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Tudo tem o seu tempo determinado, e ha tempo para todo o propdsito debaixo do
céu.
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Tempo de buscar, e tempo de perder; tempo de guardar, e tempo de langar fora;
Tempo de rasgar, e tempo de coser; tempo de estar calado, e tempo de falar;
Tempo de amar, e tempo de odiar; tempo de guerra, e tempo de paz.

Que proveito tem o trabalhador naquilo em que trabalha?
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RESUMO

O escopo da presente pesquisa € a analise de alguns dos principais aspectos da
tutela coletiva dos investidores no mercado de capitais, e a garantia do acesso a
justica, como garantia constitucional do cidadédo a ordem juridica justa. Em principio,
o trabalho apresenta a garantia de acesso a justica como direito fundamental. Antes
de adentrar a discussédo do ponto nevralgico, sdo apresentados e analisados temas
fundamentais como a compreensido do instituto da Sociedade anbénima, sobre a
Comissédo de Valores Mobiliarios-CVM e a necessidade de fortalecimento do
mercado de capitais, através da tutela coletiva de interesses transindividuais,
previstos no ordenamento juridico brasileiro, em especial a agdo coletiva da Lei
7.913/89. Em seguida, sdo demonstradas algumas das principais discussdes acerca
da Lei 7.913/89, principalmente no que tange a identificagdo da adequada hipotese
de sua utilizagao, legitimidade do Ministério Publico para propositura da agao, a
coisa julgada, a execucdo da sentencga e a utilizagdo do instituto do Fluid Recovery.
Por fim, é apresentada a casuistica referente a Lei 7.913/89. Tenta-se demonstrar
que a Lei é um meio especifico para tutela dos diretos coletivos e sua utilizacéo é
importante para o fortalecimento do mercado de capitais, pois, € mais um
instrumento de garantia de acesso a justica.

Palavras-chave: Acesso a justica. Mercado de capitais. Tutela coletiva. Investidor.
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ABSTRACT

The scope of this research is the analysis of some key aspects of collective
protection of investors in the capital market, and ensuring access to justice, as
constitutional guarantee of citizens to fair legal system. In principle, the paper
presents the guarantee of access to justice as a fundamental right. Before entering
the discussion of the critical point, are presented and analyzed key issues such as
understanding the institute a corporation, on the Brazilian Securities and Exchange
Commission-CVM and the need to strengthen the capital market through the
protection of collective interests transindividual, provided Brazilian legal system, in
particular the collective action of Law 7.913/89. They are then demonstrated some of
the key discussions of Law 7.913/89, mainly regarding the identification of the
appropriate use of his hypothesis, legitimacy of prosecutors for filing the lawsuit, res
judicata, the execution of the sentence and the use of the institute of Fluid Recovery.
Finally, the sample is shown on the Law 7.913/89. We try to demonstrate that the law
is @ means specific to protection of collective and direct their use is important for
strengthening the capital market, therefore, is more an instrument of ensuring access
to justice.

Keywords: Access to justice. Capital markets. Collective protection. Investor.
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INTRODUCAO

Com a globalizagdo e a necessidades de rapido crescimento, as
sociedades anbnimas tém procurado satisfazer as necessidades de financiamento
para suas atividades através da emissdo de valores mobiliarios no Mercado de
Capitais.

Com isso, o Mercado de Capitais passou a ter importancia
fundamental dentro de todo o processo de desenvolvimento da economia, nao
apenas em nivel nacional, mas mundial, uma vez que, € através dele que se
realizam as transagodes e distribuicdo dos valores mobiliarios e que se busca garantir
liquidez aos titulos de emissao de empresas.

Por outro lado, o crescimento do interesse de investidores gerou
desequilibrios dentro das grandes empresas, nas relagbes entre controladores e
controlados, bem como administradores e administrados.

A busca do lucro facil, o surgimento de grandes grupos econémicos,
o0 consumismo e as condigdes desfavoraveis do mercado, por vezes, geram
especulacoes ilegitimas e ilegais no do Mercado de Capitais, e podem trazer sérios
prejuizos aos investidores. Da mesma forma que altas e baixas na cotagdo dos
valores mobiliarios podem acarretar elevados lucros aos especuladores,
principalmente, aqueles que detém informagdes privilegiadas, e em contrapartida,
gerar sérios prejuizos aos investidores.

Assim, ha a necessidade de garantir o acesso a Justica e a efetiva
tutela dos direitos dos investidores, que se apresentam como interesses
transindividuais. Tal tutela devera ocorrer ndo sé para prevenir tais prejuizos, mas
também para que possam ser ressarcidos os danos causados.

Diante dessa necessaria efetividade e concretizacdo na resolugéo
de conflitos decorrentes de interesses transindividuais, ligados ao mercado de
capitais, observa-se que existe uma Lei especifica para tal tutela.

Antes, porém, ressalta-se que com o ingresso da Lei n° 7.347/85
(LACP) no ordenamento juridico patrio, iniciou-se um movimento legislativo tendente
a propiciar uma efetiva tutela dos interesses transindividuais, movimento esse que
atingiu o seu maior grau de plenitude com a promulgagao da Constituicao Federal de
1988 (arts. 1°, 5°, XXXV, LXIX, LXX, LXXI, LXXIII, 8° Ill, 114, § 2°, 129, Ill, entre
outros) e com a edigao das Leis n° 7.913/1989 e n° 8.078/90 (CDC), formando o que
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se convencionou chamar de microssistema de tutela coletiva, no que tange a
protecao dos investidores e da confiabilidade e higidez do mercado de capitais.

Contudo, o objeto da presente pesquisa sera a Lei n°® 7.913/1989, e
seus principais aspectos materiais e processuais.

A priori, analisar-se-a a importancia de garantir o acesso a justica
dentro do Estado Democratico de Direito, uma vez que este € considerado um direito
fundamental.

Da mesma forma, também é imperioso entender a teoria da acao
coletiva, os direitos por ela tutelados e como isso é tratado em nosso ordenamento
patrio.

Considerando que a Lei 7.913/89 tutela o mercado de capitais, que
por sua vez, se correlaciona diretamente com as sociedades anénimas, nao
deixardo de serem observadas as principais caracteristicas dessas empresas, com
especial enfoque aos controladores e administradores delas.

Ainda, abordar-se-a o Mercado de Capitais e sua composi¢do, como
€ dividido entre o mercado primario € o mercado secundario. O conceito de valor
mobiliario também merece destaque quando se trata do estudo da Lei 7.913/1989,
uma vez que nem todos os tipos do que vulgarmente se denomina de
"investimentos" pode ser incluido nesta categoria.

Serdo abordadas as principais caracteristicas da Comissdao de
Valores Mobiliarios e do processo administrativo por ela conduzido, como forma de
evitar as condutas ilicitas e garantir protecdo aos investidores, ainda na via
administrativa.

Por derradeiro, no quarto capitulo sera apresentada a protecéo
coletiva dos investidores conferida pela Lei 7.913/89, considerada como Acéo Civil
Publica para protegdo dos investidores, ressaltando seus aspectos materiais e
processuais.

Serdo analisados quais os direitos transindividuais sado por ela
tutelados, bem como a legitimidade para propositura de referida agcado. Ainda, quais
as condutas ensejam a necessidade de ressarcimento do dano, e como ocorre a

liquidagao e a execugao da sentenga que condena ao pagamento de tais prejuizos.
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1 O ESTADO DEMOCRATICO DE DIREITO E O PROCESSO

Para Habermas (2003, p.67), o Estado de Direito, conforme o
paradigma linguistico, deve garantir o exercicio de fato dos direitos fundamentais,
por meio de procedimentos juridicos que permitam que a formagdo racional da
vontade e da opinido se manifestem.

Destaca Venturi (2000, p. 19), que é indispensavel a proposi¢céo de
um meétodo que permita extrair do texto constitucional os valores fundamentais a que
se dirige a instrumentalidade do processo coletivo no ambito do “Estado Social
Democratico de Direito”, onde o acesso a Justica deixa de ser mero postulado
pragmatico para representar a efetividade do sistema processual na busca pela

plena realizacdo da ordem social, econémica e politica.

1.1 ESTADO DEMOCRATICO DE DIREITO E O NEOCONSTITUCIONALISMO

A partir da segunda metade do Século XX, apds a Segunda Guerra
Mundial, foi possivel observar a superacao da fase positivista em um movimento de
valorizagdo da dignidade da pessoa humana e dos demais direito fundamentais, o
que reaproximou o Direito dos valores ético-morais.

Ocorreu uma rapida ascensido do Estado Social que possibilitou a
concretizacdo do Estado Democratico de Direito e o declinio do Estado Liberal e da
teoria jusprivatista, que teve seu apice no século XIX.

As atrocidades da Segunda Guerra Mundial contribuiram
sobremaneira para renovagao das cartas constitucionais, iniciando-se uma fase
juspublicistica (BONAVIDES, 2008, p. 294).

Nascia assim, o neoconstitucionalismo a partir de uma compreensao
juridico-filosdfica.

Podem-se citar dois marcos histéricos que foram relevantes para
evolucdo do neoconstitucionalismo, um relacionado ao direito constitucional na
Europa, e outro com o direito Constitucional do Brasil.

Conforme ja explicitado, o marco europeu liga-se ao pos-guerra, no
Brasil o marco se deu com a discussao, elaboragédo e promulgac¢ao da Constituicao
Federal de 1998 (BARROSO, 2008, p. 103).
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Todavia, nao foram apenas os acontecimentos historicos
responsaveis pelo desenvolvimento do neoconstitucionalismo, Barroso identifica

outros trés marcos:

[...] o neoconstitucionalismo ou o novo direito constitucional, na acepgao
aqui desenvolvida, identifica um conjunto amplo de transformagdes
ocorridas no Estado e no direito constitucional, em meio as quais podem ser
assinalados, (i) como marco histérico, a formagao do Estado Constitucional
de direito, cuja consolidagédo se deu ao longo das décadas finais do século
XX; (ii) como marco filoséfico, o pos-positivismo, com a centralidade dos
direitos fundamentais e a reaproximacao entre Direito e ética; e (iii) como
marco tedrico, o conjunto de mudangas que incluem a forga normativa da
Constituicdo, a expansao da jurisdicdo constitucional e o desenvolvimento
de uma nova dogmatica da interpretagdo constitucional. Desse conjunto de
fendbmenos resultou um processo extenso e profundo de
constitucionalizagédo do Direito. (BARROSO, 2008, p.113)

No que tange ao aspecto histérico ocorreu a superacdo do
paradigma da validade meramente formal do direito, devendo o direito ser
compreendido dentro das respectivas relacbes de poder, ndo bastando para
validade da lei mero rigorismo do processo legislativo, estreitando a os vinculos
entre direito e politica. A dignidade da pessoa humana passa a ser o nucleo
axiolégico da tutela juridica (CAMBI, 2007, p. 04).

Como consequéncia filoséfica do neoconstitucionalismo, apresenta-
se 0 neopositivismo, na medida em que os principios juridicos deixam de ter papel
meramente secundario na colmatagado de aplicagdo, para ter relevancia juridica na
conformacao judicial dos direitos (CAMBI, 2007, p. 05).

Tais mudangas levaram o aplicador do direito a buscar uma nova
hermenéutica que tem como escopo a concretizacdo dos direitos fundamentais
(CAMBI, 2007, p. 05).

Segundo Hesse (1991, p. 19) a constituicdo diferenciada, com
normas abertas e principios, exige uma nova hermenéutica para que a forga
normativa converta-se em uma forca ativa com as tarefas efetivamente realizadas.

Assevera Canotilho (2003, p. 1226) que o intérprete devera sempre
dar maior valor para as solugdes hermenéuticas que garantam a eficacia
permanente da norma constitucional ao longo da evolugao historica.

Quanto ao aspecto tedrico destacam-se trés vertentes, sendo que a
primeira delas corresponde ao desenvolvimento de uma nova dogmatica da

interpretacdo constitucional, conforme acima comentado. Outra, diz respeito ao
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reconhecimento da forca normativa da Constituicdo, ou seja, o reconhecimento que
a Constituicdo nao é apenas uma carta de intengdes politicas, mas que esta dotada
de carater juridico imperativo (CAMBI, 2007, p. 06).

Neste sentido, afirma Hesse (1991, p. 19), [...] a forga normativa da
Constituigdo néo reside, tdo somente, na adaptagdo inteligente a uma dada
realidade. A Constituicdo juridica logra converter-se, ela mesma, em forca ativa, que
se assenta na natureza singular do presente.

O autor ainda destaca (HESSE, 1991, p. 20) alguns requisitos que
julga necessarios para a efetiva forgca normativa da Constituicdo, como o fato dela
levar em conta ndo s6 os elementos sociais, politicos e econdmicos dominantes,
mas também que, principalmente, incorpore o estado espiritual de seu tempo.

Tal vinculagao positiva de todas as normas constitucionais apresenta
como consequéncia a terceira vertente, qual seja, a expansdo da jurisdicdo
constitucional.

No Brasil, o exercicio da jurisdicdo € feito através do Poder
Judiciario e é assegurado pela Constituicdo Federal. Assim, para a resolugcédo de
litigios que envolvam matérias constitucionais, bem como para garantir o
cumprimento dos preceitos emanados das Constituicdes, tem-se a jurisdicao
constitucional.

Segundo Sampaio (2002. p. 23) a jurisdigdo é uma das formas de
demonstracio da soberania do Estado.

Todas as transformacgdes ocorridas na segunda metade do século
XX, dentre elas a transformagdo da Constituicdo, conforme ja mencionado,
acarretaram a expansao da jurisdigdo constitucional, ou seja, houve a necessidade
de reorganizacédo dos poderes do Estado e o fortalecimento da funcéao jurisdicional
para protecdo dos direitos fundamentais no Estado Democratico de Direito
(SAMPAIO, 2002. p. 62-63).

A nova realidade jurisdicional, como resposta as demandas trazidas
pela evolugao historica, abarca o controle da constitucionalidade das leis, dos atos
administrativos e das liberdades individuais, bem como a defesa e a preservacao
dos direitos fundamentais e da dignidade da pessoa humana (COMPARATO, 2005).
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1.2 Dos DIREITOS FUNDAMENTAIS

Os direitos fundamentais recebem outras terminologias, tanto na
doutrina como no direito positivo, interno e internacional, como por exemplo: direitos
humanos, direitos do homem, direitos subjetivos publicos, liberdades publicas,
direitos individuais, liberdades fundamentais e direitos humanos fundamentais Sarlet
(2004, p. 33). No presente trabalho, utilizar-se-a a locugéo “direitos fundamentais”.

Segundo Sampaio (2004, p. 23-27), “os direitos fundamentais
envolvem um conceito e muitas concepgdes, divididas entre as materiais (1) e as
formais (2)”. As concepgdes materiais ligam-se ao entendimento de que o sentido da
expressao direitos humanos (conforme terminologia empregada pelo autor) deve se
relacionar com o seu conteudo, possuindo as perspectivas positivistas, nao
positivistas e ecléticas.

Por sua vez, as concepgdes formais tém como finalidade “definir a
forma ou a estrutura logica dos direitos”, sem ter a preocupacédo em identificar o
conteudo desses direitos “em um ordenamento concreto ou quais deveriam ser, em
qualquer ordenamento, suas dimensées, renunciando a formulacdo de uma teoria
dogmatica e filosofica dos direitos humanos respectivamente”. (SAMPAIO, 2004, p.
23-27)

No campo doutrinario ha dificuldade em se conceituar direitos
fundamentais, contudo, parece apropriada a conceituagdo que tem por ponto de
partida a consagragdo dos direitos fundamentais pelo direito constitucional patrio.
Sob tal enfoque, podem ser compreendidos como direitos e liberdades
constitucionalmente tutelados através de instrumentos processuais estabelecidos
pela Constituicdo, a exemplo das agdes constitucionais tipicas e das clausulas
pétreas.

Por vezes, os direitos e garantias fundamentais justificam a propria
existéncia de uma Constituigdo, garantem uma situagéo de vantagem aos individuos
e ao mesmo tempo definem os valores e os fins da estrutura politica da sociedade,
de modo que possuem dupla finalidade: uma individual e outra coletiva (CRUZ,
2004, p. 153 e 156).

Segundo Bonavides (2008, p. 561), apoiando-se na teoria de Carl
Schmitt, na caracterizacdo dos direitos fundamentais podem ser adotados dois

critérios formais, além do critério material. O primeiro € a sua constitucionalizagao,
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de modo que todos os direitos e garantias enunciados no texto constitucional sao
fundamentais. O outro significa que sdo fundamentais os direitos que receberam da
Constituigdo protecdo mais elevada em termos de garantia ou de seguranga, &
imutavel ou exige um procedimento mais complexo, dificultando sua modificagao.
Quanto ao critério material, os direitos fundamentais sofrem variagdo conforme a
ideologia, a modalidade do Estado e a espécie de valores e principios que a
Constituicdo acolhe, de forma que “cada Estado tem seus direitos fundamentais
especificos”.

Considerando que o estudo dos direitos humanos fundamentais
confunde-se com a propria historia do constitucionalismo e a preocupagao do Estado
de Direito consistente na elaboragéo de instancias de controle que vigiem os 6rgaos
do Estado para que eles ndo ultrapassem suas competéncias, o presente estudo
sera realizado com base na concepgado das geragdes de direitos. Justifica-se tal
escolha pelo fato de pautar-se basicamente em trés elementos relevantes ao
desenvolvimento trabalho, ou seja, a relacdo entre Estado e cidaddo, a concepgéo
politica do Estado e as espécies de direitos (individual, coletivo ou difuso)
(SCHAFER, 2005, p. 15).

Com base na revolugao francesa, Bonavidades aduz que:

[...] o lema revolucionario do século XVIII, esculpido pelo génio politico
francés, exprimiu em trés principios cardeais todo o conteudo possivel dos
direitos fundamentais, profetizando até mesmo a sequencia histérica de sua
gradativa institucionalizagéo: liberdade, igualdade e fraternidade. Com
efeito, descoberta a formula de generalizagdo e universalizagédo, restava
doravante seguir os caminhos que consentissem inserir na ordem juridica
positiva de cada ordenamento politico os direitos e conteludos materiais
referentes aqueles postulados. Os direitos fundamentais passaram na
ordem institucional a manifestar-se em trés geragbes sucessivas, que
traduzem sem davida um processo cumulativo e qualitativo, o qual, segundo
tudo faz prever, tem por bussola uma nova universalidade: a universalidade
material e concreta, em substituicdo da universalidade abstrata e, de certo
modo metafisica daqueles direitos, contida no jus naturalismo do século
XVIII. (BONAVIDADES, p. 562-563)

Insta salientar que existem autores que preferem a utilizagdo do
termo dimensao, vez que, haveria um processo cumulativo de complementaridade
desses direitos, e nao de alternancia (GUERRA FILHO, 2007, p. 43).
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1.2.1 Dos Direitos de Primeira Geragao

Encontrava-se instaurado o Estado Absolutista, na Idade Moderna,
cujas caracteristicas fundamentais eram a afirmacdo da ideia de soberania
concentrada no monarca, a extensdao do poder soberano ao ambito religioso e o
dirigismo econémico, através de uma politica econdmica mercantilista.

Com o advento das Declaracdes de Direitos, posteriormente, com a
elaboracao das Constituicdes americanas e francesa ergueu-se uma nova forma de
poder, consequentemente, ensejou uma nova forma estatal: o Estado de Direito
(CANOTILHO, 2006, p. 87).

O Estado de Direito nasceu da necessidade de limitacdo do poder
despdtico e incontestavel do monarca do Absolutismo, da necessidade do fim dos
privilégios, da decadente sociedade feudal de castas e da ascensdo da classe
burguesa ao poder, que por sua vez, deflagrou a Revolugdo sob o manto da
liberdade (na verdade liberalismo econdémico) de todos os homens, de tal maneira
que, se pode considerar esta nova forma estatal basicamente como sendo uma —
[...] armadura de defesa e protecao da liberdade (BONAVIDES, 2007, p. 41).

Além da juridicizagao por meio de uma Constituicdo, [...] o Estado de
Direito ndo se apresenta apenas sob uma forma juridica calcada na hierarquia das
leis, ou seja, ele ndo esta limitado apenas a uma concepgdo de ordem juridica, mas,
também a um conjunto de direitos fundamentais proprios de uma determinada
tradicdo (MORAIS, 1996, p. 68).

O Estado de Direito, conforme a orientagéo politica e social vigente,
ira se apresentar na Historia como liberal, depois como social e por fim como
democratico.

Primeiramente, apresentou sua vertente de preocupacido com a
liberdade denominada de liberal, dando azo ao chamado Estado de Direito Liberal.

Foi com a Revolugado Francesa, orquestrada pela burguesia, que de
classe dominada passa a classe dominante, que este primeiro Estado juridico,
guardido das liberdades, alcangou sua experimentagdo historica gragas a
racionalizacéo de certos principios filosoficos.

A burguesia para racionalizar e implantar o Estado de Direito Liberal
valeu-se da base doutrinaria filoséfica e politica atribuida aos pensadores

jusnaturalistas do contratualismo como Hobbes, Locke e Rousseau.
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Percebe-se a preponderancia da preocupacg¢ao com a liberdade nos
textos da Declaragdo de Independéncia dos Estados Unidos da América, de 4 de
julho de 1776, no predmbulo da Constituicdo Americana, de 17 de setembro de
1787, no texto do predmbulo da Constituicdo Francesa, de 3 de setembro de 1791
(MIRANDA, 2003, p. 35- 37).

Assim, Silva sintetizando as caracteristicas do Estado de Direito

pautado na limitagdo de poder e no liberalismo, apresenta como peculiaridades:

(a) submisséo ao império da lei, que era a nota primaria de seu conceito,
sendo a lei considerada como ato emanado formalmente do Poder
Legislativo, composto de representantes do povo, mas do povo-cidadao; (b)
divisdo de poderes, que separe de forma independente e harmdnica os
poderes Legislativo, Executivo e Judiciario, como técnica que assegure a
producao das leis ao primeiro e a independéncia e imparcialidade do ultimo
em face dos demais e das pressdes dos poderosos particulares; (c)
enunciado e garantia dos direitos individuais. Essas exigéncias continuam a
serem postulados basicos do Estado de Direito, que configura uma grande
conquista da civilizagao liberal. (destaques do autor) (SILVA, p.112-113)

Nesse interim, desenvolveu-se a espécie de direito pelo Estado
tutelada, qual seja, primeira geracdo ou dimensdo de direitos humanos
fundamentais, referidos nas declaracbes de direitos das revolugdes americana e
francesa, e, posteriormente, em suas respectivas Constituicdes, sendo, pois, os
primeiros a serem reconhecidos formalmente em documentos legislativos.

A primeira geracdo fora constituida por direitos de liberdade,
fundados numa separacao entre Estado e sociedade, que permeou o contratualismo
individualista dos Séculos XVIII e XIX (SAMPAIO, 2004, p. 260).

Os direitos de primeira geragéo seriam, ent&o, direitos de autonomia
e defesa dos cidadaos individual, direitos de resisténcia ou de oposi¢cdo perante o
Estado (BONAVIDES, 2008, p. 563).

Desta forma, os direitos fundamentais de primeira geragdo, ao
menos formalmente, constam das Constituicbes e visam garantir a liberdade. A
titularidade desses direitos pertence ao individuo e sdo oponiveis ao Estado. No
campo dos valores politicos servem para indicar a nitida diferenciacdo entre

Sociedade e Estado Liberal.
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1.2.2 Dos Direitos de Segunda Geragao

Como observado o Estado liberal classico tinha por principal
finalidade garantir a liberdade dos cidadaos e foi marcado por uma forte delimitagéo
dos seus poderes de intervengcao no ambito juridico privado.

A instituicdo de direitos politicos e civis por meio das leis, assim
como, o reconhecimento da liberdade individual e da igualdade formal entre as
pessoas, somados a nao interferéncia do Estado nos negécios privados nao se
mostraram suficientes para garantir progresso econdmico € avangos sociais, pois, a
sociedade é pluralista.

Assim, para que houvesse efetiva igualdade, e o Estado
assegurasse a todas as pessoas iguais oportunidades de acesso aos bens e valores
fundamentais, a uma existéncia digna, houve um processo de transic¢ao.

Surgiu, entdo, o socialismo como orientagao ideoldgica basica para
a mudanca do paradigma liberal Bonavides (2007, p. 183), cujo principal porta-voz
foi o alemao Karl Marx.

Em suma, o socialismo pretendia acabar com a luta de classes,
burguesia contra proletarios.

A doutrina socialista dividiu-se em duas vertentes, uma menos
radical que mantinha o modo de producao capitalista e previa uma humanizacao das
relacbes, e uma segunda vertente radical, o comunismo, que apregoava o fim da
burguesia e do capitalismo.

Nesse contexto, surge o Estado de Direito Social ou Estado de Bem-
Estar Social, ou Welfare State, que ao contrario do Estado de Direito Liberal,
demanda a intervenc¢ao na vida econémica e social, trazendo consigo os direitos de
segunda geracéao.

Em que pese, manifestagdes normativas dos direitos de segunda
geragao pudessem ser observadas no direito positivo desses meados do século XIX,
foi apos a Primeira Guerra Mundial que surgiram documentos mais expressivos
como Constituicido mexicana de 1917 e principalmente a Constituicdo de Weimar de
1919.

Os direitos de segunda geragcdo tém como nota distintiva o

reconhecimento da igualdade entre os individuos, ou melhor, ainda, eles —[...]
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nasceram abragados ao principio da igualdade [...] Bonavides (2008, p. 564),
obrigando o Estado a promover a¢des niveladoras das desigualdades.

Segundo ensinamentos de Sarlet:

[...] os direitos de segunda geracdo podem ser considerados uma
densificagdo do principio da justica social, além de corresponderem as
reivindicagdes das classes menos favorecidas, de modo especial da classe
operaria, a titulo de compensacéao, em virtude da extrema desigualdade que
caracterizava (e, de certa forma, ainda caracteriza) as relagbes com a
classe empregadora, notadamente detentora de um maior ou menor grau e
poder econdmico. (SARLET, p. 56)

Os direitos da segunda geracgéo ligam-se ao principio da igualdade,
por isso, eles sdo relativos quanto a exigéncia de participacdo do Estado na
realizacao da justica social, ou da solidariedade social, por meio de medidas efetivas
para garantir o minimo necessario a vida digna do ser humano, proporcionado o
efetivo exercicio da liberdade.

Para Sampaio, ha distingdes internas entre estes direitos sociais:

Os direitos sociais propriamente ditos seriam aqueles necessarios a
participacédo plena na vida da sociedade, incluindo o direito a educagao, a
instituir e manter uma familia, a protecdo da maternidade e da infancia; bem
como para permitir o gozo efetivo dos direitos de primeira geragao, como o
reconhecimento do direito ao lazer e o direito a ndo haver discriminagéo. Ja
os direitos econbémicos se destinam a garantir um nivel minimo de vida e
seguranca materiais de modo que a cada pessoa desenvolva suas
potencialidades. Estdo nesta lista os direitos trabalhistas, a exemplo do
direito ao trabalho e a um salario minimo digno, e previdenciario, direito de
assisténcia social, do direito a saude, a alimentagao, ao vestuario e o direito
a moradia. Por fim os direitos culturais dizem respeito ao resgate, estimulo e
a preservacao das formas de reprodugéo cultural das comunidades, bem
como se destinam a possibilitar a participacdo de todos nas riquezas
espirituais comunitarias. (SAMPAIQO, 2004, p. 263)

Com relagao a sua titularidade, para uma grande maioria doutrinaria,
os direitos de segunda geragdo, da mesma forma que os da primeira, continuam
pertencendo ao individuo, considerado em sua singularidade.

Porém, no ambito do Estado de Direito Social, o individualismo do
Estado de Direito Liberal comeca a ser substituido pelo coletivismo, ou
transindividualismo, ao passo que sio socializados direitos antes essencialmente
individuais em razédo do surgimento de novas caréncias sociais, consequentemente,

de novos sujeitos de direito, como a familia e os sindicatos de trabalhadores.



21

Nesse sentido, Mancuso (MANCUSO, 2004, p. 63) afirma que os
interesses coletivos podem expressar-se de varias formas por meio destes novos
sujeitos de direitos: os interesses coletivos, [...] tendem a aglutinar-se, compondo
assim os varios grupos, segmentos ou corpos intermediarios da sociedade civil:
sindicatos, associagées, familia, partidos politicos etc.

Desse modo, o homem, a partir do Welfare State, deixa de ser
analisado sob a dtica isolada de sua singularidade para ser visto em um contexto
social como homem trabalhador, homem jovem, homem idoso etc.

