familia e amigos intimos,
sentimentos, emocdes, pensamentos, orientacdo sexual, valores espirituais proprios
que revelem sua personalidade psiquica™?. A relacdo entre privacidade e
intimidade existe em funcé&o do grau do segredo ou da sensibilidade da informacao
que se busca resguardar, “no sentido de maior amplitude da exclusdo do outro”63;
protege, enfim, “o conhecimento de dados [...] detido pela propria pessoa e pelos

poucos com quem o titular do direito consente em partilhar”.164

De qualquer modo, a parte as distingdes conceituais entre intimidade, vida privada e
privacidade, para os fins deste trabalho, tenha-se claro que a doutrina considera
como objeto de tutela, tanto a vida privada em seu sentido informacional — o direito

160 CASTRO, Mbonica Neves Aguiar da Silva. Honra, imagem, vida privada e intimidade, em
colisdo com outros direitos. Rio de Janeiro: Renovar, 2002, p. 32.
161 CASTRO, Monica Neves Aguiar da Silva. Honra, imagem, vida privada e intimidade, em
colisdo com outros direitos. Rio de Janeiro: Renovar, 2002, p. 34.
162 CASTRO, Mbonica Neves Aguiar da Silva. Honra, imagem, vida privada e intimidade, em
colisdo com outros direitos. Rio de Janeiro: Renovar, 2002, p. 36.
163 CASTRO, Mbnica Neves Aguiar da Silva. Honra, imagem, vida privada e intimidade, em
colisdo com outros direitos. Rio de Janeiro: Renovar, 2002, p. 44.
164 CASTRO, Mbnica Neves Aguiar da Silva. Honra, imagem, vida privada e intimidade, em
colisdo com outros direitos. Rio de Janeiro: Renovar, 2002, p. 44.
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de omitir informag@es e guardar segredos -, quanto o respeito a vida privada, no que
tange a liberdade de conduzir a prépria vida'®.

Nesse sentido, Roxana Cardoso Brasileiro Borges defende “que o direito a
privacidade visa permitir & pessoa excluir do conhecimento de terceiros seus
sentimentos, orientagcbes ou comportamentos culturais, religiosos, sexuais,

domésticos, [enfim], protege do conhecimento alheio o modo de ser da pessoa”!6.

Assim, tanto maior o conteudo do direito a privacidade, tanto maior sera aquilo que
se compreende como contido em uma zona de exclusivo controle da pessoa; ao
mesmo tempo, esta relacdo atrai a conclusdo de que, tanto menor a privacidade,
tanto maior sera a compreensao do que estaria contido em uma zona de interesse
publico, em que o acesso a informagdes e dados dos individuos seria justificado por

razdes de seguranca ou de transparéncia.
3.5 LIMITES A PRIVACIDADE

De modo muito objetivo, os limites que se colocam a privacidade decorrem
naturalmente do conteddo que se concede ao direito a informacao. A divulgacédo de
informacdes, o acesso a dados ou imagens e a captacao do segredo somente sera
possivel quando em face de cada uma destas prerrogativas ndo se contrapor a
privacidade do titular daquilo que se pretende divulgar. Em outros termos, sem
exagero retérico, pode-se afirmar que a privacidade encontra-se em permanente
estado de tensdo com o direito a informacao — e esta, por sua vez, tem como diretriz

a existéncia do que a doutrina convencionou chamar de interesse publico.

No ambito publicista, tornou-se corrente a nocdo de que o interesse publico
aproxima-se da ideia de bem comum, em distingéo ao interesse individual®’; a vida
em sociedade, por assim dizer, exigiria que os cidadaos, individualmente, por vezes

renunciassem a prerrogativas individuais a bem do interesse comum da sociedade.

165 ASSIS JUNIOR. Luiz Carlos. Intimidade genética, planos de satde e relagbes de trabalho. In:
Revista do Programa de P6s-Graduagédo em Direito da Universidade Federal da Bahia, n. 19, 2009, p.
17-18.

166 BORGES, Roxana Cardoso Brasileiro. Direitos da personalidade e autonomia privada. 2. ed.
rev. Sdo Paulo: 2007, p. 19.

167 DI PIETRO, Maria Sylvia Zanella. O principio da supremacia do interesse publico:
sobrevivéncia diante dos ideais do neoliberalismo. In: Maria Sylvia Zanella Di Pietro; Carlos
Vinicius Alves Ribeiro. (org.). Supremacia do interesse publico e outros temas relevantes do direito
administrativo. Sdo Paulo: Atlas, 2010, p. 86.
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De um tal raciocinio decorre o propalado principio da supremacia do interesse
publico sobre o interesse particular, definido objetivamente como a superioridade do
interesse publico perante os demais interesses (individuais) existentes na

sociedade.168

E certo que, mais recentemente, criticas contundentes tem sido direcionadas ao
mencionado principio da supremacia do interesse publico sobre o interesse
particular. Em conhecida coletanea, registrou-se que o “Direito Publico, no marco de
uma Constituicao pluralista, ndo pode mais ser visto como garantidor do ‘interesse
publico’ titularizado pelo Estado, mas sim como instrumento de garantia, pelo
Estado, dos direitos fundamentais positivos ou negativos’®; e que, ademais, sobre
0 mesmo principio, “vozes autorizadas vem se levantando na doutrina para contestar
a existéncia do principio em pauta, ou para dar a ele nova formulacdo, mais
compativel com os direitos fundamentais do administrado e o estatuto axiolégico do

Estado Democratico de Direito”.170

De todo modo, para os fins de definicdo dos limites da privacidade, a clausula do
interesse publico, feita a ressalva de que “uma coisa é considerar para efeito de
ponderacdo os interesses publicos, outra € partir do pressuposto de que sempre
deva prevalecer sobre quaisquer interesses privados™’t, parece suficiente para
definir as situacdes, previstas anteriormente pela legislacdo ou ndo, em que o

acesso a informacéo é considerado prioritario em face do direito a privacidade.

Para Tatiana Malta Vieira, na analise do regime brasileiro de tutela da privacidade
‘observam-se restricbes expressas nas modalidades diretamente constitucionais e

indiretamente constitucionais, e também restricées implicitas”. Segundo a autora, ha

168 JUSTEN FILHO, Marcal. Curso de Direito Administrativo. Belo Horizonte: Editora Férum,
2011.p. 35.

169 ARAGAO, Alexandre Santos de. A “supremacia do interesse publico” no advento do Estado
de Direito e na hermenéutica do Direito Publico contemporaneo. In: SARMENTO, Daniel (org).
Interesses publicos versus interesses privados: desconstruindo o Principio da Supremacia do
Interesse Publico. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2007, p. 02-03.

170 SARMENTO, Daniel. Interesses publicos versus interesse privados na perspectiva da teoria
e da filosofia constitucional. In: SARMENTO, Daniel (org). Interesses publicos versus interesses
privados: desconstruindo o Principio da Supremacia do Interesse Publico. Rio de Janeiro: Lumen
Juris, 2007, p. 27.

171 ARAGAO, Alexandre Santos de. A “supremacia do interesse publico” no advento do Estado
de Direito e na hermenéutica do Direito Publico contemporaneo. In: SARMENTO, Daniel (org).
Interesses publicos versus interesses privados: desconstruindo o Principio da Supremacia do
Interesse Publico. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2007, p. 05.
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restricdo diretamente constitucional a privacidade das comunicacdes nas alineas ‘b’
e ‘¢’ do inciso | do §1° do art. 136 e no inciso lll do art. 139”72 — que,
respectivamente, referem-se a restricdo ao sigilo de correspondéncia, de sigilo de
comunicacao telegrafica e telefbnica, durante o estado de defesa; e a restricdo ao

sigilo das comunicacgdes, em caso de estado de guerra.

Do mesmo modo, a restricdo também seria diretamente constitucional na hipotese
de protecdo da privacidade vinculada ao domicilio (artigo 5°, inciso Xl), porquanto
permitida a invasédo durante o dia, por ordem judicial, ou a qualquer hora em caso de

flagrante delito ou desastre, para prestar socorro!’3,

Ainda para a autora, a técnica de restricao indiretamente constitucional foi adotada
na hip6tese do inciso XlIl do art. 5°, uma vez que o sigilo das comunicacdes
encontra-se limitado expressamente nas hipéteses e na forma que a lei estabelecer,
tendo como requisito objetivo as finalidades de investiga¢do criminal ou instrucéo

processual penal.t’#

Por fim, além das restricbes expressas, existem restricbes implicitas a privacidade
“‘quando entra em conflito com direito fundamental de outro cidaddo ou com outro
valor também previsto constitucionalmente”’>. Para a autora, “isto decorre da
amplitude do ambito de protecdo dessa garantia que, por ser tdo extenso, acaba
entrando em colisdo com outras previsbes constitucionais, especialmente com
dispositivos que amparam o direito a liberdade de expressédo e de comunicacéo, o

direito de livre acesso a informacao e a seguranca publica”.17®

Como se V€, em todas as restricbes expressas ou implicitas a privacidade existe, de
modo imanente, um balanceamento favoravel ao interesse publico: é o que ocorre
gquando se permite 0 acesso ao sigilo as comunicacdes pessoais em geral, em
estado de defesa ou de guerra; também para a garantia da ordem judicial e da

seguranca publica; e, por fim, nas hipéteses de garantia da producédo de prova para

172 VIEIRA, Tatiana Malta. O direito a privacidade na sociedade da informacéo: efetividade desse
direito fundamental diante dos avancos da tecnologia da informacdo. Porto Alegre: Sergio
Antonio Fabris Editor, 2007, p. 166.

173 VIEIRA, Tatiana Malta. op.cit. p. 167.

174 VIEIRA, Tatiana Malta. op.cit. p. 167

175 VIEIRA, Tatiana Malta. op.cit. p. 168.

176 VIEIRA, Tatiana Malta. op.cit. p. 168.



76

esclarecimento de crime ou para exercicio da liberdade de informagcdo — que, neste

ultimo caso, também é um direito fundamental.

Certo que seja, mais uma vez, que o Estado ndo pode sempre sobrepor eventual
interesse publico em face da garantia da privacidade, parece ndo menos correto, por
outro lado, o fato de que o regime constitucional brasileiro ja prevé solugbes prévias
para a tensao entre privacidade e informacao, tendo como principal norte justamente

o0 interesse publico materializado nas hipoteses especificas vistas anteriormente.

Mesmo para solu¢cdes ndo estabelecidas diretamente na lei, a doutrina sugere a
existéncia de um mesmo padrao de argumentacao, ainda com base na existéncia ou

nao de interesse publico no acesso a determinada informacéo.

E o que se percebe, por exemplo, nas situacées envolvendo os limites da
privacidade de politicos, artistas, atletas e pessoas de alta notoriedade em geral.

Nestas hipo6teses, para Luis Roberto Barroso:

[...] a doutrina e a jurisprudéncia costumam identificar um elemento
decisivo na determinacdo da intensidade de sua protecéo: o grau de
exposicao publica da pessoa, em razdo de seu cargo ou atividade,
ou até mesmo de alguma circunstancia eventual. A privacidade de
individuos de vida publica — politicos, atletas, artistas — sujeitas-se a
parametros de aferigdo menos rigido do que os de vida estritamente
privada. [...]. Remarque-se bem: o direito de privacidade existe em
relacdo a todas as pessoas e deve ser protegido. Mas o ambito do
gue se deve interditar a curiosidade do publico € menor no caso das
pessoas publicas.t’””

Tal concluséo, para o autor, da-se em funcdo de circunstancia ligada ao interesse
publico quanto ao acesso da informacdo: “entende-se que as liberdades de
informacdo e de expressdo servem de fundamento para o exercicio de outras
liberdades, o que justifica uma posicdo de preferéncia — preferred position — em

relacdo aos direitos fundamentais individualmente considerados”.’®

Ha, portanto, interesse publico na manifestacdo de liberdade relacionada a
circulacdo de informagfes, como corolario inclusive da livre manifestacdo de ideias.

Sempre tendo como norte o fato de que a referida locucdo ndo pode servir de

177 BARROSO, Luis Roberto. Liberdade de expressao versus direitos da personalidade. Colisao
de direitos fundamentais e critérios de ponderacdo. In: FARIAS, Cristiano Chaves de (org.).
Leituras complementares de Direito Civil. Salvador: Editora Podivm, 2009, p. 111.

178 BARROSO, Luis Roberto. op. cit. p. 117.
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fundamento para o rebaixamento arbitrario de direitos individuais pode-se dizer,

inclusive, como o faz Luis Roberto Barroso que:

o0 interesse publico na divulgacdo de informacgbes — reiterando-se a
ressalva sobre o conceito ja pressupor a satisfacdo do requisito da
verdade subjetiva - € presumido. A superacao dessa presuncao, por
algum outro interesse, publico ou privado, somente podera ocorrer,
legitimamente, em situacfes-limite, excepcionalissimas, de quase
ruptura do sistema. Como regra geral, ndo se admitira a limitacéo de
liberdade de expressdo e de informacédo, tendo-se em conta a ja
mencionada preferred position de que essas garantiam gozam.’®

Ja se anotou na doutrina, a proposito da divulgacao de informacdes em funcéo de
estrita obediéncia ao principio da publicidade na administragdo publica (artigo 37,
Constituicdo Federal), que transparéncia quanto a estes dados tem duas fungdes:
“proteger o administrado das decisbes administrativas relacionadas a sua propria
pessoa, munindo-o dos documentos necessarios a defesa dos seus direitos” e
“conferir maior transparéncia aos atos administrativos e incrementar a participacao

civica da coletividade nos projetos da administragéo”.18°

Nos dois objetivos, semelhante a divulgacdo de informacfes para garantia do
exercicio de prerrogativas ligadas a liberdade (de expressdo e manifestacdo de
ideias), também se percebe a presenca de interesse publico na espécie, apto ndo a
derrogar a privacidade, mas a flexibiliza-la de modo a garantir a transparéncia na

administracao publica.

Nos termos ja lancados neste trabalho, o interesse publico ndo deve restringir-se as
relacGes juridicas de direito publico; também no direito privado seria possivel a
relativizacdo da privacidade em vista da garantia de direito de terceiros ou mesmo
da manutencdo de niveis saudaveis de transparéncia no ambito de relacdes
privadas. E esta transparéncia, inerente a setores da atividade privada, como o
mercado de capitais, em que o acesso a informacdo € tdo fundamental quanto no
regime de direito publico, que permite lancar novas luzes sobre a possibilidade de o

conteudo da privacidade ser limitado.

179 BARROSO, Luis Roberto. op. cit. p. 122.
180 VIEIRA, Tatiana Malta. op.cit. p. 159.
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4 TRANSPARENCIA E PUBLICIDADE NO DIREITO PRIVADO: A PRIVACIDADE
NO MERCADO DE CAPITAIS

Busca-se, neste capitulo, demonstrar de que modo a transparéncia é elemento
fundamental ao menos para um setor particular das relagdes privadas: o mercado de
capitais. Questdes afeitas a regulacdo econémica e com a propria seguranca de
investidores, acionistas e empresas permitem considerar que certas informacoes e
dados, no campo do mercado acionario, sdo detentores de interesse publico. Sob
este prisma, investiga-se de que modo este peculiar regime pode impactar no
conteldo do direito a privacidade.

4.1 TRANSPARENCIA DE INFORMACOES NO DIREITO PRIVADO

O incremento da tecnologia para captacdo e armazenamento de dados trouxe
consigo o exponencial aumento da importancia da informagéo no desenvolvimento
do mundo atual. Na qualidade de principal matéria-prima desta nova orientacédo, que
busca a tudo e a todos catalogar e sistematizar, ao ponto de convencionar-se
intitular de sociedade de informacdo o modo de organizacdo social desta quadra
histérica, a informacédo tem sido considerada “indispensavel ao desempenho de
qualquer atividade — o que explica a nhomenclatura atribuida pela doutrina a essa

nova forma de organizagdo social, politica e econdmica™8?,

Apoés a valorizacdo da terra e, posteriormente, dos bens a época da Revolucdo
Industrial, atualmente é a informacao o principal e mais importante meio de producéo
na sociedade capitalista, impondo-se como fator fundamental para o
desenvolvimento econdmico e social. Sob este contexto, a tecnologia da informacao
passa a assumir posicdo de destaque no seio das instituicdes, tendo em conta o
valor (ndo somente estratégico, como também econdmico) dos dados cuja captacéo

e armazenamento serdo o seu objeto de trabalho.

Com o objetivo de bem precisar o que se tem conceituado como sociedade de
informacao, as seguintes caracteristicas tem sido destacadas: “a informacao é sua

matéria prima”; “os efeitos das novas tecnologias tém alta penetrabilidade”; existe

um “predominio da logica de redes”; a tecnologia que lhe é inerente favorece a

181 VIEIRA, Tatiana Malta. op.cit. p. 177.
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“flexibilidade” nos processos de producdo; e, por fim ha uma “crescente

convergéncia de tecnologia”2.

Em suma, a expressdo sociedade da informacdo define uma nova forma de
organizagdo social, politica e econémica que recorre ao intensivo uso da tecnologia
da informacdo para coleta, producdo, processamento, transmissdo e
armazenamento de informacg6es'®3. E por “coleta” e “processamento” entenda-se
desde os meios mais singelos e voluntarios, até espantosos mecanismos de
captacdo através de mensagens enviadas através de correios eletrénicos ou de

cameras que, cada vez mais, proliferam em todos os locais.

Tudo isto parece criar um reflexo do individuo baseado em todas as informacgdes
recolhidas, de modo que “nossos dados, estruturados de forma a significarem para
determinado sujeito uma nossa representacdo virtual — ou um avatar -, podem ser
examinados no julgamento de uma concessao de linha de crédito, de um plano de
salude, a obtencdo de um emprego, a passagem livre pela alfandega de um pais,

além de tantas outras hipoteses”.184

Em uma sociedade em que a informacao tem, literalmente, valor econébmico; e que,
por outro lado, os instrumentos tecnoldgicos tornam-se cada vez mais sofisticados,
facilitando assim a devassa da vida privada e de informacdes pessoais, um dos
principais perigos é precisamente a falta de limites na abertura de dados em funcgéo
da consagracdo e garantia do direito a informacdo em termos cada vez mais

amplos1®,

A preocupacdo encontra coro na doutrina, que alerta para a existéncia de desafios

éticos da sociedade de informagao, dentre os quais a perda “de privacidade, pela

182 WERTHEIN, Jorge. A sociedade da informacgdo e seus desafios. In: Revista Ciéncia da
Informacao, n. 02, 2000, p. 71.

183 VIEIRA, Tatiana Malta. op.cit. p. 176-177.

184 DONEDA, op. cit. p. 02.

185 DIAS, José Eduardo Figueiredo. Direito a informacédo, protecdo da intimidade e autoridades
administrativas independentes.Disponivel em: < http://www.estig.ipbeja.pt/~ac_direito/proteccao.pdf
>. Acesso em: 08 set. 2013.
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invasdo de nosso espaco individual [...]; de controle sobre a vida pessoal e 0 mundo

circundante”188,

E certo que estes perigos, nos ultimos anos, tem sido destacados pela bibliografia
especializada diante da possibilidade do Estado obter indiscriminadamente
informacdes de particulares. Mas, por mais paradoxal que pareca, foi o direito a
informacéo dos cidadaos em face das atividades do Estado que acabou por colocar

em risco os dados pessoais dos proprios cidadaos.

José Eduardo de Figueiredo Dias, por exemplo, no contexto de Portugal, registra
gue a propria Constituicdo da Republica Portuguesa prevé expressamente um direito
a informacdo em face da Administracdo Pdublica. Tal direito, desdobrado em
disposicdes especificas na legislagdo infraconstitucional, segundo ele tem entrado
“‘muitas vezes em rota da colisdo com [...] direito a reserva sobre a intimidade da

vida privada™®’.

N&o por outra razdo, Tribunais Constitucionais tem engendrado esforgos para, em
face do direito a privacidade, cunhar um “direito a autodeterminacao informativa”, a
exemplo do que se colhe na jurisprudéncia constitucional alema'®®. Para José
Eduardo Figueiredo Dias, com amplas referéncias na jurisprudéncia de Portugal,
Espanha e Alemanha, € possivel tratar da existéncia de uma “faculdade do particular

determinar e controlar a utilizagdo de seus dados pessoais”89,
Sobre o ponto a licdo de Rodoté é precisa:

J& que os fluxos de informacdo ndo contém somente dados
“destinados para fora” — a serem mantidos longe de maos alheias —,
mas também dados “destinados para dentro” — sobre as quais a
pessoa talvez queira exercer o “direito de ndo saber” -, a privacidade
deve ser considerada também como “o direito de manter o controle
sobre suas proprias informacdes e de determinar a maneira de
construir sua prépria esfera particular’. Ao reivindicar a autonomia do
individuo na sociedade de informacdo, uma decisdo historica da

186 WERTHEIN, Jorge. A sociedade da informacgdo e seus desafios. In: Revista Ciéncia da
Informacgéo, n. 02, 2000, p. 75

187 DIAS, José Eduardo Figueiredo. op. cit. Acesso em: 08 set. 2013.

188 DIAS, José Eduardo Figueiredo. op. cit. Acesso em: 08 set. 2013.

189 DIAS, José Eduardo Figueiredo. op. cit. Acesso em: 08 set. 2013.
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Corte Constitucional alemda de 1983 reconheceu a “auto-
determinacao informativa”.1%

No Brasil, do bloco normativo de protecdo da vida privada previsto na Constituicao e
no Cadigo Civil'®!, é possivel extrair as mesmas conclusdes obtidas pelas jurisdicdes
constitucionais dos paises Europeus vistos anteriormente. La e aqui, ho entanto, o
problema que se pbe nao diz tanto com a existéncia de direitos sobre as

informagdes pessoais — que parece claro -, mas com 0s seus limites.

Como visto no capitulo anterior, os limites se colocam sob a clausula do interesse
publico, sobretudo na consecucdo do direito de informacéo e de imprensa. Também
assim, em Portugal, a par da Constituicdo ndo guardar nenhum limite a priori ao
direito sobre a vida privada, ndo se desconsidera a existéncia de limites a posteriori,
“‘nomeadamente aqueles relacionados com actividades dirigida a prossecugao de um

interesse legitimo, que muitas vezes sera um interesse publico”192,

O problema dos limites dos direitos de reserva sobre informagdes pessoais, no
entanto, encontra novas questbes quando visto sob o ponto de vista de atividades
desenvolvidas sob regime de direito privado, nas quais a informacao, tanto quanto

nos regimes de direito publico, constitui elemento fundamental de sua regulacéo.

Exemplo desta importancia pode ser vista no contexto da utilizacdo da informacéao
no ambito do mercado de consumo. A constituicdo de contratos em regime
massificado, como tornou-se corrente ser feito por operadora de planos de saude,
instituicées financeiras e companhias de seguro, exige por parte do mercado uma
demanda enorme por informacfes. Certo que seja este movimento, tem sido
relativamente comum a comercializacdo de bancos de dados entre empresas
interessadas, selecionados de acordo com o0s interesses comerciais de quem

adquire este valioso material.

Pressupondo a aquisicdo e a utilizacéo licita destas informacdes, a sua importancia
tem sido ressaltada ao ponto de ja se ter afirmado que “o acesso a informagdes no

mercado constitui tema consensual entre os liberais como sendo um elemento

190 RODOTA, Stefano. A vida na sociedade de vigilancia. A privacidade hoje. Rio de Janeiro:
Renovar, 2008, p. 15.

191 Conforme item 3, acima.

192 DIAS, José Eduardo Figueiredo. op. cit. Acesso em: 08 set. 2013.
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fundamental para o bom funcionamento do livre mercado”®3. Como consequéncia,
‘o aumento de informacgdes sobre produtos, fornecedores e consumidores serviria,
assim, para a melhoria do funcionamento do mercado ou, ao menos, para a reducéo

dos custos de transagéo envolvidos nas operagdes de mercado”.1%*

Perceba-se, pois, a questdo: sendo certo que, no ambito do Direito Publico, a
clausula do interesse publico permite flexibilizar o direito a privacidade, existiria, no
ambito do Direito Privado, interesse publico a justificar uma tal relativizacdo? As
premissas fixadas nos capitulos anteriores permitirdo aprofundar-se neste ponto
para avaliar se existiriam, por assim dizer, “espagos publicos no Direito Privado” —
zonas de transparéncia que permitiiam uma diminuicdo da protecdo da privacidade
em vista de debates relacionados a regulacdo econdmica e a publicidade de certas

informacgoes.

A questdo alcanca, particularmente, as atividades desenvolvidas no ambito do
mercado de capitais. A complexidade das teias de relacBes existentes entre
empresas, agentes, investidores institucionais e acionistas no &mbito do mercado de
capitais € not6ria, ndo desconhecida pela doutrina que tem avancado sobre o tema e
gue encontra ponto em comum no destaque conferido ao papel da transparéncia de
informagdes como diretriz reguladora de todo este sistema.

4.2 MERCADO DE CAPITAIS: DEFINICOES NECESSARIAS

Ndo h& consenso na bibliografia existente a respeito dos conceitos de mercado
financeiro, mercado de capitais e mercado de valores mobilidrios. Diante disso, ja se
defendeu que, “de um ponto de vista exclusivamente pragmatico”, & possivel afirmar
gue mercado financeiro e mercado de capitais integram uma relacdo de género e

espéciel®s; ou , quando menos, que 0S conceitos exprimem 0S mesmos objetivos,

193 MACEDO JUNIOR, Ronaldo Porto. Privacidade, mercado e informacéo. In: Revista Justitia, n.
61, 1999, p. 246.

194 MACEDO JUNIOR, Ronaldo Porto. op. cit. p. 246.

195 ZACLIS, Lionel. Protecao coletiva dos investidores no mercado de capitais. Sdo Paulo:
Revista dos Tribunais, 2007, p. 157
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vale dizer: “em ambos se pratica uma captagdo de recursos destinada a

capitalizacdo das empresas”.1%
As distingdes, no entanto, para os fins deste trabalho, precisam ser destacadas.

Com ampla informacéo a respeito do funcionamento do mercado financeiro, Nelson
Eizirik, Ariddna Gaal, Flavia Parente e Marcus de Freitas Henriques definem este
setor da economia com o responsavel pelos servicos de “intermediagao financeira”.
Seria fungdo do mercado financeiro “prover os canais adequados mediante os quais
0s agentes econdbmicos deficitarios obtém os recursos de que necessitam para 0s
seus projetos de investimento e 0s agentes superavitarios aplicam as suas

poupancas”®’.

As peculiaridades do mecanismo de intermediacdo financeira, representado pelo
mercado financeiro, permitem-se subdividi-lo em quatro subsistemas: o mercado de
crédito, o mercado monetario, 0 mercado cambial e, finalmente, o mercado de
capitais. E no seio deste ltimo que, “diversamente do que ocorre no mercado de
crédito”, “[...], a mobilizacdo da poupanca é realizada diretamente entre a unidade
econbmica deficitaria — a entidade emissora — e a unidade econdmica superavitaria

— o investido”.198

Também sob o ponto de vista econémico, a relagcdo de género e espécie parece
possivel de ser feita, tendo em conta uma outra relacdo, que opde investimento e
aplicacao financeira. Assim, pode-se enunciar que o mercado de capitais faz parte
do mercado financeiro, sendo o primeiro responsavel pela canalizacdo de recursos
com natureza de investimento; enquanto o segundo tem por atribuicdo principal a
captacdo de aplicacdes financeiras!®®. Quanto a esta Ultima relacdo, explica

Alexandre Assaf Neto que:

196 ] UCCA, Newton de. As bolsas de valores e os titulos mobiliarios. Revista do Tribunal Regional
Federal da 32 Regiéo, n. 35, Sdo Paulo, jul. 1998, p. 22.

197 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia;, HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 02.

198 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 09.

19 RUY, Fernando Estevam Bravin Ruy. Direito do investidor. Consumidor no mercado de
capitais e nos fundos de investimento. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2010, p, 06.
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Assim, embora se reconhega a existéncia de limites muito finos entre mercado
financeiro e mercado de capitais, € possivel, sob o ponto de vista juridico diferencia-

los a luz de um critério funcional.

Tendo ambos os mercados o objetivo de levantar recursos de terceiros, as
instituicbes bancarias atuam no mercado financeiro quando comparecem na
qualidade de parte destas operagbes, seja como agente cedente de recursos
(credor) ou, eventualmente, como agente tomador de recursos, assumindo 0 risco
por tal funcdo — e habilitando-se a cobrar juros por tal servigo. J& no ambito do
mercado de capitais, as instituicdes ndo comparecerao como parte, mas meramente
como intermediarias de operacdes de compra e venda de valores mobilidrios —

intermediacdo esta que sequer precisa ser feita por instituicdo bancaria.?®
4.3 MERCADO DE CAPITAIS E FINANCIAMENTO DA ATIVIDADE ECONOMICA

Sem prejuizo da falta de um conceito normativo para designar o mercado de
capitais, certamente o mais importante € ter claro qual a sua fungéo. Ele existe com
0 objetivo de permitir a captacdo de recursos por parte das empresas, mediante
emissdo de papéis que podem ser adquiridos e livremente negociados por

investidores?°1,

Assim, tem-se, de um lado, a sociedade an6nima?®?, como emissora de acdes e

debéntures; do outro, investidores, individuais ou institucionais?°3, que, por meio da

200 MOSQUERA, Roberto Quiroga. Os principios informadores do Direito do Mercado Financeiro
e de Capitais. In. MOSQUERA, Roberto Quiroga (coord.). Aspectos atuais do Direito do Mercado
Financeiro e de Capitais, Sdo Paulo: Dialética, 1999, 258.

201 “O mercado de capitais se compde, por conseguinte, dos que precisam captar recursos e dos que
tem recursos a oferecer. Entre uns e outros situam-se os intermediarios do mercado, que sdo as
instituicfes financeiras em geral, especialmente os bancos de investimento, as sociedades corretoras,
as sociedades distribuidoras e os chamados bancos multiplos. Caracteriza-se este mercado pelo
dinamismo e pela liquidez das aplicagdes, uma vez que os titulos adquiridos poderao ser revendidos,
a qualquer tempo, mediante a sua oferta no mesmo mercado”. BORBA, José Edwaldo Tavares.
Direito Societério. 10. ed, S&o Paulo: Renovar, 2007, 172

202 A luz do artigo 4° da Lei federal n. 6.404/76 e artigo 2°, §3°, inciso | da Lei federal n. 6.385/76,
somente papéis emitidos por sociedades anbnimas de capital aberto podem ser livremente
negociados no mercado.

203 Para uma distincdo entre investidores individuais (pessoas fisicas) e investidores institucionais
(fundos de investimento e fundos de pensdes): LEMOS, Aloisio Villeth. O investidor individual na
Bovespa. Disponivel
em:<http://www.apimecmg.com.br/artigos/130_Aloisio%20Villet%20%20APIMEC%20RJ%20_Janeiro
%202004_.pdf>. Acesso em: 08 set. 2013.
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aquisicdo dos papéis das empresas, nelas injetam recursos, acreditando na
valorizacéo dos titulos comprados.

Assim, quando visto sob o angulo dos investidores ou potenciais investidores, o
mercado de capitais pode ser compreendido como um grande balc&o, onde papéis
emitidos sdo objeto de compra e venda, cujo pre¢o varia ao sabor de uma série
enorme de variaveis. Assim como em qualquer atividade comercial, quem se propde
a entabular negoécios no ambito do mercado de capitais tem como principal foco a
compra de papéis no menor valor possivel, com expectativa de valorizacdo e venda

do mesmo pelo maior valor possivel, extraindo dai o lucro da atividade.

Visto, por outro lado, pelas empresas que dele participam, o mercado de capitais é
um eficiente mecanismo de captacdo da poupanca popular, por meio do qual um
namero ilimitado de pessoas poderd aportar valores em projetos ou companhias
mediante a compra de papéis, particularmente a aquisicdo de acdes, tornando-se
assim socios dos empreendimentos. Neste Ultimo caso, ndo existem custos diretos
envolvidos na relacéo acionista / companhia, de vez que o primeiro, socio que seja
da segunda, partilhard, na maior parte das vezes, 0s riscos comuns da empreitada

empresarial.

O relevante papel desempenhado pelo mercado de capitais no desenvolvimento da
economia encontra-se bem resumido por Nelson Eizirik, Ariadna Gaal, Flavia
Parente e Marcus de Freitas Henriques, sendo conveniente a transcricdo das

funcdes atribuidas pelos autores a este setor econémico:

1) conciliacdo do interesse do poupador de oferecer recursos a curto
prazo(quando os valores mobiliarios sdo dotados de liquidez) com a
necessidade da empresa emissora de obter recursos de médio e
longo prazos;

2) transformacdo dos montantes de capital, de sorte que pequenos e
médios montantes de recursos, aportados por diferentes poupadores,
convertem-se, por ocasido da subscricdo de valores mobiliarios, em
grandes e consolidados montantes de capital;

3) transformacdo da natureza dos riscos, ao permitir que se
transforme uma série de investimentos de alto risco individual, de
longo prazo e sem liquidez, em investimentos com maior seguranca
€ prazos mais curtos;

4) maior agilidade do processo de transferéncia dos recursos, uma
vez que os valores mobilidrios (acdes, debéntures, etc.) séo
padronizados e aptos a circularem em massa;
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5) obtencdo de um maior valor de informacdes homogéneas sobre a

oferta e demanda de recursos?%*,
Todas as funcbes, é conveniente observar, decorrem de uma diretriz basica: o
mercado de capitais permite converter qualquer pessoa em um potencial investidor,
gue tornar-se-a socio (rectius: acionista) de uma Companhia, partilhando lucros e,
evidentemente, riscos. Um tal mecanismo, como se viu, € fundamental para as
empresas, ja que 0 acesso as poupancas desse grupo potencial de investidores &
ilimitado e sem custos, ao contrario do que ocorre quando se adquire crédito em
instituicdes financeiras; por outro lado, desde que existam mecanismos regulatérios
eficientes, trata-se de investimento seguro para quem aporta suas economias neste
mercado, ressalvadas as vicissitudes inerentes as atividades econdmicas de

qualquer empresa, seja de pequeno, seja de grande porte.

A propésito dos instrumentos utilizados para a garantia de seguranca dos
investimentos realizados no mercado de capitais, € preciso registrar o papel
desempenhado pelo continuo “estimulo [...] @a adocdo e a manutencdo, pelas
emissoras listadas, de niveis adequados de governanga corporativa’. Como se
vera no proximo topico, o bénus que se almeja através da seguranca do mercado
atrai o 6nus referente a garantia da transparéncia, 0 que opera relevantes
consequéncias para a definicdo do conteddo da privacidade nas relacdes entre

dirigentes de Companhias e investidores.

4.4 FUNCAO SOCIAL DA EMPRESA, GOVERNANCA CORPORATIVA E
TRANSPARENCIA NO MERCADO DE CAPITAIS

A existéncia de interesse publico na transparéncia do mercado de capitais pode ser
traduzido no conceito de governancga corporativa, termo com origem na expressao
inglesa corporate governance, e que enfeixa em si as exigéncias relacionadas ao
cumprimento de regras, transparéncia e responsabilidade para a obtencdo de

resultados no ambito das companhias.

204 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 09-10.

205 E|ZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 10.
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A nocdo em torno da governanca corporativa parte da premissa de que o
funcionamento de uma companhia nado tem suas atividades vinculadas
exclusivamente a interesses particulares. Como verdadeiro nucleo de relagdes
juridicas, mantidas com o Poder Publico, acionistas, empregados, dirigentes, clientes
e fornecedores em geral, a governangca corporativa impde as empresas,
particularmente aquelas com papéis livremente negociados no mercado de capitais,
juntamente com o bonus decorrente da liberdade da atividade empresarial, 0 6nus

relacionado ao cumprimento de sua funcao social.

O interesse publico em torno da atividade empresarial, a0 menos no que toca a
atividade empreendida por sociedades anb6nimas, tem sido objeto de investigacao
doutrinaria. Pode-se obter um interessante angulo de analise a partir das discussfes
sobre a propria natureza juridica da sociedade andnima, cujos fundamentos podem

ser agrupados em torno das teses contratualista e institucionalista.

A tese contratualista pode ser localizada historicamente a partir da Revolugéo
Industrial. A expressdo quer demonstrar um ideal individualista de atuacao
empresarial, fruto de sua origem, porquanto é a “Revolugdo Industrial que marca o
momento em que se torna desnecessaria para o processo de acumulacao capitalista

a presenga do Estado na atividade econdmica’, o que permite “a burguesia
acreditar que ela, sozinha e com liberdade, seja capaz de levar adiante 0 processo
de acumulagcdo”™’, E esse ideal individualista que leva a doutrina a defender, por
exemplo, que o sistema italiano de regulamentacdo das Companhias é
“tradicionalmente contratualistico, na medida em que nega que o interesse social

seja hierarquicamente superior ao interesse dos socios”?%,

Uma orientacdo tao individualista a respeito da atividade de um ente com tantas
conexfes com terceiros, como fornecedores, investidores e empregados,

desconsidera os interesses destes potencialmente afetados por decisdes tomadas

206 SALOMAO FILHO, Calixto. Recuperacéo de empresas e interesse social. In: SOUZA JUNIOR,
Francisco Satiro; MORAES PITOMBO, Antdnio Sérgio (coord.). Comentarios a Lei de Recuperagéo
de Empresas e Faléncia, S&o Paulo: RT, 2007, p. 44.
207 SALOMAO FILHO, Calixto. Recuperacdo de empresas e interesse social. In: SOUZA JUNIOR,
Francisco Satiro; MORAES PITOMBO, Antdnio Sérgio (coord.). Comentéarios a Lei de Recuperacédo
de Empresas e Faléncia, S&o Paulo: RT, 2007, p. 44.
208 SALOMAO FILHO, Calixto. Recuperacdo de empresas e interesse social. In: SOUZA JUNIOR,
Francisco Satiro; MORAES PITOMBO, Antbnio Sérgio (coord.). Comentéarios a Lei de Recuperacdo
de Empresas e Faléncia, Sdo Paulo: RT, 2007, p. 44
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pelos acionistas de uma sociedade andnima. Longe de querer impor a coletivizagao
da atividade empresarial, que realmente deve manter-se orientada a interesses
particulares, ndo se pode afastar, por outro lado, a existéncia de interesse publico
nas atividades empreendidas por estes entes. Diante de tal contexto, “essa versao

cldssica do contratualismo obviamente ndo poderia sobreviver a realidade de

crescente integracdo entre direito societario e mercado de capitais”.?%°

Interessante observar que, do mesmo modo que o prestigio conferido a tese
contratualista remonta ao proprio nascimento do capitalismo, com seu profundo
espirito liberal-individualista, a crise deste modo de pensar a atividade da sociedade
andnima vincula-se a outro importante historico: a crise de 1929 e o crack da Bolsa
de Valores de Nova lorque. Trata-se de um verdadeiro marco, porquanto
representou para o capitalismo “a insuficiéncia do modelo individualista; para o

direito societario, a insuficiéncia do modelo contratualista”.?0,

E nesse ambiente, de certo modo propicio & quebra de paradigmas?!!, que ganha
corpo a tese institucionalista, verdadeira antitese da tese contratualista, conforme

licdo de Calixto Salom&o Filho, abaixo transcrita:

A isso corresponde uma contestagcdo das ideias novecentistas em
duas diversas frentes. De um lado o positivismo juridico, que permitia
pré-definir o interesse social em linha individualista, é contestado. A
ideia de coobrigacdo de todos os entes pela questdo social € em
muito auxiliada pela difusdo dos ideais institucionalistas nos campos
da filosofia do direito e do direito constitucional.

No direito societario, essas ideias sao introduzidas pela obra de um
economista alemdo, W. Rathenau, que em trabalho hoje classico
identifica o interesse social ao interesse publico, verdadeira
substituicdo do Estado, que deveria ser operado pela empresa

privada. Trata-se, portanto, de verdadeiro oposto a visdo
contratualista classica.?*?

209 SAL OMAO FILHO, Calixto. Recuperacéo de empresas e interesse social. In: SOUZA JUNIOR,
Francisco Satiro; MORAES PITOMBO, Antdnio Sérgio (coord.). Comentarios a Lei de Recuperagéo
de Empresas e Faléncia, Sao Paulo: RT, 2007, p. 46.

210 SALOMAO FILHO, Calixto. Recuperacdo de empresas e interesse social. In: SOUZA JUNIOR,
Francisco Satiro; MORAES PITOMBO, Antdnio Sérgio (coord.). Comentéarios a Lei de Recuperacdo
de Empresas e Faléncia, S&o Paulo: RT, 2007, p. 46.

211 Confira-se, nesse sentido, tpico 3.1.

212 SALOMAO FILHO, Calixto. Recuperacdo de empresas e interesse social. In: SOUZA JUNIOR,
Francisco Satiro; MORAES PITOMBO, Antbnio Sérgio (coord.). Comentéarios a Lei de Recuperacdo
de Empresas e Faléncia, Sao Paulo: RT, 2007, p. 47.



89

Vista com distanciamento histoérico, a tese institucionalista, na sua forma classica, o
parece tao falsa quanto a tese contratualista. De todo modo, dela pode se extrair o
dado, até hoje real e necessario, no sentido de que a atividade da empresa nao
pode ser vista exclusivamente pelo angulo de quem a opera; as multiplas relacdes
existentes em face de empregados, investidores, acionistas e até do proprio Estado
nao permitem afirmar que uma sociedade andnima, particularmente, alberga apenas

interesses privados.

Por este raciocinio, a governanga corporativa tem alargado os seus horizontes, de
modo a escapar dos dominios das ciéncias econémicas, contabeis e gerenciais,
para ter relevancia também para o Direito, ha convergéncia com a funcao social da
empresa, principio decorrente, no Brasil, das diretrizes constitucionais impostas a
ordem econdmica, como o resguardo da func&o social da propriedade (artigo 170,
inciso Ill); da livre concorréncia (inciso 1V); da defesa do consumidor (inciso V); como
também da defesa do meio ambiente, reducdo das desigualdades regionais e

sociais e busca do pleno emprego expressamente (incisos VI, VIl e VIII).

Particularmente no caso das sociedades andnimas, mesmo antes da Constituicdo
Federal, a legislacao infraconstitucional ja lhes impunha que sua atuacao se desse
de acordo com “as exigéncias do bem publico e da fungao social da empresa” (artigo
154, Lei n. 6.404/76).