Nesse sentido se manifesta Bastos:

[...] os interesses coletivos dizem respeito ao homem socialmente vinculado
e ndo ao homem isoladamente considerado. Colhem, pois, 0 homem nao
como simples pessoa fisica tomada a parte, mas sim como membro de uma
familia, o profissional vinculado a uma corporagéo, os acionistas de uma
grande sociedade anbénima, o condominio de um edificio de apartamentos.
(BASTOS, 1981, p. 37)

Pode-se afirmar que os direitos coletivos ou de coletividades
estariam contidos nos direitos de segunda geragao, dada a iminéncia destes direitos
de igualarem situagdes de desigualdade entre classes sociais (BONAVIDES, 2008,
p. 564).

Hodiernamente, os direitos reconhecidos como de segunda geragao
nao se confundem com os anteriores, visto que as necessidades sociais eram
distintas.

Ademais, os direitos transindividuais, muito embora tenham seu
nascedouro com os direitos de segunda geracgao, irdo se desenvolver com maior

evidéncia em uma sociedade dita pdés-moderna.

1.2.3 Dos Direitos de Terceira Geragao

Considerando as transformagdes politicas e juridicas pelas quais os
Estados tém passado em decorréncia dos processos de Globalizacdo e o
Neoliberalismo, ndo serdo analisadas as forma de Estado.

Contudo, no que diz respeito a titularidade de direitos
transindividuais, constatou-se que comecou a ser desenhada com o implemento dos
direitos de segunda geragao e atingiu o apice com os de terceira geragéao.

Nos ensinamentos de Bonavides:
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Dotados de altissimo teor de humanismo e universalidade, os direitos de
terceira geracdo tendem a cristalizar-se no fim do século XX enquanto
direitos que ndo se destinam especificamente a protecao dos interesses de
um individuo, ou de um grupo ou de determinado Estado. Tem primeiro por
destinatario o género humano mesmo, num momento expressivo de sua
afrmagdao como valor supremo em termos de existéncia concreta.

(BONAVIDES, 2008, p. 569)

Com a complexidade das relagdes intersubjetivas novas garantias
s&0 necessarias para tutela dos direitos coletivos de terceira geragcdo, notadamente
internacional ou transfronteirisso.

A titulo de exemplo, destaca-se dentre os direitos tidos como de
fraternidade os seguintes: o direito ao desenvolvimento, a paz, ao meio ambiente, a
propriedade sobre o patriménio comum da humanidade e a comunicagao
(BONAVIDES, 2008, p. 569). Séao os bens essenciais a vida humana, a exemplo da
agua potavel, meio ambiente equilibrado e livre de agressbes por substancias
toxicas e alimentos saudaveis, sem a influéncia de conservantes e outros elementos
quimicos nocivos.

Duas questbes influenciaram diretamente o surgimento e
desenvolvimento da concepc¢ao coletiva e devem ser levadas em consideracao.

A primeira, foi a superagao da divisao direito publico e privado e a
outra, foi a aproximag¢ao do commom Law e civil Law.

A Superacao da Summa Divisio Direito Publico e Direito Privado diz
respeito, conforme ja visto, ao surgimento dos direitos de titularidade coletiva, cujo
inicio se deu com o reconhecimento da existéncia destes direitos, inicialmente a
classe de trabalhadores e depois a outros grupos sociais.

A dicotomia direito publico/direito privado, durante muito tempo,
serviu de base para estruturar o pensamento juridico. Ocorre que, com o
aparecimento dos direitos de segunda geragao (direitos sociais, culturais e
econdmicos), tal dicotomia entrou em crise, pois, o Estado, entdo de Direito Social,
passou a ter que realizar agcdes por meio de interferéncias no setor privado, na
época regida por uma concepg¢ao jusnaturalista, propria de um Estado neutro.

Almeida, 2008, p. 410 comenta quatro crises da summa divisio
direito publico e direito privado: a) crise de enquadramento metodologico e
conceitual; b) crise de relacionamento entre direito publico e direito privado; c) crise

de enquadramento das novas categorias constitucionais fundamentais; d) crise de
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legitimidade social e as dificuldades de tornar o direito, no ambito da summa divisio
classica, instrumento de combate a pobreza e as desigualdades sociais’.

Na visao processualista, Cappelletti ,1977, p.135 preocupado com a
legitimagdo a respeito do autor na agdo coletiva, concluiu que a summa divisio
aparece irreparavelmente superada diante da realidade complexa da época.

No que tange a questao da aproximagao entre os sistemas juridicos
da commom Law e da civil Law, ocorrida em decorréncia da segunda onda de
acesso a justica, ha primeiro que se observar que os sistemas juridicos podem ser
divididos em civil Law e a common Law?. O sistema juridico brasileiro é integrante da
familia romano-germanica, civil Law.

Atualmente, quando se fala em tutela de direitos ou interesses
transindividuais o sistema normativo mais avangado € o norte-americano através das
class actions, previstas na Rule 23 das Federais Rules of Civil Procedure (GIDI
2008, p. 30). Inclusive, o sistema juridico brasileiro de tutela coletiva foi concebido
indiretamente com base nas class actions americanas®.

Juristas italianos, da década de 1970, como Cappelletti, promoveram
uma aproximagao dos sistemas juridicos da commom Law e da civil Law, em termos
de direito material e processual coletivo.

Cappelletti (1988, p. 7), juntamente com o norte-americano Bryant

Garth elaboraram extensa pesquisa de direito comparado sobre o acesso a justica,

'o enquadramento metodoldgico do Direito Publico e do Direito Privado, no plano da ordem juridica,
nado corresponde ao modelo de sociedade complexa e a complexidade do Direito, com titularidade
ampliada subjetivamente e com dimensédo objetiva, que se renova com as transformagdes
sociais.[...] o publico tem se privatizado progressivamente quando o Estado é tomado por empresas
e, por outro, as agbes individuais acabam por dissolver a minima e necessaria homogeneidade
social [...]. O préprio Direito Coletivo ndo tem campo préprio de enquadramento no admbito da
summa divisio Direito Publico e Direito Privado.[...] 0 modelo da summa divisio classica, Direito
Publico e Direito Privado, que ganhou corpo no Estado Absolutista e se consagrou no Estado
Liberal de Direito, € atualmente um dos principais obstaculos ao combate a pobreza e as
desigualdades sociais. (ALMEIDA, 2008, p.410- 415)

Dentre as varias dissensbes entre as duas, destaca-se: a hierarquia normativa e a fungéo do juiz.
Na civil law, a fonte de maior hierarquia normativa € a Lei e dela emana praticamente toda a
estrutura normativa nesses sistemas juridicos, a fonte primordial, quase exclusiva, do direito nos
paises da familia romano-germénica. A funcido dos juristas parece ser fundamentalmente a de
descobrir, com auxilio de varios processos de interpretacdo, a solugdo que em cada caso
corresponde a vontade do legislador. No sistema anglo-saxao, a fonte normativa de maior valor é a
jurisprudéncia. Nos paises da common law, os julgados (stare decisis) assumem um papel de maior
preponderéncia do que a lei. Assim, os juizes da common law possuem maior autonomia para
exercerem sua atividade judicativa. As decisdes judiciais visam dar solu¢do ao processo, e nao
formular uma regra geral de conduta aplicavel no futuro.

Na verdade, a doutrina nacional buscou substrato para elaborar nossa jurisdicdo transindividual
junto ao sistema juridico italiano, e este, por sua vez, foi configurado conforme o sistema norte-
americano.
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desenvolvida no contexto do denominado Projeto de Florenga, que foi publicado em
quatro volumes. O primeiro volume recebeu o titulo de Acesso a Justica.

Através desses estudos, duas premissas basicas foram fixadas,
primeiro, o sistema deve ser igualmente acessivel a todos, segundo, o sistema deve
produzir resultados que sejam individual e socialmente justos. Dessa forma, a justica
social pressupbe, necessariamente, o acesso efetivo a uma ordem juridica justa
(CAPPELLETTI, 1988, p. 9).

O acesso a justica somente ganhou contornos efetivos no ambito do
Estado de Direito Social, quando foram reconhecidos direitos a igualdade (segunda
geracgao) e os individuos, enquanto agrupamentos sociais.

A partir desse novo enfoque, 0 acesso a justica pode ser encarado
como requisito fundamental, como um direito humano basico, de um sistema juridico
moderno e igualitario que pretenda garantias, e ndo apenas proclamar direitos de
todos (CAPPELLETTI, 1988, p. 12).

BOBBIO (p. 24) ao analisar os direitos humanos fundamentais
afirmou que o problema fundamental em relagdo aos direitos do homem € mais
protegé-los, que justifica-los.

O acesso a Justica, segundo Cappelletti, (1988, p. 12) ndo é apenas
um direito social fundamental, crescentemente reconhecido; ele €, também,
necessariamente, o ponto central da moderna processualistica.

Cappelletti (1988, p. 15-20), elenca alguns dos principais obstaculos
a esse acesso: a) custas judiciais, aquelas propriamente ditas ou as indiretas (gastos
com advogados, tempo para manter uma causa etc.); b) diferentes possibilidades
das partes, no tocante a disponibilidade de recursos financeiros, aptidao para
reconhecer um direito e propor uma acado ou sua defesa, as diferencas evidentes
entre os litigantes habituais e os eventuais; c) problemas especiais dos interesses
difusos, dada sua natureza difusa.

Para superagao de tais obstaculos foram apresentadas pelo autor
algumas solucbes, através das ondas de acesso a Justiga: a primeira onda, diz
respeito a assisténcia judiciaria para os pobres que encontram dificuldades de pagar
custas etc.; a segunda onda relaciona-se com as reformas tendentes a proporcionar
representacdo juridica para os interesses transindividuais e a terceira, chamada,

enfoque de acesso a justi¢a, visa a superar o enfoque da representagdo em juizo,
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direcionando-se ao que os autores denominaram de enfoque global de acesso a
justica (CAPPELLETTI, 1988, p. 31-73).

Para o presente estudo a segunda onda tem maior relevancia, pois é
ela que demonstra preocupagcdo com a tutela processual dos interesses
transidividuais.

Segundo Cappelletti e Garth (1988, p. 50), a concepgao tradicional
do processo civil ndo deixava espaco para a prote¢cdo dos direitos difusos. O
processo sera visto apenas como um assunto entre duas partes, e 0s novos direitos
que pertencem a um grupo, ou a um segmento do publico ndo se enquadrava bem
nesse esquema. Assim, ao se estudar meios de proporcionar representagao juridica
efetiva e adequada para os interesses transindividuais, ocorreu uma aproximacao da
familia da common Law com a civil Law, pois o paradigma de estudo utilizado por
Cappelletti e Garth foram as transformagdes ocorridas no sistema juridico norte-
americano, notadamente a reforma da Rule 23 das Federais Rules of Civil
Procedure, de 1966.

A partir desse estudo, o sistema juridico de tutela processual dos
interesses transindividuais italiano aproximou-se do sistema norte-americano,
consequentemente, os demais que seguiram o modelo da ltalia, como o Brasil,

também, aproxiamaram-se.

1.2.4 Dos Direitos de Quarta e Quinta Geragdes

Ha textos doutrinarios que mencionam os chamados direitos
fundamentais de quarta geragdo, contudo, estes ainda nao foram acolhidos
explicitamente pela ordem interna e internacional, principalmente por ndo existirem
argumentos, sejam explicitos ou implicitos, no ordenamento constitucional, e dessa
forma, n&o gozarem de emancipagéo e sequer de uma defesa firme quanto ao seu
reconhecimento.

Da mesma forma, existem estudos que afirmam a existéncia de
direitos fundamentais de quinta geragcdo, também, sem uma base sdlida
fundamentada quanto a sua existéncia, ndo havendo, ainda, nem mesmo consenso
sobre quais direitos devem ser assim classificados.

Segundo Sampaio (2004, p. 298), tais direitos fundamentais de
quarta geragédo seriam mero desdobramento dos direitos de terceira geragdo, “com
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destaque para a vida permanente e saudavel na terra, compondo os direitos
intergeracionais a uma vida saudavel ou a um ambiente equilibrado”. Reconhecido o
direito a vida das geragdes futuras e a uma existéncia saudavel, e ao
desenvolvimento sustentavel, impondo Ilimites aos avancos das ciéncias,
notadamente da biotecnologia, bioengenharia e da manipulagdo genética,
ressaltando a dignidade humana.

Os direitos fundamentais de quarta geragéo“, portanto, ainda nao
foram completamente reconhecidos pela ordem juridica em geral, assim, pouco séo
reconhecidos por organismos internacionais, e por ordenamentos juridicos internos
dos paises.

Quanto aos direitos ditos de uma quinta geragdo ou dimensao de
direitos fundamentais, segundo Sampaio (2004, p. 302) seriam basicamente os
direitos que envolveriam seguranga humana garantida através da compaixao,
cuidado e amor por todas as formas de vida.

Da mesma forma que os direitos de quarta geragdo nao se

encontram reconhecidos pela ordem juridica.

1.3 A EVOLUCAO DA CIENCIA PROCESSUAL

A irradiacdo dos valores constitucionais sobre todos os ramos do
direito levou o operador do direito a compreender a necessidade de uma visao
processual mais consentdnea com a realidade constitucional, desvirtuada do
formalismo que sempre lhe foi inerente (SAMPAIO JUNIOR, 2008, p. 40).

Segundo ensinamentos de Sampaio Junior, o novo direito
processual passou a ter por objeto a busca pela concretizagdo dos direitos

fundamentais:

* Bonavides (2003, p. 570-571), inclui o préprio pensamento neoliberal, que contribui para a
debilitagdo dos lagos de soberania: “Ha, contudo, outra globalizagcdo politica, que ora se
desenvolve, sobre a qual nado tem jurisdigao a ideologia neoliberal. Radica-se na teoria dos direitos
fundamentais. A unica verdadeiramente que interessa aos povos da periferia. Globalizar direitos
fundamentais equivale a universaliza-los no campo institucional. S6 assim aufere humanizagéo e
legitimidade um conceito que, doutro modo, qual vem acontecendo de ultimo, podera aparelhar
unicamente a servidao do porvir. A globalizagdo politica na esfera da normatividade juridica introduz
os direitos de quarta geragéo, que, alias, correspondem a derradeira fase de institucionalizagdo do
Estado Social. Séao direitos de quarta geragdo o direito a democracia, o direito a informagéao e o
direito ao pluralismo. Deles depende a concretizagdo da sociedade aberta do futuro, em sua
dimensao de maxima universalidade, para a qual parece o mundo inclinar-se no plano de todas as
relagbes de convivéncia.”
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Os direitos e garantias fundamentais sdo quem comandam todo esse
processo de compreensao da Constituicdo como centro do ordenamento
juridico e de um processo que tenha como premissa a concretizacdo desses
direitos em cada caso concreto. Para tanto, o jurista contemporaneo,
necessariamente, tem que levar em consideragao os valores no estudo da
ciéncia juridica, bem como, se despir do manto da neutralidade e pureza,
que por muito tempo o transformou em autdmato, sem nenhuma
preocupagéo social por seus atos. Na realidade, houve uma aproximagao
da Ciéncia com a Filosofia. (SAMPAIO JUNIOR 2008, p. 40-41)

Assim, o processo distanciou-se de uma conotagao privatistica,
deixou de lado a utilizacdo meramente individual para ser um mecanismo do Estado
em busca da realizagao da justica. (CAMBI, 2007, p. 26).

E o que se observa nos ensinamentos de Cappelletti e Garth:

De fato, o direito ao acesso efetivo tem sido progressivamente reconhecido
como sendo de importancia capital entre os novos direitos individuais e
sociais, uma vez que a titularidade de direitos & destituida de sentido, na
auséncia de mecanismos para sua efetiva reivindicagdo. O acesso a justica
pode, portanto, ser encarado como o requisito fundamental — o mais basico
dos direitos humanos — de um sistema juridico moderno e igualitario que
pretenda garanti, e ndo penas proclamar os direitos de todo.
(CAPPELLETTI; GARTH, 1988, p. 12-13)

Portanto, o processo se voltou a tutela de uma ordem superior de
principios e de valores que estdo acima dos interesses controvertidos das partes e
que, em seu conjunto, estdo voltados a realizagdo do bem comum, da coletividade.

Adotou-se a preponderancia da ordem publica sobre os interesses
privados em conflito, o que se manifestou em varios pontos da dogmatica
processual, como no caso da garantia constitucional de inafastabilidade da
jurisdicdo, na garantia do contraditério e da ampla defesa, ainda no dever de
fundamentacgéo das decisbes judiciais, nas indisponibilidades, entre outros (CAMBI,
2007, p. 26).

A sociedade passou a vivenciar a legalidade e efetividade
constitucional considerando que as normas constitucionais passaram a ser tratadas
como normas juridicas, dotadas de imperatividade e aptas a tutelar direta e
imediatamente todas as situagdes que contemplam. (BARROSO, 2008, p. 329).

Como afirma Santi Romano, o direito constitucional ndo & um
simples ramo do direito, e sim, o proprio tronco do Direito do Estado de onde partem
todos os demais ramos (ROMANO, 1977. p. 10).
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Hodiernamente, o processo nao € mais um simples instrumento de
solucao dos litigios, mas meio de realizagdo do direito e instrumento de protecao e
respeito aos direitos fundamentais.

Canotilho (2003, p. 968) destaca que “as normas da Constituigao
referentes ao processo constitucional integram o chamado direito processual
formalmente constitucional’.

A origem do estudo do direito processual constitucional ocorreu com
Hans Kelsen e sua defesa aos instrumentos processuais que garantem o
cumprimento das normas constitucionais (GUERRA FILHO, 1993. p. 111).

Nelson Nery Junior diferencia direito constitucional processual como
o conjunto das normas de direito processual que se encontram na Constituicdo
Federal, e direito processual constitucional como a reunido dos principios para o fim
de regular a denominada jurisdicdo constitucional. Por isso, ndo se tratarem de
ramos novos do direito processual (NERY JUNIOR, 2000. p. 20).

Por sua vez, Willis Santiago Guerra Filho afirma n&o admite a
dualidade direito processual constitucional e direito constitucional processual, [...]
visto que o primeiro, sim, pode vir a ser considerado um novo ramo do Direito
Processual, tendo por objeto a tematica indicada no texto, enquanto de um Direito
Constitucional Processual (ou Civil, Penal etc.) sO se pode falar em um sentido
metaférico (GUERRA FILHO, 2007, p. 17).

Inobstante a tais discussdes, o processo devera ser visto como
instrumento do Estado para o exercicio da jurisdicdo e garantia de todos, tendo entre
as finalidades a solugcdo dos conflitos através de uma decisdo com poder de
comando, em substituicdo a vontade do particular que decorre da prépria
Constituicao Federal, e ndo apenas um mero conjunto de regras para a declaragao
do direito material, mas um instrumento publico para a realizagado da justiga.

Nos ensinamentos de Dinamarco:

[...] o processualista moderno adquiriu a consciéncia de que, como
instrumento a servigo da ordem constitucional, o processo precisa refletir as
bases do regime democratico, nela proclamados; ele &, por assim dizer, os
microcosmos democraticos do Estado-de-direito, com as conotagdes da
liberdade, igualdade e participagéo (contraditério), em clima de legalidade e
responsabilidade. (DINAMARCO, 1999, p. 25)
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Assim, uma nova ordem constitucional impés um processo de
constitucionalizagédo do direito, ou seja, ha um regime constitucional do processo no
texto da Lei Maior pela interagdo de dispositivos que consagram os direitos
fundamentais portadores de uma dimenséao processual Didier Junior (2007, p. 338).

Tendo em vista a ampla compreensdo de processo em sede
constitucional, desnecessaria a discussao direito constitucional processual e direito
processual constitucional. Todavia, conforme comenta Dinamarco (2001, p. 188),
nada impede de dizer que o mais pertinente seria a expressao direito processual
constitucional, considerando o conteudo processual da Constituicao.

O estudo do processo deve ser feito a partir dos principios, garantias
e disposi¢cdes constantes na Constituigdo Federal, assim, grande € a influéncia da
Lei Maior no processo civil, onde a Constituicdo Federal dita o padrao politico do
processo por uma série de preceitos constitucionais que devem ser rigorosamente
observados pelo legislador ao estabelecer normas infraconstitucionais, e pelo
intérprete, notadamente o juiz, responsavel imediato por interpretar os textos legais.

Neste diapasdo, o processo deve ser capaz de prover os direitos
publicos e privados, da maxima garantia social, com o minimo de sacrificio das

liberdades individuais e coletivas.

1.4 O PAPEL DO JUDICIARIO NA EFETIVIDADE DOS DIREITOS FUNDAMENTAIS

Antes de analisar o atual papel do judiciario brasileiro na efetividade
dos direitos fundamentais é necessario um breve relato histérico do mesmo.

O Poder Judiciario pode ser compreendido em duas fases: a do
Império e a da Republica.

Primeiro, com a Constituicdo Brasileira, de 1824, foi instituido o
Supremo Tribunal de Justiga composto de juizes letrados. Ficou estabelecido que "o
Poder Judicial seria independente, e composto de Juizes e Jurados, os quais terao
lugar, assim no civel como no crime, nos casos e pelo modo que os codigos
determinarem” (VELLOSO, 2001, p. 5).

Em decorréncia da inexisténcia, na Carta Politica do Império, do
controle de constitucionalidade das leis e da Administragao Publica pelo Judiciario o
Supremo Tribunal de Justica ndo se firmou como poder, pois, nao tinha

caracteristica de poder politico.
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Com a proclamacgao da Republica, em 1889, o Decreto n°. 510, de
22 de junho de 1890 e promulgada a Constituicdo Republicana, em 1891 surgiu o
Supremo Tribunal Federal, como poder, nos moldes da Suprema Corte americana,
com poderes de declarar a inconstitucionalidade de leis.

A Constituicao de 1891 instituiu ndo somente a forma republicana de
governo, mas, também, a forma de Estado Federal.

"Com a Carta de 1937, ocorreu a supressédo da Justica Federal de
primeira instancia, deixando de ser um sistema dual, e sim o da Justiga Unica, mas a
estadual, salvo a competéncia do Supremo Tribunal” (VELLOSO, 2001, p. 8).

A Justica Federal de primeira instancia foi restaurada através do Ato
Institucional n°. 2, de 1965, e a Constituicdo de 1967 estabeleceu, em seu artigo
107, os seguintes 6rgédos do Poder Judiciario: a) Supremo Tribunal Federal, com 16
ministros; b) Tribunal Federal de Recursos e Juizes Federais; c) Tribunais e Juizes
Militares; d) Tribunais e Juizes Eleitorais; e) Tribunais e Juizes do Trabalho. A justica
dos Estados-membros foi consignada no artigo 136.

Atualmente, com a Constituicdo de 1998, fazem parte do Poder
Judiciarios os seguintes 6rgaos: Supremo Tribunal Federal, Superior Tribunal de
Justica, os Tribunais Federais e Juizes Federais, os Tribunais e Juizes do Trabalho,
os Tribunais e Juizes Eleitorais, os Tribunais e Juizes Militares e os Tribunais e
Juizes dos Estados e do Distrito Federal e seus territérios. Também, restou prevista
a criagao dos Juizados Especiais, providos por juizes togados, ou togados e leigos,
competentes para conciliagdo, o julgamento e a execugdo de causas civeis de
menor complexidade e infragdes penais de menor potencial ofensivo.

O Judiciario passou a ser um poder politico com controle de
constitucionalidade e jurisdigao constitucional de liberdade.

Neste diapasdo, foi ampliado o controle normativo do Poder
Judiciario, surgindo a prerrogativa e o dever de implementar e viabilizar os direitos
fundamentais (GRAU, 2002, p. 335).

Paises como o Brasil, onde o Estado ndo assegura o minimo
essencial ao desenvolvimento das pessoas, apresenta problemas na efetivacdo dos
direitos fundamentais.

O papel do Judiciario, em um Estado constitucional democratico, é o
de interpretar a Constituicdo e as leis, resguardando direitos e assegurando o

respeito ao ordenamento juridico, na concepg¢ao de Barroso.
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O artigo 5°, inciso XXXV da Constituicdo Federal, garante o direito
fundamental a tutela jurisdicional.

Conforme ja relatado, a jurisdicdo constitucional exerce um
importante papel no controle juridico do poder politico, uma vez que os direitos
fundamentais sao tao importantes que a sua tutela ndo pode ficar nas maos da
simples maioria parlamentar. Assim, toda violagdo ou ameaca de violagao de direito
podera ser submetida a apreciagdo do Poder Judiciario, que possui o poder-dever
de aplicar o Direito da forma mais eficaz possivel. O Judiciario esta vinculado, de
forma imediata, a realizacdo dos direitos fundamentais e, diante da omissdo do
legislador ou do administrador, ndo pode quedar-se inerte (CAMBI, 2009, p. 211).

O artigo 5°, XXXXV, da CF, deve ser interpretado n&o apenas como
direito de acesso a justica, mas como um direito fundamental a tutela jurisdicional
adequada, célere e efetiva e a responsabilidade do juiz alcanga agora a
responsabilidade pelo sucesso politico das finalidades impostas aos demais poderes
pelas exigéncias do Estado Social.

Portanto, quando o Poder Executivo, ou o Poder Legislativo, ndo
exercem suas fungdes de forma a garantir o cumprimento dos direitos sociais, cabe
ao Judiciario o dever de fazé-lo, dando cumprimento as normas que versam sobre
tais direitos. Os 6rgéos do Poder Judiciario ndo apenas se encontram vinculados a
Constituicdo e aos direitos fundamentais, também exercem o controle de
constitucionalidade dos atos dos demais 6rgaos estatais (SARLET, 2008, p. 393).

Resta claro, portanto, que a funcdo do Pode Judiciario, ndo se
restringe a tarefa de subsunc¢&o do fato a letra de lei, mas apresenta uma atuagao
em favor da concretizagdo das normas constitucionais, especialmente as de direitos
sociais, inovando na interpretacdo das normas constitucionais, porém, nos limites
impostos pela propria Constituicdo Federal (CAMBI, 2009, p. 195).

No entanto, alguns doutrinadores consideram tal atuacdo como
ativismo judicial, como uma extrapolagédo de suas fun¢des dentro do cenario juridico,
ou seja, que atuacgao do Judiciario representaria uma usurpagao de competéncias do
Legislativo e Executivo.

A esse respeito Cambi apresenta importante observagéao:
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No entanto, ha de se evitar os riscos de se transformar a desneutralizagao
politica do Judiciario no indesejavel governo dos juizes. Isso seria
lamentavel, ndo soé pelo fato dos juizes nédo terem sido eleitos, ao contrario
dos membros do Poder Executivo ou Legislativo, mas também por nao
terem os magistrados mandatos fixos e, mais, por gozarem de garantias de
vitaliciedade e da inamovibilidade, semente poderiam ser retirados de seus
cargos por medidas extremas e excepcionais. (CAMBI 2009, p. 196)

Em suma, as transformacbes sociais, implementadas pela
Constituicao de 1988, concederam ao Poder Judiciario a prerrogativa e o dever de
concretizar os direitos fundamentais, consequentemente, a cada juiz foi atribuida
responsabilidade pela efetivagcado dos direitos fundamentais, por meio da aplicacéo e
da integracdo que confiram as normas a maior eficacia possivel, no ambito do
sistema juridico.

Desta forma, o juiz social esbarra na adogdo de uma postura mais
ativista, fundada em postulados de justica, em busca da aplicabilidade imediata dos
direitos fundamentais.

A mudanga de paradigma juridico-politico provocado pela
constitucionalizacdo do direito, pelo advento da Carta de 1988 e do Estado
Democratico de Direito, gerou para o Poder Judiciario o poder-dever de zelar e
concretizar direitos fundamentais, surgindo uma nova fungdo traduzida como
ativismo jurisdicional, que permite a magistratura uma atuagédo com base em
procedimentos interpretativos de legitimagao de aspiragdes sociais.

Foi necessario que ocorresse um processo de desneutralizacdo do
poder judiciario, que liberou o juiz do apertado condicionamento da estrita legalidade
e da responsabilidade exclusivamente retrospectiva. Diante disso, foi imposta uma
responsabilidade prospectiva, relacionada a efetividade dos direitos fundamentais
(CAMBI, 2009, p. 194).

O ativismo judicial liga-se ao processo de interpretacédo e
concretizacdo dos direitos fundamentais sociais. Considerando que a tutela
jurisdicional somente é prestada quando devidamente provocada, frisa-se a
importancia no desenvolvimento de mecanismos processuais.