Quer-se com isso dizer que a busca do objetivo que legitima mesmo a existéncia da
sociedade (o lucro) ndo pode suprimir um programa minimo de direitos conferidos a
terceiros, vinculados diretamente ou ndo a sociedade. Em funcéo justamente de sua
importancia e de sua influéncia decisiva no desenvolvimento econémico e social da
comunidade que lhe conferiu a prerrogativa de ser sujeito de direito, a pessoa
juridica ndo pode cometer abusos, nem violar o interesse publico — situagcéo que, a
propésito, justifica, dentre outras medidas, a desconsideracdo da personalidade
juridica, conforme previsto, de modo geral, no artigo 50 do Codigo Civil e em

diversos outros dispositivos especiais.
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Para a doutrina, a funcdo social da empresa constitui-se em genuina clausula
geral®'3, Como tal, sobretudo para os partidarios da teoria da eficacia mediata dos
direitos fundamentais nas relagbes privadas?'4, serve de importante parametro de
avaliacdo dos atos privados quanto a compatibilidade dos mesmos com preceitos
qgue, no ambito da Constituicdo Federal, criaram verdadeiro regime constitucional da

atividade empresarial.?1®

O ideal por tras da expresséao funcéo social da empresa traduz o reconhecimento de
que “no exercicio da atividade empresarial, ha interesses internos e externos que
devem ser respeitados: ndo s6 os das pessoas que contribuem diretamente para o
funcionamento da empresa, como 0s capitalistas e trabalhadores, mas também os
interesses da comunidade em que ela atua”?®. E sob esta premissa que o conceito
de governanca corporativa cunhado pela Organization for Economic Cooperation
and Development (OECD), organizacdo internacional responsavel pela

disseminacao de boas praticas de governanca, deve ser compreendido:

E um sistema de normas de estruturacdo da sociedade anénima,
visando o aprimoramento das relacdes entre os diversos segmentos
envolvidos na atividade empresarial de forma a garantir-lhes
tratamento equanime, informacao plena, impondo aos controladores
e aos administradores a responsabilidade pelos resultados, tanto em
relacdo aos minoritarios, quanto aos demais envolvidos direta ou
indiretamente na dindmica empresarial, inclusive a comunidade.?’
Conectados os debates em torno da governanca corporativa com a funcao social da
empresa, é possivel desdobrar as suas boas praticas em trés principios: principio da
transparéncia das informacdes (disclosure); principio da responsabilidade pelos

resultados (accountability); e principio da obediéncia as leis do pais (compliance).

Na garantia da eficiéncia da aplicacdo de qualquer um destes trés principios de boas
praticas de governanca, o papel da informacgéo € fundamental. Ter acesso a dados
contabeis, projecdes, noticias sobre as companhias em geral € absolutamente
relevante para que o investidor possa da melhor maneira possivel controlar os riscos

da alocacdo de dinheiro feita nos papéis emitidos pelas companhias. Também

213 MARTINS-COSTA, Judith. A boa-fé no Direito Privado. Sao Paulo: RT, p. 152.

214 Ver item 2.5.1.

215 GRAU, Eros. A ordem econdmica na Constituicdo de 1988. Sdo Paulo: Malheiros, 2012, p. 97.
216 COMPARATO, Féabio Konder. Estado, empresa e funcdo social. Sdo Paulo: Revista dos
Tribunais, ano 85, n. 732, out. 1996, p. 43-44.

217 Disponivel em: <http://www.oecd.org/dataoecd/32/18/31557724.pdf>. Acesso em: 02 fev. 2014.
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assim, sob o ponto de vista das companhias, ter acesso aos mesmos fatos lhes
permite criar parametros de comparacdo com outras empresas listadas, gerando
uma sinergia que, em Ultima analise, beneficia a todos: investidores, empresas e a
prépria sociedade como um todo, dada a relacdo entre desenvolvimento econémico

de um pais e a regulacdo do seu mercado de capitais.

A importancia da informacdo nesta grande teia de relacdes privadas, ainda que
fortemente regulada pelo Estado, encontra reflexo no intitulado principio da
transparéncia do mercado de capitais, também conhecido pela expressdo inglesa

principio do full disclosure.

O bom funcionamento do mercado de capitais depende, realmente, de uma
premissa absolutamente fundamental - a ampla transparéncia das informagdes
relacionadas aos papéis emitidos e as companhias emissoras. Com efeito, sabe-se
gue a maioria dos investimentos financeiros é feito com perspectivas de longo prazo,
de modo que, a Unica garantia dos investidores € a transparéncia na divulgacédo de
informagdes relevantes sobre cada aplicacdo. Por outro lado, ndo basta que as
informagdes sejam reais e transparentes, mas, mais importante ainda, deve-se ter
em mira que estes dados devem ser disponibilizados, no mesmo momento, a todas
as pessoas que detém interesses em face, por exemplo, de determinada empresa
com ac¢des negociadas em bolsa de valores ou mercado de balcdo. E do interesse
publico que todos aqueles que tém interesse em realizar investimentos no mercado
de capitais devem dispor das mesmas informacdes, a fim de evitar que alguns sejam

beneficiados em detrimento dos demais. 218

Por este principio, a companhia deve divulgar a sociedade, da maneira mais ampla
possivel, todos os dados, informacdes e fatos que puderem, de algum modo,
influenciar a curva de flutuacdo dos valores de seus papéis emitidos. Quer-se com
isto impedir que certas informacdes possam ser utilizadas por pessoas especificas e,
sem a ciéncia publica, possam estas aproveitar-se para realizar negocios escusos

ou para auferir lucros indevidos em negociacgoes.

218 MOSQUERA, Roberto Quiroga. Os principios informadores do Direito do Mercado Financeiro
e de Capitais. In: MOSQUERA, Roberto Quiroga (coord.). Aspectos atuais do Direito do Mercado
Financeiro e de Capitais, Sdo Paulo: Dialética, 1999.
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A transparéncia do mercado de capitais, sem exagero retérico, pode ser considerado
mesmo um dos objetivos da regulacéo realizada pelas autoridades governamentais.
Na medida em que exista interesse publico na garantia da “protecdo aos
investidores; eficiéncia do mercado; criacdo e manutencao de instituicdes confiaveis
e competitivas”, a transparéncia de informacdes permite atingir tais objetivos, além
de “evitar a concentracdo de poder econémico” e “impedir a criacdo de situacdes de

conflitos de interesse”.?1?

O tema ja foi esmiugado na doutrina, ja tendo sido anotado que, enfim, “a regulagao
deve promover a confianca dos investidores nas entidades que emitem publicamente
seus valores mobilidrios, assim como naquelas que intermedeiam”?°. Sob este
contexto, avulta a importancia do disclosure: na medida em que a regulagédo deva
“reduzir os riscos dos investidores”, esta ai a justificativa para que se obrigue “os
emissores de valores mobiliarios a divulgar todas as informagdes relevantes”, além
de vedar-se “a utilizagcdo de informagdes privilegiadas e quaisquer outras praticas

fraudulentas ou de manipulagdo do mercado”.??!

No campo econdmico, estudos recentes revelam uma significativa relacdo entre a
desvalorizacdo dos papéis de companhias latino-americanas e a auséncia de
mecanismos rigidos de transparéncia. Segundo Wesley Mendes da Silva e Paulo

Azevedo de Oliveira Magalhaes Filho,

a principal razdo para isso seria a falta de transparéncia e de
garantias a investidores, assim como a propria ineficiéncia do
mercado (incluindo-se a assimetria informacional). Evidéncias desse
fenbmeno foram encontradas em um estudo da McKinsey &
Company (2000), no qual se afirma que 83% dos investidores
internacionais possuidores de recursos aplicados na América Latina
estariam dispostos a pagar um prémio por empresas com melhor
governanca corporativa®?.

219 E|ZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 20.

220 E|ZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 20-21.

221 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 21.

222 S|LVA, Wesley Mendes da; MAGALHAES FILHO, Paulo Azevedo de Oliveira. Determinantes da
disseminagdo voluntaria de informag8es financeiras na internet. Disponivel em:
<http://www.rae.com.br/eletronica/index.cfm?FuseAction=Artigo&ID=2388&Secao=ARTIGOS&Volu
me=4&Numero=2&Ano0=2005 >. Acesso em: 08 set. 2013.
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O estudo, publicado na prestigiada Revista de Administracdo e Economia da
Faculdade Getulio Vargas, conclui que “a liquidez em Bolsa e a inclusdo em niveis
diferenciados de governanca corporativa estdo positivamente associadas a

quantidade de informagdes financeiras disponibilizadas”23.

Conclusédo semelhante também foi obtida por Sandra Raquel Pinto Alves que, ap6s
“analise aprofundada das 250 empresas mais rentaveis de Portugal”, constatou que
existe relacdo de dependéncia “entre a cotizacdo das empresas na bolsa e a sua
forma juridica com a divulgacéo de informacé&o financeira na Internet”. O estudo foi
publicado no boletim portugués da Revista de Gestdo da Tecnologia e Sistemas de

Informacgéo??4,

Tao importante o papel da informacédo que, na ordem brasileira, a sua utilizacdo
indevida no ambito do mercado de capitais pode deflagrar a atuacdo do Ministério
Publico. De fato, na forma da Lei federal n. 7.913/89, o Parquet deve atuar no
sentido de evitar prejuizos ou buscar o ressarcimento de investidores do mercado de
capitais, estando autorizado a assim proceder, dentre outras duas hipoteses, sempre
que presente “omissdo de informacéao relevante por parte de quem estava obrigado
a divulga-la, bem como sua prestacdo de forma incompleta, falsa ou tendenciosa”

(artigo 1°, inciso ).

Mais recentemente, a pratica de sonegacao ou divulgacao indevida de informacdes
no ambito do mercado chegou mesmo a ser tipificada como crime, a partir do
acréscimo do art. 27-D, por meio da Lei n. 10.303/2001, a Lei n. 6.404/76, marco
normativo das sociedades anénimas no Brasil. Desde entdo, a conduta de “utilizar
informacao relevante ainda nao divulgada ao mercado, de que tenha conhecimento e
da qual deva manter sigilo, capaz de propiciar, para si ou para outrem, vantagem
indevida, mediante negociacdo, em nome proprio ou de terceiro, com valores
mobilidrios” deve ser punida com pena de reclusdo de um a cinco anos, mais multa

de até trés vezes o montante auferido em fungéo do crime.

223 S|LVA, Wesley Mendes da; MAGALHAES FILHO, Paulo Azevedo de Oliveira. op. cit. Acesso em:
08 set. 2013.

224 ALVES, Sandra Raquel Pinto. Relato financeiro na internet em Portugal. Disponivel em: <
http://www.jistem.fea.usp.br/index.php/jistem/article/download/10.4301%252FS1807-
17752005000100001/13. >. Acesso em: 08 set. 2013.
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A autorizacao conferida pela ordem juridica para a atuacdo do Ministério Publico é
indicativo bastante relevante do grau de importancia da informagcao na regulacao do

mercado de capitais.

Tendo em conta que na forma do artigo 127 da Constituicdo incumbe ao 6rgao
ministerial a defesa “dos interesses sociais e individuais indisponiveis”; e que na
forma do artigo 129 tal defesa também sera feita com relacdo a outros interesses
difusos e coletivos, além daqueles expressamente veiculados no texto constitucional
(inciso 1ll), ndo parece exagero afirmar-se que a informagdo no ambito do mercado
de capitais ultrapassa o interesse individual de companhias e acionistas, colocando-
se como de interesse publico ndo somente daqueles ligados diretamente ao
mercado, como de todas as outras pessoas que potencialmente podem vir a se lhe

integrar.

Um ambiente de tdo grande transparéncia, fortemente regulado pelo Estado, mas
em cujo seio desenvolvem-se relacdes de direito privado, parece confrontar com a
face classica da tutela da privacidade, na forma como compreendido pela doutrina. E
esta aparente incompatibilidade avulta-se tanto mais quando se tem em conta
normas que mais diretamente afetam a privacidade das pessoas fisicas que
integram o0 mercado, e ndo especificamente os dados das companhias, como se

vera adiante.
4.5 DIREITO A INFORMAQAO E O CONSUMIDOR-INVESTIDOR

Para além da informacédo enquanto elemento de regulacdo do mercado de capitais,
o amplo acesso a dados de empresas abertas e de seus dirigentes também tem sido

defendido a luz de normas de defesa do consumidor.

Sobre o ponto, € prudente ressalvar a distincdo da relacdo eventualmente mantida
por um individuo que busca informagBes sobre papéis do mercado, que contrata
uma corretora de valores ou que adquire agfes através de uma instituicdo financeira,
de outras hipéteses, posteriores a este primeiro momento, em que o individuo torna-

se acionista ou credor de uma companhia aberta.

A relacdo de consumo, sem que se pretenda, neste trabalho, discutir as multiplas

correntes a respeito do conceito de consumidor, somente se estabelecera na
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hipotese de uma efetiva prestacdo de servico ou venda de produto para destinatario
final. E, se assim €&, “ha substancial diferenca entre o intermediario prestador do
servico na compra e venda de valor mobiliario, e a relacéo juridica do investidor com
a empresa, por exemplo, quando adquire acdes e se torna um investidor-

acionista”.22>

Semelhante distingdo é feita por José Geraldo Brito Filomeno, que ndo desconhece
a incidéncia do Cdodigo de Defesa do Consumidor no ambito dos servicos de
natureza bancaria, financeira, de crédito e securitaria, mas, juntamente com Arnoldo

Wald, nega relagdo de consumo do investidor em face do mercado de capitais.?2°

Trilhando igual posicao, fora aprovado na | Jornada de Direito Comercial, promovida
pelo Conselho da Justica Federal, o Enunciado n. 19, segundo o qual “19. Nao se
aplica o Codigo de Defesa do Consumidor as relacdes entre socios/acionistas ou

entre eles e a sociedade”.

A distincdo aludida deve ser vista em termos: ndo parece correto, de modo
generalizado, afirmar-se que ndo ha relagcdo de consumo no ambito do mercado de
capitais. Efetivamente, uma vez acionista de determinada companhia, o adquirente
de acbes passa a manter uma relacdo de cunho societario, regulamentada por lei
especial (a Lei federal n. 6.404/76) e cujos direitos na qualidade de acionista-
minoritario encontram-se em permanente fiscalizacdo, no Brasil, por parte da
Comisséo de Valores Mobiliario (CVM). Em momento anterior, todavia, as relacdes
mantidas pelo individuo-investidor com corretoras de valores e instituicbes
financeiras, com amplo oferecimento de produtos do mercado de capitais através de
propaganda, ainda que regulamentada, ndo pode escapar do alcance da legislagcéao

consumerista.

De fato, havendo prestacdo remunerada de servicos no mercado de consumo por
agentes, corretoras e instituicdes financeiras, mesmo a existéncia de leis especificas
(como a Lei federal n. 7.913/89 e a Lei federal n. 6.024/74) ndo impede a incidéncia
do Cddigo de Defesa do Consumidor — uma vez presentes todos 0s requisitos de

uma relacdo de consumo.

225 RUY, Fernando Estevam Bravin. op. cit. p. 41.
226 FILOMENO, José Geraldo. Manual de Direito do Consumidor. Sdo Paulo: Atlas, 1991, p. 36-37.
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Mesmo na Europa o tema suscita controvérsias, j4 tendo a doutrina portuguesa a
oportunidade de registrar que “os investidores formam uma categoria propria nas
relacBes juridico-contratuais, mas a relacdo de consumo para os investidores
enquadrados no conceito de consumidor existe e, neste quadro, inegavelmente ha
uma tendéncia em proteger o investidor ndo profissional junto as regras da relagédo

de consumo”.2?7

Como se Vé, se é certo que as relacdes entre investidores e companhias, uma vez
adquiridas acgbes ou outro papel ofertado no mercado de capitais ndo atrai a
incidéncia do Cdédigo de Defesa do Consumidor, por outro lado, o momento
antecedente, considerando a existéncia efetiva de servicos prestados por
intermediarios (corretores, agentes e instituicdes financeiras) no oferecimento deste
papéis ao mercado de consumo, encontra-se plenamente regido pelas regras

consumeristas.

Uma vez assentada a existéncia de relacdo de consumo que antecede a aquisicao
de um papel junto ao mercado de capitais, a amplitude da informacao passa a ter um
duplo fundamento: ndo apenas como elemento de bom desenvolvimento das
atividades do mercado (principio do full disclosure), como também na qualidade de
fator garantidor de direitos dos consumidores que, através de intermediarios,

adquirem papéis de companhias abertas listas no mercado.

Com efeito, dentre as principais regras de protecdo do Cddigo de Defesa do
Consumidor, encontra-se a “educacdo e informacdao de fornecedores e
consumidores” (artigo 4°, inciso IV); a “informagdo adequada e clara sobre os
diferentes produtos e servigos” (artigo 6°, inciso lll); além da responsabilidade dos
fornecedores de bens ou servigos por danos causados decorrentes de “informacgdes

insuficientes ou inadequadas” (artigo 12).

Particularmente para os servigos prestados no ambito do mercado de capitais, 0
direito a informacdo tem se consolidado como um dos mais importantes
instrumentos para a seguranca juridica da relacdo de protecdo do consumidor-

113

investidor. Com efeito, “a informacdo €& um dos principais fendbmenos a ser

227 apud RUY, Fernando Estevam Bravin. Direito do investidor. Consumidor no mercado de
capitais e nos fundos de investimento. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2010, p, 43.
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assegurado para o investidor-consumidor ja que, somente dispondo de informacgdes
corretas e suficientes, os investidores poderdo tomar suas decisbes de

investimentos”228,

No ponto, pode-se ter em conta uma dimensao coletiva, ou de interesse publico,
como desenvolvido neste trabalho, a respeito do papel da informacgé&o no ambito do
mercado de capitais: tanto mais informados estejam todos os agentes do mercado
de capitais a respeito de fatos e dados relacionados as companhias e seus
dirigentes, maior sera a transparéncia e menor sera a possibilidade de uso
privilegiado de informagdes — circunstancia, a proposito, tipificada como crime?2°, Um
tal sistema implementa mais confianga em todos os atores do mercado, tendo como
consequéncia um desenvolvimento saudavel dos mecanismos de captacdo de

investimentos através das bolsas de valores.

Neste contexto, inclui-se também a transparéncia inclusive para o consumidor que,
mesmo sem ter a condi¢cdo de acionista ou investidor, pretende obter informacdes a
respeito de papéis que pretende adquirir no mercado, dai decorrendo o efeito global
previsto por Fernando Estevam Bravin Ruy:

O mercado financeiro como um todo observa o local onde esta
menor e menos adequada a protecdo do investidor, e, por essa
definicdo, a leitura leiga dos acontecimentos da a entender violacdo
da confianga em sentido geral.

Quantas vezes se tem noticia de que em razdo da falta de confianga
o investidor deixou de aportar seus recursos financeiros no Brasil?

O entendimento a esse respeito ndo pode ser singelo, pois confianga
requer o conhecimento sobre o outro ou um desconhecimento das
razbes do outro contratante.

[...]

Portanto, sem protecéo da relagéo juridica sobre o dinheiro aplicado,
ndo ha confianga?®.

Em suma, se os papéis de companhias abertas sdo oferecidos largamente no
mercado de consumo, as informacdes de transparéncia a respeito destas mesmas

companhias ndo podem ficar restritas aos agentes do mercado, nem 0 seu acesso

pode encontrar-se limitado; todas as informacdes necessarias a avaliagcdo de cada

228 RUY, Fernando Estevam Bravin. Direito do investidor. Consumidor no mercado de capitais e
nos fundos de investimento. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2010, p, 132.

228 Conforme item 4.4.

230 RUY, Fernando Estevam Bravim. op. cit. p. 128-129.
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“‘produto” devem ser amplamente divulgadas, havendo interesse publico que
ultrapassa até mesmo a esfera de interesse dos consumidores, uma vez que da
amplitude que se dé ao full disclosure depende a confianca e o saudavel

desenvolvimento do mercado como um todo.

4.6 TRANSPARENCIA DO MERCADO DE CAPITAIS SOB O ANGULO DA
ANALISE ECONOMICA DO DIREITO

A necessidade de ampla divulgacao de informacdes e as razdes de interesse publico
determinante de tal obrigacdo, por outro lado, também decorrem de um raciocinio

bem exposto através da Andlise Econémica do Direito?3!,

Sob uma analise econdmica, a relacdo mantida entre dirigentes de companhias
abertas e seus acionistas pode ser considerada uma relacdo de agéncia232: comum
e existente em diversos campos da vida social, por meio de uma relacdo de agéncia
um interessado (o “principal”), investe poderes a um terceiro (0 “agente”), a fim de
que este, tal qual um mandatéario, possa tomar decisdes em seu nome. Longe de ser
uma exclusividade das organizacGes empresariais, Jensen e Meckling mencionam a
existéncia da agéncia desde situacBes banais (como na relacdo entre um gerente e
o dono de uma pequena loja) até contextos politicos na democracia participativa (0s
cidaddos investem os agentes politicos em prerrogativas para tomarem decisées em

nome da sociedade).

Todavia, sob um ponto de vista utilitarista, existem boas razfes para crer que nem
sempre o0 agente agira no melhor interesse para o seu “principal”. Sob o contexto

das estruturas empresariais, por exemplo, o0s interesses dos dirigentes das

231 Os limites do trabalho ndo permitem maiores digressdes a respeito do movimento da Analise
Econdmica do Direito (AED), cuja origem remonta a década de 60, em artigos publicados pelos norte-
americanos Ronald Coase e Guido Calabresi, professores da Universidade de Chicago. Através da
AED, busca-se a analise de tema juridicos através de um viés econdmico, particularmente com o
objetivo de prever consequéncias e medir a eficiéncia de determinadas regras juridicas, tendo em
conta sobretudo dados empiricos. Sobre o tema, confira-se: COASE, Ronald. The Firm, The Market,
and the Law. Chicago: University of Chicago Press, 1990; POSNER, Richard. A economia da
Justica. S&o Paulo: Martins Fontes, 2012; ZYLBERSZTAJN, Decio e SZTAJN, Rachel (org.). Direito
& Economia. Andlise Econdmica do Direito e das Organizagdes. Rio de Janeiro: Elsevier, 2005;
TIMM, Luciano Benetti (org.). Direito & Economia no Brasil. S&o Paulo: Atlas, 2012;
VELJANOVSKI, Cento. A Economia do Direito e da Lei — uma introducéo. (trad.) Rio de Janeiro:
Instituto Liberal, 1994, dentre outros.

232 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. Theory of the firm: managerial behavior, agency
costs and ownership structure. Disponivel em: <http:/papers.ssrn.com/abastract_id=94043/>.
Acesso em: 24 dez. 2014
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companhias e dos acionistas podem vir a entrar em conflito, porguanto o0s
administradores tendem a tomar decisfes que possam aumentar a sua propria
remuneracao e tal medida, por outro lado, tende a diminuir os lucros que seréo
repartidos — de modo a criar um conflito de interesses com aqueles que adquiriram

participacdes na sociedade®®:.

Ainda que se tenha claro que o exemplo que ilustra o raciocinio acima nao € capaz
de alcancar todos os fatores envolvidos na analise de um possivel conflito de
interesses deste tipo em situacdes reais (veja-se, por exemplo que o aumento da
remuneracao dos dirigentes pode ser considerado elemento fundamental para atrair
melhores perfis e, com isto, aumentar os lucro da companhia), os potenciais
problemas alertam para a necessidade de controle, pelos acionistas, das politicas de

remuneracao de seus executivos.

Afinal, ndo parece exagerado afirmar-se que a importancia dos dirigentes, nao raro,
ultrapassa os limites das proprias empresas. Ao personificarem a propria atividade
empresarial, administradores e integrantes de Conselhos de sociedades abertas
devem submeter-se ao crivo dos investidores, o que exige do Direito novas
perspectivas quanto ao controle de informacBes a respeito destes personagens e

dos atos por eles praticados.

De tudo isto resulta que “os administradores sdo personagens essenciais (qui¢ca os
mais importantes) em gqualquer sociedade anénima. Sao eles 0s responsaveis por
executar o objeto social, fazendo com que a companhia realize sua atividade da
maneira mais eficiente possivel”’?®*. Tal papel torna-se mais importante na medida
em que as sociedades andnimas tornam-se cada vez mais profissionais, exigindo-se
assim uma desvinculagao entre a figura do controlador (ou “dono” da empresa) e do

administrador23,

233 JENSEN, Michael C.; MECKLING, William H. op. cit. p. 05-06.

234 SPINELLI, Luis Felipe. Conflito de interesses na administracdo da sociedade anénima. Séo
Paulo: Malheiros, 2012, p. 19.

235 “[...] as sociedades anbnimas acabam por se constituir em formas hierarquicas em que se
encontram no topo os administradores, 0s quais, gozando de grande respeito e projecdo social, tém
seus poderes aumentados e consolidados. Em outras palavras, o vinculo entre acionistas
(proprietérios da companhia) e gestores tende a tornar-se cada vez mais ténue, passando estes
Gltimos a ocupar posicdo de destaque ainda maior na estrutura da sociedade e ndo sendo exagero
designa-los como a mao invisivel do mercado. Vislumbramos, portanto, uma verdadeiro revolugéo
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Nesse contexto, com a hipertrofia do corpo administrativo, nada mais natural que
haja o agravamento dos deveres impostos aos administradores — que € refor¢ado,
nos ultimos tempos, pelas praticas de corporate governance?3, Ou ainda, mais
préximo do tema deste trabalho, sob este mesmo pano de fundo exige-se maior

transparéncia das relagOes estabelecidas entre Companhia e seus administradores.

Ampliando-se o problema, parece claro que as questdes aqui suscitadas ndo devem
manter-se restritas ao ambiente da Companhia, na sua relacdo com seus acionistas:
mesmo a tomada de decisbes, por parte do mercado, seja através de investidores
institucionais, seja através dos “investidores-consumidores”, a respeito da compra de
papéis de determinada Companhia passa também pela ciéncia a respeito da politica
de remuneracdo de seus dirigentes e dos respectivos mecanismos de controle.
Como passo preliminar para essa analise, a transparéncia a respeito dos valores

pagos e do sistema de avaliagdo para tanto, faz-se necessario.

Ha, pois, como apontam Moema Augusta Soares de Castro e Carmem Godoy Vieira
de Souza, um trade-off, um conflito de escolhas, entre a ampla informacdo e a
privacidade no ambito do mercado de capitais, que podera ser solucionado também
a luz de um parametro de eficiéncia econdmica?®’. Muito embora as autoras nao
oferecam a uma possivel solucdo para o debate, os critérios econdmicos de
eficiéncia também parecem indicar que a amplitude de informacdes € fator de
estimulo a maximizacdo da riqueza, o que, de algum modo, afora o quanto visto

anteriormente, legitimaria a relativizacdo da privacidade.
Neste ponto, uma ressalva precisa ser feita.

N&do se pretende defender uma reducdo absoluta do grau de protecdo da
privacidade dos dirigentes de companhias abertas. Todavia, mesmo na bibliografia

especializada € possivel colher o entendimento de que “é justificavel o sacrificio do

administrativa”. SPINELLI, Luis Felipe. Conflito de interesses na administracdo da sociedade
an6nima. S&o Paulo: Malheiros, 2012, p. 23-24.

236 SPINELLI, Luis Felipe. Conflito de interesses na administracdo da sociedade anénima. Sao
Paulo: Malheiros, 2012, p. 25-26.

287 CASTRO, Moema Augusta Soares de; SOUZA, Carmen Godoy Vieira de. A obrigatoriedade da
informacdo dos rendimentos dos administradores das companhias abertas sob o viés da
analise econdmica do direito: trade-off entre publicidade e privacidade e a eficiéncia da
regulacéo. In: WALD, Arnoldo; GONCALVES, Fernando; CASTRO, Moema Augusto Soares (coord.).
Sociedades an6nimas e mercado de capitais. S&o Paulo: Quartier Latin, 2011, p. 488.
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direito fundamental em questdo, admitindo a sua compressdo quando esta for

essencial e eficiente para a tutela de outro direito fundamental”.238

Também assim, mesmo para um dos mais ardorosos defensores do direito a
privacidade no mundo, como de fato tem sido dito a respeito do italiano Stefano
Rodota, o reconhecimento do direito a privacidade deve ser situado no amplo
contexto em que sobressaem os interesses do Estado e outros interesses individuais

e coletivos — tradicionalmente o direito a informacéao e o direito a salde?*.

A reducdo do campo da privacidade dos agentes e executivos que lidam com o
mercado de capitais parte de premissa de fato, amplamente valida no contexto da ja
mencionada sociedade de informacdo: a complexidade das teias de relagbes
formadas através da informacao exige um tratamento que reconheca este estado de
coisas, ao invés de simplifica-lo; quer-se com isto dizer que, estender as hipéteses
de relativizacdo da privacidade apenas a questoes de Estado, e ndo a questdes de
interesse publico, é ignorar que, mesmo no campo do Direito Privado, existem zonas
onde a transparéncia é elemento fundamental para a consecucéo de outros direitos
fundamentais, ligados a funcao social das organizacdes empresariais, como também

aos consumidores.
4.7 REGRAS DE TRANSPARENCIA NO MERCADO DE CAPITAIS BRASILEIRO

As informacdes objeto de ampla divulgacdo no mercado de capitais, via de regra,

relacionam-se com a atividade econ6mica das companhias.

Em primeiro lugar, as companhias que pretendam abrir o capital para que suas
acOes sejam livremente negociadas no mercado de capitais devem realizar ampla
divulgacdo de informagbes na forma da Lei n. 6.404/76, mediante registro na
Comissao de Valores Mobiliarios, o qual devera ser acompanhado de “estudo de
viabilidade econbémica e financeira do empreendimento”, “projeto do estatuto social”
e do “prospecto, organizado e assinado pelos fundadores e pela instituicao

financeira intermediaria” (artigo 82, paragrafo 1°).

2% Tepedino, Gustavo; Barboza, Heloisa Helena; Moraes, Maria Celina Bodin. Codigo Civil
Interpretado. Rio de Janeiro: Renovar, 2004, p.62.
239 RODOTA, Stefano. Tecnologie e Diritti. Bologna: Il Mulino, 1995, p. 117.
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No prospecto, deve-se fazer constar informacdes claras e precisas a respeito da
companhia, suas bases e os “motivos que justifiquem a expectativa de bom éxito do
empreendimento”, conforme o rol de dados previstos no artigo 84 da Lei n.
6.404/76.240

A matéria encontra-se regulamentada atraveés da Instrucdo Normativa n. 400 da
Comisséo de Valores Mobiliarios, que, na mesma trilha da legislacdo de regéncia,
prevé de modo claro obrigacfes relacionadas a ampla divulgacdo de informacdes,
em especial: (i) a obrigacdo de entregar um exemplar do prospecto ao investidor,
podendo para tanto ser utilizado o meio eletronico (artigo 41); (ii) a obrigacdo de nao
revelar informacao relativa a oferta que embarace a compreenséao dos investidores a
respeito da companhia (arigo 48, inciso |, alinea “a@”); (iii) a obrigagao de nao utilizar
informacao reservada para fins que ndo sejam relacionados a preparacao da oferta
publica; e (iv) a obrigacdo de divulgar apenas informacdes verdadeiras, consistentes

e corretas a respeito da companhia (artigo 56).

Exemplo da amplitude da divulgacdo de informacdes também pode ser encontrado
no artigo 176 da Lei federal n. 6.404/76, que imp&e as companhias, ao fim de cada

exercicio social, a publicacdo de suas demonstracdes financeiras, incluindo-se

240 Art. 84. O prospecto devera mencionar, com precisdo e clareza, as bases da companhia e os

motivos que justifiquem a expectativa de bom éxito do empreendimento, e em especial:

| - o valor do capital social a ser subscrito, 0 modo de sua realizacdo e a existéncia ou ndo de
autorizac&o para aumento futuro;

Il - a parte do capital a ser formada com bens, a discriminacdo desses bens e o valor a eles
atribuidos pelos fundadores;

IIl - o nimero, as espécies e classes de a¢Bes em que se dividird o capital; o valor nominal das
acles, e o0 preco da emisséo das acdes;

IV - a importancia da entrada a ser realizada no ato da subscrigéo;

V - as obrigagbes assumidas pelos fundadores, os contratos assinados no interesse da futura
companhia e as quantias ja despendidas e por despender;

VI - as vantagens particulares, a que terdo direito os fundadores ou terceiros, e o dispositivo do
projeto do estatuto que as regula;

VIl - a autorizagdo governamental para constituir-se a companhia, se necessaria,;

VIIl - as datas de inicio e término da subscricdo e as instituicdes autorizadas a receber as
entradas;

IX - a solucéo prevista para o caso de excesso de subscricao;

X - 0 prazo dentro do qual devera realizar-se a assembléia de constituicdo da companhia, ou a
preliminar para avaliacdo dos bens, se for o caso;

Xl - 0 nome, nacionalidade, estado civil, profisséo e residéncia dos fundadores, ou, se pessoa
juridica, a firma ou denominacéo, nacionalidade e sede, bem como o nimero e espécie de a¢cdes que
cada um houver subscrito,

XIl - a instituicdo financeira intermediaria do langcamento, em cujo poder ficardo depositados os
originais do prospecto e do projeto de estatuto, com os documentos a que fizerem mencéo, para
exame de qualquer interessado.
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balanco patrimonial, demonstracéo de lucros e prejuizos, demonstragdo do resultado
e dos fluxos de caixa. Além da mera divulgacao, a referida norma impde que a
informacdo deva ser transmitida “com clareza a situagdo do patriménio da

companhia e as mutagdes ocorridas no exercicio”.

E mais: além dos documentos acima apontados, 0S quais sdo eminentemente
contabeis, a lei de regéncia determina que a divulgacdo seja acompanhada de
“‘notas explicativas” (artigo 176, paragrafo 4°) que deveréao, textualmente, esmiucar

mais amplamente os nimeros divulgados (artigo 176, paragrafo quinto)?*L.

Refletindo o modo como a informacdo é realmente elemento fundamental de
regulacdo do mercado, a Lei n. 6.404/76 dispbe ainda meticulosamente de que
modo deverd ser feita a publicacdo, impondo que se faca “em 6rgéo oficial da Unido
ou do Estado ou do Distrito Federal, conforme o lugar em que esteja situada a sede
da companhia, e em outro jornal de grande circulacdo editado na localidade em que

esté situada a sede da companhia” (artigo 189).

241§ 5o As notas explicativas devem: (Redag#o dada pela Lei n° 11.941, de 2009)

| — apresentar informacdes sobre a base de preparagéo das demonstracdes financeiras e das préaticas
contabeis especificas selecionadas e aplicadas para negécios e eventos significativos; (Incluido pela
Lei n° 11.941, de 2009)

Il — divulgar as informacdes exigidas pelas préaticas contabeis adotadas no Brasil que ndo estejam
apresentadas em nenhuma outra parte das demonstracfes financeiras; (Incluido pela Lei n® 11.941, de
2009)

Il — fornecer informagbes adicionais ndo indicadas nas proprias demonstracbes financeiras e
consideradas necessarias para uma apresentacdo adequada; e (Incluido pela Lei n® 11.941, de 2009)

IV — indicar: (Incluido pela Lei n® 11.941, de 2009)

a) os principais critérios de avaliagdo dos elementos patrimoniais, especialmente estoques, dos
célculos de depreciacdo, amortizacdo e exaustdo, de constituicdo de provisdes para encargos ou
riscos, e dos ajustes para atender a perdas provaveis na realizacdo de elementos do ativo; (Incluido
pela Lei n°® 11.941, de 2009)

b) os investimentos em outras sociedades, quando relevantes (art. 247, paragrafo Unico); (Incluido
pela Lei n° 11.941, de 2009)

¢) o aumento de valor de elementos do ativo resultante de novas avaliagdes (art. 182, § 32); (Incluido
pela Lei n°®11.941, de 2009)

d) os 6nus reais constituidos sobre elementos do ativo, as garantias prestadas a terceiros e outras
responsabilidades eventuais ou contingentes; (Incluido pela Lei n® 11.941, de 2009)

e) a taxa de juros, as datas de vencimento e as garantias das obriga¢c@es a longo prazo; (Incluido pela
Lei n° 11.941, de 2009)

f) o nimero, espécies e classes das acfes do capital social; (Incluido pela Lei n® 11.941, de 2009)

g) as opcdes de compra de acdes outorgadas e exercidas no exercicio; (Incluido pela Lei n°® 11.941, de
2009)

h) os ajustes de exercicios anteriores (art. 186, § 19); e (Incluido pela Lei n® 11.941, de 2009)

i) os eventos subsequentes a data de encerramento do exercicio que tenham, ou possam vir a ter,
efeito relevante sobre a situagéo financeira e os resultados futuros da companhia. (Incluido pela Lei n°
11.941, de 2009)
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Sendo a companhia de capital aberto, com ac¢bes livremente negociadas no
mercado de capitais, as regras de divulgacao serdo mais amplas ainda, uma vez que
a “Comissdo de Valores Mobiliarios podera determinar que as publicacdes
ordenadas por esta Lei sejam feitas, também, em jornal de grande circulacdo nas
localidades em que os valores mobiliarios da companhia sejam negociados em bolsa
ou em mercado de balc&o, ou disseminadas por algum outro meio que assegure sua

ampla divulgacéo e imediato acesso as informacdes” (artigo 289, paragrafo 1°).

Do mesmo modo, da natureza aberta da companhia decorre outro instrumento de
manutencdo da transparéncia do mercado, também previsto pela mesma Lei n.

6.404/76: a divulgacgéo de fatos relevantes (artigo 157, paragrafo 4°24?),

No &ambito da Comissdo de Valores Mobilidrios, a matéria encontra-se
regulamentada através da Instrucdo Normativa n. 358, que define como relevante
“qualquer decisado do acionista controlador, deliberacdo da assembleia geral ou dos
orgaos de administracdo da companhia aberta, ou de qualquer outro ato ou fato de
carater politico-administrativo, técnico, negocial ou econdmico financeiro ocorrido ou

relacionados aos seus negocios” (artigo 2°).

A par da abertura da norma, que nos seus respectivos incisos dispbe que o fato
relevante deva influenciar a cotacdo dos papéis ou a decisdo dos investidores, a
mesma Instrucdo propde exemplos de fatos relevantes (artigo 1°, paragrafo

Unico?*3). Percebe-se, também aqui, importante instrumento de garantia do full

2428 4° Os administradores da companhia aberta sdo obrigados a comunicar imediatamente a bolsa
de valores e a divulgar pela imprensa qualquer deliberagdo da assembléia-geral ou dos 6rgéos de
administragdo da companhia, ou fato relevante ocorrido nos seus negécios, que possa influir, de
modo ponderavel, na decisdo dos investidores do mercado de vender ou comprar valores mobiliarios
emitidos pela companhia.
243 pParagrafo Unico. Observada a definicdo do "caput”, sdo exemplos de ato ou fato potencialmente
relevante, dentre outros, os seguintes:
l. assinatura de acordo ou contrato de transferéncia do controle acionario da companhia, ainda
que sob condicéo suspensiva ou resolutiva;
Il. mudanca no controle da companbhia, inclusive através de celebragéo, alteracdo ou rescisao
de acordo de acionistas;
Il celebracéo, alteracdo ou rescisdo de acordo de acionistas em que a companhia seja parte ou
interveniente, ou que tenha sido averbado no livro proprio da companhia;
V. ingresso ou saida de sOcio que mantenha, com a companhia, contrato ou colaboracéo
operacional, financeira, tecnolégica ou administrativa;
V. autorizacdo para negociacdo dos valores mobiliarios de emissdo da companhia em qualquer
mercado, nacional ou estrangeiro;
VI. decisao de promover o cancelamento de registro da companhia aberta;
VII. incorporacéo, fusdo ou cisdo envolvendo a companhia ou empresas ligadas;
VIIL. transformacéo ou dissolu¢do da companhia;
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disclosure, sujeito a, em caso de omissao, enquadramento na condicdo de infracdo

grave (artigo 18).244

Além de informacdes relacionadas as companhias e sendo também imprescindivel
ter conhecimento a respeito dos sujeitos envolvidos com a conducdo dos negdécios
das empresas, existem normas que determinam a divulgacdo de informagbes

pessoais de agentes do mercado.

E o que ocorre, por exemplo, a partir da incidéncia da regra do art. 157 da Lei
federal 6.404/76, que obriga o administrador a revelar informacdes a respeito de seu
patriménio pessoal no momento da sua posse, devendo declarar “o numero de
acles, bénus de subscricdo, opcdes de compra de acdes e debéntures conversiveis
em acOes, de emissdo da companhia e de sociedades controladas ou do mesmo

grupo, de que seja titular”.

Interessante observar que, a pedido de acionistas que representem 5% (cinco por
cento) ou mais do capital social, as informagdes pessoais a respeito do patriménio
do administrador poderao ser aprofundadas, de modo, por exemplo, a obter “o

namero dos valores mobiliarios de emissdo da companhia ou de sociedades

IX. mudanc¢a na composi¢do do patriménio da companhia;
X. mudanca de critérios contébeis;

XI. renegociacéo de dividas;
XIl. aprovacao de plano de outorga de opg¢éo de compra de agoes;
XIIl. alteracdo nos direitos e vantagens dos valores mobiliarios emitidos pela companhia;

XIV. desdobramento ou grupamento de a¢fes ou atribuicdo de bonificacéo;
XV. aquisicdo de acbBes da companhia para permanéncia em tesouraria ou cancelamento, e
alienacéo de a¢bes assim adquiridas;

XVI. lucro ou prejuizo da companhia e a atribuicdo de proventos em dinheiro;
XVII. celebracdo ou extingdo de contrato, ou o insucesso na sua realizacdo, quando a expectativa
de concretizagéo for de conhecimento publico;
XVIIL. aprovacao, alteracédo ou desisténcia de projeto ou atraso em sua implantacao;
XIX. inicio, retomada ou paralisa¢do da fabricagdo ou comercializacdo de produto ou da prestacao
de servico;
XX. descoberta, mudanga ou desenvolvimento de tecnologia ou de recursos da companhia;
XXI. modificacdo de projecdes divulgadas pela companhia;
XXII. impetracdo de concordata, requerimento ou confissdo de faléncia ou propositura de acéo

judicial que possa vir a afetar a situacdo econémico-financeira da companhia.

244 E prudente o registro de que fora justamente a informac&o deficiente — no caso, informagées
exageradamente otimistas — o fator fundamental para a quebra de confianca do mercado quanto a
solidez do grupo EBX, controlado pelo empresario brasileiro Eike Fuhrken Batista da Silva. Ap6s anos
de divulgacao de informacfes a respeito de previsGes e expectativas otimistas, e de valorizacdo de
seus papéis no mercado, poucos dos fatos relevantes chegaram a se implementar. As acfes das
empresa do grupo cairam vertiginosamente, provocando o que a edi¢cdo semanal de 07 de outubro da
revista norte-americana “Bloomberg Businessweek” chamou de “maior colapso financeiro individual
da histéria”.
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controladas, ou do mesmo grupo, que tiver adquirido ou alienado, diretamente ou
através de outras pessoas, no exercicio anterior” (artigo 157, paragrafo 1°, alinea
“a”); “as opcdes de compra de acdes que tiver contratado ou exercido no exercicio
anterior” (alinea “b”); e “os beneficios ou vantagens, indiretas ou complementares,
gue tenha recebido ou esteja recebendo da companhia e de sociedades coligadas,

controladas ou do mesmo grupo” (alinea “c”).