Considerando que o exercicio da jurisdicdo depende de sensivel
pré-compreensdo das questbes que envolvam a efetivacdo dos direitos
fundamentais, o magistrado nao esta mais condicionado a estrita legalidade, ou seja,

o judiciario nao restringe mais sua fungao a tarefa de subsungao do fato a letra de lei
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e assume ao lado do Poder Executivo e Legislativo a responsabilidade pela
concretizacao dos direitos fundamentais (CAMBI, 2009, p. 196).

Todavia, ndo deve o juiz comportar-se como legislador, mas com a
postura de um juiz que utiliza de sua interpretacdo para concretizar fins
estabelecidos pela propria Constituicao.

Dessa forma, tal atuacao judicial deve respeitar os limites impostos
pela propria Constituicdo, ndo cabendo aos juizes o papel de criagdo de normas,
prolacdo de sentencas impossiveis de serem cumpridas, ou mesmo de utilizacédo de
sua atuacdo como meio para encobrir arbitrariedades.

Nos ensinamentos de Cambi:

[...] para tanto o controle judicial de politicas publicas deve respeitar o
principio da subsidiariedade. Compete ao judiciario atuar somente como
6rgdo de controlo do Legislativo ou do Executivo, quando restar
caracterizada a atuagdo ou omissdo inconstitucionais, vale dizer quando
estes poderes frustrarem a missdo constitucional de implementacéo dos
direitos fundamentais. (CAMBI, 2009, p. 201)

Assim, se o poder executivo ndo desempenha suas fungdes de
forma eficiente, assegurando o respeito a direitos fundamentais minimos, cabera, no
Estado Social, ao poder judiciario determinar o reconhecimento e efetivagdo de
referidos direitos.

Conforme ja explicitado, no Estado Contemporéneo, a jurisdicdo nao
se limita a puramente a aplicagao dos textos juridicos, cumpre ao Judiciario justificar
o significado da norma juridica para que se harmonize com a realidade social.

Nesse sentido Cambi explica:

Por isto, a alternativa ao passivismo judiciario, nao é o ativismo tosco, pelo
qual o juiz estaria livre para julgar conforme o seu senso de justiga. Pregar
que o juiz pode ignorar a Constituicao ou as leis, os precedentes judiciais
que buscaram interpreta-las e os ensinamentos doutrinarios que os
aclamaram, para permitir que o juiz impusesse o seu préprio ponto de vista,
abriria um enorme espaco par a tirania.

A intervencao judicial ndo é ampla e incondicionada. Depende da prévia
verificagdo da violagdo dos direitos fundamentais. Nestas hipoteses, o
judiciario ndo pode se eximir de tutelar esses direitos. Dentro dos
parédmetros estabelecidos pela argumentacdo juridica, sempre mediante
decisbes motivadas e voltadas a legitimagdo do exercicio do poder
jurisdicional, o protagonismo judiciario, assim compreendido, justifica-se.
(CAMBI explica (2009, p. 247):
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Ademais, em situagbes extremas de violagdo dos direitos
fundamentais também é defendida a intervencao judicial, quando caracterizada uma
conduta do agente publico que seja incompativel com o que preconiza a
Constituicdo. Nesse contexto, devera o Judiciario interpretar valores, principios e
regras juridicas, transformar texto em norma, afastar regra em desconformidade com
a Constituicdo ou com principios gerais, sendo tal atividade controlada pelos direitos

e garantias fundamentais constitucionais.

1.5 DO ACESSO A JUSTICA COMO DIREITO FUNDAMENTAL

Na pdés-modernidade, aumentaram as dificuldades enfrentadas pelo
Estado no desempenho da fungédo pacificadora, ou seja, aumentou a dificuldade
para por fim aos conflitos emergentes mediante apenas da inquisicdo normativista
ou por intermédio de maciga rigidez legislativa. E no decorrer dos anos, observou-se
uma busca da efetividade da pacificacdo social, refletida através de varias reformas
legislativas voltadas a melhoria no desenvolvimento da atividade jurisdicional.

O acesso a justica € um direito constitucionalmente garantido no art.
5°, XXXV, da nossa Carta Magna. Todavia, ndo basta o mero acesso formal ao
sistema juridico, mas deve-se garantir a efetividade dos direitos, conforme

entendimento do jurista Watanabe ao discorrer sobre o assunto:

N&o se trata apenas e somente de possibilitar o acesso a Justica como
instituicao estatal, mas de viabilizar o acesso a ordem juridica justa.

Dados elementares do direito a ordem juridica justa sdo: a) o direito a
informacgéo; b) o direito a adequagéo entre a ordem juridica e a realidade
socioecondmica do pais; c) o direito ao acesso a uma Justiga
adequadamente organizada e formada por juizes inseridos na realidade
social e comprometidos com o objetivo de realizacdo da ordem juridica
justa; d) o direito a preordenacéo dos instrumentos processuais capazes de
promover a objetiva tutela dos direitos; e, €) o direito a remogado dos
obstaculos que se anteponham ao acesso efetivo a uma Justica que tenha
tais caracteristicas. (WATANABE, 1988, p. 128)

E imperioso conhecer o real significado da concepgédo da express&o
“acesso a Justica” e desenvolver mecanismos aptos para fazer cumprir os novos
direitos sociais e econdbmicos, caso contrario estes passardo a meras declaragoes
politicas.

Segundo o doutrinador Mauro Cappelletti (1988), a expressédo é

utilizada para fixar duas finalidades basicas do sistema juridico, pelo qual as
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pessoas podem pleitear seus direitos e por termo as contendas por meio da atuagao
do Estado.

Portanto, o acesso a justiga compreende a prestagdo de uma tutela
jurisdicional agil e de maior utilidade a garantia do acesso a uma tutela jurisdicional
justa, efetiva, que somente se torna possivel se houver instrumentos adequados
para alcancga-la.

A sociedade moderna se encontra em constante evolugdo, e as
relagdes humanas sao investidas de tal dinamismo, que € evidente que a prestacao
jurisdicional estatal deixou de satisfazer e alcangar os seus anseios, principalmente,
com a universalizagao da tutela jurisdicional no Brasil, que aumentou o ajuizamento
das demandas e agravou o problema da morosidade no julgamento dos conflitos.

Segundo Theodoro Junior:

Numa conjuntura como esta em que o individuo, sem anular-se, cede
terreno ao coletivo e social, o processo, obviamente, ndo pode ser visto
como simples ritual formalistico da atividade forense. Sua fungao, além de
juridica, € também politica e social, pois é por seus caminhos que se logra
atingir, com efetividade, o predominio da moderna ordem das garantias
fundamentais. Dele se espera ndao apenas a fria aplicagdo da lei, mas a
melhor e mais justa realizagao do plano das liberdades tragado pela Carta
Magna. Torna-se pequena a tradicional denominagao de devido processo
legal que aos poucos se vai substituindo pelo justo processo da lei.
(Theodoro Junior, 1999, p. 5)

Ocorre que muitas reformas acabam mitigadas em favor de
interesses politicos e econdmicos afastando as searas minoritarias ainda mais da

justica que pugnam.
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2 TUTELA COLETIVA

Antes de adentrar ao tema da teoria da acado coletiva, necessario
tecer algumas observacdes a respeito de tutela.

A priori, ressalta-se que interesse e tutela relacionam-se
juridicamente uma vez que os interesses representam o direito material que quando
violados necessitam de protecao, e a tutela é concedida pela norma processual.

Dessa forma, quando o jurisdicionado comparece ao Poder
Judiciario e requer que uma tutela especifica recaia sobre o seu interesse, ele
exercita seu direito constitucional e processual de acéo.

Para Cintra (2002, p. 20) agéo é “o direito ao exercicio da atividade
jurisdicional (ou poder de exigir esse exercicio). Mediante o exercicio da acgéo,
provoca-se a jurisdigdo, que por sua vez, se exerce através daquele complexo de
atos, que é o processo”.

Considera-se assim, uma tutela juridica e a tutela jurisdicional.

Segundo Bellinetti (1999, p. 98) a tutela juridica “significa a protegéao
do Direito para os direitos subjetivos e qualquer forma de atuar licito”, enquanto que
a tutela jurisdicional é “a protecdo do Estado com base no Direito, para esses
direitos e atividades licitas, quando envolvido em um conflito juridico de interesses”.

Em sintese, pode-se dizer que a tutela juridica é a protegao prevista
no proprio Direito, ao passo que a tutela jurisdicional é a protecdo oriunda do
Estado, diante de um conflito de interesses.

A respeito da tutela juridica, explicam Garth e Cappeletti (1988, p. 9),
em obra que constitui um marco no estudo do acesso a justica, que durante os
séculos dezoito e dezenove, nos estados liberais burgueses, os procedimentos para
a resolucdo de litigios refletiam uma filosofia essencialmente individualista dos
direitos, onde o direito ao acesso a protegao judicial representava mero direito formal
do individuo de propor ou contestar uma agao, cabendo ao Estado, que permanecia
passivo, apenas impedir que seus direitos fossem infringidos por outros.

Ocorre que, com os avancos da sociedade, as relagcdes humanas
passaram a ser investidas de tal dinamismo que é evidente que a legislagcéo vigente
deixou de satisfazer e alcancar os seus anseios sendo necessarios mecanismos
apropriados para a defesa dos sobreditos interesses transindividuiais, que

transcenderam a relagao individual tradicional.
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No entendimento do jurista italiano Cappeletti (1977, p. 128), os
instrumentos processuais classicos voltados para a resolugdo de lides individuais
precisavam se adequar a essa nova realidade.

Identificando os problemas que dificultavam o acesso a justica aos
interesses coletivos, fala do conceito tradicional e individualista da legitimidade para
agir, ja que, em regra, nao se admite o uso do processo a quem nao seja titular (ou
que se afirme como titular) da relagdo deduzida em juizo. Referido problema precisa
ser superado em razdo do carater metaindividual dos novos interesses e direitos,
sendo necessaria a elaboragdo de um novo conceito de legitimagdo fundado em
uma relacdo ideolégica entre a parte que representara a coletividade (parte
ideoldgica ou ideological plaintiff) e a relagdo deduzida em juizo (CAPPELETTI 1977,
p. 128).

Com a coletivizagao no tratamento das questdes jurisdicionais, como
um dos recentes objetivos do processo civil de resultados e o reconhecimento e a
relevancia dos direitos supraindividuais, evidenciou-se a necessidade de adequacéao
da técnica processual, marcadamente individualista, as necessidades de uma tutela
coletiva, j4 que a inadequada utilizacdo de institutos de carater privatistico e
individual, quando do trato de matéria referente a coletividade, afrontam o principio
da efetividade e o conceito de cidadania na processualistica democratica.

Referida tutela jurisdicional transindividual deve ser apta para
garantir os interesses transindividuais acordo com as suas caracteristicas. Segundo
de Bellinetti:

A concepcédo tradicional de relagdo juridica enfoca o Direito como uma
forma de proteger direitos subjetivos individuais, tendo sido o supedaneo
para o desenvolvimento de todo o direito processual civil moderno. Essa
circunstancia tem levado a inumeros problemas relativamente as acgdes
coletivas, pois parece-me que quando se trata de tutela jurisdicional
coletiva, essa concepcgéo de relagéo juridica é absolutamente inadequada
para enfrentar as questdes existentes, o que induz, consequentemente, a
inadequagao dos institutos e conceitos processuais tradicionais para
solucionar os litigios de indole coletiva. (BELLINETTI 2000, p. 125)

E notdria a importancia do papel exercido pela tutela jurisdicional
coletiva como instrumento do acesso a justica, como verdadeiro exercicio
democratico de cidadania. Todavia, para que tal desiderato seja alcangado é
necessaria a superagcao de certos dogmas da processualidade classica, cunhados

no individualismo.
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2.1 TEORIA DA ACAO COLETIVA

Quanto as agdes coletivas coube a doutrina e a jurisprudéncia sua
definigdo uma vez que, o Cdodigo de Defesa do Consumidor e a lei de agao civil
publica nao definiram.

As acdes serao coletivas porque veiculam pretensdes coletivas,
sejam estas essencialmente coletivas (interesses difusos e coletivos), ou
acidentalmente coletivas (interesses individuais homogéneos) (VIGLIAR 2003, p.
51).

Para que se possa conceituar o0 que vem a serem as acgodes coletivas
€ necessario considerar que as agdes coletivas ampliaram o rol dos legitimados a
sua propositura, bem como, o instituto da coisa julgada possui aspectos sui generis
no ordenamento, cuja extensao dos efeitos pode ser erga omnes ou ultra partes,
dependendo do tipo de direito em debate, se € interesse ou direito difuso, ou coletivo
ou individual homogéneo.

Assevera Pizzol:

[...] a acdo coletiva, assim como toda a espécie de agdo, deve ser
conceituada a partir dos seus trés elementos (partes, causa de pedir,
pedido). A causa de pedir e o pedido ddo contornos do objeto do processo
(lide). As partes definem a legitimidade ativa e passiva. Logo, para que uma
acéo seja classificada como individual ou coletiva, é mister que se analise
esses trés aspectos, os quais estdo indissociavelmente ligados ao direito
material que o autor afirma ter sido lesado ou ameagado de lesdo. (PIZZOL
1998, p. 84-85)

No entendimento de Shimura:

A expressdo ‘agdo coletiva’ (ndo individual) constitui-se em género que
alberga todas as ag¢des que tenham por objeto a tutela jurisdicional coletiva
(direitos difusos, coletivos e individuais homogéneos), diferenciando-se da
‘acdo individual’, que tem por finalidade veicular pretensdo puramente
subjetiva e particularizada. Ndo se desconhece que cada qual pode ter as
suas peculiaridades e procedimentos especificos, mas todas estédo voltadas
a servir de instrumento de protegdo de interesses coletivos. (SHIMURA
2005, p.151)

Segundo Watanabe para definir agdo coletiva mister levar em

consideragao:
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A natureza verdadeiramente coletiva da demanda depende nao somente da
legitimacao ativa para a acéo e da natureza dos interesses ou direitos nela
veiculados, como também da causa de pedir invocadas e do tipo e
abrangéncia do provimento jurisdicional postulado e, ainda, da relagdo de
adequacgao entre esses elementos objetivos da agdo e a legitimacéo ad
causam passiva. WATANABE (1998, p. 195)

Pode-se, entado, definir acdo coletiva como o instrumento processual
por meio do qual os legitimados legais pedem ao Judiciario a tutela de interesses
difusos, coletivos ou individuais homogéneos, com efeitos erga omnes ou ultra
partes, para beneficiar toda a coletividade, categoria, grupo ou classe de pessoas
ligadas por circunstancias de fato ou de direito.

Gidi (1995, p. 15) aponta como indispensavel para uma agao ser
considerada coletiva alguns requisitos como legitimidade para agir, objeto do
processo e coisa julgada. Diante de tais aspectos define a ag&o coletiva como: agéo
proposta por um legitimado auténomo (legitimidade)m em defesa de um direito
coletivamente considerado (objeto), cuja imutabilidade do comando da sentenca
atingira uma comunidade ou coletividade (coisa julgada).

Marinoni (2008, p. 748) ao tratar da agcédo para tutela de direitos
difusos e coletivos afirma que ndo se pode dizer que realmente existe uma agao
coletiva, mas sim que existe uma categoria de ag¢des, que apesar de distintas entre
si recebem o rotulo de agdes coletivas e podem veicular quaisquer espécies de
pretensdes, sejam elas inibitoria-executiva, reintegratoria, do adimplemento na forma
especifica, ou ressarcitéria (na forma especifica ou pelo equivalente monetario).

Bellinetti (2000, p. 128), em artigo ja mencionado, que fala sobre as
acdes coletivas, a relacdo juridica e as condigbes da acdo nos interesses
transindividuais, adota a tese defendida por Kelsen® e ressalta que, quando se trata
de tutela dos interesses transindividuais, “a ideia de que a relacdo juridica ocorre
entre pessoas, devendo ter um sujeito ativo (titular do direito) e um sujeito passivo
(titular de um dever), perde sentido”.

Conforme observado, o autor (BELLINETTI, 2000, p. 127) defende

que no caso de interesses coletivos a utilizagdo do conceito kelseniano de relagao

° Segundo o autor, o conteudo das normas juridicas é formado por condutas, acées ou omissdes e
nao propriamente pelos individuos, de forma que relagao juridica formaliza-se entre o ordenamento
e o individuo, ou seja, de acordo com o indicado pela norma juridica, “hdo como relagéo entre o
sujeito do dever e o sujeito do direito, mas como relagdo entre um dever juridico e o direito reflexo
que lhe corresponde.”(KELSEN, Hans. Teoria pura do direito. Tradugéo Jodo Baptista Machado. 6.
ed. Sao Paulo: Martins Fontes, 2003, p. 185).
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juridica apresenta-se mais adequada para seu entendimento e tutela, sem pretender
suprimir a visao tradicional de relagao juridica para tutelar individualmente os direitos
subjetivos.

Nessa esteira, defende Bellinetti (2000, p. 125), que no ambito da
tutela coletiva, as normas ndo devem ser dirigidas aos sujeitos, mas sim a “preservar
determinados bens ou valores que interessam a um grupo (determinado ou
indeterminado) de pessoas, estatuindo o dever juridico de respeito a esses bens ou
valores”.

Utilizando-se dessa vertente da relagao juridica, Bellinetti explica
alguns institutos do processo coletivo, que dessa forma seriam melhor
compreendidos, ja que para o autor nada mudaria quanto a outros conceitos como
os de interesse processual e possibilidade juridica do pedido®.

Porém, o mesmo ndo aconteceria com os conceitos de titularidade e
legitimidade, nem em relac&o aos limites da coisa julgada.

Em analise a teoria defendida por Kelsen, Bellinetti (2000, p. 129)
constata que a legitimidade ativa ou passiva deriva do ordenamento e ndo de uma
vinculagdo entre o sujeito (passivo) do dever e o sujeito (ativo) do poder juridico, e
transporta tal entendimento para as agbes coletivas, sanando a questdo da
legitimidade extraordinaria ou mesmo substituicdo processual.

Dessa forma, os detentores da legitimidade serdo aqueles previstos
pela norma para o implemento da obrigagéo juridica (passiva), a legitimidade seja
ela ativa, ou mesmo a passiva, sera decorrente do proprio ordenamento, e terao
legitimidade aqueles a quem o ordenamento determinar, sendo, portanto, a
legitimidade ordinaria, ndo havendo que se falar em legitimidade extraordinaria ou
mesmo em substituicdo processual.

Aplicada a mesma linha de raciocinio aos limites subjetivos da coisa

julgada material, qual seja, de que os efeitos subjetivos da coisa julgada se

® Assim, no ambito do direito material, a titularidade passa a ser apenas a vinculagao do sujeito
(ativo ou passivo) ao ordenamento; a legitimidade passa a significar o poder conferido pelo
ordenamento para influir na criagdo ou aplicagdo da norma (ativa) ou para sujeitar-se ao dever
juridico nela estatuido (passiva); o interesse passa a significar as vantagens e desvantagens que a
criagdo ou aplicacao da norma podem trazer ao titular do poder ou do dever ; a capacidade passa
a significar a aptidao conferida pelo ordenamento para o efetivo cumprimento pessoal do dever ou a
para efetiva influéncia pessoal na criacdo ou aplicacdo da norma’; a possibilidade fisica ou
juridica passa a ser ndo do objeto, mas do fato determinado pela norma; finalmente, a forma
adequada deve ser vista como o conjunto de requisitos materiais ou extrinsecos que devem estar
presentes para que a atividade dos individuos possa existir ou ter eficacia perante o ordenamento
(BELLINETTI, 2000, p. 129).
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estendem a quem é imputado o dever juridico imposto pela norma (réu), ter-se-ia
que na relagao juridica processual, o réu torna-se vinculado ao comando sentencial
por forgca da autoridade da coisa julgada material, consequentemente, impedimento
de voltar a discutir a mesma matéria em outro feito, por uma questéo logica.

Referido tema sera abordado com maior clareza em tépico

especifico sobre a coisa julgada, na agao preconizada, na Lei 7.913/89.

2.2 TuTeLA COLETIVA NO BRASIL

Para se caracterizarem como direitos coletivos, os direitos devem
possuir transindividualidade na titularidade do interesse por ele tutelado, ou seja,
abandonar a visao tradicional, na qual a titularidade do direito apresenta-se como
interesse privado ou individual, contrapondo-se aos interesses publicos e sociais.

Antes de adentrar na conceituacido adotada pelo direito brasileiro
cumpre fazer um breve historico da tutela dos direitos transindividuais no nosso
ordenamento.

Muito embora, parte da doutrina entenda que o direito processual
coletivo remonta ao direito romano ou medieval (NERY JUNIOR, 2001, p. 599) 7, a
sua consolidagdo € contemporanea, pois, somente a partir da segunda metade do
século XX, passou a ser dotada de principios, legislagdo, doutrina e disciplina
pertinentes.

No Brasil, a historia das agdes coletivas liga-se a emergéncia de
novas necessidades decorrentes do compartihamento de bens e interesses
coletivos e sociais. Dentre os principais diplomas legais que versam sobre direitos
coletivos destacam-se a Lei de A¢ao Popular Constitucional, editada em 1965, a Lei
Ambiental n® 6.938/81, a Lei da Agao Civil Publica (LACP- Lei 7.347/85), o Estatuto
da Crianga e do Adolescente (ECA-Lei n°® 8.069/90) e, sobretudo, a Lei n° 8.078/90
(Codigo de Defesa do Consumidor) que, inclusive, ampliou a abrangéncia da lei de

acao civil publica e disciplinou uma nova categoria de direitos, denominada de

" “A existéncia dos direitos metaindividuais (difusos, coletivos e individuais homogéneos) nao é novo,
pois ja era conhecido dos romanos. Nem a terminologia difusos é nova. Com efeito, as actiones
populares do direito romano previstas no Digesto 47,23, |, que eram essencialmente privadas,
destinavam-se a prote¢ao dos interesses da sociedade. Qualquer um do povo podia ajuiza-las, mas
ndo agia em nome de direito individual seu, mas como membro da comunidade..."(Nelson Nery
Junior. Agao civil publica no processo do trabalho. In Edis Milaré (coord.). Agao civil publica, Lei
7.347/1985- 15 anos. Séo Paulo: RT , p. 599-622, 2001).
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individuais homogéneos, e a Constituicido Federal de 1988, que introduziu varias
inovagdes, inclusive no campo das demandas coletivas.

Ressalta-se que o principal instrumento processual para a tutela dos
interesses metaindividuais, em nossa legislagdo, € a agéo civil publica ou coletiva,
prevista, inicialmente, na Lei n° 7.347/85 (LACP), e, posteriormente, também através
da Lei 8.078/90 (CDC).

A Lei da Acdo Popular (LAP) foi o primeiro diploma concebido
especificamente para tutela dos interesses da coletividade e apresentou uma
protecdo pontual dos direitos metaindividuais que contava com uma legitimacao e
objetos limitados (ARENHART, 2003, p. 152).

Por sua vez, a Constituicdo Federal de 1988 & um importante
instrumento democratico e constitucional de acesso ao Poder Judiciario. Além de
principios que norteiam a tutela dos interesses coletivos, prevé em seu bojo o
mandado de seguranca coletivo (art. 5°, LXX, da CF) e a acdo de improbidade
administrativa, prevista no artigo 37, §4°.

O mandado de segurancga coletivo apresenta como principal objetivo
a verificagdo da inconstitucionalidade ou ilegalidade do ato de agente do Poder
Publico, ou a ele equiparado. Seu cabimento da-se em relagcdo aos direitos difusos,
coletivos e individuais homogéneos.

A acado de improbidade administrativa, regulada pela Lei 8.429, de
02.06.1992, em suma, busca tutelar o direito transindividual dos cidadédos de ter um
governo honesto, eficiente e zeloso pelas coisas publicas. Guarda identidade de
propositos com a acao civil publica e a agdo popular, neste aspecto. Contudo,
diferencia-se delas pelo seu objeto imediato que visa punir os responsaveis por ilicito
de improbidade, apresentando-se como acao de carater eminentemente repressivo.

Ainda, no que tange as acgdes coletivas, a Constituicdo Federal
atribuiu legitimidade as associagdes (CF, art. 5°, inciso XXI), e aos sindicatos (art. 8°,
inciso Ill). Em seu art. 232, atribuiu-se legitimidade também aos indios e as suas
comunidades e organizagdes. O rol de legitimados para a propositura de agao direta
de inconstitucionalidade foi ampliado (art. 103). Incumbiu o Ministério Publico na
funcdo de defesa da ordem juridica, do regime democratico e dos interesses sociais

e individuais indisponiveis (CF, art. 127) 8.

® No art. 129 CF, o rol de fungdes institucionais do Ministério Publico, entre as quais merece
destaque para os fins do presente estudo: “promover o inquérito civil e a acdo civil publica, para a
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Em 07 de dezembro de 1989, foi editada a Lei n° 7.913 e o
legislador disciplinou, pela primeira vez, a utilizacdo da acéo coletiva no ambito do
mercado de capitais.

Com o advento do Codigo de Defesa do Consumidor , em 1990, as
normas processuais reguladas neste diploma legal, juntamente com aquelas
previstas na Lei da Acao Civil Publica, passaram a compor o que a doutrina
denomina de “direito processual coletivo”, ou “microssistema processual coletivo”.

Consideraveis foram os avancgos legislativos operados no Brasil, os
quais contribuirdo para a efetiva e gradual substituicdo, a médio prazo, das agdes
individuais, pelas coletivas, em consonancia com os novos padrbes, anseios e
conflitos da atual “sociedade de massa”. Entretanto, ha um longo caminho a
percorrer até que o direito processual coletivo ganhe a efetiva importancia que lhe
deve ser atribuido no sistema juridico brasileiro, uma vez que, por vezes 0s proprios
operadores do direito ndo demonstram efetiva familiaridade com os chamados
direitos transindividuais e com o “processo civil coletivo”, atuando e decidindo com
base na concepgao tradicional de solugdo de conflitos, de carater manifestamente

individualista.

2.2.1 A Acgéo Civil Publica

O advento da Lei n° 7.347/85 significou um marco na efetivagdo da
participacdo democratica e trouxe efetiva protegdo aos direitos difusos,
materialmente reconhecidos, mas na pratica, muitas vezes alijados de protegao
judicial e sem efetiva protecgao judicial.

A Lei n. 7.347/85° foi o primeiro diploma normativo que efetivamente
buscou sistematizar a tutela dos interesses transindividuais. Em seu artigo 1.°,
dispbée que podem ser objeto da acédo civil publica, além dos demais bens e direitos
ali enumerados, qualquer outro interesse difuso ou coletivo, sendo que os interesses

individuais homogéneos também foram incluidos, em razdo da edicdo da Lei

protecdo do patriménio publico e social, do meio ambiente e de outros interesses difusos e
coletivos”; e “exercer outras fungbes que lhe forem conferidas, desde que compativeis com sua
finalidade”.

® A LACP se aplicam, subsidiariamente, as disposi¢des do Cdédigo de Processo Civil (art. 19), e,
portanto, os significativos avangos nele incorporados, também (art. 21 da Lei 7.347/85), os
dispositivos processuais previstos nos artigos 81 a 104 do Cddigo de Defesa do Consumidor (Lei
8.078/90).
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8.078/90 (Codigo de Defesa do Consumidor). Possui carater eminentemente
processual, pois, prescreve a agao, as suas hipoteses de cabimento e todos os seus
demais aspectos instrumentais, como a legitimidade, competéncia, procedimento,
dentre outros.

Sobre tal caracterizagdo do diploma legal, Mancuso (2002, p.28)
afirma que “a lei em questao é de indole predominantemente processual, visto que,
basicamente, objetiva oferecer instrumentos processuais habeis a efetivagdo, em
juizo, da tutela dos interesses difusos reconhecidos nos textos substantivos”.

No art. 3°, da Lei da Acao Civil Publica, esta prevista a possibilidade
de obter o ressarcimento e também provimentos que imponham prestag¢des de fazer
ou nao fazer. Em seu artigo 4°, a Lei prevé a possibilidade de “ser ajuizada acgéo
cautelar [...] objetivando, inclusive, evitar o dano [...]” aos bens juridicos por ela
tutelados. Em que pese denominada de cautelar, a agao destinada a evitar dano a
direito material é evidentemente destinada a obter tutela preventiva. Nao se trata,
portanto, de tutela cautelar'®, mas de tutela definitiva do préprio direito material
(ZAVASCKI, 2000, p. 60).