Comentando o conjunto de regras ora exposto, Nelson Eizirik, Ariadna Gaal, Flavia
Parente e Marcus de Freitas Henriques apontam a existéncia de um verdadeiro
dever de informar, atribuido aos dirigentes da Companhia. Tal, nos termos do bloco
de normas existente sobre o tema, pode ser analisado sob dois aspectos: (i) um
primeiro, em que o dever de informacdo encontra-se voltado aos acionistas, bem
demonstrado pelo dever de declaracdo no termo de posse (artigo 157, caput, Lei
federal 6.404/76) e no dever de revelagdo a assembleia geral ordinaria (artigo 157,
881° e 2°, Lei federal 6.404/76); e (ii) um segundo aspecto, consistente “no dever de
comunicacdo e de divulgacdo de informacdes que possam influir no mercado de

capitais de um forma geral (artigo 157, §4°)”.245

Particularmente com relacdo ao segundo aspecto mencionado acima, entendem os
autores tratar-se de evidente prestigio rendido pela legislacéo brasileira ao principio,
ja referido, do full disclosure. E que, mais do que a transmissdo de informacdes a
respeito de dirigentes e da prépria Companhia aos acionistas — direito que parecer
ser mesmo intuitivo, decorrente da posicao de verdadeiro sécio — a norma consagra
o direito de potenciais investidores, ainda que n&o-s6cios terem acesso a
informagdes que possam influenciar as decisdes de investimentos. Trata-se de
raciocinio decorrente da “presung¢do de que uma vez adequadamente provido de
informacdes relevantes sobre a companhia e sobre os titulos emitidos, o investidor

tem condigbes de avaliar o mérito do empreendimento e a qualidade dos papéis”.?46

Norma de objetivo semelhante, quanto a transparéncia de informacgdes, determina a

divulgacao, por parte da companhia, da remuneracdo paga aos auditores contabeis

245 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 481.
246 E|IZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Mercado
de capitais — regime juridico. Rio de Janeiro: Renovar, 2011, p. 485.
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nos ultimos dozes meses anteriores a oferta publica de agbes (Instrugdo CVM n.
361/2002, artigo 82, 86°).

Por fim, por forga da Instrucdo CVM n. 480/2009, sub-item 13.11, Anexo 24, as
companhias abertas estdo obrigadas a divulgar informagdes relacionadas a
remuneracdo individual de administradores e membros do Conselho de
Administracéo e Fiscal. O tema, em face do potencial imbricamento com o direito a
privacidade e pelas polémicas suscitadas, pode ser utilizado como parametro de
avaliacdo dos limites da protecdo da vida privada e das informagfes pessoais no
ambito do mercado de capitais — razdo pela qual, a ele, serd dedicado capitulo

especifico.
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5 DIVULGACAO DE REMUNERACAO E PRIVACIDADE NO AMBITO DO
MERCADO DE CAPITAIS

Conforme visto no capitulo anterior, a abrangéncia do direito a informac&o no ambito
do mercado de capitais, seja por forca de questdes regulatérias, seja por conta de
questdes ligadas a protecdo do consumidor-investidor, seja ainda porque a
informacéo € elemento econdémico fundamental para o bom funcionamento dos
mecanismos econdmicos inerentes a este setor, encontra como barreira o direito
fundamental a privacidade, garantido a todos os cidaddos — e sem qualquer ressalva
expressa no caso dos agentes ligados ao mercado.

A tensédo entre privacidade e informacao, nesse setor, torna-se tanto maior quando
se tem em conta a abertura de dados patrimoniais a respeito de agentes ligados a
empresas de capital aberto, a exemplo de diretores e membros dos Conselhos
Administrativo ou Fiscal. E o que ocorre, por exemplo, na hip6tese vista
anteriormente do artigo 157 da Lei federal 6.404/76, que obriga os administradores
de sociedades anbnimas a declarar, no ato da posse, se sdo detentores de titulos
mobilidrios emitidos pela Companhia onde exercerdo o cargo de direcao.

O ponto mais sensivel, todavia, da relagédo entre privacidade e informacdo no ambito
do mercado de capitais pode ser verificado nas obrigagbes, regulamentadas pela
Comisséo de Valores Mobiliarios, de divulgacédo publica da remuneracéo individual
de executivos ligado a Companhias abertas, objeto da Instrucdo Normativa
480/2009. E aqui, quando se esta diante da possibilidade de ampla divulgacéo do
salario, dos valores nominais recebidos por diretores e executivos em geral de
companhias abertas, que a nocao de privacidade pode ser rapidamente oposta ao
full disclosure inerente ao mercado de capitais, como modo de vedar 0 acesso a este

tipo de informacao e pretensamente obter a tutela da privacidade.

Efetivamente, a doutrina tem afirmado de modo reiterado que informagdes de cunho
patrimonial ou referentes a movimentag¢des bancarias integram o nacleo de protegcéo
da privacidade. Em texto classico, Miguel Reale explica que o conteudo de uma
conta bancéaria e informagbes em geral a respeito da remuneracdo individual de
cada cidadao constituem relevante projecao da vida privada, e como tal carecem de

protecao:
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Na realidade, uma conta bancéria, qualquer que seja sua
modalidade, constitui uma projecdo da personalidade do correntista
gue a constitui, valendo-se do servico prestado pela instituicdo
financeira. A sua assunc¢do como titular do depésito ou da aplicacédo
diz bem do vinculo pessoal de dominio que surge como resultado de
um ato de vontade. Em se tratando, alids, de um investimento, este
se traduz como uma opc¢ao de livre iniciativa, outro valor pessoal que
a Constituicdo vigente assegura nada menos do que em dois artigos
(o art. 1° e 0 do n° 170), sendo declarado um dos fundamentos do
Estado Democratico de Direito.?*

Uma conclusdo desta ordem, todavia, que proibisse a divulgacdo da remuneracao
no ambito do mercado de capitais, desconsidera que a flexibilizacdo das fronteiras
entre o direito publico e o direito privado operou consequéncias agudas também

para a tutela da privacidade.

N&o se pode ignorar que, mesmo no ambito privado, existem espacos publicos, com
niveis semelhantes de exigéncia, em termos de transparéncia e publicidade, ao que

ja é possivel identificar-se no ambito do regime de direito publico.

Trata-se de uma espécie de 6nus, decorrente da fluidez defendida entre direito
publico e privado. De fato, o movimento de publicizacdo do direito privado nao
somente justifica a intervencdo do Estado em relagbes privadas com o objetivo de
promover politicas publicas, como também, a reboque, permite legitimar certos
espacos publicos, em que se exige ampla transparéncia de informacdes, sobretudo
quando isto se mostra necessario a boa regulagédo e a protecdo da economia como

um todo.

E certo, sob este contexto, que informacdes sobre a remuneracéo de um executivo
de uma companhia aberta ndo devem ter o mesmissimo regime de protecédo que 0s
dados de um funcionario de uma empresa de capital fechado. Nao se trata de
consequéncia decorrente do maior ou menor porte econdmico, ou do setor
econbmico no qual atue as empresas. O que ndo se pode perder de vista,
efetivamente, é a relevancia destas informacdes para a regulacdo do ambiente de
negocios, tendo em vista os multiplos interesses envolvidos — que passam longe de
restringir-se aos interesses privados de empresas e individuos integrantes de

Conselhos e Diretorias.

247 REALE, Miguel. Os direitos da pessoa e o sigilo bancario. In: Questdes de Direito Privado. Sao
Paulo: Saraiva, 1997, p. 61.
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Assim, o mercado de capitais representa verdadeiro espaco publico cravado no
ambito do regime de direito privado, em que exigéncias de transparéncia,
publicidade e governanca permitem flexibilizar a protecdo da privacidade, trazendo
para 0 campo do interesse publico (expressdo que ndo pode mais restringir-se
apenas ao regime de direito publico) informacdes que, em condi¢cdes normais,
poderiam ser consideradas como privadas e, como tal, infensas a divulgagéo

publica.

A criacdo do espaco publico aludido encontra tanto mais fundamento quando se tem
em vista o cumprimento dos ditames previstos no artigo 170 da Constituicdo. Neste
ponto, uma certa flexibilizacdo da privacidade também estaria legitimada pelo
interesse publico conformado nos principios da ordem econbmica, sobretudo a
defesa do consumidor-investidor (inciso V), para o que se exige, sem duavidas,

amplitude de informacéo e transparéncia.

Antes, porém, de expor a natureza e o modo de funcionamento da obrigacdo de
divulgacao de remuneracdo no ambito do mercado de capitais brasileiro, € prudente

verificar como o tema é tratado sob outras jurisdi¢des.
5.1 PANORAMA EUROPEU

As politicas de remuneracdo no ambito da Unido Européia constituem-se em tema
de preocupacado do bloco econémico, ao ponto de, a ele, ter o Parlamento europeu
dedicado, nos ultimos dez anos, duas Recomendacdes e uma Resolu¢cdo. Com isto,
buscou-se uniformizar procedimentos e alertar os paises membros a respeito das
profundas implicacGes entre o grau de risco a que se expdem as Companhias e 0s

sistemas de pagamento de seus principais dirigentes.

As iniciativas no ambito da Unido Européia fora antecedidas por amplos debates nos
paises membros, a exemplo do que noticia Bruno Haack Vilar em dissertacdo de
mestrado dedicada ao estudo comparado da disciplina da remuneracdo dos
administradores de sociedades andnimas no Brasil e no Reino Unido?*®. O autor

aponta que “ao longo da década de 1990 os boards das empresas britanicas foram

248 VILAR, Bruno Haack. Estudo comparado da disciplina da remuneragcdo dos administradores
de sociedades por acBes no Brasil e Reino Unido e sua relacdo com a propriedade do capital
(Dissertacdo de mestrado). Porto Alegre: UFRGS, 2013.
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submetidos publicamente a severas criticas quanto a remuneragao por eles atribuida
aos diretores™*°, Em funcdo de tais criticas, ecoadas na imprensa, ao longo de
década de 1990 foram organizadas iniciativas para debater a regulamentacdo da
matéria, culminando na edi¢ao do Director’s Remuneration Report Regulations 2002,
cujas principais diretrizes sdo as “amplas exigéncias de publicidade™® e a

“exigéncia de [submissdo da] remuneragéo dos diretores ao voto dos acionistas™>.

No que mais toca com as exigéncias de publicidade, o sistema britanico determinara,
ja no inicio dos anos 2000, fosse divulgado anualmente um relatorio contendo uma
série de informacbBes a respeito da remuneracdo dos diretores de Companhias
abertas. Além da divulgacdo, algumas dessas informacdes estavam sujeitas a
auditoria, a saber: (i) a remuneracdo total paga a cada um dos diretores,
independentemente da natureza da parcela; (i) a quantidade de acgdes sujeitas a
planos de opcdes de compra, no inicio e final do exercicio, e as exercidas naquele
ano, além de detalhes do plano; (iii) incentivos de longo prazo (bbénus, acdes e
beneficios de aposentadoria),no inicio e final do exercicio, e 0os pagos ou outorgados
naquele ano; (iv) pensbes pagas e modificacdes feitas nos planos de pensdes no
exercicio; (v) beneficios de aposentadoria decorrentes de planos de pensao pagos
no exercicio além daqueles originalmente contratados; (vi) pagamentos feitos a ex-
diretores; e (vii) valores pagos a terceiros como forma de remuneracdo a

diretores.25?

Além das informacdes vistas anteriormente, o relatorio deveria conter outras, em que
pese nao serem submetidas a auditoria, a saber: (ii) informacdes sobre os membros
do comité de remuneracdo; (ii) informagcBes sobre a politica de remuneracdo da
empresa, em especial planos de opcdes e incentivos de longo prazo e suas

condicdes; (iii) grafico comparativo do desempenho da companhia com um indice de

249 VILAR, Bruno Haack. Estudo comparado da disciplina da remuneracdo dos administradores
de sociedades por a¢des no Brasil e Reino Unido e sua relagdo com a propriedade do capital
(Dissertacdo de mestrado). Porto Alegre: UFRGS, 2013, p. 115.

250 VILAR, Bruno Haack. Estudo comparado da disciplina da remuneracdo dos administradores
de sociedades por a¢des no Brasil e Reino Unido e sua relagdo com a propriedade do capital
(Dissertacdo de mestrado). Porto Alegre: UFRGS, 2013, p. 116.

251 VILAR, Bruno Haack. Estudo comparado da disciplina da remuneragcdo dos administradores
de sociedades por a¢cfes no Brasil e Reino Unido e sua relacdo com a propriedade do capital
(Dissertacdo de mestrado). Porto Alegre: UFRGS, 2013, p. 117.

252 VILAR, Bruno Haack. Estudo comparado da disciplina da remuneragcdo dos administradores
de sociedades por acBes no Brasil e Reino Unido e sua relacdo com a propriedade do capital
(Dissertacdo de mestrado). Porto Alegre: UFRGS, 2013, p. 117-118.
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mercado; e (iv) informagOes sobre contratos com os diretores, em especial sua

duracéo e indenizacéo por rescisdo contratual.?>?

E sob este contexto que, no Ambito da Unido Européia, a Resolucéo de 07 de julho
de 2010 dispde “sobre a remuneracdo dos administradores de sociedades cotadas e
as politicas de remuneracdo no sector dos servi¢os financeiros”, cuja origem foi uma
Recomendacao editada pela Comissdo Européia, datada de 30 de abril de 2009 e
que, por sua vez, dispunha sobre “o regime de remuneracdo dos administradores de

sociedades cotadas”.

Muito em funcdo da crise econdmica vivida pela Europa a época da divulgacdo da

Recomendacao, o documento € claro ao dispor que 0s seus principais objetivos sao:

assegurar a transparéncia das praticas de remuneracdo, o controlo
dos accionistas sobre a politica de remuneracdo e a remuneragao
individual gragas a sua divulgacdo, a introducdo de um voto
obrigatério ou consultivo relativamente a declaragdo sobre as
remuneracbes e a aprovacao pelos accionistas dos regimes de
remuneragdo com base em accdes, bem como uma supervisdo ndo
executiva eficaz e independente e o desempenho por parte do comité
das remuneracbes de um papel pelo menos consultivo sobre as

praticas de remuneragao?*.
E interessante observar que a mencionada Recomendac&o sugere uma mudanca no
viés de analise dos sistemas de remuneracdo das companhias europeias. Muito
embora a Recomendacao deixe claro que a instituicdo da remuneracdo ainda seja
assunto de competéncia exclusiva da Companhia, a relagcdo entre a politica de
pagamento dos executivos e 0S riscos que tais empresas assumem é tema de
interesse publico, precisamente porque, em funcdo de riscos imprudentemente
assumidos, a economia como um todo pode ser afetada — o que exige um grau de

controle para além dos acionistas:

Enquanto a forma, a estrutura e o nivel de remuneragdo dos
administradores continuam a ser questdes essencialmente da
competéncia das sociedades, dos seus accionistas e, quando
aplicavel, dos representantes dos trabalhadores, a Comissdo
considera que € necessdario instituir principios adicionais
relativamente a estrutura de remuneragdo dos administradores, tal

253 VILAR, Bruno Haack. Estudo comparado da disciplina da remuneragcdo dos administradores
de sociedades por acdes no Brasil e Reino Unido e sua relacdo com a propriedade do capital
(Dissertacdo de mestrado). Porto Alegre: UFRGS, 2013, p. 117.

254 Vide Anexo.
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como estabelecida na politica de remuneracdo das sociedades, bem
como ao processo para determinar a remuneragdo e ao controlo
desse processo?®,

issa uropéia, “ a ini
Para a Comissao Européia, “a estrutura de remuneracdo dos administradores deve
promover a sustentabilidade”®® e, como modo de controlar e fiscalizar esta relacéo,

recomendou-se que:

Para facilitar aos accionistas a avaliacdo da estratégia da sociedade
em matéria de remuneracdes e reforcar a responsabilizacdo das
sociedades perante 0s seus accionistas, a declaracdo sobre as
remuneracbes deve ser clara e facilmente compreensivel. Além
disso, sdo necessarias mais informacBes sobre a estrutura das
remuneracGes®’.
Mesmo na “Comunicag¢do da Comissao” — uma espécie de exposi¢cdo dos motivos da
Recomendacédo e que é divulgada paralelamente — o papel central das politicas da
remuneracdo para o bom desenvolvimento do mercado de capitais mostra-se
evidente no ambito da Unido Européia. O texto € claro ao, ja na introducdo, apontar
como causa determinante para a Recomendacdo o “amplo consenso de que os
regimes de compensagédo com base em rendimentos a curto prazo, sem o devido
atendimento dos correspondentes riscos, contribuiram para 0s incentivos que
levaram ao envolvimento das instituicdes financeiras em operacbes de risco

excessivo”2%8,

Para a Comissao Européia, “uma politica de remuneracdes adequada assegura a
recompensa do desempenho e estimula os administradores a garantirem a
sustentabilidade da empresa a médio e longo prazos?®®. Sendo uma Companhia,
particularmente as Companhias abertas, um verdadeiro pélo de relagdes juridicas, a
envolver fornecedores, trabalhadores, consumidores, o Fisco e acionistas, pode-se
afirmar, sem exagero retorico, que o tema torna-se de interesse publico. Alias, esta
mesma natureza ja se impde no ambito da Unido Européia desde a Ultima
Recomendagéo sobre o mesmo tema, datada de 14 de dezembro de 2004, por meio
da qual j& se recomendava a ampla transparéncia das politicas de remuneragéo e

dos valores nominais pagos aos dirigentes:

255 Vide Anexo
256 \Vide Anexo.
257 \Vide Anexo.
258 \Vide Anexo.
259 Vide Anexo.
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3.1. Cada sociedade cotada deve divulgar uma declaracgéao relativa a
politica de remuneracdo da sociedade («declaracdo sobre as
remuneracfes»). Esta declaracdo fard parte de um relatério
autobnomo sobre as remunerac¢des ou serd incluida nas contas anuais
e relatério anual ou no anexo das contas anuais. A declaracdo sobre
as remuneracoes deve igualmente ser publicada no sitio web da
sociedade cotada?®.

(..)

5.1. A remuneracdo total e outros beneficios concedidos in-
dividualmente aos administradores durante o exercicio relevante
devem ser divulgados em pormenor nas contas anuais ou no
respectivo anexo ou, quando aplicavel, no relatério sobre
remuneracdes.?®!

A referida Recomendacédo € absolutamente pormenorizada ao determinar o modo

como deve se dar a divulgacéo:

a) O montante total dos salarios pagos ou devidos ao administrador
pelos servigos prestados durante o exercicio em questéo, incluindo,
se for o caso, as senhas de presenca fixadas pela assembleia geral
anual dos accionistas;

b) A remuneracdo e beneficios recebidos de qualquer sociedade
pertencente ao mesmo grupo;

¢) A remuneragdo paga sob a forma de participacdo nos lucros e/ou
de pagamento de prémios e 0s motivos por que tais prémios e/ou
participagdo nos lucros foram concedidos;

d) Quando tal for legalmente permitido, qualquer remuneracao
significativa adicional paga aos administrado- res por servi¢cos
especiais fora do &mbito das fun¢des habituais de administrador;

e) A indemnizacdo paga ou devida a cada ex-administrador executivo
relativamente a cessacao das suas funcdes durante esse exercicio;

f) A estimativa do valor total dos beneficios n&o pecuniarios
considerados como remuneragdo, para além dos previstos nas
alineas a) a e)%2,

Como se V&, para além da divulgacao no site eletrdnico da Companhia, a informacéao

deve ser detalhada a tal ponto de abranger o montante total dos valores pagos,

outros beneficios recebidos, a indenizacdo devida em caso de rescisdo do contrato e

a estimativa do valor total dos beneficios ndo pecuniérios.

260 \/ide Anexo.
261 \/ide Anexo.
262 \/ijde Anexo.



115

5.2 PANORAMA NORTE-AMERICANO

Os investimentos no mercado de capitais norte-americano estao protegidos por leis
federais e demais normas expedidas pela agéncia reguladora do setor, a Securities
and Exchange Commission (comumente referida pela sigla "SEC"). Além da
legislacdo federal, cada um dos estados individualmente considerados tém leis com
0 objetivo de proteger os investidores — resultado da crise financeira de 1929,
momento antes do qual a tutela dos investidores dependia apenas de leis estaduais

e que somente poderiam ser acionadas em caso de fraudes?53.

O quadro legislativo norte-americano € ocupado por lei complexas e baseadas em
uma filosofia de publicidade, que protege a integridade dos mercados financeiros ao
exigir dos emissores e dos ofertantes de papéis no mercado plena divulgacédo de
todas as informacdes relevantes. A publicidade € condicdo inerente ao
funcionamento do mercado e abrange néo apenas as informacdes divulgadas aos
acionistas (shareholders), como também aos investidores em geral, propiciando

tomadas de decisdes conscientes por parte de todos?%4,

Tanto assim que, além do Securities Act (que regula os valores mobiliarios) e do
Securities Exchange Act (que regula o mercado de capitais), leis que remontam
respectivamente a 1933 e 1934, o cenario de crise financeira experimentado nos
altimos anos e os escandalos de faléncia decorrentes de fraudes contabeis e
deficiéncias na transmissdo de informacdes ao mercado levou a edicdo de novos
diplomas legislativos — 0 que, em paises do sistema da Common Law, demonstra a
importancia do tema. Trata-se, especificamente, da Sarbanes-Oxley Act, editada no
ano de 2002 e que determinou uma série de reformas para melhorar as préaticas de
governancga corporativa e aprimorar as publicagdes financeiras; e da Dodd-Frank
Wall Street Reform and Consumer Protection Act, do ano de 2010, resultado da crise

mais recente, cujo objetivo é também implementar regras de melhoria da

263 ALMEIDA, André de; YOSHIDA, Natalie; WALDMAN, Chet; MADOFF, Emily. Mecanismos Legais
de Protecdo a Investidores no Mercado de Capitais dos EUA. Disponivel em: <
http://www.migalhas.com.br/dePeso/16,M1184530,101048Mecanismos+legais+de+protecao+a+investi
dores+no+mercado+de+capitais>. Acesso em: 20 jan. 2014.

264 ALMEIDA, André de; YOSHIDA, Natalie; WALDMAN, Chet; MADOFF, Emily. op. cit. Acesso em:
20 jan. 2014.
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governanca corporativa, publicidade e transparéncia dos atos praticados no mercado

de capitais daquele pais?5®.

Todo o panorama, como se V€, tem como norte a protecdo do consumidor-investidor,
nos moldes do que discutido no capitulo anterior, sobretudo quanto a garantia da
transparéncia e da circulacdo de informagcbes no mercado de capitais norte-
americano. Mais do que isto, a Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act, semelhante a regulagdo européia, determina a divulgacéo clara das
politicas de remuneracédo da Companhia e a formacgéo de comités independentes de
avaliacdo destas politicas (Subtitle E da Lei). Todavia, diferente do modelo europeu,
0 sistema norte-americano prevé a divulgacdo de dados a partir dos quais seja
possivel aferir a relagdo entre o total de rendimentos recebidos pelo mais alto
dirigente executivo da Companhia ao longo do ano (o Chief Executive Officer,
conhecido pela sigla “CEO”) e a média anual de remuneracgdo paga pela Companhia
a todos os demais empregados, exceto o CEO (Section 953, “B”, “1”).266

5.3 PANORAMA BRASILEIRO

No Brasil, para além das regras de transparéncia vistas no capitulo anterior?®’, em
2009, ap6s ampla consulta publica, a Comissdo de Valores Mobiliarios editou a
Instrucdo Normativa n. 480, com o objetivo de, semelhante as medidas tomadas
pelas agéncias reguladoras da Europa e dos Estados Unidos, implementar novos
instrumentos de melhoria da transparéncia e da governanca corporativa das

Companhias listadas no mercado de capitais brasileiro.

Em seu artigo 21, inciso Il, a mencionada Instrucdo Normativa dispbe que a
Companhia deve enviar a Comissdo de Valores Mobiliarios o que se intitulou de

“formulario de referéncia”> um documento eletrbnico cujo modelo encontra-se

265 ALMEIDA, André de; YOSHIDA, Natalie; WALDMAN, Chet; MADOFF, Emily. Mecanismos Legais
de Protecdo a Investidores no Mercado de Capitais dos EUA. Disponivel em: <
http://www.migalhas.com.br/dePeso/16,M1184530,101048Mecanismos+legais+de+protecao+a+investi
dores+no+mercado+de+capitais>. Acesso em: 20 jan. 2014.

266 The Commission shall amend section 229.402 of title 17, Code of Federal Regulations, to require
each issuer to disclose in any filing of the issuer described in section 229.10(a) of title 17, Code of
Federal Regulations (or any successor thereto)— (A) the median of the annual total compensation of
all employees of the issuer, except the chief executive officer (or any equivalent position) of the issuer;
(B) the annual total compensation of the chief executive officer (or any equivalent position) of the
issuer; and (C) the ratio of the amount described in subparagraph (A) to the amount described in
subparagraph (B).

267 Particularmente topico 4.7.
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previsto no Anexo 24 da Instrucdo e que, dentre diversas informacbes que
obrigatoriamente devem ser divulgadas, indica aquelas relacionadas a

“‘Remuneracao dos Administradores”.

O referido Anexo 24, sob a rubrica “Remuneracdo dos Administradores”, impoe a
divulgacao de informagdes relacionadas a: “politica ou pratica de remuneracado” dos
principais executivos da Companhia e membros dos Conselhos de Administracao e
Fiscal, “objetivos da politica ou pratica de remuneragdo”; e, mais importante,
“‘elementos da remuneragao e objetivos de cada um deles”, tudo isto acompanhado
de uma tabela que indique, no Conselho de Administracdo, Diretoria estatutéria e
Conselho Fiscal, o valor da maior remuneracao individual, da menor remuneracgao

individual e o valor médio da remuneracao individual.

Muito embora a mencionada Instrugdo Normativa ndo disponha, em momento
algum, quanto a indicagcdo nominal e expressa a respeito de quanto cada integrante
do Conselho de Administracéo, da Diretoria e do Conselho Fiscal recebeu a titulo de
remuneracao, prevendo apenas a indicacdo do maior valor, do menor valor e da
média paga no ambito de cada 6rgéo, a regra foi objeto de ampla polémica, inclusive

na imprensa.

A revista “Capital Aberto”, na edicao de fevereiro de 2009, buscou demonstrar por
que “vale a pena dar uma passo largo em diregdo a boa governanga e tornar
obrigatéria a divulgacdo do salario de cada administrador”. A matéria intitulada

“Medo privado em lugar publico” merece ter a sua introducéo destacada:

Alemanha, Australia, Estados Unidos, Franca, Holanda, Irlanda,
Itdlia, Noruega e Reino Unido. Nessa respeitavel lista de paises
desenvolvidos, ser um dos principais dirigentes de uma companhia
listada em bolsa de valores significa ter sua renda exposta. Na
Australia, desde 2004, a remuneracdo de cada membro do conselho
de administragédo e dos cinco diretores mais bem pagos deve vir a
publico. Na Franca, a regra incide sobre os conselheiros, o
presidente-executivo e o0 seu vice, conforme lei promulgada em 2001.
Por que, no Brasil, ansioso por se tornar um centro financeiro global,
haveria de ser diferente?

Posteriormente, a mesma publicacéo registrou, em sua edi¢do de abril de 2010, que
existiriam razdes culturais e sociais que explicariam o receio dos executivos quanto

a divulgacao de suas remuneracdes, ainda que isso néo fosse feito nominalmente.
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Além de razdes ligadas a privacidade, explicadas por uma especialista pelo fato de
que “o dinheiro seria como uma extensdo do nosso corpo. Se revelarmos nosso
salario, € como se fossemos desnudados em publico”, a publicacdo alude também a
problemas relacionados a seguranca, ja que, com a remuneracao divulgada, os

executivos estariam mais expostos a violéncia.

5.4 PRIVACIDADE, INFORMACOES PATRIMONIAIS E INFORMACOES
EXISTENCIAIS

O debate a respeito das regras de divulgacdo de remuneragdo nao pode ser
realizado a partir da simplificacdo da realidade social; dito de outro modo:
desconsiderar a complexidade e a necessaria transparéncia do mercado de capitais
€ solucdo que ndo se compatibiliza com o interesse publico relacionado a esta zona

especifica do Direito Privado.

A aproximacdo, assim, do Direito Publico do Direito Privado, se por um lado permite
reconhecer que os entes privados devem observar no ambito de suas relagdes
garantias e direitos fundamentais; por outro, parece possivel impor-se, em campos
privatistas em que a transparéncia e a publicidade exercem papel fundamental de
regulacdo, uma certa flexibilidade ao que se entende como objeto exclusivo de

interesse individual.

A flexibilidade proposta, todavia, ndo desconsidera absolutamente a necessidade de
resguardar direitos individuais justamente em face dos interesses publicos
(comumente transmutados em interesse “do publico” ou mesmo em interesses “do
Estado” em certas circunstancias...). Alias, a propésito disso, mesmo a leitura do
principio da protecdo da dignidade humana ndo pode ser feita tendo em conta a
pessoa humana em si mesma; mas, ao contrario, a pessoa humana em suas
relacbes sociais, 0 que exige em determinadas situacdes a relativizacao de certas
prerrogativas, de sorte a, sem com isto excluir completamente o ambito de incidéncia

dos direitos individuais, garantir o bem comum.

Afinal, “ao contrario do que pode parecer, elevar a dignidade da pessoa humana (e o

desenvolvimento de sua personalidade) ao posto maximo do ordenamento juridico
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constitui opcdo metodoldgica oposta a do individualismo das codificacdes™®. Em
outras palavras, pode-se afirmar que, particularmente com relacdo a privacidade, o
conteudo deste direito deve ser visto em consonancia com cada relacéo juridica em
gue a pessoa encontra-se vinculada — e ndo de modo genérico e abstrato, como

buscou a doutrina fazer nos primeiros anos de desenvolvimento teérico da matéria.

A discussdo sobre o grau de privacidade dos agentes ligados ao mercado de
capitais, e mais particularmente a respeito da divulgacdo da remuneracdo de
executivos de companhias abertas, pois, “encontra a legitimidade na concreta
relagéo juridica na qual se insere”?® — parafraseando Gustavo Tepedino, tratando

das relativizacdes das prerrogativas inerentes a propriedade.

A privacidade de dirigentes de companhias abertas, sob esta perspectiva, assume
um caréater coletivo e ndo podera ter os seus contornos definidos corretamente se se
desconsiderar que a “transparéncia”’, no contexto do mercado de capitais, “afirma
assim suas razdées como premissa para uma presenca efetiva dos cidaddos no

interior das organizagdes sociais e politicas”.?’°

Bruno Haack Vilar, bem ponderando os limites da privacidade no ambito do mercado
de capitais, utiliza um exemplo curioso: o0 autor cita casos de executivos norte-
americanos, a exemplo de Eric Schmidt (ex-diretor presidente do Google), Sergey
Brin e Larry Page (co-fundadores do Google), além de Steve Jobs (fundador da
Apple) e Mark Zuckerberg (fundador do Facebook), que recebem ou receberam
salario anual de um ddlar, na qualidade de dirigentes de suas respectivas empresas.
Embora todos eles sejam absolutamente afortunados, gracas as suas condicdes
também de acionistas das empresas, as informacdes transmitidas as autoridades
norte-americanas, a respeito da remuneracéo, dariam conta do recebimento de uma
remuneracao absolutamente irriséria. Nem por isso, no entanto, alguém dird que tais

executivos sdo desprovidos de posses.?’t

268 apud LEWICKI, Bruno. A privacidade da pessoa humana no ambiente de trabalho. Rio de
Janeiro: Renovar, 2003, p. 78-79.

269 TEPEDINO, Gustavo. Temas de Direito Civil. Rio de Janeiro: Renovar, 2008, p. 279.

270 RODOTA, Stefano. A vida na sociedade de vigilancia. A privacidade hoje. Rio de Janeiro:
Renovar, 2008, p. 45.

211 VILAR, Bruno Haack. Estudo comparado da disciplina da remuneragcdo dos administradores
de sociedades por acBes no Brasil e Reino Unido e sua relacdo com a propriedade do capital
(Dissertacdo de mestrado). Porto Alegre: UFRGS, 2013, p. 173-174.
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O exemplo, ainda que extremo, ilustra o fato de que ndo & um formulario divulgado
na internet que colocard qualquer executivo de Companhia aberta sob a mira de
assaltantes, do mesmo modo como também néo é causa suficiente para alegar-se
violacdo da privacidade — tudo isso particularmente no ambito de uma atividade cuja
principal exigéncia é a transparéncia. “Cabe lembrar ainda que as companhias
abertas captam poupanca popular, e portanto precisam se expor ao publico. Aquele
que ndo deseja fazé-lo ndo deve tomar parte nas atividades de companhias

abertas”.2’2

Assim, sem desconsiderar que existem limites para a relativizacdo da privacidade,
convém distinguir a protecdo das informacdes patrimoniais e das informacdes
existenciais. O paradigma de tutela da privacidade ndo pode mais ter a sua diretriz
desenhada em torno das informacdes que podem ser acessadas e daquelas que, de
modo algum, devem ser objeto de conhecimento de terceiros. Ao contrério, a
protecdo das informacgfes pessoais deve ter em vista o critério de suscetibilidade de

provocacéo de préaticas discriminatérias.?’3

Sob este aspecto, deve-se garantir maior transparéncia as informagdes patrimoniais,
uma vez que estas sdo determinantes para a tomada de decisdes de natureza
coletiva — a exemplo das decisdes a respeito da aquisicdo de papéis no mercado de
capitais. O mesmo todavia, ndo se aplica, as informacdes existenciais uma vez que,
por exemplo, exigir de executivos que dirijam companhias abertas a publicidade a
respeito de suas opcbes sexuais ou religiosas, poderia gerar a pratica de
discriminacdo — de modo que, a estas informacdes, a ordem juridica deve garantir

maior opacidade.?™

Com base na distincdo acima, por exemplo, deve-se questionar se companhias
abertas estdo obrigadas a divulgar, na qualidade de fato relevante?’®, informacdes a
respeito do estado de saude de seus dirigentes. Longe de se verificar como um

exemplo hipotético, situagdo semelhante fora vivenciada nos Estados Unidos por

212 VILAR, Bruno Haack. Estudo comparado da disciplina da remuneragcdo dos administradores
de sociedades por a¢cfes no Brasil e Reino Unido e sua relacdo com a propriedade do capital
(Dissertacdo de mestrado). Porto Alegre: UFRGS, 2013, p. 175..

273 RODOTA, Stefano. Tecnologie e Diritti. Bologna: Il Mulino, 1995, p. 32.

274 RODOTA, Stefano. Tecnologie e Diritti. Bologna: Il Mulino, 1995, p. 32.

275 Ver item 4.7.
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ocasido da grave doenca que acometeu o Presidente da Apple Inc., o conhecido
empresario Steve Jobs, falecido no ano de 2011.

Avesso a imprensa, Steve Jobs lutou ao longo de sete anos contra um raro tipo de
cancer pancreatico, sem nunca ter revelado claramente aos acionistas e investidores
da Apple Inc. — uma companhia com agoes listadas em bolsas de valores (Nova
lorque e NASDAQ) — quais as suas expectativas e de seus médicos com relacao aos
tratamentos ou a gravidade da doenca. As deficiéncias de informacéo e a percepcéo
do mercado com relacdo ao papel central de Steve Jobs na administragcdo da
empresa levaram a agéncia reguladora norte-americana (a “SEC”) a abrir

procedimento administrativo para investigacdo de suposta ocultacdo de informacdes.

O caso é narrado em artigo produzido pelos professores da Universidade de
Stanford, David Larcker e James Miller, em que se discute se a doenca de
personagem tdo importante para os rumos de uma empresa de capital aberto é uma
questdo publica ou particular?’6, Sem oferecer uma resposta, os referidos autores
questionam se as companhias devem abrir informacfes referentes a divorcios
contenciosos ou ao estado de saude de seus dirigentes, nas hipéteses em que

dados como estes possam incluir na preco de cotacdo das acoes.

As razbes de interesse publico, relacionadas com as boas praticas de governanca
corporativa, devem permitir a flexibilizacdo de informagfes patrimoniais, na medida
em que a transparéncia destes dados permite o exercicio de direitos de
consumidores-investidores, acionistas e potenciais interessados na aquisicao
produtos no mercado de capitais, além de evitar os conflitos de interesses apontados
anteriormente no item 4.6. Tais objetivos, a par de ndo serem atingidos a partir da
divulgacdo de informacdo de natureza existencial, criam restricAo indevida a
privacidade, tornando publico o que, conforme licdo de Stefano Rodot4, permitiria

atos de discriminacédo em face do titular.

276 LARCKER, David. F.; MILLER, James Irvin. CEO health disclosure at Apple: a public or private
matter? Disponivel em: http://www.stanford.edu/group/knowledgebase/cgi-bin/2011/01/25/ceo-health-
disclosure-at-apple-a-public-or-private-matter/. Acesso em: 10 out. 2013.
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5.5 DIVULGAGCAO DE REMUNERAGCAO NO DIREITO PUBLICO

A divulgacdo nominal da remuneragdo de agentes publicos, no Brasil, encontra
expressa previsao legal, nos termos da Lei federal n. 12.527/2011, e serve como

importante parametro para a andlise no tema no campo do direito privado.

O mencionado diploma originou-se do Projeto de Lei n. 219/2003, de autoria do
Deputado Reginaldo Lopes. Tendo como objetivo a regulamentagédo do artigo 5°,
inciso XXXIII da Constituicdo Federal?’’, que prevé o direito a informacéo em face da
Administracdo Publica, o Projeto originalmente dispunha que as informacdes
nominativas (assim entendidas “as constantes de documentos, administrativos ou
nao, que contenham dados pessoais” — artigo 2° do Projeto) ndo poderiam ser objeto
de acesso (conforme artigo 2°, inciso Il, e artigo 7°, do Projeto?’®). Tais informacoes,
justamente por dizer respeito a “informacgdes sobre pessoa singular, identificada ou
identificavel, que envolvam apreciacdes, juizos de valor ou que sejam abrangidas
pela reserva da intimidade da vida privada” (artigo 2°, paragrafo 1°, do Projeto?’?)
somente poderiam ser acessas pela prépria pessoa interessada (artigo 8° do
Projeto??9).

Ademais, o sistema originalmente projetado apenas garantia o acesso a informacao,

0 que impunha a realizacdo de requerimento formal, e todas as dificuldades

217 XXXII - todos tém direito a receber dos érgdos publicos informacdes de seu interesse particular,
ou de interesse coletivo ou geral, que serdo prestadas no prazo da lei, sob pena de responsabilidade,
ressalvadas aquelas cujo sigilo seja imprescindivel & seguranca da sociedade e do Estado;

278 Art. 2° Para os efeitos desta Lei, consideram-se:

(...)

Il — informagBes nominativas: as constantes de documentos, administrativos ou nédo, que contenham
dados pessoais.

Art. 7° Todos tém direito a obter informacdo de carater ndo nominativo, mediante acesso a
documentos administrativos, observado o seguinte:

219 § 1° Consideram-se dados pessoais as informagdes sobre pessoa singular, identificada ou
identificavel, que envolvam apreciacdes, juizos de valor ou que sejam abrangidas pela reserva da
intimidade da vida privada.

280 Art. 8° O acesso aos documentos nominativos ou a informagfes deles constantes sera facultado a
pessoa a quem os dados digam respeito, bem como a terceiros por ela formalmente autorizados para
tal.

§ 1° Os documentos de que trata o0 caput deste artigo poderdo ser acessados por terceiros que
comprovem legitimidade para agir na salvaguarda dos interesses da pessoa a que os documentos se
refiram, quando incapaz de conceder autoriza¢cdo para tal.

§ 2° Poderao, ainda, ter acesso as informacfes de que trata este artigo terceiros que comprovem
deter interesse direto, pessoal e legitimo relativo a tais informacdes.

§ 3° Os dados pessoais comunicados a terceiros ndo podem ser utilizados para fins diversos dos que
determinaram o acesso, sob pena de responsabilidade por perdas e danos, nos termos legais.



123

referentes a resposta por parte do 6rgao publico — ndo havendo qualquer tipo de

determinacao ao Poder Publico no sentido da divulgacédo da informacao.

Ao longo dos seus mais de oito anos de tramitacdo, o Projeto fora radicalmente
modificado, de modo a, uma vez tornado lei, obrigar ndo apenas a Unido, como
também Estados e Municipios e demais entes da Administragdo publica direta ou
indireta (artigo 1°28%); e determinar ndo apenas o acesso, mas também a divulgacéo

das informacdes, sendo esta uma diretriz expressa da Lei (artigo 32, inciso 11282).

E prudente o registro de que a Lei n. 12.527/2011 ndo criou qualquer ressalva
quando a eventuais obstaculos ao acesso de “dados pessoais”, na esteira do que
fazia o projeto original. A circunstancia avulta-se tanto mais importante a se ter em
conta o Decreto n. 7.724/2012 que, a pretexto de regulamentar o que ali se intitula
de “transparéncia ativa” (a divulgagdo de informagdes), dispds que informagdes
referentes a remuneracdo devem ser individual e nomeadamente divulgada em sitios

eletronicos dos 6rgdos publicos?®,

Assim posto o quadro normativo da matéria, e tendo em conta ainda o quando visto

nos capitulos anteriores, ndo parecem existir davidas a respeito da opc¢éao legislativa:

281 Art. 10 Esta Lei dispde sobre os procedimentos a serem observados pela Unido, Estados, Distrito
Federal e Municipios, com o fim de garantir o acesso a informacdes previsto no inciso XXXIII do art.
5°, no inciso Il do § 3° do art. 37 e no § 2° do art. 216 da Constituicéo Federal.

Paragrafo tnico. Subordinam-se ao regime desta Lei:

| - os érgdos publicos integrantes da administracdo direta dos Poderes Executivo, Legislativo,
incluindo as Cortes de Contas, e Judiciario e do Ministério Publico;

Il - as autarquias, as fundacgdes publicas, as empresas publicas, as sociedades de economia mista e
demais entidades controladas direta ou indiretamente pela Unido, Estados, Distrito Federal e
Municipios.

282 Art. 3¢ Os procedimentos previstos nesta Lei destinam-se a assegurar o direito fundamental de
acesso a informacdo e devem ser executados em conformidade com os principios basicos da
administrag&o publica e com as seguintes diretrizes:

(.)

Il - divulgacéo de informacdes de interesse publico, independentemente de solicitagdes;

283 Art. 70 E dever dos 6rgdos e entidades promover, independente de requerimento, a divulgac&o
em seus sitios na Internet de informagBes de interesse coletivo ou geral por eles produzidas ou
custodiadas, observado o disposto nos arts. 70 e 8o da Lei no 12.527, de 2011.

§ 1o Os 6rgdos e entidades deverdo implementar em seus sitios na Internet se¢éo especifica para a
divulgacéo das informacdes de que trata o caput.

§ 20 Serdo disponibilizados nos sitios na Internet dos érgaos e entidades, conforme padrédo
estabelecido pela Secretaria de Comunicacdo Social da Presidéncia da Republica:

(...)

VI - remuneracédo e subsidio recebidos por ocupante de cargo, posto, graduacao, funcdo e emprego
publico, incluindo auxilios, ajudas de custo, jetons e quaisquer outras vantagens pecuniarias, bem
como proventos de aposentadoria e pensfes daqueles que estiverem na ativa, de maneira
individualizada, conforme ato do Ministério do Planejamento, Orgcamento e Gestédo;
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a divulgacdo da remuneracédo de agentes publicos, a vista de razfes relacionadas
ao interesse publico na transparéncia da administragdo, como também ao principio
da publicidade, criou excecédo a regra de sigilo patrimonial; devendo a privacidade
ser exercida na forma da lei, houve por bem o Legislador excluir de seu conteudo a
hip6tese normativa envolvendo a divulgacdo de vencimentos no ambito do Poder
Publico.