Segundo dispde o art. 5°, da Lei 7.347/85, a agéo civil publica e a
cautelar correspondente “poderédo ser propostas pelo Ministério Publico, pela Uniéo,
pelos Estados e Municipios. Poderdo também ser propostas por autarquia, empresa
publica, fundagéo, sociedade de economia mista ou por associagdo que: | — esteja
constituida ha pelo menos um ano, nos termos da lei civil; Il — inclua, entre suas
finalidades institucionais a prote¢cdo ao meio ambiente, ao consumidor, a ordem
econbmica, a livre concorréncia, ou ao patrimbnio artistico, estético, historico,
turistico e paisagistico’.

Quanto ao Ministério Publico, sua legitimagdo para a tutela de
direitos ou interesses difusos e coletivos constitui fungao institucional que tem a
chancela superior da Constituigdo Federal (art. 129, IlI).

Ja a legitimacdo das pessoas de direito publico (Unido, Estados,
Municipios), referidas na Lei da Acao Civil Publica, deve ser associada,
necessariamente, ao interesse de agir. “Para propor ou contestar agdo”, diz o artigo

3° do CPC, “é necessario ter interesse e legitimidade”.

1% Cautelar provisoria, formada a base de juizos de verossimilhanga, para conferir garantia a utilidade
do processo, sujeita a modificagdo ou revogagéo.
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Ressalta-se que, na acdo civil publica, a procedéncia do pedido
importara, conforme o caso, outorga da tutela jurisdicional geral ou especifica,
liguida ou iliquida, condenatdria, declaratéria, constitutiva, mandamental ou
executiva, mediante sentenga que seja congruente com a natureza do que foi
postulado.

Quanto a sentenga proferida na agao civil publica sua natureza é
peculiar, uma vez que confere apenas tutela de conteudo genérico, com juizo
limitado ao ambito da homogeneidade dos direitos objetos da demanda.

O artigo 16, da Lei da Ac¢ao Civil Publica, preconiza que “a sentenca
farda coisa julgada erga omnes, nos limites da competéncia territorial do 6rgao
prolator, exceto se o pedido for julgado improcedente por insuficiéncia de provas,
hipétese em que qualquer legitimado podera intentar outra agdo com idéntico
fundamento, valendo-se de nova prova’.

Sobre o ambito de eficacia, a imutabilidade da sentenca, na agao

civil publica, segundo o art. 16 da Lei 7.347/85, &€ “erga omnes’, nos limites da
competéncia territorial do 6rgdo prolator’. A extensao subjetiva universal apresenta-
se como consequéncia natural da transindividualidade e da indivisibilidade do direito
tutelado na demanda’'. Ademais, a limitac&o territorial da coisa julgada &, na pratica,
ineficaz em relagdo a ela. Nado se pode circunscrever territorialmente o juizo de
certeza sobre a existéncia ou a inexisténcia ou o0 modo de ser de relacao juridica.

No que tange a fase do cumprimento da sentenga, como qualquer
outra se submete ao regime do Codigo de Processo Civil. Contudo, o procedimento
a ser adotado, portanto, dependera da natureza da prestagdo a ser cumprida.

Quando se trata de obrigacédo de fazer e ndo fazer ou de obrigagao
de entrega de coisa, observar-se-a ao disposto nos artigos 461 e 461-A do Cddigo
de Processo Civil. Caso seja uma obrigacdo de pagar quantia dara ensejo a
postulacéo das providéncias proprias do regime de execugao previstas no Codigo de
Processo Civil.

Pelo fato da natureza do direito material tutelado, que ¢é
transindividual gera na execugado duas consequéncias importantes, uma primeira,

relacionada com a legitimidade ativa, onde seus legitimados sdo os mesmos entes e

"Seo que se tutela sao direitos indivisiveis e pertencentes a coletividade, a sujeitos indeterminados,
ndo ha como estabelecer limites subjetivos a imutabilidade da sentenga. Ou ela é imutavel, e,
portanto, o sera para todos, ou ela ndo é imutavel, e, portanto, n&o faz coisa julgada.
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instituicdbes habilitados para a fase cognitiva, arrolados no art. 5° da Lei 7.347/85.
Porém, segundo dispde o artigo 15, da Lei da Acédo Civil Publica, se quem
demandou no processo de conhecimento ndo promova a execugao ou nao requeira
o cumprimento da sentenga no prazo de sessenta dias, sera dever de o Ministério
Publico assumir tal encargo'?.

Uma segunda distingdo diz respeito a destinagdo a ser dada ao
produto da prestagdo paga. Caso a condenagédo seja em dinheiro, no caso dos
interesses difusos e coletivos, o respectivo valor se revertera, ndo ao patriménio de
uma ou de algumas pessoas determinadas e sim a um Fundo, gerido por um
Conselho, com a participacao obrigatéria do Ministério Publico e de representantes
da comunidade, e os recursos serao “destinados a reconstituicdo dos bens lesados”
(Lei 7.347/85, art. 13). Trata-se do Fundo de Defesa dos Direitos Difusos, previsto na
Lei 9.008, de 21/03/95, e no Decreto 1.306, de 09/11/94.

2.3 CONCEITUACAO DOS INTERESSES OU DIREITOS TRANSINDIVIDUAIS

No Brasil, a defesa dos interesses difusos, coletivos e individuais
homogéneos ganhou forgca em 1990, com a edi¢cdo da Lei 8.078 (Codigo de Defesa
do Consumidor — CDC), porém, ressalta-se que, desde 1985, com a LACP, e de
1988, o art. 129, inciso lll, da Constituicdo Federal, dispunha sobre os interesses
difusos e coletivos. ™

Baseado nos ensinamentos de Cappelletti, MAZZILLI define:

[...] situados numa posicao intermediaria entre interesse publico e interesse
privado, existem os interesses transindividuais (também chamados de
coletivos, em sentido lato), os quais sdo compartilhados por grupos, classes
ou categorias de pessoas (como condéminos de um edificio, os sécios de
uma empresa, 0s membros de uma equipe esportiva, os empregados do
mesmo patrdo). Sao interesses que excedem o ambito estritamente
individual, mas ndo chegam a constituir interesse publico. MAZZILLI (2006,
p. 48)

Imperioso destacar, num primeiro momento, que a maior parte dos

doutrinadores nao realiza a distingdo entre as expressdes “direito” e “interesse”,

2.0 mesmo devera ocorrer se, no curso da execugao, houver desisténcia ou abandono da causa,
aplicando-se, por analogia, o disposto no art. 5°, § 3°, da mesma Lei.

® Art 129 — S50 fungdes institucionais do Ministério Publico [...]
Il — promover o inquérito civil e a agao civil publica, para a protegao do patriménio publico e social,
do meio ambiente e de outros interesses difusos e coletivos.
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tampouco o legislador brasileiro a fez, conforme se extrai no art. 81 do Cdédigo de
Defesa do Consumidor que, ao conceituar direitos coletivos, difusos ou individuais

homogéneos', utiliza os dois termos indistintamente:

Art. 81 - A defesa dos interesses e direitos dos consumidores e das vitimas
podera ser exercida em juizo individualmente, ou a titulo coletivo.

Paragrafo Unico - A defesa coletiva sera exercida quando se tratar de:

| - interesses ou direitos difusos, assim entendidos, para efeitos deste
Cadigo, os transindividuais, de natureza indivisivel, de que sejam titulares
pessoas indeterminadas e ligadas por circunstancias de fato;

Il - interesses ou direitos coletivos, assim entendidos, para efeitos deste
Cadigo, os transindividuais de natureza indivisivel de que seja titular grupo,
categoria ou classe de pessoas ligadas entre si ou com a parte contraria por
uma relagdo juridica-base;

lll - interesses ou direitos individuais homogéneos, assim entendidos os
decorrentes de origem comum.

Lenza (2005, p. 55) defende inexistir qualquer relevancia pratica na
distincdo entre os termos direito e interesse, em que pese a doutrina classica usar a
terminologia “direito” para se referir a um interesse juridicamente protegido
pertencente a um sujeito determinavel (individuo). Tal fato, em principio, levaria a
conclusdo da impossibilidade de se denominar de direito o0s interesses
transindividuais, tendo em vista que ultrapassam a esfera do individuo.

Segundo Rizzato Nunes:

Tem que se entender ambos os termos como sindnimos, na medida e que
“‘interesse” semanticamente em todos os casos, tem o sentido de
prerrogativa e esta é o exercicio de direito subjetivo. Logo, direito e
interesse tem o mesmo valor semantico: direito subjetivo ou prerrogativa,
protegidos pelo sistema juridico. (RIZZATO NUNES 2005, p. 86)

No mesmo sentido, Watanabe apud Grinover afirma:

Os termos “interesses” e “direitos” foram utilizados como sinénimos, certo é
que, a partir do momento em que passam a serem amparados pelo direito,
os “interesses” assumem o mesmo status de “direitos”, desaparecendo
qualquer razao pratica, € mesmo tedricos, para a busca de uma

¥ Ressalta-se que a conceituacao legal brasileira é criticada por Antonio Gidi (2005, p. 201), que a
considera “fruto de uma teorizagdo artificial e abstrata realizada pela doutrina italiana quando, na
década de setenta e oitenta, tentava compreender o fenémeno inédito das demandas coletivas norte-
americanas”. Segundo Gidi esses direitos sdo definidos simplesmente como “direitos de grupo” que
podem ser chamados internacionalmente de: coletivos, difusos, individuais homogéneos, sociais, de
coletividade, de comunidade, de classe, de série, de setor, de categoria, dispersos, programados,
legitimos, publicos, difundidos, professionais, fragmentarios, sem estrutura, sem dono (adespoti),
anbnimos, transpessoais, supraindividuais, metaindividuais, superindividuais, transindividuais, pluri-
individuais, pluri-individuais, individuais plurais, plurisubjetivos, de incidéncia coletiva etc .
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diferenciagdo ontoldgica entre eles. (WATANABE 2004, apud GRINOVER,
et.al, p.739)

Na presente pesquisa as expressdes serao utilizadas como

sinbnimos.

2.3.1 Interesses ou Direitos Difusos

Segundo definicdo de Mazzilli:

Os interesses difusos compreendem grupos menos determinados de
pessoas (melhor do que pessoas indeterminadas s&o antes pessoas
indeterminaveis), entre as quais inexiste vinculo juridico ou fatico preciso.
Sao como um feixe ou conjunto de interesses individuais, de objeto
indivisivel, compartilhados por pessoas indeterminaveis, que se encontram
unidas por circunstancias de fato conexas. (MAZZILLI 2006, p. 50-51)

Analisando o disposto no art. 81, inciso | do Codigo de Defesa do
Consumidor'®, observa-se que os interesses ou direitos difusos apresentam as
seguintes caracteristicas: a) titulares indeterminaveis; b) titulares ligados por uma
circunstancia de fato, c) direitos ou interesses indivisiveis.

Consoante a explicagdo de Benjamin, Lima Marques e Bessa,

[...] os direitos difusos sdo materialmente coletivos. Nao é a lei que lhes
impde artificialmente esta caracteristica plural, e sim o fato de serem
necessariamente usufruidos por um numero indeterminado de pessoas. Nao
se trata, também, de unido de diversas pretensdes individuais num unico
processo. Em face da auséncia de um titular especifico do direito somada a
vinculagao processual entre esta titularidade e a legitimatio ad causam (arts.
6° e 267, VI, do CPC), faz-se necessario que a lei indique pessoas que
tenham legitimidade de requerer sua protegdo jurisdiciona. (BENJAMIN,
LIMA MARQUES e BESSA 2006, p. 3)

Assim, a principal caracteristica destes direitos e interesses reside
na indivisibilidade do objeto e na indeterminagao de seus titulares.

Discorre Lenza que:

> Art. 81 - A defesa dos interesses e direitos dos consumidores e das vitimas podera ser exercida
em juizo individualmente, ou a titulo coletivo.
Paragrafo Unico - A defesa coletiva sera exercida quando se tratar de:
| - interesses ou direitos difusos, assim entendidos, para efeitos deste Cédigo, os transindividuais,
de natureza indivisivel, de que sejam titulares pessoas indeterminadas e ligadas por circunstancias
de fato;j[...]
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[.-.] no tocante aos interesses difusos, a indivisibilidade é ampla e absoluta,
na medida em que, como ndo se consegue determinar os seus sujeitos, ndo
se pode falar em particdo de algo que pertence a todos indistintamente, ou,
em outras palavras, ndo se pode dividir algo que pertence a pessoas
indefinidas. (LENZA 2005, P. 76)

Bellinetti (2005, p. 7) conceitua os direitos difusos como “os
transindividuais, de natureza indivisivel, que sejam pertinentes a um grupo
indeterminado de pessoas, ligadas por circunstancias de fato”.

Em suma, é possivel dizer que os direitos difusos sdo aqueles que
afetam toda a coletividade em sua definigdo mais ampla, e cujos reflexos devem se
espalhar de tal forma que dispensa uma identificacdo dos possiveis lesados.

Podem-se analisar tais direitos ou interesses sob dois diferentes
aspectos subjetivos, um primeiro, no qual se verificam as caracteristicas da
indeterminagcdo dos membros do grupo ao qual o interesse pertence, ou seja, 0s
titulares dos direitos difusos formam uma comunidade de pessoas indeterminadas e
indeterminaveis. Ja, o segundo aspecto subjetivo dos direitos difusos diz respeito a
inexisténcia de relagéo juridica base entre tais pessoas, ou seja, ndo ha uma prévia
circunstancia juridica entre os titulares dos direitos que estabele¢ga uma ligagéo entre
as pessoas difusamente consideradas e o obrigado.

No que tange ao aspecto objetivo, € caracteristica dos direitos
difusos a indivisibilidade do objeto, ou do bem juridico tutelado, que resulta da
propria natureza desses direitos que pertence a todos indistintamente, e,

consequentemente, uma unica ofensa prejudica, ou uma solugéo beneficia a todos.

2.3.2 Interesses ou direitos coletivos

O inciso I, paragrafo unico, do art. 81 do Cdédigo de Defesa do
Consumidor'®, dispde que os caracteres do direito coletivo em sentido estrito s&o: a)
sujeitos determinaveis; b) direitos ou interesses indivisiveis; c) titulares ligados entre
si ou com a parte contraria por uma relagao juridica base.

Nas palavras de APPIO:

'® Art. 81 - A defesa dos interesses e direitos dos consumidores e das vitimas podera ser exercida em
juizo individualmente, ou a titulo coletivo.
Paragrafo unico - A defesa coletiva sera exercida quando se tratar de:
[...] I - interesses ou direitos coletivos, assim entendidos, para efeitos deste Cddigo, os
transindividuais de natureza indivisivel de que seja titular grupo, categoria ou classe de pessoas
ligadas entre si ou com a parte contraria por uma relagao juridica-base;
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[...] no caso dos interesses coletivos, estes demandam uma especial
condicdo de seus titulares, uma vez que a lei e a Constituicdo outorgam
prerrogativas juridicas a determinadas classes de pessoas diante de sua
peculiar condigdo. Os interesses coletivos estdo, portanto, adstritos a um
interesse de protegdo especifica de determinada categoria profissional ou
classe de cidaddos. Portanto, ndo é o interesse que tem natureza
indisponivel, mas sim, o bem ao qual este interesse esta afetado. (APPIO
2007, p. 63)

Da mesma forma que os direitos difusos, os direitos coletivos em
sentido estrito sdo substancial ou essencialmente coletivos. Apresentam um aspecto
subjetivo, onde os titulares dos direitos coletivos s&o indeterminados, mas
determinaveis.

Os titulares dos direitos coletivos sao determinaveis porque podem
ser identificados em razdo da existéncia de uma relagao juridica base que os une ou
que os vincula a uma parte contraria. E a principal diferenca entre os direitos
coletivos e os direitos difusos.

Grinover manifesta-se da seguinte forma:

O que distingue os interesses difusos dos coletivos, no sistema do Cadigo, &
o0 elemento subjetivo, porquanto nos primeiros inexiste qualquer vinculo
juridico que ligue os membros do grupo entre si ou com a parte contraria, de
maneira que os titulares dos interesses difusos s&o indeterminados e
indetermindveis, unidos apenas por circunstancias de fato (como morar na
mesma regido, consumir os mesmos produtos, participar das mesmas
atividades empresariais). Nos interesses coletivos, ao contrario, tem-se um
grupo, categoria ou classe de pessoas ligadas por uma relacéo juridica-
base instituida entre elas (como acontece, por exemplo, quanto aos
membros de uma associagdo) ou com a parte contraria (como nas relagées
tributarias, em que cada contribuinte é titular de uma relagéo juridica com o
fisco). (GRINOVER 2000, p. 9)

Bellinetti (2005, p. 07) define os interesses coletivos como:

Os interesses de natureza indivisivel, que sejam concernentes a um grupo,
categoria ou classe de pessoas ligadas entre si ou com a parte contraria por
uma relacgédo juridica base preexistente.

Isto significa dizer que ha uma relagao juridica base preexistente a
lesdo ou ameaca de lesdo ao bem juridico, entre os componentes do grupo, ou entre
eles e a parte contraria. Em outras palavras, essa relagéo juridica base pode ser
representada por um elo existente entre os préprios consumidores.

O direito coletivo, no aspecto objetivo, protege um objeto ou um bem

juridico indivisivel, ndo pertencendo a um individuo em particular, mas a todos em
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conjunto e simultaneamente. Se o objeto for divisivel, é individual ou individual
homogéneo, e nao coletivo.

Nunes diferencia os direitos coletivos dos individuais homogéneos:

Como se viu, o objeto do Direito Coletivo € indivisivel. O que vai acontecer é
que o efeito da violagdo a um direito coletivo gere também um direito
individual ou individual homogéneo. Assim, por exemplo, 0 mau tratamento
da agua fornecida aos usuarios é tipico caso de Direito Coletivo com objeto
indivisivel, mas simultaneamente seu fornecimento e consumo podem gerar
dano a saude de um consumidor individualmente considerado. (RIZZATO
NUNES, 2005, p. 90)

Observa-se que para fazer a comparagao o autor tomou por ponto

de partida a indivisibilidade ou n&o do objeto ou bem juridico protegido.

2.3.3 Interesses ou Direitos Individuais Homogéneos

Segundo Zavaski (2007, 159-161) designam um conjunto de direitos
subjetivos individuais de origem comum, que em razdo de sua homogeneidade,
podem ser tutelados coletivamente, estes direitos ndo representam um novo direito
material, mas uma nova classificagao de direitos subjetivos individuais.

No entendimento de Barbosa Moreira sio:

[...] interesses referiveis individualmente aos varios membros da
coletividade atingida, e ndo fica excluida a priori a eventualidade de
funcionarem os meios de tutela em proveito de uma parte deles, ou até de
um unico interessado, nem a de desembocar o processo na vitéria de um ou
de alguns e, simultaneamente, na derrota de outro ou de outros. O
fendbmeno adquire, entretanto, dimensao social em razdo do grande numero
de interessados e das graves repercussdes na comunidade; numa palavra:
do ‘impacto de massa’. (BARBOSA MOREIRA, 1985)

Bellinetti (2005, p.7) conceitua os direitos individuais homogéneos
como “os interesses divisiveis de pessoas determinaveis, que o ordenamento
permite serem tratados englobadamente e de forma indivisa por derivarem de uma
origem comum”.

As caracteristicas dos direitos individuais homogéneos, que ajudam
a identifica-los e a diferencia-los dos direitos difusos e coletivos em sentido estrito
sdo: a) titulares determinados ou determinaveis; b) interesses ou direitos divisiveis;

c) titulares ligados entre si por uma situagéo de fato ou de direito comum.



52

Quanto ao seu aspecto subjetivo, tem-se que nos direitos individuais
homogéneos ha um grupo determinado de pessoas a que diz respeito o interesse,
ou seja, sdo direitos subjetivos individuais tratados de forma coletiva, por serem
homogéneos em raz&o da origem comum. Em que pese, a existéncia de mais de um
titular, ndo se trata de litisconsorcio ativo, em que duas ou mais pessoas com
direitos proprios e individuais ingressam com acao pleiteando seus direitos, mas de
direito individual homogéneo, coletivo. A relagéo juridica base é posterior a lesao ao
bem juridico protegido pelo interesse difuso ou coletivo, e se configura entre os
membros do grupo e a parte contraria.

Referida origem comum, que leva a homogeneidade dos direitos
individuais, permitindo a sua tutela de forma globalizada, para Ada Pellegrini
Grinover pode ser de fato ou de direito, bem como proxima ou remota, sendo que
havera menor homogeneidade dos direitos quanto mais remota for a origem (causa),

segundo exemplifica a autora:

Mas é preciso observar que a origem comum (causa) pode ser proxima ou
remota. Proxima, ou imediata, como no caso da queda de um avido, que
vitimou diversas pessoas; remota, ou mediata, como no caso de um dano a
saude, imputado a um produto potencialmente nocivo, que pode ter tido
como causa proxima as condi¢gdes pessoais ou o uso inadequado do
produto. Quanto mais remota for a causa, menos homogéneos serdo os
direitos. (GRINOVER, 2002, p. 31)

Complementa a autora:

Sobre homogeneidade, pouco se tem dito. Talvez a prépria redagao do
dispositivo legal induza a pensar que a “homogeneidade pela origem
comum” seja um unico requisito. Os direitos seriam homogéneos sempre
que tivessem origem comum. Parece evidente, no entanto, que a origem
comum — sobretudo se for remota — pode nado ser suficiente para
caracterizar a homogeneidade. [...] Nao ha homogeneidade entre situagdes
de fato ou de direito sobre as quais as caracteristicas pessoais de cada um
atuam de modo completamente diferente. (GRINOVER, 2002, p. 31)

No que tange ao aspecto objetivo, o objeto ou o bem juridico
tutelado € divisivel, ou seja, os individuos séo titulares de um mesmo direito
individual homogéneo, mas o resultado real da violagéao € diverso para cada um, tal
dano individualmente considerado sera oportunamente apurado em liquidacdo de

sentencga.

Conforme ensina Lenza:
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Por seu turno, os interesses individuais homogéneos caracterizam-se por
sua divisibilidade plena, na medida em que, além de serem os seus sujeitos
determinados, ndo existe, por regra, qualquer vinculo juridico ou relagédo
juridica-base ligando-os, sendo que, em realidade, a conexdo entre eles
decorre de uma origem comum, como, por exemplo, o dano causado a
saude individual de determinados individuos, em decorréncia da emisséo de
poluentes no ar por uma industria. Diante disso, é perfeitamente identificavel
0 prejuizo individual de cada qual, podendo-se dividir (cindir) o interesse,
efetivando-se a prestacgao jurisdicional de maneira correlacionada ao dano
particular. (LENZA, 2005, p. 55)

Cumpre ressaltar que na tutela coletiva de direitos individuais
homogéneos ha reparticdo da atividade cognitiva, representada por uma fase
cognitiva coletiva a qual tera por fito a declaragdo do dever de reparar (art. 95 do
Cddigo de Defesa do Consumidor), e uma segunda fase liquidatoria e executiva
exercida individualmente, na qual se apurara o nexo de causalidade entre o dever de
reparar o0 dano e o dano realmente existente a fim de constituir o titulo executivo
judicial e passar a execucgao. (ZAVASCKI, 2007, p. 167)



54

3 A SOCIEDADE ANONIMA E O MERCADO DE CAPITAIS

Faz-se importante o estudo da Sociedade Anbénima no presente
trabalho, tendo em vista que boa parte dessas empresas possuem agoes
negociadas no mercado mobiliario. As sociedades anbnimas, conforme se
observara, possuem seu capital dividido em acgoes.

A sociedade andnima encontra-se regulamentada,
fundamentalmente, pela Lei 6.404/76 e suas alteracdes, contidas na Lei 9.747/97 e
na Lei 10.303/2001.

Cumpre ressaltar que para realizar operagao de abertura de capital a
empresa precisa de autorizagdo da Comissao de Valores Mobiliarios, que € o érgéo
fiscalizador do Mercado de Capitais brasileiro. A Comissdo de Valores Mobiliarios
podera recusar o registro das empresas que nao atenderem os requisitos
necessarios e exigidos para sua admissdo a negociagao de seus titulos e valores
mobiliarios em bolsas. Da mesma forma, a Comissao de Valores Mobiliarios podera
cancelar ou suspender o registro das sociedades que deixarem de prestar as
informacgdes periddicas.

No que tange ao Mercado de Capitais, também se mostra relevante
seu estudo, pois, se por um lado as sociedades anénimas foram uma grande mola
propulsora do desenvolvimento da industria, por outro, o Mercado de Capitais, ao
gerar recursos para investimento nas empresas, representou enorme fator de
desenvolvimento empresarial.

Dessa forma, tratar-se-a da origem e evolugdo do Mercado de
Capitais, sua estrutura de funcionamento e seu papel dentro da economia global e
especificamente da economia brasileira, bem como o procedimento administrativo
regulado pela Comissao de Valores Mobiliarios, como tentativa de proteger ndo sé o
mercado de capitais dos abusos cometidos pelos administradores e controladores,

mas os proprios investidores do mercado.

3.1 A SOCIEDADE ANONIMA E SUA EVOLUCAO NA EUROPA E NO BRASIL

A sociedade anbdnima, como tipo societario, limitando a

responsabilidade dos sécios, foi uma importante descoberta dos tempos modernos.
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Batalha (1999, p. 10-12) aponta como precedente histérico mais
remoto das sociedades andnimas, as “Societates vectigalium ou societates
publicanorum”, previstas no Digesto. Eram sociedades dotadas de personalidade
juridica e ndo se dissolviam pelo simples falecimento de um dos socios, ja era
possivel observar a limitacao patrimonial da responsabilidade social.

Fundado em Génova, em 1407, o Banco de San Giorgio (ou Casa di
San Giorgio) pode ser considerado como o primeiro exemplo daquilo que, mais
tarde, se conheceria como sociedade andnima. Tratava-se de uma sociedade de
portadores de titulos de empréstimo publico, que muito posteriormente se
transformou em banco do Estado, e depois numa companhia colonial.

Na idade meédia, a necessidade de associacdo tornou-se mais
iminente diante da necessidade do financiamento das grandes viagens para

descobrimento de novas terras. Segundo NEGRAO:

O Estado, associando-se aos investidores, como acionista maijoritario ou,
por muitas vezes, Unico, ou, quando ausente do quadro social, autorizador
dos negécios e a efervescéncia dos novos mercados, resultado imediato
das novas descobertas de terras e famosas viagens maritimas as indias,
fizeram proliferar um tipo de sociedade que limitava a responsabilidade dos
investidores, permitindo o livre ingresso de um grande numero de socios.

(NEGRAO, 2008, p. 393)

Contudo, foi na transicdo da idade média para a idade moderna que
as sociedades por agdes surgiram efetivamente, mais concentradamente no século
XVII, impulsionada pela politica colonialista de dominio da América, india e Africa.

A Companhia Holandesa das indias Orientais foi a primeira
sociedade do género, formada pela fusdo de oito outras associag¢des constituidas
para a armacao de navios, em que os interesses da expedi¢cao naval eram divididos
em quotas-partes iguais. Sua constituicdo de capital ndo ficou limitada a esses
sécios, pois se admitiu o ingresso de quantos desejassem, sem limites de qualquer
natureza.

Ressalta-se também, a criacdo da Companhia das indias Ocidentais,
nos mesmos moldes que a anterior e ja apresentava separagao entre o patriménio
dos administradores e da sociedade. Apresentou, ainda, condigdes para a realizagao
das assembleias gerais, as quais se atribuiu competéncia para tratar e resolver
todas as questdes relativas a Companhia. Aos diretores foi imposta a restricao de
negociar com a sociedade (VALVERDE, 1960, p. 10).
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A livre negociacao das acdes foi causa da viabilidade da sociedade
que se formava. A Bolsa de Amsterda, que negociava com mercadorias, passou a
cotar agdes da novel companhia colonizadora. Concomitantemente, iniciaram-se os
abusos nas manipulagdes da bolsa.

Portugal, também criou, em 1628, a Companhia do Comércio da
india, a fim de combater as pretensées holandesas, principalmente com relagéo a
exploragéo no Brasil (VALVERDE, 1960, p. 10).

No inicio, as sociedades andnimas surgiam de privilégio real, depois
como o6rgaos administrativos do interesse do Estado para os grandes
empreendimentos que necessitavam de avultados capitais. Somente a partir da
Revolugao Industrial pode desenvolver-se de forma desvinculada.

A plena liberdade de constituicdo das sociedades anbénimas na
Franca foi consagrada apenas pela lei de 24 de julho de 1867, vindo a ser
consolidada pela lei 66-537 de 24 de julho de 1966, antes, porém, o Cddigo
Comercial francés de 1807 disciplinou as sociedades por acdes, dependente de
autorizagédo governamental (BATALHA, 1999, p. 17).

No Brasil, em 1850, surgiu o Cddigo de Comércio, este deu
tratamento especifico as sociedades anénimas.