Contra a obrigacdo de divulgacdo pesam graves criticas, grande parte delas
relacionadas a violacdo do direito fundamental a privacidade no ato de tornar
publico, através da internet, o nome e todas as parcelas componentes da
remuneracao mensal de servidores publicos. Sobre o tema, mesmo antes da edi¢ao
da Lei n. 12.527/2011, julgando lei do municipio de Sdo Paulo que determinava
semelhante divulgacdo de vencimentos de agentes publicos, o Ministro Gilmar
Mendes manifestou-se favoravelmente a inexisténcia de violagdo a privacidade por

norma com este teor:

O principio da publicidade esta ligado ao direito de informagéo dos
cidadaos e ao dever de transparéncia do Estado, em conexao direta
com o principio democratico.

O principio da publicidade pode ser considerado, inicialmente, como
apreensivel em duas vertentes: (1) na perspectiva do direito a
informagdo (e de acesso a informacdo), como garantia de
participacdo e controle social dos cidadaos (a partir das disposicdes
relacionadas no art. 5°, CF/88), bem como (2) na perspectiva da
atuacdo da Administracdo Publica em sentido amplo (a partir dos
principios determinados no art. 37, caput, e artigos seguintes da
CF/88).

A Constituicdo Federal de 1988 é exemplar na determinacdo de
participacdo cidadad e publicidade dos atos estatais. Destacam-se,
por exemplo, o direito de peticdo e de obtencdo de certidbes, de
garantia do habeas data, de realizacdo de audiéncias publicas e da
regra de publicidade de todos os julgamentos do Poder Judiciario
(art. 93, IX, CF/88).

Nesse sentido, a Constituicdo abriu novas perspectivas para o
exercicio ampliado do controle social da atuagdo do Estado, com
destacada contribuicdo da imprensa livre, de organizagcdes nao-
governamentais e da atuagéo individualizada de cada cidad&o.

Ao mesmo tempo, 0S Novos processos tecnoldgicos oportunizaram
um aumento gradativo e impressionante da informatizacdo e
compartilhamento de informacdes dos O6rgdos estatais, que
passaram, em grande medida, a serem divulgados na Internet, ndo
s6 como meio de concretizagdo das determinagdes constitucionais
de publicidade, informacdo e transparéncia, mas também como
propulséo de maior eficiéncia administrativa no atendimento aos
cidadaos e de diminuicdo dos custos na prestacao de servicos.
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Conforme Catarina Castro, esse fendbmeno continuo potencializou a
divulgagao dos o6rgaos e servicos publicos disponiveis, “através da
publicitacdo de informa¢des uteis, como moradas, horarios de
atendimento, telefones, competéncias dos organismos,
caracteristicas dos servicos prestados, etc., contribuindo para a
democratizacdo do acesso aos servicos administrativos, e para a
aproximacdo ao cidadao. [...] Hoje, os organismos publicos séo
obrigados a ter um sitio na Internet e a divulga-lo, o que constitui um
passo importante para a desburocratizacdo, para a transparéncia, a
simplificacdo do atendimento, o alargamento dos horarios (no sentido
de horario continuo de atendimento), a rapidez no atendimento, a
diminuicdo de trafego de servicos, a diminuicdo do tempo de
resposta, a melhoria do servico prestado, e a reducdo dos custos
administrativos. [...] A Administracdo Publica ndo utiliza a informatica
apenas no seu contacto com os cidadaos, procedendo ao tratamento
de dados pessoais que lhes respeitam. Os seus funcionarios e
agentes também véem o0s seus dados pessoais tratados pela
Administracdo [...]" (CASTRO, Catarina Sarmento. Direito da
Informatica, Privacidade e Dados Pessoais. Coimbra/Portugal:
Almedina, p. 190-191)

[...]

Entretanto, no presente momento, diante das consideragfes acima
expostas, entendo que as decisbes impugnadas geram grave lesdo a
ordem publica, por impedir a publicidade dos gastos estatais
relacionados a remuneragdo mensal dos servidores publicos, com
violagdo da regular ordem administrativa e com efeitos negativos
para o exercicio consistente do controle oficial e social de parte dos
gastos publicos?®4,

A decisdo mostra-se consistente e, enfrentando o conflito entre privacidade e
publicidade administrativa, fez prevalecer esta ultima, inclusive tendo em conta que a
transparéncia de informacfes implementa o direito da populacéo de controlar os atos

da Administracdo — o que nao se revela facil diante do mera publicacdo abstrata, em

leis e decretos, dos vencimentos do funcionalismo publico.

Julgando agravo regimental interposto contra a decisdo, o Plenario do Supremo
Tribunal Federal confirmou a decisédo liminar e, sob a relatoria do Ministro Ayres
Britto em virtude da mudanca na Presidéncia da Corte, manteve a suspensao da
decisdo paulista, mantendo incélume assim a lei municipal que determinava a
divulgacdo da remuneracdo dos agentes publicos, em julgamento que restou assim

ementado:

SUSPENSAO DE SEGURANGA. ACORDAOS QUE IMPEDIAM A
DIVULGAGAO, EM SiTIO ELETRONICO OFICIAL, DE
INFORMAGOES FUNCIONAIS DE SERVIDORES PUBLICOS,

284 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. SS 3902/SP, rel. Ministro Gilmar Mendes, decisdo
monocratica. Data da decisdo: 08/07/2009. Data da publicacdo: 05/08/2009. p. 955.
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INCLUSIVE A RESPECTIVA REMUNERACAO. DEFERIMENTO DA
MEDIDA DE SUSPENSAO PELO PRESIDENTE DO STF. AGRAVO
REGIMENTAL. CONFLITO APARENTE DE NORMAS
CONSTITUCIONAIS. DIREITO A INFORMACAO DE ATOS
ESTATAIS, NELES EMBUTIDA A FOLHA DE PAGAMENTO DE
ORGAOS E ENTIDADES PUBLICAS. PRINCIPIO DA PUBLICIDADE
ADMINISTRATIVA. NAO RECONHECIMENTO DE VIOLACAO A
PRIVACIDADE, INTIMIDADE E SEGURANCA DE SERVIDOR
PUBLICO. AGRAVOS DESPROVIDOS. 1. Caso em que a situacio
especifica dos servidores publicos € regida pela 12 parte do inciso
XXXIIl do art. 5° da Constituicdo. Sua remuneracdo bruta, cargos e
funcdes por eles titularizados, 6rgaos de sua formal lotacdo, tudo é
constitutivo de informacéo de interesse coletivo ou geral. Expondo-
se, portanto, a divulgacdo oficial. Sem que a intimidade deles, vida
privada e seguranca pessoal e familiar se encaixem nas excecdes de
gue trata a parte derradeira do mesmo dispositivo constitucional
(inciso XXXIII do art. 5°), pois o fato € que ndo estdo em jogo nem a
seguranca do Estado nem do conjunto da sociedade. 2. Nao cabe,
no caso, falar de intimidade ou de vida privada, pois os dados objeto
da divulgacdo em causa dizem respeito a agentes publicos enquanto
agentes publicos mesmos; ou, na linguagem da propria Constituicdo,
agentes estatais agindo “nessa qualidade” (§6° do art. 37). E quanto
a seguranca fisica ou corporal dos servidores, seja pessoal, seja
familiarmente, claro que ela resultara um tanto ou quanto fragilizada
com a divulgacéo nominalizada dos dados em debate, mas é um tipo
de risco pessoal e familiar que se atenua com a proibicdo de se
revelar o endereco residencial, o CPF e a CI de cada servidor. No
mais, é 0 preco que se paga pela op¢ao por uma carreira publica no
seio de um Estado republicano. 3. A prevaléncia do principio da
publicidade administrativa outra coisa ndo é sendo um dos mais
altaneiros modos de concretizar a Republica enquanto forma de
governo. Se, por um lado, ha um necessario modo republicano de
administrar o Estado brasileiro, de outra parte é a cidadania mesma
gque tem o direito de ver o seu Estado republicanamente
administrado. O “como” se administra a coisa publica a preponderar
sobre o “quem” administra — falaria Norberto Bobbio -, e o fato é que
esse modo publico de gerir a maquina estatal é elemento conceitual
da nossa Republica. O olho e a péalpebra da nossa fisionomia
constitucional republicana. 4. A negativa de prevaléncia do principio
da publicidade administrativa implicaria, no caso, inadmissivel
situacdo de grave lesdo a ordem publica. 5. Agravos Regimentais
desprovidos?®,

Como se V&, identificando o conflito, o Supremo Tribunal Federal entendeu ndo ha
sobrevaléncia da garantia da privacidade em face do direito a informacéo e de
controle da Administracdo Publica — argumento que pode ser reconduzido a clausula
de interesse publico, ja apresentada nos capitulos anteriores. Mesmo na vigéncia da
Lei n. 12.527/2011, o Ministro Carlos Ayres Britto manteve o entendimento ja

esposado anteriormente pelo Plenario, em decisdo que cassou liminar deferida pelo

285 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. AgReg na SS 3902/SP, rel. Ministro Ayres Britto, Plenario.
Data do julgamento: 09/06/2011. Data da publicac&o: 03/10/2011. p. 149.
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juizo da 42 Vara de Fazenda Publica de Porto Alegre e que impedia este municipio

de divulgar os vencimentos de seus servidores, conforme determinada a lei:

Decisao: vistos, etc.

1. Trata-se de pedido de suspensédo dos efeitos de liminar deferida
nos autos da Acdo Ordindria n° 001/1.12.0152707-5. Pedido
formulado pelo Municipio de Porto Alegre, com fundamento no art. 4°
da Lei n°® 8.437/1992.

2. Argui a requerente que o “Sindicato dos Municiparios de Porto
Alegre — SIMPA propbs acdo de procedimento ordindrio com o
intento de suspender a divulgacdao nominal dos vencimentos, salarios
e subsidios brutos percebidos mensalmente pelos agentes

publicos deste Municipio”. Isto sob a alegag&o de afronta ao principio
constitucional da inviolabilidade da privacidade. Alega que o Juizo da
42 Vara Federal/DF deferiu a liminar para que o Municipio “suspenda,
no prazo de 24 horas, até decisao final,

a divulgacdo nominal dos vencimentos, salarios e subsidios brutos
percebidos pelos agentes publicos municipais integrantes da
categoria ora representada”. Pelo que o Municipio de Porto Alegre
protocolou, perante o Presidente do Tribunal de Justica do Estado do
Rio Grande do Sul, pedido de suspensdo. Pedido, no entanto,
indeferido.

3. Aponta o autor a existéncia de grave lesdo & ordem publica. E que
“a decisdo atacada langa grande instabilidade nas Administragbes
Publicas e fomenta a insurgéncia de servidores quanto as
deliberacdes dos gestores publicos quanto ao tema da
transparéncia”. Segundo o requerente, ‘o ato da Administragédo
Pablica Municipal segue os parametros utilizados pelos Tribunais
Superiores, pelo Governo Federal, pelo Conselho Nacional de
Justica, entre outros (...), € ndo subsiste razdo para restringir a
divulgacdo de uma parcela infima de agentes publicos (apenas os
representados pelo Sindicato demandante), sob pena de grave
violacdo a ordem publica e ao principio constitucional da isonomia”.
Dai requerer a suspensédo dos efeitos da liminar deferida nos autos
da Acéo Ordinéaria n° 001/1.12.0152707-5.

[...]

6. Como ainda se faz de facilitada percepcdo, a remuneracdo dos
agentes publicos constitui informag&o de interesse coletivo ou geral,
nos exatos termos da primeira parte do inciso XXXIIl do art. 5° da
Constituicdo Federal. Sobre o assunto, inclusive, o Plenéario deste
Supremo Tribunal Federal ja se manifestou. Confira-se a ementa da
SS 3.902-AgR, de minha relatoria:

[...]

7. No mesmo tom, transcrevo algumas passagens da decisdo do
Ministro Gilmar Mendes na referida SS 3.902, in verbis:

[...]

8. Por fim, registro que, quando da entrada em vigor da recente Lei
n® 12.527/2011 (Lei de Acesso a Informagéo Publica), esta nossa
Corte decidiu “divulgar, de forma ativa e irrestrita, os subsidios dos
ministros e a remuneracdo dos servidores do quadro de pessoal do
Supremo Tribunal Federal, assim como o0s proventos dos ministros
aposentados, dos servidores inativos e dos pensionistas”. O que se
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deu na quarta sessédo administrativa, realizada em 22 de maio de

2012, por unanimidade.

9. Ante o exposto, defiro o pedido para suspender os efeitos da

liminar concedida nos autos da A¢ao Ordinéria n® 001-1.12.0152707-

5, até o transito em julgado do processo?®,
As trés decisbes, sendo duas monocréticas e uma delas do Plenéario, por
unanimidade, demonstram a tendéncia ja formada no ambito do Supremo Tribunal
Federal a respeito do tema. Em todas elas, a Corte, mais do que entender que o
interesse publico lastreado na transparéncia prevalece sobre o a privacidade da
remuneracao dos agentes publicos, julgou que a proibicdo de tal divulgacédo viola a
ordem publica, circunstancia que autoriza a suspensdo das decisdes liminares

proferidas na origem, conforme previsto no artigo 4° da Lei n. 8.437/92.287

Quando comparadas as regras de divulgacdo da remuneracao de agentes publicos
com as regras existentes no ambito do mercado de capitais, 0 que se conclui é que:
(i) dado possivelmente a exigéncia de maior transparéncia, as regras no campo do
direito publico determinam a divulgacdo nominal dos vencimentos; (ii) as regras da
Comisséo de Valores Mobiliarios ndo determinam a divulgacdo nominal, dispondo
apenas seja indicado o maior valor, 0 menor valor e a média de remuneracdo dos

integrantes do Conselho de Administragéo, da Diretoria e do Conselho Fiscal.

Sob esta perspectiva, ainda que se argumente que mesmo a divulgacdo do maior
valor e do menor valor permitiria identificar facilmente, por exemplo, quanto ganha o
Presidente do Conselho de Administracéo e o Diretor-Presidente de uma Companhia
aberta (porque presumivel que o cargo mais alto detém a remuneracao mais alta),
nao se pode desconsiderar que as alegacdoes de violacdo de privacidade, no
contexto do mercado de capitais, revela-se esvaziada. Como se viu anteriormente, a
divulgacdo determinada pela Comissdo de Valores Mobiliarios atende o interesse
publico e preenche a necessidade de circulacdo de informagbes como premissas
para a transparéncia dos mercados — e isto sem expor individualmente executivos e

dirigentes, o que, diga-se, aparentemente ndo se encontra vedado pelo regime

286 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. SL 630/RS, rel. Ministro Ayres Britto, decisdo monocratica.
Data da deciséo: 30/07/2012. Data da publica¢do: 07/08/2012.

287 Art. 4° Compete ao presidente do tribunal, ao qual couber o conhecimento do respectivo recurso,
suspender, em despacho fundamentado, a execucdo da liminar nas a¢cées movidas contra o Poder
Publico ou seus agentes, a requerimento do Ministério Publico ou da pessoa juridica de direito publico
interessada, em caso de manifesto interesse publico ou de flagrante ilegitimidade, e para evitar grave
lesdo a ordem, a saude, a seguranca e a economia publicas.
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brasileiro de tutela da privacidade, como bem demonstra a jurisprudéncia do
Supremo Tribunal Federal.

5.6 UM ESTUDO DE CASO: O “CASO IBEF"288

Embora uma praxe em diversos paises, como se viu, a divulgacdo de remuneracao
da dirigentes da Companhias abertas no Brasil produziu enorme polémica.
Irresignado com as determinacdes da Comissdo de Valores Mobiliarios, o Instituto
Brasileiro de Executivos de Finangcas promoveu acao judicial, junto & Justica Federal,
em face da Comisséo, tendo como objetivo a impugnacao da Instrucdo Normativa n.
480/20009.

A acao deu origem ao processo n. 2010.5101002888-5, distribuido a 52 Vara Federal
da secéo judiciaria do Rio de Janeiro e, por seus multiplos desdobramentos, nimero
de instancias alcancadas e qualidade dos argumentos esgrimidos, tornou-se o caso
referéncia, no ambito do Poder Judiciario, a respeito da divulgacdo de remuneracao
em Companhias abertas.

Os principais argumentos constantes da peticao inicial podem ser assim resumidos:
a Instrucdo Normativa n. 480, ao determinar a divulgacdo do maior valor, do menor
valor e do valor médio da remuneracdo no ambito dos 6rgdos das Companhias
abertas teria violado (i) o principio da legalidade (artigo 5°, caput, Constituicdo
Federal), pois uma tal determinacdo somente seria possivel por forca de lei; (ii) o
direito a privacidade, também constitucionalmente garantido e (ii) o direito a
seguranca (artigo 5°, caput, Constituicdo Federal), neste ultimo caso, nos termos da
peticdo inicial, porque “as taxas de criminalidade existentes nos grandes centros
urbanos [...] torna, no minimo, preocupante, a facilidade advinda do cumprimento da
Instrucdo, com que qualquer pessoa podera saber, nos centavos, a remuneracao

percebida por pessoas facilmente identificaveis pelos cargos que ocupam”.

Pelas razBes resumidas acima, e ainda por forca de alegada urgéncia, fora
formulado pedido liminar de suspensédo da obrigacdo estampada na Instrucéo
Normativa n. 480 e, no meérito, pediu o Instituto Brasileiro de Executivos de Finangas

288 Todas as referéncias a decisdes, documentos e pecas do processo foram extraidas dos autos
eletrdnicos disponiveis no sistema “E-STJ”, em fungdo do ajuizamento junto ao Superior Tribunal de
Justica da Medida Cautelar n. 17.350/RJ, por parte do Instituto Brasileiro de Executivos de Financas.
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fossem o0s seus associados desobrigados de apresentar suas respectivas
remuneracdes, sem que por isso fossem eles sujeitos a multas e outras acodes

impostas pela Comisséo de Valores Mobiliarios.

E prudente destacar trecho da peticdo inicial em que os advogados do Instituto
expressamente comparam o regime juridico dos agentes publicos com o regime dos

dirigentes de Companhias abertas:

“Sabe-se que determinadas pessoas, pelos cargos publicos que
ocupam ou pela projecdo social que alcancam, desfrutam de um
menor nivel de privacidade de intimidade. Este ndo é, todavia, o0 caso
de profissionais que se dedicam a uma atividade de carater
marcadamente privado. Para essas pessoas, 0 sigilo quanto aos
seus vencimentos constitui um importante desdobramento de seu
direito & privacidade e a intimidade, mesmo que outros elementos de
sua personalidade (v.g. sua imagem) sejam tornados publicos”.
Como se vé, o argumento busca ligar a atividade desenvolvida no a&mbito do
mercado de capitais a ideia de interesse privado, diferente das situacbes dos
ocupantes de cargos publicos, em que, segundo alega-se, o interesse publico

justificaria a publicidade.

O argumento, todavia, cuja correcdo ou incorrecdo ndo deve ser analisada no
contexto de uma disputa judicial (uma vez que, neste caso, € o0 poder de
convencimento que deve ser tomado em consideracdo), esbarraria no interesse
publico inerente ao funcionamento do mercado de capitais. Precisamente pelas
mesmas razdes relacionadas aos ocupantes de cargos publicos, é que seria
possivel a divulgacdo da remuneracao — ja que é a partir da transparéncia, inclusive
das politicas de remuneracao, que o mercado podera evitar abusos relacionados a

um certo déficit de informacao.

Nada obstante estas razbes, o pedido liminar fora deferido pelo juizo da 52 Vara
Federal. Para tanto, apegou-se o magistrado sobretudo nos argumentos ligados a
uma possivel infracdo do principio da legalidade e, particularmente, ao risco a

privacidade dos dirigentes de Companhias abertas:

“No entanto, a par disso, ha afronta indevida ao direito a privacidade
dos administradores das empresas de capital aberto, em
descompasso com a protecdo constitucional. Assente-se, aqui, que
nao se tratam de servidores publicos, cujos valores de remuneracao
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podem ser levados ao conhecimento da populacdo em geral. No
caso vertente, sdo empresas privadas, cuja divulgacdo da
remuneracdo individual mais prejudica do que esclarece os
investidores, vez que hé& ciéncia plena do valor global da
remuneracdo das companhias e, em situacdes tdpicas, com as
previstas em lei, com a devida fundamentacdo, podem ser
divulgadas informacdes financeiras individuais.

[..]
Isto posto, DEFIRO a liminar postulada, determinando a suspensado
da eficacia do sub-item 13.11, do Anexo 24, da Instrugdo CVM n.
480, em relacdo aos associados do IBEF e, por consequéncia, as
sociedades as quais estejam vinculados [...]"
O trecho destacado demonstra que a dicotomia direito publico-direito privado, no
entendimento do magistrado, fora ponto fundamental para o desate da questdo a
respeito da divulgacdo dos vencimentos; com efeito, conforme decisédo, fossem
servidores publicos (regime de direito publico, pois), a divulgacdo seria possivel, o
gue nao poderia ocorrer na hipotese envolvendo dirigentes de empresas privadas.
Novamente, talvez mesmo por conta do cogni¢cdo sumaria propria daguele momento
processual, ndo houve o0 cotejo das razdes acima com a importancia da

transparéncia para o funcionamento deste setor do direito privado especificamente.

Citada, a Comissao de Valores Mobiliarios apresentou contestacdo que pode assim
ser resumida: (i) a competéncia da Comissdo para editar a discutida Instrucdo
Normativa decorre da Lei n. 6.385/76, ndo havendo violacdo ao principio da
legalidade; (i) ndo ha violagdo a privacidade, na medida em que este direito
individual ndo é absoluto e deve ser relativizado em face do amplitude da
transparéncia que se exige no ambito do mercado de capitais — cuja pedra angular é
o principio do full and fair disclosure e que deve ser considerado de interesse
publico; e, finalmente, (iii) quanto a questdo em torno dos riscos a seguranca dos
executivos, alegou-se que algumas empresas ja adotam, ha anos, como pratica de
boa governanca corporativa a divulgacdo de vencimentos, sem que isto tenha

colocado em risco a segurancga de seus executivos.

A questdo em torno da compatibilidade do mercado de capitais com os classicos
conceitos de direito publico e direito privado foi enfrentada na defesa, como

demonstram os trechos abaixo:

“‘A atuagdo da CVM no mercado de valores mobiliarios esta
fundamentada na observancia permanente do atendimento ao
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interesse publico. Por meio do mercado de capitais as poupancas
individuais fluem para diretamente para os empreendedores,
transformando-se em capital produtivo e contribuindo positivamente
para o crescimento e prosperidade da economia e da nacdo. A
posicdo central que o mercado de valores mobilidrios ocupa no
sistema econdmico faz com que as operacbes e alteracdes nele
realizadas acarretem reflexos sobre todo o aparelho produtivo,
atingindo aqueles que dele ndo participam diretamente. Assim, séo
do interesse publico os atos e fatos relativos ao mercado de valores
mobiliarios, e sob a égide desse interesse norteiam-se todos 0s seus
fundamentos e principios”.

O ponto suscitado avulta-se tanto mais importante porque, como ja demonstrado ao
longo do trabalho, peculiaridades do mercado de capitais ndo permitem considerar
que ele é formado apenas por Companhias e acionistas; a implementacdo da
governanca e a melhora da transparéncia permitem um ambiente econémico mais
saudavel, o que no final das contas, integra um direito difuso de toda a sociedade,
presente no texto constitucional através dos principios da ordem econbmica

insculpidos no artigo 170.

Em outro trecho, parece claro novamente, até mesmo para a Comisséo de Valores
Mobiliarios, uma certa dificuldade em classificar as atividades desenvolvidas no
ambito do mercado de capitais, sendo claro, todavia, ndo tratar-se de

“‘empreendedores privados stricto sensu’:

“Assim, é de clareza solar que, notadamente companhias abertas,
nao podem, de modo algum e sob qualquer angulo, ser considerados
empreendedores privados stricto sensu, como se pode claramente
visualizar na doutrina estrangeira, quando trata, por exemplo, do
conceito de public company. A evidenciacdo institucional do
balizamento remuneratério dos administradores é essencial para que
exista monitoramento, ndo somente por parte do 6rgao regulador,
mas também pelos diversos participantes do mercado, dos sistemas
de remuneracdo e incentivos da companhias abertas. Esse tipo de
informacgéo € essencial ndo somente para 0s acionistas atuais, mas
também, e principalmente, para 0s acionistas potenciais. E o0s
maiores beneficiadas por medidas de evidenciagdo como esta séo
justamente os pequenos investidores/poupadores populares e o0s
acionistas minoritarios, que ndo tém o acesso privilegiado as
informagdes das companhias com os administradores e 0s acionistas
controladores. O fluxo amplo (full disclosure) de informacdes permite
exata e precipuamente que 0 pequeno investidor e o acionista
minoritario, enquanto juizes dos seus investimentos, tomem
melhores decisbes e se posicionem adequadamente no mercado”.

A dificuldade parece decorrer de outra, relacionada a dificuldade de abandonar a

premissa que pde de um lado, o regime de direito publico e, de outro, o regime de
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direito privado. O contexto de hipercomplexidade da sociedade atual ndo permite
mais a imposicdo, a realidade social, de uma classificacdo que parece mais
vinculada a um momento histérico, do que com a efetiva traducdo do que se vive no
mundo do ser. Nada obstante, € o que ocorre quando se insiste em catalogar todas
as relacdes juridicas em dois grandes grupos, sem considerar o que se tem aqui
procurado demonstrar: que mesmo no campo do direito publico, a atuacdo do
Estado como agente do mercado (as empresas publicas, por exemplo), permite
atrair a ele a incidéncia de regras proprias dos agentes privados; e, particularmente,
no campo do direito privado, o interesse publico de certas atividades imp0e certa
publicizacdo, sendo a garantia da transparéncia de informacdes, como no mercado

de capitais, um exemplo eloquente disso.

Essas questbes, em alguma medida, somente foram retomadas quando do
julgamento de agravo de instrumento interposto pela Comissdo de Valores

Mobiliarios contra a medida liminar, cujo acérdao restou assim ementado:

AGRAVO DE INSTRUMENTO. PROCESSUAL CIVIL.
ADMINISTRATIVO. ART. 526 DO CPC. CUMPRIMENTO. CVM.
COMPETENCIA. INSTRUCAO NORMATIVA 480/2009. LEI 6385/76.
LEI  6404/76. INFORMACOES.  REMUNERAGCAO DOS
ADMINISTRADORES. DIREITO DE PRIVACIDADE.
DESENVOLVIMENTO DO MERCADO DE CAPITAIS. INTERESSE
PUBLICO. TRANSPARENCIA. ADEQUACAO AO SISTEMA
INTERNACIONAL.

1-[...].

2- A Lei n® 6.385/76 atribui a CVM competéncia para disciplinar,
fiscalizar e desenvolver o mercado de valores mobiliarios, tendo a
referida autarquia a incumbéncia de fiscalizar permanentemente a
veiculagdo de informacles relativas ao mercado, as pessoas que
dele participem, e os valores nele negociados, bem como expedir
normas aplicaveis as companhias abertas sobre a divulgacdo das
referidas informacdes, ndo sendo possivel vislumbrar a existéncia de
conflito entre a norma reguladora prevista na Instrucdo Normativa n°
480/2009, que passou a exigir a divulgacao institucional dos valores
méximo, médio e minimo da remuneragdo atribuida a cada 6rgao
social (conselho de administracdo, diretoria e conselho fiscal), e o
disposto nos artigos 152 e 157 da Lei n°® 6.404/76.

3- A norma impugnada ndo viola o direito de privacidade e de
seguranca dos administradores, considerando-se que,
primeiramente, o regramento estabelecido pela CVM, ap6s ampla
discusséo publica, apenas determinou a divulgacéo publica ndo dos
valores individualizados por administrador, mas sim dos valores
minimo, médio e maximo por oOrgdo social (conselho de
administragdo, diretoria e conselho fiscal), sendo descabida a
consideracdo feita acerca dos riscos de atos de violéncia a que
poderiam ser submetidos os administradores, aos quais toda
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populacéo brasileira, especialmente nos grandes centros urbanos, se
encontra exposta diariamente, independentemente da divulgacao de
seus ganhos.

4- Nao se pode olvidar que o apontado direito a privacidade dos
administradores das empresas de capital aberto venha a se sobrepor
ao interesse publico inerente ao desenvolvimento do mercado de
valores mobilidrios, sendo dever da CVM, como 6rgdo regulador,
criar mecanismos que facilitem o acesso, pelo investidor, a
informacbes fidedignas e tempestivas sobre as oportunidades e
condi¢cdes de investimento, considerando-se que €& extremamente
relevante que exista credibilidade dentro do sistema de mercado de
capitais, cujas regras devem estar integradas com as ja existentes no
mercado internacional, em relagdo ao qual a nossa economia esta
diretamente ligada,ndo sendo plausivel permitir que eventuais
diferencgas culturais justifiquem a falta de transparéncia.

5- Agravo de instrumento provido, para revogar a liminar
concedida®®.

O acoérdao, como visto, faz referéncia ao interesse publico que seria inerente a
regulacdo do mercado de capitais — e, nos termos do regime brasileiro de tutela da
privacidade, permitiria a relativizagdo da privacidade. Tal circunstancia, todavia, nao
foi suficiente para a manutencéo da obrigacdo de divulgar os vencimentos, na forma
da Instrucdo Normativa n. 480, porquanto o referido acérddo que julgou o agravo de
instrumento da Comissdo de Valores Mobiliarios teve sua eficacia suspensa por
decisdo do Ministro Castro Meira, no curso de medida cautelar em recurso especial

ajuizada pela Instituto Brasileiro de Executivos de Financas:

Cuida-se de medida cautelar, com pedido de liminar, ajuizada pelo
Instituto Brasileiro de Executivos de Finangas-IBEF, objetivando
sustar os efeitos do aresto proferido pelo Tribunal Regional Federal
da 22 Regido, nos autos do Agravo de Instrumento n°
2010.02.01.002742-8 que sumariou o0s seus fundamentos na
seguinte ementa:

[...]

Em face disso, atento a possibilidade de consumacéo de prejuizo
gue o recurso especial visa obviar, na linha dos precedentes da Casa
que superam a necessidade da existéncia da decisdo de
admissibilidade do recurso na instancia ordinéria, reconheco a
presenca de excepcionalidade a justificar o prosseguimento na
analise dos requisitos supracitados.

Na hipétese dos autos, em juizo de cognicdo meramente sumario,
evidencia-se a urgéncia do provimento solicitado, j& que a divulgacéo
dos dados especificados no sub-item 13.11 do Anexo 24 da Instrucao
CVM 48009, na rede mundial de computadores (internet), esgotara o
proprio objeto do recurso especial.

289 BRASIL. Tribunal Regional Federal da 2% Regido. Agravo de instrumento n. 201002010027428
rel. Juiz Federal Convocado Marcelo Pereira, 8 Turma. Data do julgamento: 08/07/2010. Data da
publicacdo: 09/07/2010.



135

Em verdade, ndo havera interesse na discussao quanto a legalidade
e a legitimidade da norma em comento, caso venha a concretizar-se
a divulgacdo possibilitada pelo Tribunal de origem, pois os valores
méaximo, médio e minimo da remunera¢do dos membros da diretoria
estatutéria, do conselho de administracdo e do conselho fiscal das
empresas associadas do IBEF ja terdo caido "em dominio publico"
lato sensu.

A concessdo de tal medida serve, portanto, para resguardar a
efetividade e utilidade do provimento jurisdicional a ser proferido
guando do julgamento do apelo especial.

Ademais, ndo se vislumbra o perigo de dano inverso, pois, caso 0
recurso ndo logre éxito, a CVM podera cobrar das referidas
sociedades o cumprimento da norma, podendo, inclusive, impor
sancoes.

[...]

Ante o exposto, defiro a liminar, para acautelar o julgamento do
recurso especial interposto, restabelecendo os efeitos da decisdo
proferida pelo Juizo de 1° grau (e-STJ fl. 155-159).2%°

Assim, atualmente, restabelecida a primeira medida liminar, os associados do
Instituto Brasileiro de Executivos de Financas (e as empresas as quais eles se
vinculam) encontram-se proibidos de divulgar os seus vencimentos. Recentemente,
0 meérito da acao fora julgado, tendo o magistrado da 52 Vara Federal da secéo do
Rio de Janeiro feito referéncia aos mesmos argumentos expostos por ocasido da
concessao da liminar, acrescentando dois importantes pontos a respeito do tema

objeto deste trabalho:

“Nesse passo, as informacdes referentes a remunerag¢do ndao podem
ser objeto de divulgagédo pelas sociedades as quais encontram-se
vinculados os executivos, alvo do sub-item 13.11 do anexo 24 da
Instrugdo CVM 480 de 2009.

Cabe ressaltar que os executivos ndo se confundem com agentes
publicos, cujas remuneracdes podem ser levados ao conhecimento
da comunidade, uma vez que derivados de verbas publicas, ndo Ihes
sendo aplicada, pois, a recente legislacdo sobre transparéncia que
veio a gerar a divulgacdo dos vencimentos dos agentes e
funcionarios publicos.

No caso em exame, os administradores vinculam-se a empresas
privadas e a divulgacdo de suas remuneracoes individuais mais
prejudica do que esclarece os investidores, uma “vez que ha ciéncia
plena do valor global da remuneracdo das companhias e, em
situacdes topicas, como as previstas em lei, com a devida
fundamentacdo, podem ser divulgadas informacdes financeiras
individuais.” (fls. 326/327).

[.]

290 BRASIL. Superior Tribunal de Justica. MC 17.350/RJ, rel. Ministro Castro Meira. Data da decisao:
07/10/2010. Data da publica¢éo: 11/10/2010.
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Isto posto, RATIFICO A LIMINAR CONCEDIDA, tornando definitivos
os seus efeitos e JULGO PROCEDENTE O PEDIDO,
DETERMINANDO que a Ré se abstenha de implementar a exigéncia
contida no sub-item 13.11 do Anexo 24 da Instrugdo CVM 480, bem
como, de aplicar qualquer penalidade relacionada ao
descumprimento da referia exigéncia, aos associados do IBEF e as
sociedades as quais estejam vinculados. Custas e honorarios
advocaticios, de 10% do valor da causa, pela parte ré”.
A sentenca, ao aludir ao regime da divulgacdo da remuneracdo dos agentes
pubicos, faz analogia a Lei de Acesso a Informacgdo, anteriormente analisada.
Todavia, ao fazé-lo de modo apegado a classica dicotomia direito publico-direito
privado, deixa a sentenca de verificar uma certa coincidéncia de situacdes juridicas
no que toca a incidéncia do interesse publico na espécie — e que permitiria extrair
conclusdo diversa — para simplesmente, lancando as atividades da Companhias
abertas no rol das atividades privadas, entender que as informacdes financeiras dos
dirigentes somente podem ser acessas por acionistas, e ndo por potenciais

investidores.

Neste contexto, a andlise do caso permite apontar 0 equivoco que 0s conceitos de
direito publico e direito privado podem acarretar na praxe forense e na delimitacédo
do conteldo da privacidade. Mais que isto: ao ndo reconhecer o interesse publico na
atividade desenvolvida no ambito do mercado de capitais, as instancias judiciarias
que julgaram o “caso IBEF” impedem, em alguma medida, que o Estado possa
regular esta atividade econémica em particular e garantir o fluxo de informacées téo
necessario para o desenvolvimento do setor, através de instrumento de governanga

largamente utilizado em outros paises.
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6 CONCLUSAO

Jé se disse, ndo sem certa poesia, que a pessoa € ela propria e suas circunstancias,
assim compreendida, nesta ultima expressdo, toda a realidade externa e que
circunda o individuo. Com algum reducionismo, o0 mesmo podera ser dito com
relacdo aos sujeitos de direito: 0s seus correspondentes regimes juridicos

encontram-se umbilicalmente vinculados a concretude das relacdes juridicas.

Em uma sociedade marcada por uma absoluta complexidade das relacdes e em que
0s sujeitos sdo chamados a desempenhar papéis distintos a depender dos seus
préprios objetivos e, particularmente, dos objetivos do Estado na regulacdo das
condutas, o espaco para a simplificacdo deve ser pequeno. Onde, em verdade,
existem multiplos matizes e tons, ndo se pode transformar toda esta riqueza em
alternativas binérias, a exemplo do que se pretende através de uma classificacdo
gue separa todo o Direito em duas grandes areas: o “Direito Publico” e o “Direito

Privado”.

Tal dicotomia somente deve ser vista em termos, seja pelos seus objetivos didaticos,
seja ainda como um ponto de partida para a compreensao das diferencas, quanto a
regulacéo estatal, entre as relagbes em que o Estado tome parte diretamente, e
outras, em que sua atuacdo seja subsidiaria. Precisamente porque o universo das
relacdes juridicas ndo é binario, a referida dicotomia ndo deve ser vista como um
ponto de chegada. Tal raciocinio o que acabaria por ocultar, de modo deliberado, a
rica complexidade de relacdes, por exemplo, em gque o Estado tome parte, mas aja
como ente privado; ou, por outro lado, aquelas outras, em que a atuacdo dos
particulares deva se pautar pela observancia de interesses publicos.

A pesquisa realizada permitiu expor, do ponto de vista tedrico, que a doutrina ja
oferece respostas que aproximam, sem desconsiderar a complexidade aludida
anteriormente, os campos do Direito Publico e do Direito Privado. A convicgdo de
gue esta dicotomia é, antes de tudo, produto cultural, parece sedimentada na
bibliografia existente sobre o tema. E, como tal, novos fendbmenos historicos, como a
mudanca do perfil do Estado, a consagragcdo dos direitos fundamentais e o

reconhecimento da forca normativa das Cartas constitucionais sao elementos
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fundamentais para que se possa obter uma nova compreensdo a respeito da

classica separacao.

Na esteira deste entendimento, 0os movimentos tedricos de constitucionalizacdo do
direito privado e de eficacia horizontal dos direitos fundamentais, sem duvida,
conduzem a uma aproximacgdo dos setores do Direito Publico e do Direito Privado.
Conforme aludido ao longo do trabalho, todavia, tal proximidade, antes de fundir os
dois campos em um s0, antes cria uma zona de convergéncia entre os dois setores,
de modo a permitir a aplicacdo, ao Estado, de diretrizes e principios privatistas,
guando este atuar enquanto player do mercado. Do mesmo modo, a mesma
convergéncia permitiria impor, a certos entes privados, os mesmos 6nus da atividade

estatal, dada a existéncia de interesse publico sob suas atividades.

Este, pois, o pano de fundo que permite compreender a natureza da atividade
desenvolvida no ambito do mercado de capitais, tema da pesquisa: o volume de
recursos envolvidos, a funcdo de financiador da economia, a importancia da
transparéncia de informacdes e suas (mas) repercussdes em caso de negligéncia do
disclosure, enfim, todos estes elementos levantados ao longo do trabalho permitem
afirmar que esta atividade ndo € uma questdo exclusivamente privada, como a

interessar apenas as empresas gue dela tomam parte e seus acionistas.

A recente crise de confiangca enfrentada pelos mercados, mundialmente, expds a
finissima relacdo existente entre transparéncia de informacdes e o préprio equilibrio
da economia. As respostas para o diagnostico realizado pelos analistas, que
situaram a causa do problema nas deficiéncias de governanga corporativa e no
déficit informacional, na Europa e nos Estados Unidos, foram concedidas com mais

transparéncia, inclusive quanto aos mecanismos de remuneracao dos executivos.

N&o se pode perder de vista que a pessoa juridica € uma ficcdo. Embora dotada de
autonomia e personalidades proprias, as Companhias sao geridas por pessoas; por
mais institucionais que sejam, também os comités e conselhos sdo compostos de
pessoas, 0 que nhaturalmente estende a exigéncia de transparéncia quanto as
atividades de empresas abertas, também as rela¢cdes constituidas entre estes entes
e seus dirigentes. A obrigacdo de informar, assim, encontra seu fundamento no

préprio dever de diligéncia e lealdade dos administradores.
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Por outro lado, a pesquisa permitiu desnudar, do mesmo modo, que mesmo no
ambito do regime brasileiro de tutela da privacidade existem fundamentos tedricos
suficientes para flexibilizar esta garantia, em face de relevante interesse publico.
Longe de querer “coletivizar” a privacidade, as mudancas operadas na propria no¢ao
que se tem sobre o conteudo do “Direito Privado” permitem negar a existéncia de um
direito a privacidade rigido, imutavel e absoluto: é na concretude das relagdes
juridicas que as tensdes entre vida privada e informacado devem ser solucionadas,
sendo cada resposta calibrada pelo papel que a transparéncia exerce para terceiros,

eventualmente afetados.

A utilizacdo de todo o cabedal tedrico dos direitos fundamentais, no ambito de temas
relacionados aos direitos da personalidade, concedeu um bénus histérico aos
privatistas. No nucleo de discussfes a respeito da clausula geral de tutela da
personalidade, das caracteristicas dos direitos da personalidade e, mais
recentemente, do exercicio positivo destes mesmos direitos, podem ser encontrados
elementos extraidos diretamente da Constituicdo, particularmente com relacdo a

defesa da dignidade humana como pedra de toque de todo este sistema.

Na zona de convergéncia com o Direito Publico, no entanto, a doutrina deve ter claro
a existéncia de um 6nus: sem aniquilar, nem diminuir o nacleo fundamental de
defesa da vida privada, a exigéncia de transparéncia, como ocorre no mercado de
capitais, impde a relativizacdo da privacidade, de modo a admitir-se, conforme
exposto, a divulgacdo da remuneracdo, de modo nao-nominal, dos dirigentes de

uma Companhia aberta.

Sob o angulo do Direito Publico, doutrina e jurisprudéncia encontram-se
aparentemente sedimentadas quando a possibilidade de flexibilizacdo da
privacidade em face do principio da transparéncia aludido no artigo 37 da
Constituicdo Federal, enquanto diretriz fundamental para a Administracdo Publica.
As premissas que, quanto a este ponto, foram firmadas pelos precedentes do
Supremo Tribunal Federal, podem ser aplicadas no ambito do mercado de capitais,
dada a semelhanca do papel que o trafego de informagbes desempenha também

neste campo.
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Vencido o obstaculo teérico com relagdo a natureza da atividade desenvolvida pelas
empresas de capital aberto, bem como do papel da informacéo na regulacdo deste
mercado, € possivel que a proxima fronteira a ser enfrentada encontre-se no
tratamento que deva ser dado aos dados divulgados, nos limites da exigéncia de

transparéncia, bem como nos mecanismos de divulgacéo.

Com efeito, € também o estado atual da arte em matéria de defesa da privacidade,
como visto, que recomenda seja conferida especial atencao a tutela das informacdes
pessoais. Embora a transparéncia seja exigida no ambito do mercado de capitais, tal
circunstancia néo retira dos érgaos reguladores a responsabilidade pela adocéo de
travas que impecam um avanco desmedido sobre a vida privada. Antes, alias, exige
gue se discuta, no ambito da regulacédo, direitos, e ndo apenas deveres, dos
administradores em face das Companhias e demais sujeitos do mercado, de modo a
buscar resguardar os sujeitos que, ao fim e ao cabo, encontram-se por detras das

Companhias.
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