Ressalta-se que a primeira companhia realmente brasileira, ainda
outorgada por expressa autorizagdo governamental e de relevancia historica, foi o
Banco do Brasil, em 1808, criado pelo entdo principe regente D. Jodo. O atual
Banco a ele ndo se liga historicamente.

A plena liberdade de constituicdo apenas foi alcangada pelo Decreto
no. 8.821 de 30 de dezembro de 1882. Ficou estabelecida a obrigagéo solidaria dos
administradores para restituirem a sociedade os dividendos indevidamente
distribuidos. Também, foram impostas aos mesmos penas relativas a crime de
estelionato.

Com a Republica, em 1889, passaram a ser reguladas matérias
como e emissao de debéntures, em 1893; a submissao das companhias ao regime
falimentar, em 1908; a possibilidade de constituicdo do capital social representado
por acdes preferenciais, em 1932. A constituicdo de 1937 vedava a propriedade de
empresas jornalisticas, politicas ou noticiosas a sociedades por agdes ao portador e

a estrangeiros.
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A partir de 1970, a negociagcao do mercado de agdes foi acentuada,
atingindo o apogeu numa desenfreada especulagcdo com titulos acionarios,
afastando investidores. Com isso, os problemas da minoria acionaria passaram a ser
estudados com mais atengdo, assim como a remodelacdo do sistema de
administracao.

Diante de uma legislagao obsoleta surgiu a atual lei 6.604 em 1976,
que foi naturalmente aperfeicoada posteriormente para se tornar um dos
instrumentos do capitalismo nacional mais préximo possivel das transformacgdes

econdmicas exigidas nacional e internacionalmente.

3.2 A SOCIEDADE ANONIMA MODERNA

Qualquer que venha a ser a atividade desenvolvida pela sociedade
anbnima tratar-se-a sempre de uma sociedade empresaria, vez que o fim ou
interesse social nas sociedades andnimas sempre € obter lucro.

E uma sociedade estatutaria que apresenta como caracteristica a
impessoalidade da organizagdo societaria, ndo se reduzindo ao conjunto de
acionistas, mas possui interesses proprios por vezes conflitantes com os dos
acionistas.

Considerando o mencionado distanciamento dos acionistas perante
a administracdo da sociedade anbénima e o possivel acesso da companhia ao
mercado de valores € fundamental a submissao de seus atos sociedade anbnima ao
principio da publicidade, portanto, além do arquivamento do ato constitutivo no
Registro Publico de Empresas Mercantis e negocios afins, também é necessaria
publicacdo da informagao do registro para sua constituicdo. Sdo ainda necessarias
as publicagdes das atas das assembleias gerais, demonstragdes financeiras e todos
demais fatos relevantes que possam influenciar o investidor a comprar ou vender
papéis, bem como a obtencgao de registro perante a Comissao de Valores Mobiliarios
(Art.4°, § 1°, da Lei das Sociedades Anbnimas).

3.2.1 Conceito

A definigdo de sociedade anénima, segundo Modesto Carvalhosa, é:

“pessoa juridica de direito privado, de natureza mercantil, em que o capital se divide
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em agobes de livre negociabilidade, limitando-se a responsabilidade dos subscritores
ou acionistas ao pre¢o de emissdo das agbes por eles subscritas ou adquiridas
(CARVALHOSA, 2002, p. 431)".

Dentre suas caracteristicas destacam-se a limitagdo da
responsabilidade dos sdcios e a negociabilidade da participagdo societaria, que se
revelam como mecanismos apropriados para despertar o interesse de investidores e
propiciar a reuniao de grandes capitais.

No novo cenario econbmico brasileiro, a adocdo dessa forma
societaria por investidores e empresarios, dos mais diferentes portes, se faz cada
vez mais recorrente, considerando que a sociedade anénima moderna foi concebida
com vistas a abrigar a macro-empresa.

Pontua Comparato:

Nao existe, assim, um conceito “puro” e imutavel de sociedade anénima, ou
mesmo de sociedade mercantil, mas definigdes aproximativas, em cada
época histérica. Da mesma forma, a permanente evolugédo da vida humana
esta sempre a gerar situacdes juridicas n&o explicaveis, totalmente, com os
antigos conceitos. (COMPARATO, 2005, p.106)

Para Coelho:

A sociedade anbénima, também referida pela expresséo ‘companhia’, é a
sociedade empresaria com capital social dividido em agbes, espécie de
valor mobiliario, na qual os sécios, chamados acionistas, respondem pelas
obrigagcbes sociais até o limite do preco de emissdo das agbes que
possuem, sendo que “valores mobiliarios” sdo todos os papéis emitidos
pelas sociedades anbnimas para captacdo de recursos financeiros no
mercado, inclusive as ag¢des. (COELHO, 2006, p. 63)

A partir de 1990, com abertura da economia brasileira, influenciada
pela liberalizagdo de mercado, muitas transformagdes ocorreram no cenario
societario brasileiro, principalmente, porque ingressou capital estrangeiro no pais,
bem como houve aumento da presenga de multinacionais, gerando um processo de
reestruturagao societaria (fusées e incorporagdes) e influenciando a transformagao
das antigas estatais e empresas concessionarias. Ressalta-se que, algumas
alteragdes beneficiaram os acionistas minoritarios preferencialistas, como a
atribuicdo do direito ao recebimento de dividendos preferenciais, também, o direito
de fiscalizacdo sobre as contas da sociedade e o fortalecimento da Comissao de

Valores Mobiliarios.



59

Tais modificagbes levaram a uma nova alteragao legislativa e a lei
das sociedades andnimas foi reformada pela Lei n. 10.303, de 31 de outubro de

2001, visando a protegao dos acionistas minoritarios.

3.3 CARACTERISTICAS DAS SOCIEDADES ANONIMAS

Sobre as caracteristicas das sociedades andnimas REQUIAO

esclarece:

a) capital social dividido em agdes: b) responsabilidade dos sécios limitada
ao preco de emissao das agdes. Como qualquer outra sociedade comercial,
forma-se no minimo, de dois sdcios, aqui chamados acionistas. (REQUIAO,
1995, p.12)

A companhia pode ser aberta ou fechada, conforme o artigo 4° da
Lei n. 6.404/76, sendo a primeira aquela que tem seus valores mobiliarios admitidos
para negociagdo no mercado de valores, e a fechada, seu oposto, ndo possuindo
valores mobiliarios negociados em mercado, e por si sO, somente recorrendo a
pessoas que a propria companhia elege para seu desenvolvimento e manutengao,
empréstimos bancarios, mas ndo a negociacdo de seus valores mobiliarios.
Geralmente, tais sociedades sdo pequenas ou médias, e muito comumente
familiares.

Ensina Coelho:

Essa classificagdo, fundamental para o direito societario, atende a
necessidade de um modelo organizacional da empresa que possibilite a
alavancagem de grande volume de capital. Em outros termos, ha atividades
econdmicas que, pelo seu porte, exigem uma alta soma de recursos, e a
exploragdo delas, por isso, dependente de um mecanismo juridico que

viabiliza a captagéo deles junto aos investidores em geral. (COELHO, 2006,
p. 66)

Quanto ao regime juridico da companhia aberta volta-se a
necessidade de proporcionar a captacdo, recursos junto aos investidores em geral,
dos consideraveis recursos econdmicos reclamados pelos grandes
empreendimentos (COELHO, 2002, p. 66), porém, mediante prévia autorizagao, que

se materializa no registro dela mesma, bem como no dos langamentos de seus
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valores mobiliarios no 6rgao governamental préprio, a Comissdo de Valores
Mobiliarios”.
O artigo 80 da Lei das Sociedades por Agdes define alguns critérios

obrigatérios para a constituicdo de qualquer sociedade anbénima:

Art. 80. A constituicho da companhia depende do cumprimento dos
seguintes requisitos preliminares:

| - subscrigdo, pelo menos por 2 (duas) pessoas, de todas as agbes em que
se divide o capital social fixado no estatuto;

Il - realizagdo, como entrada, de 10% (dez por cento), no minimo, do prego
de emissao das ag¢des subscritas em dinheiro;

Il - depdsito, no Banco do Brasil S/A ou em outro estabelecimento bancario
autorizado pela Comissdo de Valores Mobiliarios, da parte do capital
realizado em dinheiro.

Paragrafo unico. O disposto no numero Il ndo se aplica as companhias para
as quais a lei exige realizacao inicial de parte maior do capital social.

As sociedades anénimas de capital aberto devem também solicitar a
autorizagdo a CVM (Comissao de Valores Mobiliarios) para o seu registro.

O capital social, segundo a Lei 6.404/1976, é aquele declarado no
estatuto social quando da constituicdo da sociedade, ndo necessariamente a soma
de todas as acdes subscritas.

As acdes e os principais valores mobiliarios serdo abordados em

tépico proprio.

3.3.1 Administragao

Ao tratar da administracdo da sociedade anénima, torna-se relevante
destacar a sua organizagdo interna para a promog¢ao de seus objetivos sociais,
sobretudo, para a implementagdo da governanga corporativa, composta pelos
seguintes 6rgaos, nos termos da Lei no 6.404/76: assembleia geral, conselho de
administracao, diretoria e conselho fiscal.

Administrador € aquele que ao dirigir a sociedade a realizagdo do
objeto a que ela se propde, coloca em pratica as medidas de carater econémico-

financeiro, de comando e representagao.

" Comiss&o de Valores Mobiliarios-CVM, autarquia federal ligada ao Ministério da Fazenda. Apenas
com a autorizacdo dessa autarquia é licito a companhia oferecer-se a generalidade dos
investidores como uma alternativa de investimento. E, a propésito, crime punido com recluséo de 2
a 8 anos, além de multa, proceder a captacdo de recursos junto a generalidade dos investidores
sem a observancia da autorizagéo do governo (Lei n. 7.492/86, art. 7°).
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Existem dois sistemas de estrutura da sociedade andnima.

O primeiro é o sistema monista, cuja estrutura da administracdo de
sociedades anb6nimas € o que prevé 6rgéo unico de supervisao e controle dos atos
de gestdo da empresa, nesse caso, a assembleia geral dos acionistas.

O outro sistema, é o dualista, onde a atribuicdo da administracéo &
dividida em dois 6rgaos, a assembleia geral e o conselho de administragao.

A Lei das Sociedades Andnimas, no Brasil, adota o sistema dualista
e em seus Artigos 138, § 2° e 239, torna obrigatério o conselho de administracéo
para as companhias abertas e as de capital autorizado, sendo facultativo para os
outros casos.

A assembleia geral (artigos 121 e seguintes, da Lei no 6.404/76) € o
orgao deliberativo de mais alto grau na sociedade an6énima, cabendo-lhe deliberar
sobre todos os assuntos da companhia.

Por sua vez, o conselho de administragao (artigos 138 e seguintes,
da Lei no 6.404/76) é um 6rgéo de deliberagéo colegiada e conforme ja mencionado
€ obrigatodrio para as companhias de capital aberto ou autorizado, e facultativo para
as companhias fechadas. Sua competéncia € ampla para deliberar sobre todas as
questdes de interesse da sociedade, salvo aquelas privativas da assembleia geral.

O artigo 142, da Lei no 6.404/76, prevé dentre suas competéncias:

Art. 142. Compete ao conselho de administragdo:

| - fixar a orientagao geral dos negécios da companhia;

Il - eleger e destituir os diretores da companhia e fixar-lhes as atribuicdes,
observado o que a respeito dispuser o estatuto;

[l - fiscalizar a gestdo dos diretores, examinar, a qualquer tempo, os livros e
papéis da companhia, solicitar informagdes sobre contratos celebrados ou
em via de celebragao, e quaisquer outros atos;

IV - convocar a assembleia-geral quando julgar conveniente, ou no caso do
artigo 132;

V - manifestar-se sobre o relatério da administragao e as contas da diretoria;
VI - manifestar-se previamente sobre atos ou contratos, quando o estatuto
assim o exigir;

VIl - deliberar, quando autorizado pelo estatuto, sobre a emisséo de agdes
ou de bdnus de subscrigao;

VIII — autorizar, se o estatuto ndo dispuser em contrario, a alienagcado de
bens do ativo n&o circulante, a constituicdo de dnus reais e a prestacao de
garantias a obriga¢des de terceiros; (Redacdo dada pela Lei n® 11.941, de

2009).

IX - escolher e destituir os auditores independentes se houver.

§ 1° Serdo arquivadas no registro do comércio e publicadas as atas das
reunides do conselho de administragdo que contiverem deliberagao
destinada a produzir efeitos perante terceiros. (Redacido dada pela Lei n°
10.303, de 2001)
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§ 2° A escolha e a destituigdo do auditor independente ficardo sujeita a
veto, devidamente fundamentado, dos conselheiros eleitos na forma do art.
141, § 4°, se houver. (Incluido pela Lei n® 10.303, de 2001)

Quanto a diretoria (artigos 143 e seguintes, da Lei no 6.404/76) € um
orgao executivo obrigatério da companhia.

Fica encarregado pela administragdo direta da sociedade, cabendo-
Ihe realizar em concreto os objetivos sociais e as metas tragadas pela assembleia
geral, bem como pelo conselho de administragao.

Os artigos 161 e seguintes, Lei no 6.404/76 trazem o conselho fiscal,
orgao de controle e fiscalizagdo da atuagédo dos administradores da companhia,

Cumpre a referido 6rgao, dentre outras competéncias, fiscalizar por
qualquer de seus membros os atos dos administradores e verificar 0 cumprimento
dos seus deveres legais e estatutarios.

Além, da diretoria e do conselho de administracdo, descritos na lei
acionaria, os estatutos poderdo criar 6rgdo técnicos e consultivos, os quais nao
poderdo exercer fungdes delegadas e privativas daqueles o6rgéos (Lei das

Sociedades Anbnimas, art. 160).

3.3.2 Acionista Minoritario e Majoritario

O art. 1° da atual Lei das Sociedades Andnimas (Lei n. 6.404/76)
refere-se aos "sécios ou acionistas". Na verdade o acionista € o sdcio da sociedade
andnima, ou seja, a pessoa fisica ou juridica que se associa a outra para formar uma
sociedade, apresenta-se como titular de agdes.

A n&o permissdo ao voto, para grande numero de acionistas faz
surgir as chamadas "minorias acionarias", que em regra ficam vulneraveis em face
dos acionistas que detém os votos necessarios as deliberacbes de assembleias e
sao controladores da sociedade andnima.

Na sociedade moderna, para adquirir o controle da sociedade, o que
importa sdo as agdes com direito de voto, com as quais o grupo de acionista controla
a empresa. Assim, pode-se ter um grande numero de acionistas sem direito a voto e
um numero pequeno de acionistas com agdes que lhes permitem o controle da

sociedade, quando as agdes estdo dispersas e pulverizadas.
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A preocupacao do presente trabalho é a garantia de protegcado a
maioria acionaria possuidora de agdes sem direito a voto que se submetem aos

interesses dos acionistas controladores.

3.3.3 Poder de Controle

Conforme ja mencionado, nos tempos atuais, necessariamente o
controle de uma companhia ndo é mais vinculado a propriedade da maioria do
capital social, podendo, deste modo, assumir outras formas. Isso se deve ao fato das
sociedades anbnimas modernas capitalistas captarem os investimentos de
inumeros, ou milhares de acionistas, que acabam por possuir uma pequena fragcao
do capital social e, consequentemente, do risco empresarial.

O investimento em agdes de grandes empresas tem aumentado
consideravelmente nos ultimos anos, juntamente com a pulverizagao do capital das
sociedades andnimas, onde se tem verificado a maior parte de ocorréncias de
desvinculacdo do controle de uma companhia e a propriedade do se capital social.
Além, da concentragdo do poder de controle centrado na figura do acionista
controlador.

Diante dessa nova estruturagcdo do controle da companhia passou-
se a exigir dos demais acionistas maior participagdo, ndo se limitando a orientagéo
dos negécios, mas requerendo sua atuacao na fiscalizagdo dos atos praticados pela
administragao.

COMPARATO (2005, p.103) ao analisar a questdo a conceituagao
do controle nas companhias entende que o mesmo € soberano: “essa soberania na
sociedade anbénima, ndo se confunde com o exercicio das fungdées administrativas.
O controlador ndo precisa ser diretor da companhia, e pode mesmo nem ser
acionista, como ocorre no controle externo”.

Controle pode ser entendido como poder efetivo (LAMY FILHO &
PEDREIRA, 2006, p. 238) que detém e exerce o acionista, para dirigir e orientaras
atividades da sociedade, bem como o funcionamento dos érgéos sociais.

O exercicio do controle de maneira eventual pelo acionista, ou o
exercicio do direito de voto, ndo bastam para caracterizar o controlador, tal controle

devera ser permanente.
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A Lei das Sociedades Anbnimas nao apresenta um conceito de

controle, porém, em seu artigo 116 conceitua “acionista controlador”:

Art. 116. Entende-se por acionista controlador a pessoa, natural ou juridica,
ou o grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto, ou sob controle
comum, que:

a) é titular de direitos de socio que lhe assegurem, de modo permanente, a
maioria dos votos nas deliberagdes da assembleia geral e o poder de eleger
a maioria dos administradores da companhia; e

b) usa efetivamente seu poder para dirigir as atividades sociais e orientar o
funcionamento dos érgaos da companhia.

Segundo entendimento de Carvalhosa:

A expressao de “modo permanente” contida no presente dispositivo quer
significar que existe um acionista um ou um grupo deles que, possuindo
50% mais uma das agdes votantes, ndo podera ser destituido do seu direito
de eleger a maioria dos administradores por parte de qualquer outro grupo
de acionistas e que, por isso mesmo, efetivamente exerce, sempre, esse
direito. Essa maioria absoluta do capital votante outorga, outrossim, ao
controlador o direito de, sempre, deliberar majoritariamente em matérias
préprias de assembleias gerais, e reveste a administragcao por ele eleita de
do carater de estabilidade, na medida em que a maioria de seus membros
somente podera ser destituida por ele, controlador. (CARVALHOSA, 2011,
p. 574)

O mesmo dispositivo legal apresenta como inerente a prerrogativa
de controlador duas finalidades, quais sejam: cumprir a fungdo social da empresa e
respeitar e atender os direitos e interesses dos demais acionistas.

Referidas finalidades vao de encontro com os novos direitos e
principios do Estado de Direito e a nova geracédo de direitos de solidariedade, que
buscam melhorias nas condi¢cdes de trabalho, na oportunidade para deficientes, no
respeito ao meio ambiente, no incentivo a programas artisticos e culturais, dentre
outros.

As prerrogativas e finalidades apresentadas em relagéo ao acionista
controlador, também se aplicam as sociedades controladoras.

O acionista controlador € o detentor do poder de hegemonia das
decisdes societarias, de comando, a quem a Lei n. 6.404/76, atribui os deveres
contidos nos arts. 116 e 117, entre outros. O acionista controlador pode ser uma so6
pessoa natural ou juridica, ou um grupo de pessoas.

Como regra fundamental do artigo ndo poderdo os controladores

buscar seus interesses pessoais em detrimento dos interesses da companhia e dos
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seus acionistas minoritarios. Constitui-se em um principio, um dever de lealdade do
controlador, normatizado, no paragrafo unico do artigo 116, da Lei n. 6.404/76.

Em complemento a essa norma, de natureza programatica, o
mencionado art. 1178 tipifica, exemplificativamente, as hipoteses de abuso de poder
pelo controlador.

A protecao dos acionistas minoritarios tem sido objeto de inumeras
discussbes no direito brasileiro, o que é evidente na Lei n° 6.404/76 quando
observados seus artigos, tais como o artigo 129 que fixa o quérum minimo de
deliberagéao, artigo 141, que determina o voto multiplo para eleicdo de conselheiro
fiscal, artigo 221, que exige a unanimidade de votos para aprovagcao da
transformacao da companhia, dentre outros.

A Lei das Sociedades Anbénimas conceitua sociedade controlada no
art. 243, §2°. “Considera-se controlada a sociedade na qual a controladora,
diretamente ou através de outras controladas, é titular de direitos de socio que lhe
assegurem, de modo permanente, preponderédncia nas deliberagbes sociais e 0

poder de eleger a maioria dos administradores”.

'® Art. 117. O acionista controlador responde pelos danos causados por atos praticados com abuso
de poder.
§ 1° Sdo modalidades de exercicio abusivo de poder:
a) orientar a companhia para fim estranho ao objeto social ou lesivo ao interesse nacional, ou leva-
la a favorecer outra sociedade, brasileira ou estrangeira, em prejuizo da participagao dos acionistas
minoritarios nos lucros ou no acervo da companhia, ou da economia nacional;
b) promover a liquidagao de companhia préspera, ou a transformacgao, incorporagao, fusdo ou
cisdo da companhia, com o fim de obter, para si ou para outrem, vantagem indevida, em prejuizo
dos demais acionistas, dos que trabalham na empresa ou dos investidores em valores mobiliarios
emitidos pela companhia;
c) promover alteragdo estatutaria, emissdo de valores mobiliarios ou adog¢do de politicas ou
decisbes que nao tenham por fim o interesse da companhia e visem a causar prejuizo a acionistas
minoritarios, aos que trabalham na empresa ou aos investidores em valores mobilidrios emitidos
pela companhia;
d) eleger administrador ou fiscal que sabe inapto, moral ou tecnicamente;
e) induzir, ou tentar induzir, administrador ou fiscal a praticar ato ilegal, ou, descumprindo seus
deveres definidos nesta Lei e no estatuto, promover, contra o interesse da companhia, sua
ratificagdo pela assembléia geral;
f) contratar com a companhia, diretamente ou através de outrem, ou de sociedade na qual tenha
interesse, em condigbes de favorecimento ou ndo equitativas;
g) aprovar ou fazer aprovar contas irregulares de administradores, por favorecimento pessoal, ou
deixar de apurar denuncia que saiba ou devesse saber procedente, ou que justifique fundada
suspeita de irregularidade.
h) subscrever agdes, para os fins do disposto no art. 170, com a realizagdo em bens estranhos ao
objeto social da companhia. (Incluida dada pela Lei n°® 9.457, de 1997)
§ 2° No caso da alinea e do § 1°, o administrador ou fiscal que praticar o ato ilegal responde
solidariamente com o acionista controlador.
§ 3° O acionista controlador que exerce cargo de administrador ou fiscal tem também os deveres e
responsabilidades proprios do cargo.
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No que tange as companhias de capital disperso, entende

CARVALHOSA que estas nao possuem controlador:

As agbes que formam aleatoriamente os blocos minoritarios nas
companhias de capital disperso pertencem ao free floating da Bolsa, Dai a
falta de estabilidade na condugao da companhia, sujeita, a todo o tempo, a
tentativa de tomada de comando por outros blocos minoritarios.

(CARVALHOSA, 2011, p. 579)

Diante de tal situacdo ndo ha a permanéncia, ja comentada
anteriormente, o que resulta na instabilidade no exercicio da administragdo, ou seja,
incapacidade de comando da sociedade.

Nesses casos, para que seja atendido o interesse social da
empresa, € ndao os administradores ficarem mais preocupados em defender-se no
comando da companhia faz-se necessario que o proprio estatuto contenha
disposi¢cdes em defesa das posi¢cdes desses administradores, ja que néo existe o
controle minoritario, e o poder controle € autobnomo (CARVALHOSA, 2011 p. 580).

Assim, nas companhias de capital disperso o comando € dos
administradores, eleitos através da proxy machiney, ou por votos de um grupo
minoritario de acionistas que consegue impor-se como maioria simples em
determinado momento sobre os demais grupos.

Nos dizeres de Carvalhosa:

Confirmando a modernidade da lei societaria de 1976, ali ja se previu a
existéncia de companhias com capital disperso e, consequentemente, o
desaparecimento nelas do controlador e sua substituigdo no comando delas
pelos seus administradores (incumbente managent). Para tanto, o § 1° do
art. 126 prevé o voto por procuragdo outorgado a administradores da
companhia. E o § 2° estabelece as regras gerais de aplicacdo da proxy
machinery a favor dos administradores e também da possibilidade do proxy
contest pelos acionistas dissidentes. (CARVALHOSA, 2011, p. 564)

A Lei n. 10.303/2001 acrescentou o artigo 116-A que instituiu o
dever do acionista controlador da companhia aberta, bem como dos acionistas
minoritarios que elegem conselheiros com deveres de informar sobre alteracées em
suas posicdes acionarias.

Referida Lei consagrou o dever de informar, proporcionando maior

transparéncia ao mercado de capitais.
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3.3.4 Governanca Corporativa

A Comissdao de Valores Mobiliarios em sua cartiiha de

recomendagdes sobre governanga corporativa estabelece:

Governanga corporativa € o conjunto de praticas que tem por finalidade
otimizar o desempenho de uma companhia ao proteger todas as partes
interessadas, tais como investidores, empregados e credores, facilitando o
acesso ao capital. A analise das praticas de governanga corporativa
aplicada ao mercado de capitais envolve, principalmente: transparéncia,
equidade de Tratamento dos acionistas e prestacao de contas.

Para os investidores, a analise das praticas de governanga auxilia na
deciséo de investimento, pois a governanca determina o nivel e as formas
de atuagao que estes podem ter na companhia, possibilitando-lhes exercer
influéncia no desempenho da mesma. O objetivo € o aumento do valor da
companhia, pois boas praticas de governancga corporativa repercutem na
reducdo de seu custo de capital, 0 que aumenta a viabilidade do mercado
de capitais como alternativa de capitalizacdo. (COMISSAO DE VALORES
MOBILIARIOS, 2002).

Segundo WALD (2002, p. 55), a expressao correta é “governo das
empresas”, que [...] significa o estabelecimento do Estado de Direito na sociedade
anbnima, ou seja, refere-se a organizacdo e a dindmica dos poderes, ao
estabelecimento da adequada definicdo dos 6Orgaos sociais e das respectivas
competéncias, assim como dos direitos e deveres de varios acionistas.

Fundada na governanga administrativa apresenta-se a fung¢ao social
da empresa.

A Lei n®6.404/76 (Lei das Sociedades Anbnimas), no caput do artigo
154, prevé que o administrador “deve exercer as atribuicbes que a lei e o estatuto
lhe conferem para lograr os fins e no interesse da companhia, satisfeitas as
exigéncias do bem publico e da fungéo social da empresa’.

No paragrafo 4°, do mesmo artigo, dispde sobre a possibilidade do
conselho de administracdo ou a diretoria autorizar a pratica de atos gratuitos
razoaveis em beneficio dos empregados ou da comunidade de que participe a
empresa, tendo em vista suas responsabilidades sociais.

Neste diapasao, Andrade e Rossetti:
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[...] hda um conjunto bem definido de expressdes-chaves, ligadas aos
principios, aos modelos, as praticas, aos mecanismos de regulacdo e aos
propositos da governancga corporativa. Eles estdo presentes na maior parte
das definigdes. Os principais séo: direitos dos acionistas (shareholders),
direitos de outras partes interessadas (stakeholders), conflitos de agéncia,
sistema de relagdes, sistema de valores, sistema de governo, estrutura d de

poder, estrutura de regulagdo e padrdes de comportamento. (ANDRADE e
ROSSETTI, 2004, p. 23)

3.3.5 Responsabilidade dos Administradores

Antes de adentrar na protecdo coletiva aos investidores, imperioso
tecer alguns comentarios sobre a responsabilidade dos administradores da
sociedade andénima e as possiveis medidas judiciais cabiveis para reparagdo dos
danos.

A Lei das Sociedades Andnimas reporta-se tanto a acao social como
a acao individual, que se diferenciam pela titularidade do patriménio atingido em
decorréncia da atuacao ilicita do administrador.

A responsabilidade civil do administrador pode ocorrer perante a
companhia, perante os acionistas e perante terceiros.

O art. art. 145 da Lei das Sociedades Anbénimas que dispde: “As
normas relativas a requisitos, impedimentos, investidura, remuneracédo, deveres e
responsabilidade dos administradores aplicam-se a conselheiros e diretores”.

De tal assertiva entende-se que o conceito de administradores
abrange tanto os membros do conselho de administragdo, quanto os membros da
diretoria, dois importantes érgéos sociais '°.

A Lei das Sociedades Andnimas explicita os deveres impostos aos
administradores de companhias, o dever de diligénciazo, cumprimento das

finalidades da companhia®', lealdade®?e informar®.

19 Cumpre aqui fazer a ressalva de que inobstante o conselho fiscal consistir em um dos érgéos da
companhia, a LSA nao considerou seus membros como administradores.

O dever de diligéncia esta previsto no artigo 153 da LSA: “O administrador da companhia deve
empregar, no exercicio de suas fungdes, o cuidado e diligéncia que todo homem ativo e probo
costuma empregar na administragao dos seus proprios negécios.”

O Art. 154 da LSA fala da observéancia da finalidade do cargo ocupado aliada a finalidade do objeto
social da empresa. Determina que o administrador devera exercer as atribuigcbes conferidas por lei e
pelos estatutos sociais unicamente para lograr os fins e interesses da companhia, sem deixar de
lado as exigéncias do bem publico e da funcdo social da empresa.

Os administradores tém o dever de lealdade e boa-fé para a companhia, conforme disposto no
artigo 155, caput da LSA.

O dever de informar apresenta-se como desdobramento do dever de lealdade. Referido dever
encontra-se disposto no artigo 157 da LSA.

20

21

22

23
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Quando os membros, seja do conselho de administracdo ou da
diretoria deixa de observar quaisquer dos deveres acima mencionados, ou outros
deveres implicitamente relacionados na Lei das Sociedades Andnimas, deveréo
responder pela indenizagao pelos danos que provocarem.

Ainda sobre a responsabilizacdo do administrador o art. 158 da Lei

das Sociedades Andnimas determina:

O administrador ndo é pessoalmente responsavel pelas obrigagbes que
contrair em nome da sociedade e em virtude de ato regular de gestao;
responde, porém, civilmente, pelos prejuizos que causar, quando proceder:

| - dentro de suas atribuigdes ou poderes, com culpa ou dolo;

Il - com violag&o da lei ou do estatuto.

O caso do inciso |, é claro, ndo enseja duvidas e o entendimento da
doutrina é de responsabilidade subjetiva do administrador.

Contudo, o inciso Il enseja divergéncias na doutrina. Modesto
Carvalhosa, (1983, p. 14-20), entende tratar-se de responsabilidade objetiva, porém,
ainda €& majoritario o entendimento de que é caso de responsabilidade subjetiva,
cumprindo o administrador demandado provas que agiu sem culpa.

Ainda em analise ao artigo 158 da Lei das Sociedades Anbénimas, os
paragrafos §§ 2° 3° e 4° referem-se a solidariedade entre os administrados e
conforme se pode observar responderdo os administradores em condi¢gdes de

igualdade pelos danos causados a companhia ou a terceiros:

Art. 158. [...]

§ 2° Os administradores sao solidariamente responsaveis pelos prejuizos
causados em virtude do nao cumprimento dos deveres impostos por lei para
assegurar o funcionamento normal da companhia, ainda que, pelo estatuto,
tais deveres nao caibam a todos eles.

§ 3° Nas companhias abertas, a responsabilidade de que trata o § 2° ficara
restrita, ressalvado o disposto no § 4° aos administradores que, por
disposi¢cdo do estatuto, tenham atribuicdo especifica de dar cumprimento
aqueles deveres.

§ 4° O administrador que, tendo conhecimento do ndo cumprimento desses
deveres por seu predecessor, ou pelo administrador competente nos termos
do § 3° deixar de comunicar o fato a assembléia-geral, tornar-se-a por ele
solidariamente responsavel.

Ressalta-se que, nas companhias abertas, a responsabilidade
solidaria ficara restrita aos administradores, que por disposicdo do estatuto, tenham
atribuicao especifica de dar cumprimento aos deveres impostos por lei para o

funcionamento regular da companhia. Todavia, tal responsabilidade sera estendida
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aqueles que tendo o conhecimento do ndo cumprimento desses deveres por seu
predecessor ou pelo administrador competente deixar de comunicar o fato a
assembleia geral.

O artigo 159, da Lei das Sociedades Andnimas, preconiza que
compete a companhia, mediante prévia deliberagdo da assembleia geral, a acéo de
responsabilidade civil contra o administrador, pelos prejuizos causados ao seu
patriménio. Nesse caso a agao tem-se agao social ut universi.

Segundo Bulgarelli (1996, p.164): “A deliberagdo cabera a
assembleia geral, que podera ser ordinaria ou entdo extraordinaria, desde que
prevista na ordem do dia, ou como decorréncia direta do assunto nela incluido”.

Em havendo omissdo da companhia em tomar tais providéncias,
qualquer acionista podera promover a agao judicial de responsabilizagdo, agindo em
nome da companhia, conforme autorizado pelo § 3° do art. 159 da Lei das
Sociedades Anbnimas.

Contudo, conforme se observar a propria Lei das Sociedades
Anbnimas prevé em seu art. 159, § 6°, que “o juiz podera reconhecer a excluséo da
responsabilidade do administrador, se convencido de que este agiu de boa-fé e
visando ao interesse da companhia”.

Ainda, o § 4° do art. 159, da Lei das Sociedades Andnimas, permite
aos acionistas, que tenham entendimento em sentido contrario ao da assembleia e
que representem ao menos 5% (cinco por cento) do capital social, a tomarem a
iniciativa da propositura da citada agao social, visando a reparacdo dos prejuizos
causados a companhia e indiretamente aos seus acionistas.

Prevé também, a Lei das Sociedades Anbénimas, acdes individuais ut
singuli, ou seja, o acionista prejudicado diretamente prejudicado por ato do
administrador podera agir em nome proprio contra o acionista administrador para
requerer a reparagao dos prejuizos causados, desde que provado o dano direto.

Como ja mencionado, com metas de revitalizagdo do mercado de
capitais, o legislador langou no art. 117, da Lei das Sociedades Anbnimas, as
modalidades exemplificativas de atos definidores da conduta abusiva por parte do
controlador. E um dispositivo genérico capaz de abragar vasta gama de condutas
ilicitas, cumprindo a doutrina e a jurisprudéncia o papel relevante na identificagéo da

amplitude da esfera juridica do ilicito.
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3.4 VALORES MOBILIARIOS

Ndo ha na legislagdo brasileira uma definicdo expressa do que
venha a ser valores mobiliarios, tendo a Lei n° 6.385/1.976 limitado-se a enumera-
los.

A expressao valores mobiliarios tem origem no termo francés valeurs
mobilieres, que significa titulos negociaveis emitidos por pessoas juridicas e que
podem ser transmitidos pela simples tradicdo ou por registro, conferindo a seus
titulares direitos de participagdao ou remuneragao (YAZBEK, 2009. 90 p).

Os valores mobiliarios brasileiros tém semelhangca com os securities
do direito norte-americano.

Contudo, a doutrina tem se preocupado com a construgéo juridica de
um conceito, principalmente pelo fato de que se um determinado titulo for
considerado valor mobiliario, sua emissdo e negociagéo publicas passam a estar
sujeitas as normas e fiscalizagdo da CVM.

A dificuldade em conceituar o que sao os valores mobiliarios decorre
de varios fatores, dentre os quais por ndo possuirem um valor em si, a0 mesmo
tempo em que ndo s&o produzidos ou fabricados, usados ou consumidos, mas
emitidos ou ofertados aos investidores, além disso, possuem caracteristicas dispares
entre si pelo fato de atribuirem diferentes direitos aos seus titulares, bem como por
serem utilizados em diferentes finalidades (EIRIZIK, 2011, p. 26).

Além das agdes, o artigo 2° da Lei 6385/76, enumera outros valores
mobiliarios. Referido artigo teve sua redagéo alterada pela Lei 10.303/2001, que foi
considerada um marco no mercado de capitais brasileiro e conferiu uma concepgao
mais abrangente aos valores mobiliarios, devendo ser considerados valores
mobiliarios também aqueles incluidos no contrato de investimento coletivo,
mencionado inciso IX do artigo 2°, da Lei 6385/76 (EIRIZIK, 2011, p. 55).

Segundo referido artigo consideram-se valores mobiliarios:
debéntures e bbénus de subscricdo, os cupons, direitos, recibos de subscricdo e
certificados de desdobramento relativos aos valores mobiliarios referidos no inciso Il
certificados de depdsito de valores mobiliarios, as cédulas de debéntures; as cotas
de fundos de investimento em valores mobiliarios ou de clubes de investimento em
quaisquer ativos, as notas comerciais, os contratos futuros, de opg¢bes e outros

derivativos, cujos ativos subjacentes sejam valores mobiliarios, outros contratos
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derivativos, independentemente dos ativos subjacentes, quaisquer outros titulos ou
contratos de investimento coletivo, que gerem direito de participacéo, de parceria ou
de remuneragéo, inclusive resultante de prestagdo de servigos, cujos rendimentos
advém do esforco do empreendedor ou de terceiros, desde quando ofertados
publicamente, partes beneficiarias, debéntures, bbnus de subscricdo e notas
promissorias.

A Lei 10.303/2001 excluiu do rol dos valores mobiliarios os titulos da
divida publica federal, estadual ou municipal os titulos cambiais de responsabilidade
de instituicao financeira, exceto as debéntures.

A seguir passar-se-a a analise de alguns dos principais valores
mobiliarios previstos no artigo 2° da Lei 6385/76, com destaque para as agdes:

- Partes beneficiarias sao titulos negociaveis, temporarios, que nao
apresentam valor nominal e sdo estranhos ao capital social da empresa. Contudo,
conferem ao seu titular o direito de participar na distribuicdo dos lucros, apenas das
sociedades de capital fechado.

As partes beneficiarias ndo conferem direitos exclusivos de
acionistas, a nao ser a fiscalizacdo dos administradores.

Sao conhecidos, também, como partes do fundador. Podem circular
como valores mobiliarios, tendo cotagdo em bolsa.

Devido ao fato de ndo possuirem valor nominal, sua cotagao variara
de acordo com o desempenho da empresa. Sua emissdo € vedada pelas
companhias abertas.

Poderéao ser convertidas em acdes. Sao representadas por titulos ou
certificados, com a observancia dos requisitos legais, tais como: a designagao ‘parte
beneficiaria’, a denominagao da sociedade, o numero de partes beneficiarias criadas
e seu numero de ordem etc. Sua inscricdo deve ser feita em livros especiais
destinados a inscricdo dos nomes dos beneficiarios e termos de transferéncias.

- As debéntures apresentam-se como titulos representativos de
mutuo que a companhia contrai com investidores, contém uma promessa de
pagamento de quantia determinada e permitem a seus titulares direito de crédito
contra a companhia.

Através da emissdo de debéntures as empresas obtém recursos de

longo prazo, destinados em sua maioria ao financiamento de seus investimentos
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fixos, atendendo, também, por vezes, as necessidades de capital de giro da
empresa.

As debéntures podem ser com garantia real, com garantia flutuante,
as quirografarias e as subordinadas ou subquirografarias. Distinguem-se das agdes,
porém, conversiveis em acdes permitindo a seus titulares fiscalizar a atuacdo dos

administradores.

Sao uma alternativa para o aumento de capital, sendo indicadas nos casos
em que o mercado ndo se encontre predisposto a absorgdo de agdes ou,
ainda, quando aos antigos acionistas ndo convenha aumentar o capital
préprio - com isso reduzindo o lucro por agédo - bem como nas hipéteses em
que um langamento vultoso de agbes (excesso de oferta) seja julgado
inconveniente, dados os reflexos negativos que poderia operar sobre sua
cotacdo em bolsa de valores (BORBA, 1999, p. 265).

Segundo a lei, seu vencimento deve ser por prazo determinado,
também, pode se dar em caso de inadimplemento no pagamento dos juros, na
dissolucdo da sociedade, ou outras condicdes previstas no titulo.

As debéntures sao representadas por certificados emitidos pela
empresa, assinados por um diretor, e possuidoras de alguns requisitos essenciais
como denominacdo, prazo de duracdo, indicagdo da espécie, condicbes de
conversibilidade em agdes, numero de ordem, nome do debenturista.

Ndo ha debéntures endossaveis e debéntures ao portador, sio
nominativas, divididas em escriturais e registradas.

As debéntures escriturais ndo possuem existéncia fisica, sao
mantidas em instituicdo financeira administradora, em conta de depdsito, em nome
do titular. As escriturais na pratica ndo existem em virtude dos sistemas de
informatica e dos meios eletrbnicos que tornam ultrapassadas as técnicas de efetivar
inscricdo em Livros de Debéntures e respectivos registros.

As debéntures podem ser conversiveis em agodes (art. 57 da Lei das
Sociedades Anbénimas), facultado aos seus titulares tal opgdo. Podem ser dadas em
garantia, uma vez que sao titulos representativos de uma parcela de empréstimo
contraido pelas sociedades andénimas. A Lei 6.404/76 estipula que as instituicoes
financeiras autorizadas pelo Banco Central poderdo emitir cédulas de debéntures,

que sao cédulas lastreadas em debéntures.
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- Por bbnus de subscricdo entende-se o titulo que confere a seus
titulares o direito de subscrever agbes quando ha aumento no capital, mediante
pagamento do prego de emisséo das agdes e apresentacdo do titulo a companhia.

A Lei 6.385/76 e a Resolugcdo da Comissédo de Valores Mobiliarios
1.723/1990 preveem ainda outros titulos que poderao ser emitidos, um deles é a
nota promisséria, também denominada de commercial paper. Referidos titulos sao
emitidos por empresas e sociedades anénimas para captar recursos no mercado de
capital, restituindo os investidores em curto prazo.

Além desse, ha os certificados de depdsito de valores, também
denominado de BDR (Brazilian Depositary Recceipts), previstos nas Instrugdes
Normativas da Comiss&o de Valores Mobiliarios.

As notas comerciais foram criadas pela Resolugdo 1.723/90 do
Conselho Monetario Nacional. Também, conhecidas como notas promissorias
emitidas por sociedades anbénimas para fins de financiamento. Semelhantes ao
commercial papers®* & um tipo de instrumento de divida utilizado no Brasil.

Distinguem-se das debéntures porque apresentam maiores valores
de face, geralmente atendem necessidades de capital de curto prazo e possuem
destinatarios especificos. Nao possuem garantias, sdo emitidas com altos valores, o
que viabiliza os custos de seu langamento.

Os ADR (American Depositary Receipt) sao papéis emitidos e
negociados nos Estados Unidos, ou seja, um recibo representativo de uma agao de
empresa estrangeira, depositado no banco do pais de origem e negociado nos
Estados Unidos. Sua cotagao é feita em dodlares e sao livremente negociados nas
Bolsas e Mercado de Balcao dos Estados Unidos.

O programa de langamento de ADR deve ser examinado e aprovado
pela Comissao de Valores Mobiliarios no Brasil, dependendo do nivel da emissao,
pela SEC nos Estados Unidos.

Ja os BDR, Brazilian Depositary Receipts, tratam-se de um valor
mobiliario que se utiliza do mesmo mecanismo dos ADR, s6 que ocorre o

investimento de capital brasileiro em empresas sediadas no exterior.

2 Os commercial papers sao notas promissorias com certas particularidades, justificaveis em fungéo
de sua negociabilidade em mercados de capitais. Assim, embora revestida das principais
caracteristicas de documento cambiario, a nota promissoéria emitida pela sociedade anénima, como
instrumento de securitizagao, sujeita-se a determinadas condi¢des especificas (COELHO, p. 153).
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A empresa contratara um Banco em seu pais que custodiara suas
acdes e um Banco no Brasil que emitira as BDR. O investidor brasileiro, ao adquirir

as BDR estara adquirindo direitos sobre as agdes emitidas no pais de origem.

3.4.1 Acdes

As agbes sao os principais titulos mobiliarios das sociedades
anbnimas, sdo pequenas partes do capital da sociedade, ou seja, correspondem as
unidades em que se fraciona o capital social da sociedade por agdes.

Conferem a pessoa por ela legitimada a qualidade de acionista, bem
como direito e obrigacdes determinados por lei e pelo estatuto social. E um bem
imaterial, para existir ndo depende necessariamente do certificado de acao.

Bulgarelli ensina que:

N&o se trata, como se vé, de um titulo exatamente igual ao modelo de letra
de cambio ou da letra promisséria que serviram de base para a construgéo
da teoria geral dos titulos de crédito e do direito cambiario, mas de um titulo
caracteristico ligado as proprias caracteristicas da sociedade anbnima.
(BULGARELLI, 1996, p. 112)

Sua classificacdo da-se de diversas maneiras, quanto a natureza
dos direitos, ou vantagens que conferem aos seus acionistas, podem ser
classificadas em ordinarias, aquelas que conferem aos seus titulares os direitos que
a lei reserva ao acionista comum; e preferenciais que sao aquelas que conferem aos
seus titulares um ou mais privilégios daqueles estabelecidos no artigo 17 da Lei das
Sociedades Anbnimas.

Coelho define as agbes ordinarias da seguinte forma:

A agdo ordinadria é a que confere ao acionista os direitos de um sdcio
comum, ou seja, os direitos ordinarios de sécio. O titular de uma acgdo dessa
espécie (conhecido, entre os advogados da area, como ordinarialista) nao
possui nenhuma vantagem, nem se sujeita a qualquer tipo de restricao,
relativamente aos direitos que normalmente sdo atribuidos aos soécios da
sociedade anénima. (COELHO, 2006, p. 98)

As acdes ordinarias sao de emissao obrigatoria para caracterizagao
da sociedade anénima conferem aos seus possuidores os direitos regularmente
conferidos aos soécios da sociedade, como o direito de voto na Assembleia de

Acionistas, equivalente ao numero de acdes que ele possui.
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No que tange ao direito de reembolso classificam-se em acgdes
comuns e de fruicdo, estas sao atribuidas aos acionistas cujas agdes foram
totalmente amortizadas. O titular desta espécie de agao estara sujeito as mesmas

restricbes ou gozara das mesmas vantagens da agédo ordinaria ou preferencial

amortizada27 (COELHO, 2006, p. 194).

Outra classificacdo leva em consideragdo a classe, segundo o
complexo de direito ou restricdes conferidos aos seus detentores. Ainda, as acdes
podem ser classificadas segundo sua forma: as agdes nominativas que circulam
mediante registro no livro proprio da sociedade emissora; as agdes escriturais que
sao mantidas, em contas de depodsito, em nome de seu titular, na instituicao
custodiante.

Imperioso observar ainda, os valores da acédo e os fundamentos
ligados ao seu objetivo (COELHO, 2006, p. 183). O preco de emissdo: serve para
mensurar a contribuicado do acionista ao capital social, ou seja, é aquele valor pago
por quem subscreve a agao; valor nominal representa a divisdo do valor do capital
social pelo numero de agdes; valor patrimonial, aquele que sera devido ao acionista
no caso de amortizacdo da agao ou mesmo da liquidacdo da sociedade; valor de
negociagao: valor obtido pelo titular ao alienar a agao; valor econémico: calculado

por avaliadores de ativos com base em suas especificidades.

3.5 O MERcCADO DE CAPITAIS

Nas ultimas décadas, com a diminui¢cdo de investimento e subsidios
governamentais para financiar suas atividades, as empresas, principalmente a
sociedade anbnima de capital aberto, foi estimulada a captar recursos junto ao
publico. Nesse contexto, o mercado de capitais ganhou acentuada importancia no
cenario econémico.

Como mercado entende-se o, local onde agentes econbmicos se
encontram para efetuar trocas, ou mesmo onde um conjunto de pessoas reune-se
para comprar e vender.

Sztajn & Mello Franco apresentam como nogao de Mercado:
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Ficamos com a nogao de mercado como centro da oferta e da demanda de
mercadorias, participagdo acionaria ou de moedas, ou quando muito, sob
um aspecto institucional, como conjunto de organismos, instrumentos e
técnicas que favorecem a transferéncia de meios financeiros dos agentes
(ou setores), que apresentam um saldo positivo financeiro. (SZTAJN &
MELLO FRANCO, 2009, p. 39)

Desta feita, ter-se-ia como mercado financeiro aquele cuja fungéo é
facilitar o recolhimento de recursos excedentes de agentes ou setores para
redistribuicdo entre os agentes deficitarios. A expressao mercado financeiro seria
usada como termo geneérico (SZTAJN & FRANCO, 2009, p. 40).

Tomando por base as operagdes desenvolvidas e os prazos,
apresenta-se uma subdivisdo do mercado de dinheiro em: crédito, monetario, e de
capitais.

Mercado de crédito: onde s&o realizadas operagcbes de
financiamento de curto e médio prazo do capital de giro, do consumo corrente e dos
bens duraveis das empresas, com a intermediacao das instituicoes financeiras.

Mercado monetario, onde as operagbes se realizam a curto e
curtissimo prazo mais especificamente para financiamentos, no qual instrumentos
financeiros sdo titulos de emissdo do tesouro do governo federal. O mercado
monetario consiste essencialmente em instituicdes financeira.

No mercado monetario encontram-se as operacdes de baixissimos
prazos com titulos publicos® e privados® cuja principal finalidade é o controle da
liquidez monetaria da economia.

Cumpre mencionar que a doutrina tradicional tem relacionado quatro
tipos de mercados nos quais a atividade econdmica se desenvolve, além dos dois ja
mencionados e do mercado de capitais que sera melhor abordado, fala-se no
mercado cambial, onde sao realizadas operacgdes de curto prazo que envolve a troca
de moedas estrangeiras e nacionais. As instituicbes que nela atuam sao bancos com
intermediacao de corretoras.

No que tange ao mercado de capitais ou mercado de valores
mobiliarios, caracteriza-se pela necessidade de financiamento de prazo longo ou até
mesmo indefinido por meio do apelo a poupancga popular. Através dele é possivel a

captacao de recursos destinados ao financiamento de projetos, expansao, mudanca

% Exemplo: os emitidos pelo Tesouro Nacional, por Estados e Municipios.
% Como o Certificado de Depdsito Bancario.
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de escala ou diversificacdo de negocios das empresas ou mesmo a reestruturacao
de passivos financeiros.

Os termos “mercado de capitais” e “mercado de valores de
mobiliarios” s&o por vezes, empregados de forma distinta. lgualmente, sdo utilizadas
como sinénimos. Para os fins deste trabalho os termos serdo utilizados como
sinbnimos.

Acerca das definicbes do mercado de valores mobiliarios Eizirik

discorre:

Héa definicbes amplas e estreitas do que seja o mercado de capitais: no
primeiro caso, ele é identificado com o mercado financeiro; e, no segundo, é
visto como um subsistema do mercado financeiro, referindo-se aquilo que,
no Brasil, vem sendo chamado, em termos legais, de mercado de valores
mobiliarios, compreendendo as transagdes com agdes e debéntures.

(EIZIRIK, 2011, p. 27-28)

No mercado de capitais fala-se na “desintermediacéao financeira”, os
poupadores convergem seus recursos diretamente ao beneficiario. A presenca de
terceiros, também os conhecidos “intermediarios” neste mercado, tem por escopo a
aproximacao entre investidores e captadores dos recursos, a realizagcdo destas
operagdes, bem como sua liquidagao.

Sua caracteristica basica da-se pelo fato do tomador final serem as
sociedades anbnimas e os ativos financeiros, objeto de negociagdo emitido por
essas sociedades (SZTAJN & FRANCO, 2009, p. 41).

3.5.1 Mercado Primario e Mercado Secundario

Dois seguimentos distinguem-se no mercado de capitais: mercado
primario e o mercado secundario.

Em sintese, no mercado primario a empresa lanca suas agdes no
mercado e recebe 0s recursos em seu caixa. Assim, de um lado temos as
companhias emissoras de valores mobiliarios e de outro os subscritores que para
capitalizacao da empresa disponibilizardo seus recursos.

Ocorrera subscricdo particular caso os antigos acionistas da

empresa adquiram estas agdes.
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O que confere carater publico ao langamento de acbes é a busca de
novos acionistas e o esfor¢co de venda. Tais langamentos publicos sdo chamados de
operagao de underwriting.

Um intermediario financeiro € encarregado, pela empresa, de
colocagao dos titulos no mercado. O underwriting pode ser executado por um unico
intermediario financeiro ou por um consoércio de instituicdes financeiras.

Somente as empresas de capital aberto podem fazer emissdes
publicas de a¢des. Para que ocorra tal abertura a empresa precisa estar ajustada as
regras e exigéncias do mercado, entre elas a reorganizagao da estrutura societaria,
adaptacgao dos estatutos sociais, contratagdo de auditoria independente.

Todo o processo de abertura de capital precisa da aprovagao e do
registro na Comisséo de Valores Mobiliarios.

Por sua vez, no mercado secundario, ocorre a negociagdo dos
titulos no mercado, sem atingir diretamente a situacao financeira da empresa, ha a
negociacao de titulos e a criacdo de liquidez. As operagbes do mercado secundario
ocorrem com a transferéncia de titulos e valores mobilidarios entre os diversos
investidores ou instituicdes financeiras, como aquele que desenvolve em torno da
bolsa de valores.

As opgoes de compra e venda sao intermediadas pelas corretoras.
Portanto, a funcdo primordial do mercado secundario é dar liquidez as ag¢des das

empresas que captaram recursos através do mercado primario.

3.6 SISTEMA FINANCEIRO BRASILEIRO

A estrutura institucional do sistema financeiro brasileiro teve origem
com as Leis n°® 4.595/65 e 4.728/65. Até entdo, o mercado financeiro no Brasil existia
tdo somente em fungdo dos bancos comerciais, sendo que a partir dai, ocorreu a
regularizacdo do mercado paralelo de crédito e cresceu a especializagdo das
instituicdes que fazem a intermediacédo dos negécios financeiros (LAMEIRA, 2003, p.
13). Tempos depois, foi complementado pela Lei 6.385/1975 de 7 de dezembro de
1.976, que dispOs sobre o mercado de valores mobiliarios e criou a Comissédo de
Valores Mobiliarios — CVM, como sendo uma entidade autarquica em regime
especial, vinculada ao Ministério da Fazenda, responsavel pela regulagdo do

mercado de capitais.
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A Lei n° 6.404 de 15 de dezembro de 1976 regulou as sociedades
anbnimas no Brasil, com sua promulga¢cdo houve a ordenacgao sistematica das
companhias, promovendo ainda a institucionalizagao do sistema de disclosure.

Pertinente transcrever a seguinte defini¢gdo, delineada por Yazbek:

[...] mercado financeiro e de capitais € aquele em que sdo negociados
instrumentos financeiros ou em que se estabelecem relagdes de conteudo
financeiro visando, fundamental, mas ndo exclusivamente, dois fins nem
sempre concomitantes: a reparticdo de riscos e o financiamento das
atividades econdmicas. (YAZBEK, 2009, p. 131)

No mercado financeiro propriamente dito, € ndo no mercado
financeiro considerado género, do qual o primeiro e 0 mercado de capitais seriam
especies, as instituicdes financeiras, atuam entre os investidores e os beneficiarios,
geralmente sdo os bancos que captam os recursos dos poupadores e emprestam
estes recursos aos tomadores, realizando uma intermediacao financeira, o que nao
ocorre no mercado de capitais conforme mencionado no tépico anterior.

A disciplina juridica do mercado financeiro preocupou-se com a
higidez das referidas instituicbes financeiras, ao estabelecer, por exemplo, critérios

para controle da liquidez dos ativos das instituicdes financeiras.

3.7 A ComissAO DE VALORES MOBILIARIOS

A CVM, Comissado de Valores Mobiliarios € uma autarquia federal
em regime especial, vinculada ao Ministério da Fazenda, que tem por incumbéncia
disciplinar e fiscalizar o mercado de valores mobiliarios conforme disciplina a Lei
6.385/76"".

No desempenho de seu papel, a Comissao de Valores Mobiliarios —
CVM editou diversos atos, dentre deliberacdes, instru¢des e atos baseados em uma
politica de regulagao propria 2.

Foi com o projeto a Lei Kandir que teve inicio a modificacdo da
legislacao do mercado de capitais buscando conferir maior autonomia a Comissao

de Valores Mobiliarios — CVM, porém, apenas com a alteracdo da Lei 10.303 de

#" As companhias abertas, isto é, as sociedades com valores mobiliarios admitidos a negociagao no
mercado de valores mobiliarios, estdo sujeitas a atuagado da CVM.

B As autarquias especiais possuem representacdo juridica e orgamentaria prépria e possuem um
grau mais intenso de autonomia gerencial, conferido pelas leis que as criaram, mantendo-se a
independéncia dos dirigentes, condicao de se auto-administrar.
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2001, a CVM recebeu objetivos e atuagdes especificas que buscavam o
desenvolvimento do mercado de capitais.

Houve uma expansdo da competéncia da Comissdo de Valores
Mobiliarios que passou a ndo apenas se a responsabilizar e estimular as aplicagdes
permanentes em acdes do capital social de companhias abertas sob controle de
capitais privados nacionais, bem como assegurar o funcionamento eficiente e regular
dos mercados da bolsa e de balcdo. Além de proteger os titulares de valores
mobiliarios e os investidores do mercado e assegurando o acesso do publico a
informacoes.

Também, € de sua atribuicdo a expedigao de pareceres, através do
quais orienta os agentes de mercado e os investidores, além de servir para veicular
suas posicdes e interpretacdes sobre as leis do mercado®.

Quanto a sua finalidade normativa da Comissdao de Valores
Mobiliarios- CVM ¢é realizada por meio da publicagdo de instru¢cdes para
consubstanciar a regulamentacado de matérias, deliberagdes para consubstanciar os
atos do colegiado, notas explicativas, portarias e atos declaratérios para fazer
declarar a existéncia de direito.

Ressalta-se a Instrucdo 461 da Comissao de Valores Mobiliarios que
em seu artigo 9°, instituiu mecanismos flexibilizadores da regulacdo de mercado
capazes de justificar o poder regulatério da Bolsa.

Ademais, a Comissdo de Valores Mobilidrios- CVM admitiu a
possibilidade de criagcdo de entidades subsidiarias voltadas para a administragao da
bolsa, e ainda dispensou alguns dos requisitos exigiveis para estrutura e
organizacéo das bolsas™.

Dentre as principais atribuicdes da Comissao de Valores Mobiliarios

estdo disciplinadas no Art. 4° da Lei 6.385/76, a seguir transcrito:

% Analisando o tema sob a dtica processual, o descumprimento de atos aconselhados em pareceres
gerais ndo implicaria na vinculagéo a interpretacao nele expressa pelos participantes do mercado,
porém, este ndo é o entendimento que prevalece perante a Comissdo de Valores Mobiliarios -
CVM que entende deter dentre suas atribuigdes o poder de punir ndo a violagdo de pareceres, mas
sim pela violacao do dispositivo legal interpretado.

% CVM. Processo n. 3792/2002 in: <http//www.cavm.gov.br> Acesso em 15/03/2012>. Acesso em
abr. de 2012
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Art. 4° — O Conselho Monetario Nacional e a Comissdo de Valores
Mobiliarios exercerao as atribuicdes previstas na lei para o fim de:

I- estimular a formagdo de poupanca e a sua aplicagcdo em valores
mobiliarios;

lI- promover a expansao e o funcionamento eficiente e regular do mercado
de agdes, e estimular as aplicagdes permanentes em agdes do capital social
de companhias abertas sob controle de capitais privados nacionais;

IlI- assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados da bolsa e
de balcao;

IV- proteger os titulares de valores mobiliarios e os investidores do mercado
contra:

a) emissoes irregulares de valores mobiliarios;

b) atos ilegais de administradores e acionistas controladores das
companhias abertas, ou de administradores de carteira de valores
mobiliarios;

c) o uso de informagao relevante ndo divulgada no mercado de valores
mobiliarios;

V- evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulacdo destinada a criar
condicdes artificiais de demanda, oferta ou prego dos valores mobiliarios
negociados no mercado;

VI- assegurar o acesso do publico a informacdes sobre os valores
mobilidrios negociados e as companhias que os tenham emitido [...].

Pela simples leitura de tal prescricdo normativa, verifica-se nitidamente a
preocupagdo com a transparéncia do mercado, cabendo ao Conselho
Monetario Nacional e Comissdo de Valores Mobiliarios a garantia aos
investidores de acesso as informagdes necessarias.

Ao longo dos anos, em decorréncia das inumeras reformas que a
regulamenta, a competéncia da Comissdo de Valores Mobiliarios foi ampliada,
principalmente no que diz respeito ao seu poder normativo.

Dentre as atribuicdes da Comissdo de Valores Mobiliarios
compreende-se também, distribuicdo publica de valores mobiliarios, fiscalizar as
companhias que estao juridicamente aptas a negociar seus valores mobiliarios no
mercado, isto é, as companhias abertas.

Quanto a competéncia da CVM em relagao as sociedades anénimas
fechadas, o Parecer CVM/SJU n°® 42 de 22.05.84 faz uma interessante distingao
entre jurisdicado e competéncia da CVM: “de fato, companhias fechadas ndo fazem
parte de sua jurisdigdo regular e normal, mas a partir do momento em que estas
companhias ‘invadem’ o campo de agéo dos jurisdicionados da CVM, esta passa a
ter competéncia para inquiri-los, julgar e punir’.

Dentre as atribuicbes essenciais deste 6rgao regulador destacam-se
o desenvolvimento e garantia de eficiéncia e funcionamento do mercado, protegéo
dos investidores, acesso as informagdes adequadas, além da fiscalizacdo e punigao

daqueles que transgridem as regras do sistema.
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Ademais, a Comissao de Valores Mobiliarios apresenta algumas
fungcdes que lhes sao peculiares, funcbes de normalizar, fiscalizar, fomentar,
orientar, aplicar sangdes, além, das fung¢des registraria e julgadora.

Através do poder normativo regula a atuagao dos diversos agentes
do mercado. Os atos decorrentes de sua atribuicido normativa sdo: instrugoes,
deliberagcbes, pareceres, orientagdes, notas explicativas, portarias e atos
declaratorios.

Pelo exercicio do poder punitivo € que a Comissdo de Valores
Mobiliarios assegura, mediante observancia do direito de ampla defesa, a
penalizacdo de quem descumpre as normas baixadas pela entidade ou de quem
pratica atos fraudulentos no mercado e que sera objeto de estudo em capitulo
préprio.

Analisadas estas questdes prévias, tem-se uma nocgao basica sobre
o funcionamento da estrutura do Mercado de Capitais e, passa-se, no tépico

seguinte, a cuidar do processo administrativo sancionador.

3.8 O PROCESSO ADMINISTRATIVO SANCIONADOR

O processo administrativo € instaurado para apurar a
responsabilidade pelo dano causado n&o apenas ao investidor especifico, mas ao
mercado imobiliario como um todo.

Observou-se que cumpre as entidades reguladoras fiscalizarem os
agentes econdmicos, dentre os quais se ressalta o controlador’’ da sociedade
anbnima, e em decorréncia desse poder fiscalizatorio aplicar sancgbes pelo

descumprimento do mercado regulado.
3.8.1 Responsabilidade Administrativa Perante a Comissao de Valores Mobiliarios
Segundo Eizirik (2011, p. 114) em alguns inquéritos administrativos,

a caracterizacdo da responsabilidade prescinde da verificagdo dos prejuizos,

firmando-se o entendimento de que nao € necessario demonstrar a ocorréncia de

¥ As infragdes administrativas previstas na Lei n® 9.613/1998, quando perpetradas no ambito de
exercicio de poder de policia da CVM, também sado apuradas pela referida autarquia mediante
processo administrativo sancionador, conforme disposto no art. 14 do Anexo do Decreto n°
2.799/1998.
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danos reais como pressuposto para a aplicacdo das penalidades, bastando a
caracterizagao do ato ilicito.

Da mesma forma como ocorre na esfera civil, aplicar-se-a as regras
da responsabilidade subjetiva com presungéo de culpa do administrador, incumbindo
ao administrador de fazer prova de que o resultado danoso ndo foi por ele
provocado, ou que nao exerceu nenhuma influéncia para a ocorréncia (EIZIRIK,
2011, p. 112).

3.8.2 O Devido Processo Legal Administrativo

O processo administrativo sancionador, apresenta carater retributivo
contra os infratores e suscita efeito educativo em relagdo aos demais agentes do
mercado na tentativa de evitar demandas judiciais.

Segundo Eizirik:

O processo administrativo sancionador ndo é discricionario, mas vinculado
ao devido processo legal; em consequéncia, a decisdo administrativa deve
ser sempre motivada, com base na acusagao, na defesa e nas provas, sob
pena de nulidade. (EIZIRIK, 2011, p.192)

O processo administrativo sancionador encontra-se previsto no art.
9°, inciso V, da Lei n° 6.385/1976, é atribuido a Comissao de Valores Mobiliarios e
devera obedecer ao artigo 5 da Constituicao Brasileira, submetendo-se aos mesmos
principios aplicaveis ao direito processual, especialmente atender aos principios da
ampla defesa e do contraditorio, e aos principios legais relacionados no art. 2° da Lei
n°® 9.784/1999. (principio da reserva da legalidade)

Através do art. 89, inciso |, e do art. 9°, §2°, a Comissao de Valores
Mobiliarios regulamentou seu procedimento, bem como a chamada etapa
investigativa prévia. Foi por meio da Deliberagédo n°® 538/2008, que foram promovidas
profundas alteracdes na disciplina anterior, fundada na Deliberagcédo n°® 457/02.

O termo de compromisso, incorporado a Lei 6.385/76 pela Lei
9.457/97, tem grande importancia para o processo sancionador, uma vez que
permite sua suspensdo mediante celebracdo de acordo entre a Comissao de Valores
Mobiliarios e o particular objeto da acusacédo formulada, ou que ainda se encontra

sob investigagao.
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Cumpre ressaltar que o processo administrativo sancionador devera
observar as linhas gerais da Lei do Processo Administrativo — Lei 9.784/1999.

Antes de adentrar ao procedimento € imperioso destacar que para a
constituicdo do devido processo legal administrativo, no ambito da Comissao de
Valores Mobiliarios, sao requisitos fundamentais a autoria e a materialidade de fato
considerado irregular (CARVALHOSA, 2011, p. 636).

Ressalta CARVALHOSA (2011, p. 637) que: e fundamental reiterar o
carater jurisdicional do processo administrativo sancionador que é garantia
fundamental dos direitos subjetivos do administrador e da seguranca juridica propria
do Estado Democrético de Direito.

Assim, fundamental é a etapa investigativa prévia, denominada
‘inquérito” nos atos normativos da Comissdo de Valores Mobiliarios, afeta a
fiscalizacdo ordinaria dos fatos, para possuir elementos suficientes acerca da
materialidade e da autoria de infracdo. Contudo, ndo ha obrigatoriedade no inquérito
se tais requisitos mostrarem-se suficientes para Superintendéncia oferecer o termo
de acusagao, dando inicio ao processo administrativo sancionador propriamente
dito, do qual devera o acusado ser intimado para apresentar defesa ou proposta de
acordo, conforme preconizam os §§5° a 9° do art. 11 da Lei n°® 6.385/76.

Todavia, uma vez instaurado o inquérito, passa a ser conduzido
pelos Inspetores integrantes da Superintendéncia de Processos Sancionadores,
segundo a Deliberagdo CVM n° 538/2008%,

Através do Decreto n° 6.382, de 27 de fevereiro de 2008, foram
introduzidas alteragdes na estrutura regimental da Comissao de Valores Mobiliarios.
Criou-se a Superintendéncia de Processos Sancionadores com competéncia para
conduzir os referidos processos administrativos sancionadores, e a Subprocuradoria
Juridica da Procuradoria Federal Especializada junto a Comissdo de Valores
Mobiliarios para atuar especificamente junto a Superintendéncia de Processos
Sancionadores.

Do que restar apurado no inquérito, podera resultar proposta de
arquivamento dirigida ao Superintendente Geral, ou apresentagcao de relatério de

acusagao ao Colegiado da Comissdo de Valores Mobiliarios, dando inicio ao

* Na vigéncia da Deliberacdo CVM n°® 457/2002, a condug¢do do inquérito era feita por comisséo
especificamente designada para tanto, composta pelo titular da Superintendéncia de Fiscalizagéo
Externa, por um Gerente da referida superintendéncia, por um ou mais Inspetores da CVM, bem
como por um Procurador Federal.
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processo administrativo sancionador propriamente dito intimar-se-a o acusado para
apresentacao de defesa ou de proposta de celebragdo de compromisso, previsto
nos §§5° a 9° do art. 11 da Lei n°® 6.385/1976.

No colegiado o processo sera distribuido a um relator que conduzira
0 processo até sessdo de julgamento. Cumpre ao relator deferir ou indeferir a
produgao de provas.

Uma vez instruido, o Colegiado da Comiss&o de Valores Mobiliarios
julgard o processo em sessao publica. Na ocasido, podera acusado ou seu
representante legal apresentarem defesa oral.

Quanto as penas administrativas aplicadas pela Comissao de
Valores Mobiliarios, foram expressamente previstas pela Lei 6.385, em seu artigo
11%,

% Art . 11. A Comiss&o de Valores Mobiliarios podera impor aos infratores das normas desta Lei, da
lei de sociedades por acgbes, das suas resolugdes, bem como de outras normas legais cujo
cumprimento lhe incumba fiscalizar, as seguintes penalidades:
| - adverténcia;

Il - multa;

lll - suspensdo do exercicio do cargo de administrador ou de conselheiro fiscal de companhia
aberta, de entidade do sistema de distribuicdo ou de outras entidades que dependam de
autorizagéo ou registro na Comisséo de Valores Mobiliarios; (Redacio dada pela Lei n® 9.457, de
5.5.1997)

IV - inabilitacdo temporaria, até o maximo de vinte anos, para o exercicio dos cargos referidos no
inciso anterior; (Redac&o dada pela Lei n® 9.457, de 5.5.1997)

V - suspensao da autorizagdo ou registro para o exercicio das atividades de que trata esta Lei;

VI - cassacéo de autorizacdo ou registro, para o exercicio das atividades de que trata esta Lei;
(Redacéo dada pela Lei n® 9.457, de 5.5.1997)

VIl - proibigdo temporaria, até o maximo de vinte anos, de praticar determinadas atividades ou
operagdes, para os integrantes do sistema de distribuicdo ou de outras entidades que dependam
de autorizacdo ou registro na Comissdo de Valores Mobiliarios; (Incluido pela Lei n® 9.457, de
5.5.1997)

VIII - proibi¢cdo temporaria, até o maximo de dez anos, de atuar, direta ou indiretamente, em uma
ou mais modalidades de operagao no mercado de valores mobiliarios. (Incluido pela Lei n® 9.457,
de 5.5.1997)

§ 1° - A multa ndo excedera o maior destes valores:

| - R$ 500.000,00 (quinhentos mil reais); (Redac&o dada pela Lei n°® 9.457, de 5.5.1997)

Il - cinqlienta por cento do valor da emissao ou operacgéo irregular; ou (Redacédo dada pela Lei n°®
9.457, de 5.5.1997)

[l - trés vezes o montante da vantagem econdmica obtida ou da perda evitada em decorréncia do
ilicito. (Incluido pela Lei n°® 9.457, de 5.5.1997)

§ 2° Nos casos de reincidéncia serdo aplicadas, alternativamente, multa nos termos do paragrafo
anterior, até o triplo dos valores fixados, ou penalidade prevista nos incisos Ill a VIII do caput deste
artigo. (Redacédo dada pela Lei n® 9.457, de 5.5.1997)

§ 3° Ressalvado o disposto no paragrafo anterior, as penalidades previstas nos incisos Il a VIII do
caput deste artigo somente serdo aplicadas nos casos de infragdo grave, assim definidas em
normas da Comissao de Valores Mobiliarios. (Redac&o dada pela Lei n® 9.457, de 5.5.1997)

§ 4° As penalidades somente serdo impostas com observancia do procedimento previsto no § 2° do
art. 9° desta Lei, cabendo recurso para o Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional.
(Redacéo dada pela Lei n® 9.457, de 5.5.1997)

§ 5° A Comissdo de Valores Mobiliarios podera, a seu exclusivo critério, se o interesse publico
permitir, suspender, em qualquer fase, o procedimento administrativo instaurado para a apuragao
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Diferente do que se observa no direito penal, onde cada infracao
possui uma previsao de sang¢ao, no processo administrativo ha discricionariedade na
fixagdo da penalidade aplicada pelo Colegiado.

Podera ser cumulada mais de uma penalidade em face da
verificagao de apenas uma infracdo administrativa.

Além dos procedimentos ordinarios, previstos na Deliberagdgo CVM
n® 538/2008, a Comissao de Valores Mobiliarios podera adotar o procedimento
denominado “rito sumario”, disciplinado nos termos da Resolugcdo CMN n° 1.657, de
26 de outubro de 1989, para apuragao das “infragdes de natureza objetiva”, cujo rol
encontra-se na Instrugdo CVM n° 251, de 14 de junho de 1996, com as alteragdes
promovidas pela Instrugdo CVM n° 335, de 04 de maio de 2000.

Restricdo a adogdo do rito sumario no caso de reincidéncia
especifica e de concurso entre “infracao de natureza objetiva” e infragao grave.

A apuracgao de infracbes na forma deste procedimento prescinde da
etapa de investigacao prévia. A Superintendéncia, a que esteja afeta a supervisao e
a fiscalizacao ordinaria dos fatos, deve intimar os acusados, por escrito, para a
apresentacao de defesa escrita e requerimento de provas em 10 (dez) dias.

Concluida a instrucao do feito, o Superintendente deve julgar o caso
em 30 (trinta) dias. Desta decisdo, cabe recurso ao Colegiado da Comissao de

Valores Mobiliarios em 10 (dez) dias, com efeito suspensivo.

de infragbes da legislagdo do mercado de valores mobiliarios, se o investigado ou acusado assinar
termo de compromisso, obrigando-se a: (Redacgéo pelo Decreto n° 3.995, de 31.10.2001) (vide Art.
3°da Lein®9.873, de 23.11.1999)

| - cessar a pratica de atividades ou atos considerados ilicitos pela Comissdo de Valores
Mobiliarios; e

I - corrigir as irregularidades apontadas, inclusive indenizando os prejuizos.

§ 6° O compromisso a que se refere o paragrafo anterior ndo importara confissdo quanto a matéria
de fato, nem reconhecimento de ilicitude da conduta analisada. (Incluido pela Lei n° 9.457, de
5.5.1997)

§ 7° O termo de compromisso devera ser publicado no Diario Oficial da Uni&o, discriminando o
prazo para cumprimento das obrigacdes eventualmente assumidas, e constituird titulo executivo
extrajudicial. (Redacéo dada pela Lei n°® 10.303, de 31.10.2001)

§ 8° Nao cumpridas as obrigagdes no prazo, a Comissao de Valores Mobiliarios dara continuidade
ao procedimento administrativo anteriormente suspenso, para a aplicagdo das penalidades
cabiveis. (Incluido pela Lei n°® 9.457, de 5.5.1997)

§ 9° Serdo considerados, na aplicacao de penalidades previstas na lei, 0 arrependimento eficaz e o
arrependimento posterior ou a circunstancia de qualquer pessoa, espontaneamente, confessar
ilicito ou prestar informacgdes relativas a sua materialidade. (Incluido pela Lei n°® 9.457, de 5.5.1997)
§ 10. A Comissdo de Valores Mobiliarios regulamentara a aplicagdo do disposto nos §§ 5° a 9°
deste artigo aos procedimentos conduzidos pelas Bolsas de Valores, Bolsas de Mercadorias e
Futuros, entidades do mercado de balcdo organizado e entidades de compensacéo e liquidagcédo de
operagdes com valores mobiliarios. (Redacdo pelo Decreto n° 3.995, de 31.10.2001) [...]
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Regra geral, das decisdes do Colegiado da Comissao de Valores
Mobilidrios cabe recurso e reexame necessario ao Conselho de Recursos do
Sistema Financeiro Nacional (CRSFN). Nos casos de processos administrativos para
apuracao de infragdes administrativas previstas na Lei n° 9.613/1998, que forem
conduzidos pela Comissao de Valores Mobiliarios, o recurso contra decisao proferida
pelo Colegiado da CVM devera ser enderecado ao Ministro de Estado da Fazenda,
nos termos do art. 23, do Anexo do Decreto n°® 2.799/1998.

3.8.2.1 Principio do Cabimento de Recursos na Esfera Administrativa

Das decisdes proferidas pela Comissdo de Valores Mobiliarios, no
julgamento de processos administrativos sancionadores, cabe recurso ao Conselho
de Recursos do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN), todavia, pode o acusado,
previamente a interposicdo de recurso ao Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional (CRSFN), requerer ao Colegiado da Comissdo de Valores
Mobiliarios que reconsidere a decisao punitiva.

E principio geral do direito que toda decisdo possa ser revista,
dentro da esfera em que foi proferida. No caso a Administragao Publica pode sempre

rever seus proprios atos de natureza punitiva.

3.8.2.2 Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional

O Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional, também
conhecido como “Conselhinho”, foi criado mediante o Decreto n°. 91.152, de 15 de
marc¢o de 1985, como 6rgao de deliberagao coletiva, com a finalidade de julgar, em
segunda e ultima instancia, na esfera administrativa, os recursos interpostos das
decisoes relativas a aplicacdo de penalidades pelo Banco Central e pela Comissao
de Valores Mobiliarios-CVM.

Trata-se de um 6rgao administrativo de segunda instancia ao qual
compete solucionar determinados conflitos do mercado financeiro e do de capitais,
em consonéancia com a legislagdo em vigor, e cuja sede situa-se nas dependéncias

do Banco Central, em Brasilia.
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Ressalta-se que o Conselho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional (CRSFN) tem competéncia exclusivamente recursal, e da deciséo proferida
por ele ndo cabe novo recurso.

Desta forma, dispde o artigo 36 do Regimento Interno do Conselho
de Recursos do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN) (aprovado pelo Decreto n°.
1.935, de 20 de junho de 1996) que “a decisdo prolatada pelo Conselho é dada em
ultima instancia’, configura a chamada “coisa julgada administrativa”, o que nao
afasta a possibilidade de reapreciagao judicial prevista no artigo 5°, inciso XXXV, da
Constituicao Federal.

Nao obstante, a competéncia do Conselho de Recursos do Sistema
Financeiro Nacional (CRSFN) para julgar os recursos voluntarios contra as decisdes
acima mencionadas, compete-lhe também a apreciagdo dos recursos de oficio,
decorrentes do reexame obrigatério em razdo da decisdo que conclui pela néo
aplicacao de penalidade, conforme o artigo 3° do Decreto n°. 1.935/1996.

Segundo o artigo 4° do Decreto n°. 1.935/1996, o “Conselhinho” é
composto por oito membros, “de reconhecida competéncia e possuidores de
conhecimento especializados em assuntos relativos aos mercados financeiros, de
capitais, de cambio, de capitais estrangeiros e de crédito rural e industrial, e de
consorcios”, observada a seguinte composi¢cado: um representante do Ministério da
Fazenda; um representante do Banco Central; um representante da Secretaria de
Comércio Exterior, do Ministério da Industria, do Comércio e do Turismo; um
representante da CVM; e mais quatro representantes das entidades de classe dos
mercados financeiro, de cadmbio, de capitais estrangeiros e de crédito rural e
industrial, por elas indicadas por lista triplice, por solicitacdo do Ministério da
Fazenda.

Ha uma composicao colegiada e paritaria do “Conselhinho” que visa
dotar as decisdes proferidas pelo Conselho de Recursos do Sistema Financeiro
Nacional (CRSFN) de imparcialidade, consagrando o Estado de Direito e as
instituicbes democraticas, haja vista que “assegura aos administrados a
impossibilidade de sujeitarem-se ao arbitrio dos governantes”, na medida em que
permite a participagado dos administrados nos 6rgéos colegiados.

A analise dos aspectos do “Conselhinho”, acima mencionados, entre

eles o fundamento para a sua constituicdo, a sua competéncia e sua composig¢ao &
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fundamental para se adentrar nas discussdes acerca do duplo grau administrativo na
CVM.

A possibilidade de reapreciacdo da decisdo administrativa permite a
constatacdo de eventuais equivocos de mérito ou formais, na medida em que a
revisdo do processo por um terceiro, ou melhor, por um 6érgao colegiado e paritario,
torna viavel tal constatagao, e ainda possibilita um resultado razoavel e proporcional,

tendo em vista a especializagdo de seus membros nas matérias julgadas.

3.8.2.3 O Duplo Grau Administrativo na Comissao de Valores Mobiliarios

Ha que se observar o principio constitucional da inafastabilidade do
controle jurisdicional e a presungéo de legitimidade dos atos administrativos, que por
tal razao devem ser revistos. Também, é absolutamente imprescindivel que se
assegure aos acusados em processo administrativo sancionadores todas as
garantias caracterizadoras do devido processo legal e que lhe permitam o exercicio
de defesa, de forma a evitar ndo sé o arbitrio, como também, as decisdes
desmotivadas, contra ou a favor dos acusados.

Além disso, as reflexbes feitas pela doutrina e que serdo neste
capitulo analisadas referem-se a atuacdo da Comissao de Valores Mobiliarios- CVM
como o6rgao especializado e independente, e por fim a atuagdo do Conselho de
Recursos do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN) como 6érgao paritario e
imparcial.

Segundo o principio da inafastabilidade do controle jurisdicional,
previsto no artigo 5°, inciso XXXV, da Constituicdo Federal, “a lei ndo excluira da

apreciacao do Poder Judiciario lesdo ou ameaca a direito”.

3.9 TermMO DE COMPROMISSO

Dispde o art. 11, §5° da Lei n® 6.385/1976 que a Comissao de
Valores Mobiliarios podera, a seu exclusivo critério e se o interesse publico permitir,
suspender, em qualquer fase, o procedimento administrativo instaurado para a
apuracao de infracbes da legislacdo do mercado de valores mobiliarios, se o

investigado assinar termo de compromisso, obrigando-se a cessar a pratica
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considerada ilicita e corrigir as irregularidades, desde que incluida a indenizagao de
eventuais prejuizos.

A Deliberagdo da Comisséo de Valores Mobiliarios n° 390, de 08 de
maio de 2001, cuja redacao sofreu as alteragdes introduzidas pela Deliberagdo CVM
n°® 486, de 17 de agosto de 2005, disciplina os termos de referido compromisso entre
administrado e CVM.

Observa-se que as obrigagdes descritas nos incisos | e |l do §5° do
art. 11 da Lei n® 6.385/1976 encerram, em verdade, requisitos inafastaveis, tracados
pelo legislador, aos quais deve se subsumir a proposta apresentada pelo
administrado.

Compete ao Comité de Termo de Compromisso, integrado por
Superintendentes da Comissdo de Valores Mobiliarios apreciarem a proposta de
celebracdo de compromisso e emitir parecer a respeito da adequacao, conveniéncia
e oportunidade em sua aceitagao ou rejeigcao.

Por sua vez, o Colegiado da Comisséo de Valores Mobiliarios decide
acerca da celebracdo de referido compromisso, desde que presentes os requisitos
dispostos na lei e nos atos normativos e que a medida se revele conveniente e
oportuna.

Assim, aprovada a celebragdo de compromisso pelo Colegiado da
Comisséo de Valores Mobiliarios, é lavrado um termo que sera assinado pelo
Presidente da CVM, pelos proponentes e por duas testemunhas, posteriormente,
publicados no Diario Oficial da Unido, consubstanciando titulo executivo extrajudicial,
conforme prevé o §7° do art. 11 da Lei n° 6.385/1976.

O termo de compromisso tem como escopo a resolugao célere de
conflitos que prejudicam o mercado de capitais, bem como, a reparagao de danos
sofridos por investidores e demais participantes deste mercado.

Eizirik, ao comentar as entdo recentes alteragdes introduzidas na
disciplina do mercado de capitais pela Lei n® 9.457/1997, assim se manifestou sobre

o tema:

A outorga da possibilidade de ‘transacionar’, conferida pelo legislador a
CVM, ndo implica alienagdo ou renuncia dos interesses difusos dos
investidores do mercado de capitais. Ao contrario, a assinatura do termo de
compromisso constitui um meio rapido e eficiente de alcangar a sua
realizacao, através da suspensao da pratica de atos que poderiam ser tidos
como ilicitos pela CVM e/ou indenizacdo das partes eventualmente
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prejudicadas. O termo de compromisso firmado entre a parte que esta sob
investigagdo e a CVM se afigura mais consentdnea com a tutela do
interesse dos investidores do mercado de capitais do que seria a
continuidade do processo administrativo. (EIZIRIK, 2011, p. 245)

A respeito, Noronha assevera:

O termo de compromisso — embora os doutrinadores ndo estejam unanimes
neste posicionamento — constitui manifestagdo de vontade do acusado, ndo
podendo ser entendido como transacgao, pois a posi¢cao da administragao,
no exercicio de seu poder de policia, no caso especifico de apuragido de
uma falta administrativa sujeita a aplicagdo de uma sancgéo, néo € apenas a
de demandante. (NORONHA, 2004, p. 288)

Tendo em vista os beneficios que podem advir de sua celebragao
para a protecao dos interesses dos investidores e do proprio mercado de capitais, ha
previsdo de possibilidade de negociagao entre Comissdo de Valores Mobiliarios e
administrado acerca do conteudo das propostas (art. 8°, §§4° a 6°, da Deliberagéo
CVM n° 390/2001), que pode contar, ainda, com a oitiva dos investidores lesados
(art. 10, §§1° e 2°, e art. 11, da referida deliberagao).

Em caso de descumprimento das obrigagdes constantes do referido
termo no prazo estipulado, faz-se pertinente analisar seus efeitos no que tange as

esferas administrativa, civil e penal.
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4 A LEI N° 7.913/89 E A TUTELA COLETIVA DOS INTERESSES NO MERCADO
DE VALORES MOBILIARIOS COMO FORMA DE ACESSO A JUSTICA

O procedimento administrativo, descrito no capitulo anterior, pode
ser inteiramente revisto na esfera judiciaria, sendo as suas decisbes apenas
provisorias. Nao ha na Constituicdo a possibilidade de coisa julgada administrativa.
Assim, o cuidado que a Comissao de Valores Mobiliarios tem de tomar na apuragao
de violagdo legislagdo € muito maior, inclusive com amplas e demoradas
oportunidades de defesa, sob pena de serem revistas as suas decisbes em
processos judiciais.

Soma-se a isso o fato da Lei das Sociedades Anbnimas prever
mecanismos processuais especificos para tutela dos direitos dos acionistas. Dentre
elas, o art. 105 da Lei das Sociedades Andnimas, prevé uma acgao satisfativa para
exibicao de livros da companhia, cuja legitimacao ativa € conferida a acionistas que
representem, pelo menos, 5 (cinco) por cento do capital social e desde que sejam
apontados atos violadores da lei ou do estatuto, ou haja fundada suspeita de graves
irregularidades praticadas por qualquer 6rgdo da companhia.

Ja, no art. 206, Il, da Lei n. 6.404, de 1976, estdo previstas duas
situagdes em que acionistas podem promover demanda judicial visando a dissolugéo
da companhia.

No art. 155, § 3° garante-se ao acionista o direito de promover
demanda para haver indenizacdo por perdas e danos, pela informacao
ilegitimamente aproveitada por outrem, caso o administrador da companhia aberta
nao guardar sigilo sobre aquisi¢cdo e alienacdo do valor mobiliario atingido em sua
cotacéo.

Merece mencgao também a possibilidade de ajuizamento de acéao
judicial, nas formas previstas no art. 159, §7°, e no art. 286 da Lei n° 6.404/1976,
bem como a legitimidade subsidiaria do acionista para a propositura de agao, em
nome da companhia, em face de administrador, para obter a reparacédo de danos por
este causados, na forma do art. 159, §4° (Lei n°® 6.404/1976).

A par da disciplina especial encontrada na Lei n° 6.404/1976,
observa-se a possibilidade do investidor ajuizar agdo para a obtengdo de danos

sofridos causados por participantes do mercado.
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Também, poderdo os titulares dos valores mobiliarios valer-se dos
instrumentos processuais comuns, notadamente os estabelecidos no Cddigo de
Processo Civil.

Todavia, no mercado de valores mobiliarios € grande o numero de
lesdo conjunta de investidores®, e os mecanismos classicos de tutela apontados
nao se apresentaram como suficientes para tutela-los.

Em 1989, por meio da edigdo da Lei n° 7.913, o legislador
disciplinou, pela primeira vez, a utilizagado da acao coletiva no ambito do mercado de
capitais, legitimando o Ministério Publico para tanto em seu artigo 1°.

Cumpre ressaltar que a Lei n° 8.078/90, juntamente com Lei n°
7.913/89, formam um sistema integrado, aplicavel a tutela coletiva dos direitos
transindividuais (ZACLIS, 2007, p. 65).

Assim, existem no ordenamento juridico brasileiro instrumentos de
tutela coletiva dos interesses no mercado de capitais, entretanto é necessario
analisar se referidos instrumentos sao efetivos na protecdo e fortalecimento do
mercado de capitais brasileiro.

Cumpre salientar que no Brasil, ndo foi atribuida legitimidade ao
investidor para a propositura de agao coletiva. Porém, nada impede que a
coletividade de investidores possa fazé-lo, desde que organizada sob a forma de
associagao que tenha por objeto a defesa destes interesses, respeitados os demais
requisitos legais.

Entretanto, se o investidor decida n&o ajuizar demanda individual,
nem participar de associagdo de investidores, podera, ainda, levar os fatos ao
conhecimento dos demais 6rgaos publicos legitimados para a propositura de agéao
coletiva, entre estes o Ministério Publico, o qual podera atuar, caso os fatos trazidos
a seu conhecimento revelem a necessidade de protecao a direitos transindividuais,

conforme sera observado.

* Ressalta-se que investidor é aquele, pessoa fisica ou juridica, que converge recursos financeiros
para a aplicacdo nestes papéis buscando lucro. Nao importa a intengdo com que o investidor
adquire os titulos mobiliarios, o investimento no mercado mobiliario confere caracteristicas
especiais ao investidor. Seja com a intengéo primaria e original de quem aplica no mercado de
capitais seja o investimento para a obtencdo de lucro, o investidor que compra acgbes, adquire,
também, o status de sécio da companhia.
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4.1 ALEI7.913/89 E A TUTELA COLETIVA DOS INTERESSES NO MERCADO DE VALORES
MOBILIARIOS BRASILEIRO

A Lein® 7.913, de 7 de dezembro de 1989, dispde sobre a agao civil
publica que visa evitar prejuizos e apurar responsabilidade por danos causados aos
investidores no mercado de valores mobiliarios, conferindo ao Ministério Publico
legitimidade para sua propositura.

Além de inovagdo da matéria®®, seu advento ocorreu em um
momento em que o tema da protecdo de interesses transindividuais estava em
franco desenvolvimento, foi promulgada apenas um ano apés a Constituicado Federal
de 1988, e antes do advento do Cédigo de Defesa do Consumidor.

A Lei n° 7.913/89 resultou da iniciativa da Comissdo de Valores
Mobiliarios, sob presidéncia de Arnold Wald, que encaminhou anteprojeto de lei ao
Ministro da Fazenda Mailson da No&brega. Sua exposicdo demonstrava a

necessidade de se integrar ao sistema juridico brasileiro a tdo importante lei:

[...] para contraditar a ideia de que as agdes individuais sdo caras e de dificil
acesso, por exceléncia aquelas inerentes ao mercado de capitais, em razao
da sua tecnicidade, imperativo que o Ministério Publico e os demais entes
valham-se da legitimidade que lhes foi conferida pela Lei 7.913, de 7 de
dezembro de 1989, e promova medidas judiciais, de oficio ou em virtude de
requerimento da CVM, a fim de evitar prejuizos ou para propiciar o
ressarcimento de danos causados aos titulares de valores mobiliarios e aos
investidores do mercado, quando decorrentes da utilizagdo de informacgao
relevante ainda n&o divulgada (art. 10., Il, da invocada Lei 7.913/89) (apud
PROENCA, 2005, p. 325/326).

Conforme mencionado, referida lei visa evitar prejuizos e promover o
ressarcimento provocado aos investidores no mercado de valores mobiliarios, e ao
mesmo tempo impedir que aqueles que atuem de maneira desvirtuada e abusiva
nesse mercado obtenham ganhos ilegais.

De maneira reflexa, garante o funcionamento de um Mercado de
Capitais solido e seguro para o Estado e coletividade, uma vez que, a transparéncia

e credibilidade do mercado atrai mais investimentos e investidores:

% Conforme ja observado, a Lei de Agao Civil Publica, 7.347/85, tutela 0 meio ambiente, consumidor,
bens e direitos de valor artistico, estético, historico, turistico e paisagistico. Dentre estes bens
juridicos tutelaveis ndo havia nada que pudesse se aproximar da defesa dos investidores de
mercado de valores mobiliarios.
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[...] 1. A crescente pulverizagéo das participagdes acionarias no mercado de
valores mobiliarios possibilitou a criagdo de um tipo especial de consumidor
— que é titular desses valores — minoritario na estrutura de poder da
sociedade, inteiramente despreparado para enfrentar os sofisticados
mecanismos de negociagao em bolsa ou balcdo. 2. Outrossim, os prejuizos
causados a esses investidores por infragbes cometidas nesse mercado,
embora atinjam imediatamente uns poucos identificados, mediatamente
dizem respeito a toda uma massa de individuos que, embora igualmente
lesada, desconhece o direito que possuem de exigir o ressarcimento de
seus prejuizos. 3. Basta atentar, exempli gratia, para o caso de utilizagéo
privilegiada, quando o comprador ou o vendedor de ag¢des ignora a atuagao
de administradores ou de pessoas que constituem os insiders. 4. Em tais
circunstancias, apesar de os prejuizos do investidor isoladamente
considerados serem de pequeno vulto, ndo justificando os custos de uma
demanda judicial, quando somados atingem quantias expressivas,
superiores mesmo ao proveito auferido pelos infratores, desde que
considerada como nexo causal a prépria acdo ou omissado e nao a relacao
juridica resultante do pacto firmado entre compradores e vendedores. 5.
Assim sendo, a defesa dos interesses pertinentes a toda uma classe de
investidores constitui, por sua especial relevancia, no que tange a
normalizagdo do mercado de valores mobiliarios, dever do Estado proteger
os interesses difusos do Elevado numero de pequenos investidores que
nele aplicam suas poupangas (sic) 6. Nessas condi¢cdes, visando ao
atingimento desse desiderato, tendo a honra de submeter a elevada
consideracédo de Vossa Exceléncia o incluso anteprojeto de lei que “dispde
sobre a legitimacdo do Ministério Publico para a propositura de acédo de
responsabilidade por danos causados ao investidor no mercado de valores
mobiliarios”. 7. A medida em foco cumpre seja ressaltado, preenche lacuna
da legislacdo existente, buscando atender aos reclamos que a chamada
“sociedade de massas” vem constantemente exigindo do jurista e da
doutrina, para criarem novos instrumentos de protegdo aos interesses dos
cidadaos, ndo adstritos as agbes do modelo conservador que a legitimagao
para agir pressupde um direito subjetivo do titular. 8. Finalmente,
considerando-se a presenca de interesses de toda uma comunidade,
comete-se ao Ministério Publico a capacidade de agir na defesa do seu
interesse, 0 que se coaduna com o mister que lhe é tradicionalmente
imputado, na condigdo de “fiscal da lei”, qual seja em prol da sociedade
como um todo pela preservacdo dos direitos metaindividuais [...] (apud
ZACLIS, 2007, nota, p. 125-126).

De tal forma, a protecdo de interesse dos investidores podera
revestir-se de relevancia social, quando a grande dispersao dos lesados puder levar
a uma situagao de impunidade dos agentes infratores.

Composta por cinco artigos, a Lei ndo exaure a matéria que tem
como objeto. Seu art. 1°, caput, dispde sobre a legitimidade do Ministério Publico
para a propositura da acao civil publica, e em seus incisos tipifica algumas das

condutas a serem consideradas ensejadoras da agao.
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Em seu art. 2°%® descreve o procedimento para o ressarcimento dos
danos individualmente sofridos pelos investidores, estipulando prazo decadencial de
dois anos para o exercicio do direito.

O art. 3°*" preconiza a aplicagdo subsidiaria da Lei n°® 7.347/85.

Os artigos 4° e 5°°® trazem, respectivamente, a vigéncia da lei a

partir de sua publicacéo e a revogacgao das disposigcdes em contrario.

4.1.1 Dos Interesses/Direitos Coletivos Tutelados pela Lei 7.913/89

A primeira discussao diz respeito a tutela das espécies de direitos ou
interesses mencionados por referida lei.

A Lei n° 7.913/89 deve ser analisada em consonéncia com as
demais normas do ordenamento, para a extracdo da mens legis e indicagcdo da
relevancia juridica da matéria, que justifique a atuagdo ministerial.

Assim, considerando os entendimentos doutrinarios conflitantes,
qual espécie de direito ou interesse a lei em questao efetivamente pretende tutelar?

Para Grinover (2004, p. 763-766) a Lei 7.913/89 foi instituida como
um instrumento para tutela coletiva dos interesses individuais, inspirada no sistema
norte americano das class action for damages. Isso, devido a relevancia social que
justifica a tutela coletiva do tema.

No mesmo sentido, entendeu Gidi (1995, p. 19), que se tratava de
uma acado em defesa dos direitos individuais homogéneos dos investidores no
mercado e capitais, com legitimidade exclusiva do Ministério Publico, ressaltando
que a expressao direitos individuais homogéneos veio posteriormente com o Cddigo
de Defesa do Consumidor.

Para Mancuso (2007, p. 445), num primeiro momento, tratava-se de

uma Acao Civil Publica para defesa de direitos difusos. Contudo, retificou-se o autor

% Art. 2° As importancias decorrentes da condenagao, na agao de que trata esta Lei, reverterdo aos
investidores lesados, na proporgéo de seu prejuizo.
§ 1° As importancias a que se refere este artigo ficarao depositadas em conta remunerada, a
disposicao do juizo, até que o investidor, convocado mediante edital, habilite-se ao recebimento da
parcela que lhe couber.
§ 2° Decaira do direito a habilitagdo o investidor que ndo o exercer no prazo de 2 (dois) anos,
contado da data da publicagdo do edital a que alude o paragrafo anterior, devendo a quantia
correspondente ser recolhida como receita da Uniao.

% Art. 3° A acao de que trata esta lei aplica-se, no que couber, o disposto na Lei n°® 7.347 , de 24 de
julho de 1985.

% Art. 4° Esta Lei entra em vigor na data de sua publicagéo.
Art. 5° Revogam-se as disposi¢cdes em contrario.
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em artigo posterior alegando que a Lei 7.913/89 veio proteger direito individual
homogéneo, nao propriamente direito individual dos investidores, pois as demandas
s&o de ordem coletiva.

Segundo Toledo, a Lei n° 7.91/89 estabelece uma nova espécie de
Acao Civil Publica, justificada pela existéncia de interesse publico na regulacao da

atividade o mercado de capitais:*

O legislador admitiu que as relagdes estabelecidas no mercado de valores
mobiliarios transcendem os interesses imediatos e diretos dos investidores,
das empresas e dos agentes de mercado. [...] Atingem, sempre com ébvias
variagdes de grau, os demais investidores e agentes do mercado de
capitais, a Bolsa de Valores ou mercado de balcao onde foram realizados,
e, por consequéncia, até certo ponto, o mercado de capitais como um todo,
repercutindo, finalmente, na prépria Economia. (TOLEDO, 1991, p. 71)

Por seu turno, Zaclis (2007, p. 153), embora ndo afaste o
ressarcimento de individuos privados, apresenta como principal escopo fazer atuar a
lei, impedido essa que os infratores tirem proveito da violacéo praticada, verificando-
se, destarte, o predominio do objetivo repressivo em relacdo ao escopo
simplesmente indenizatério, guardando a agao pela lei descrita proximidade com
uma public action.

Conclui Zaclis:

Assim, sendo, a nosso ver, embora, na base, os interesses ou direitos
considerados sejam individuais, sua reprodu¢do em massa faz nascer um
interesse difuso na responsabilizagao do causador dos danos. Dizemos ser
difuso tal interesse, por estarem nele presentes as caracteristicas de
indeterminagao e indivisibilidade, as quais autorizam utilizagdo da tutela
coletiva. (ZACLIS, 2007, p.157)

Do posicionamento de Zaclis entende-se que o interesse da

coletividade no desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro qualifica-se como

% Pertinente transcrever os esclarecedores exemplos formulados por Hugo Nigro Mazzilli acerca de
interesse publico e as referidas modalidades de interesses transindividuais: “Ha interesses difusos:
a) tdo abrangentes que chegam a coincidir com o interesse publico (como o do meio ambiente,
como um todo); b) menos abrangentes que o interesse publico, por dizerem respeito a um grupo
disperso, mas que ndo chegam a confundir-se com o interesse geral da coletividade (como o dos
consumidores de um produto); ¢) em conflito com o interesse da coletividade como um todo (como
os interesses dos trabalhadores na industria do tabaco); d) em conflito com o interesse do Estado,
enquanto pessoa juridica (como o interesse dos contribuintes); e) atinentes a grupos que mantém
conflitos entre si (interesses transindividuais reciprocamente conflitantes, como os dos que
desfrutam do conforto dos aeroportos urbanos, ou da animacgdo dos chamados trios elétricos
carnavalescos, em oposicdo aos interesses dos que se sentem prejudicados pela correspondente
poluigéo sonora)”.
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interesse difuso, por atender ao disposto no inciso | do §1° do art. 81 da Lei n°
8.078/1990, e que, ao mesmo tempo, coincide, com o interesse publico, com as
finalidades legais cuja realizac&o foi atribuida a Comissdo de Valores Mobiliarios,
consequentemente, a acao coletiva seria o instrumento apto utilizado na regulagéo
do mercado de capitais sempre que verificar violacdo ao referido interesse da
coletividade no desenvolvimento de mercado de capitais brasileiro.

Porém, a simples aposi¢cao tedrica desta afirmagdo nao permite
solucionar as diversas indagag¢des que atualmente se pdem em face da utilizagéo
deste instrumento.

A primeira observagdo a ser feita € que no mercado de capitais
brasileiro ndo se afigura somente o interesse difuso assim delineado. No &mbito do
mercado de capitais, além do interesse difuso consistente em seu correto e bom
funcionamento, outros interesses transindividuais igualmente legitimos merecerem a
tutela do ordenamento juridico e, assim, a exigirem o sopesamento dos principios
constitucionais.

Em uma andlise mais aprofundada, verifica-se que o objeto da
referida lei ndo se resume necessariamente a reparacao, em decorréncia de direitos
difusos, para alcangcar um bem maior, qual seja, a lisura no funcionamento do
mercado de valores mobiliarios, gerando maiores investimentos nas empresas
privadas e, assim, maior geracdo de emprego e melhor desenvolvimento da
economia nacional. Antes de qualquer coisa, a Lei busca a reparagcao de danos do
grupo de investidores, como os acionistas minoritarios.

A crescente pulverizagao das acdes representativas do capital social
nao pode acarretar a impunidade de seus administradores quando, em razdo de
uma conduta ilicita, milhares de investidores sejam lesados.

Se considerados individualmente os danos dos investidores podem
vir a ser de pequena monta, o que provavelmente desmotivaria uma busca individual
pela reparagcdo dos danos, pois esta ndo se afiguraria compensatoéria, por
conseguinte resultaria na impunidade do individuo infrator.

Assim, € suma importancia a protecdo dos acionistas minoritarios,
seja para evitar prejuizos ou obter ressarcimento de danos causados, como no caso
da Lei 7913/89. Também, a Lei n° 10.303/2001 eminentemente teve como escopo a
maior protecdo dos acionistas minoritarios, por meio de inumeros institutos

modificados, restabelecidos e criados na Lei das Sociedades Anbnimas, como o
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dever de lealdade e de informagao, bem como a responsabilidade civil daqueles que
administram as grandes companhias.

O que se visa com a Lei 7.913/89 é que aqueles que comandam o
destino da companhia e de seu capital, ou mesmo aqueles que simplesmente tém
acesso a informacdes de ordem restrita, possam, em detrimento dos demais, tirar
proveito de situagbes apontadas pelo ordenamento como irregulares, ou seja, a
protecao dos investidores.

Quando a lei refere-se aos titulares de valores mobiliarios, cuida-se
de protecédo a interesse ou direito coletivo Stricto sensu.

No aspecto subjetivo, os titulares dos direitos, no caso os
investidores, sao indeterminados, mas determinaveis, cuja lesdo configura direito
coletivo, ou seja, de todos os investidores indistintamente, mas que afeta cada um
em particular.

Isso significa dizer que ha uma relagao juridica base preexistente a
lesdo ou ameaca de lesdo ao bem juridico, entre os componentes do grupo, ou entre
eles e a parte contraria. Em outras palavras, essa relagdo juridica base é
representada pelo fato de serem acionistas da mesma empresa, ou de possuirem
outros valores mobiliarios da mesma empresa.

No aspecto objetivo, o direito coletivo protege um objeto ou bem
juridico indivisivel, ndo pertencendo a um investidor individual em particular, mas a
todos em conjunto e simultaneamente. No caso, isso significa que uma unica ofensa
a companhia ou empresa que gere a falta de credibilidade e a desvalorizacao de
seus valores mobiliarios, perante o mercado de capitais prejudica a todos, ao passo
que uma solucéo do problema e sua valorizacdo a todos beneficiam “°.

Observa-se assim, que nesse aspecto a Lei 7.913/89 tutela
interesses ou direitos coletivos Stricto sensu e nao apenas de direitos difusos.
Embora, na base sejam individuais, trata-se de um direito indivisivel, concernentes a
um grupo de pessoas ligadas entre si ou com a parte contraria por uma relagao

juridica base preexistente, qual seja, o fato de serem possuidores de valores

%0 Na lei das S/A, Lei 6.404/76, é prevista a agédo social de responsabilidade civil que tem por objeto a
reparacao do dano diretamente sofrido pela sociedade. Sua titularidade compete a companhia e
podera ser proposta pela prépria sociedade (ut universi), ou podera ser proposta pelos acionistas,
a chamada agao ut singuli, que apresenta duas modalidades, uma proposta pelos acionistas na
condicdo de substitutos processuais originarios, disposta no artigo 159, §4 da lei, e a proposta
como substitutos processuais derivados, art. 159, §3 da lei das S/A .
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mobiliarios da mesma empresa, e cuja determinagao da titularidade é possivel, uma
vez que € atribuido aquele que € possuidor do valor mobiliario.

No que concerne ao tratamento dado pela lei, aos investidores do
mercado de capitais de uma forma em geral, tem-se que o objeto é divisivel, nesse
caso estar-se-ia diante de direitos individuais homogéneos, e nao coletivos.

Considerando os conceitos ja exarados em capitulo anterior tem-se
a seguinte situagao:

Quanto ao aspecto subjetivo, ha um grupo determinado de pessoas
a que diz respeito o interesse, ou seja, sao direitos subjetivos individuais dos
investidores tratados de forma coletiva, em razdo da origem comum, qual seja
investirem no mercado de capitais.

No aspecto objetivo, o objeto ou o bem juridico tutelado é divisivel,
ou seja, os investidores sao titulares de um mesmo direito individual homogéneo,
mas o resultado real da violagao € diverso para cada um e sera determinado em
liquidagao de sentenca.

Assim, os direitos e ou interesses que a Lei 7.913/89 pretende

tutelar sao direitos coletivos Stricto sensu e direitos individuais homogéneos.

4.1.2 Das Condutas Autorizadoras da Agao Coletiva

A Lei 7.913/89, em seu artigo 1°, preconiza as condutas que

poderao ser objeto da agéo:

Art. 1°. Sem prejuizo da acado de indenizagdo do prejudicado, o Ministério
Publico, de oficio ou por solicitagdo da Comissao de Valores Mobiliarios -
CVM adotara as medidas judiciais necessarias para evitar prejuizos ou obter
ressarcimento de danos causados aos titulares de valores mobiliarios e aos
investidores do mercado, especialmente quando decorrerem de:

| - operagao fraudulenta, pratica ndo equitativa, manipulagdo de pregos ou
criagdo de condigdes artificiais de procura, oferta ou preco de valores
mobiliarios;

Il - compra ou venda de valores mobiliarios, por parte dos administradores e
acionistas controladores de companhia aberta, utilizando-se de informagao
relevante, ainda ndo divulgada para conhecimento do mercado ou a mesma
operagao realizada por quem a detenha em razdo de sua profissdo ou
fungdo, ou por quem quer que a tenha obtido por intermédio dessas
pessoas;

lll - omissdo de informacéo relevante por parte de quem estava obrigado a
divulga-la, bem como sua prestacdo de forma incompleta, falsa ou
tendenciosa.
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No caput do artigo 1° verifica-se o carater meramente exemplificativo
do rol, visto que o legislador utiliza a expressao “especialmente quando decorrerem
de”, antecedendo a enumeracgéo legal das condutas.

Em seu inciso |, sdo previstas diversas condutas: a “pratica nao
equitativa”, as “condigdes artificiais de demanda, oferta ou preco”, a “operagao
fraudulenta”, a “manipulacdo de precos”. Referidas contas estdo conceituadas na
Instrugcédo n°. 8 da CVM, datada de 1979:

a) condicbes artificiais de demanda, oferta ou prego de valores mobiliarios
aquelas criadas em decorréncia de negociagbes pelas quais seus
participantes ou intermediarios, por acdo ou omissao dolosa provocarem,
direta ou indiretamente, alteracdes no fluxo de ordens de compra ou venda
de valores mobiliarios;

b) manipulagdo de precos no mercado de valores mobiliarios, a utilizagao de
qualquer processo ou artificio destinado, direta ou indiretamente, a elevar,
manter ou baixar a cotagdo de um valor mobiliario, induzindo, terceiros a
sua compra e venda,;

c) operacgéo fraudulenta no mercado de valores mobiliarios, aquela em que
se utilize ardil ou artificio destinado a induzir ou manter terceiros em erro,
com a finalidade de se obter vantagem ilicita de natureza patrimonial para
as partes na operagéo, para o intermediario ou para terceiros;

d) pratica nao equitativa no mercado de valores mobiliarios, aquela de que
resulte, direta ou indiretamente, efetiva ou potencialidade, um tratamento
para qualquer das partes, em negociagbes com valores mobiliarios, que a
coloque em uma indevida posi¢ao de desequilibrio ou desigualdade em face
dos demais participantes da operacgao. (sic)

No inciso Il, do artigo 1°, é prevista a conduta do insider trading,
evidenciada pela compra ou venda de valores mobiliarios, com o uso de informacoes
privilegiadas, e ainda nao divulgadas ao mercado, realizada por parte de
administradores, acionistas controladores, ou por quem detenha a informacdo em
razao da profissdo ou fungdo exercida perante a empresa. Tais condutas ao
privilegiar pessoas que, por se encontrarem em situagdes especiais (dentro do
ambito dos controladores e dos envolvidos profissionalmente com a companhia), e
possuirem informacdes que deveriam ser publicas, ou possuirem essas informacgdes
antecipadamente, beneficiam-se em detrimento dos demais participantes do
mercado, acabam por romper com o equilibrio do mercado.

O inciso Ill, da Lei 7.913/89, trata da “omissdo de informagao
relevante por parte de quem estava obrigado a divulga-la, bem como sua prestagéo
de forma incompleta, falsa ou tendenciosa”. Ressalta-se que o dever de prestacao
de informacdes (disclosure) corretas, claras e ostensivas é de preocupagado nao sé

do legislador, que impds o dever de informacao e de lealdade aos administradores
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da companhia, como também da CVM que em inumeras instrugdes, como a 358 de
trés de Janeiro de 2002, em seu artigo 2°, prevé o dever de informar por parte dos

controladores e administradores da Companhia.

4.1.3 Da Legitimidade para Propositura da Agao

O art. 1° da Lei n® 7.913/89, de forma expressa, confere legitimidade
ao Ministério Publico para o ajuizamento da acédo para tutela coletiva de direitos
individuais dos “titulares de valores mobiliarios” e dos “investidores do mercado”.

Contudo, ha uma discuss&o com relagéo a legitimidade apresentada
na Lei 7.913/89, qual seja, a constitucionalidade da legitimidade conferida ao
Ministério Publico para atuagao na defesa de interesses individuais homogéneos.

Mancuso sustenta que a relevancia social do tema foi dada pela
prépria lei, ao reconhecer o tema como passivel de protegcédo pelo Ministério Publico.
Aduz o autor, ao comentar as Leis 7.853/89 e 7.913/89:

Definindo, assim, o contexto juridico da tutela (deficientes e participantes do
mercado de capitais), passam tais interesses a receber da ordem juridica a
concreticidade necessaria a sua defesa judicial. Antes da entrada em vigor
dessas leis, portanto, ndo poderia o MP, sob qualquer pretexto, arvorar-se
tutor de tais interesses, pelo simples fato de que antes de sua vigéncia eles
ndo eram reconhecidos como interesses juridica e jurisdicionalmente
defensaveis. (MANCUSO, 2007, p. 115-116)

Questiona-se constitucionalidade do dispositivo que confere a

legitimidade ministerial. De fato, em seu art. 129 a Constituicdo Federal dispée:

Art. 129 — Sao fungdes institucionais do Ministério Publico:

[...] Il - promover o inquérito civil e a agao civil publica, para a protegao do
patriménio publico e social, do meio ambiente e de outros interesses difusos
e coletivos;

Observa-se que a Constituicdo somente prevé a protecdo dos
direitos ali elencados, ou outros interesses difusos e coletivos.

Ocorre que, como analisado anteriormente, o direito constante da
Lei n°® 7.913/89, além de coletivo Stricto sensu pode ser interesse eminentemente
individual, ainda que homogéneo, e de acordo com o texto constitucional n&o teria

sido alcancgado pela protecdo do Ministério Publico.
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Ainda, o inciso IX do 129 da CF, preconiza que cumpre ao Ministério
Publico “exercer outras fungdes que lhe forem conferidas, desde que compativeis
com sua finalidade, sendo-lhe vedada a representagcédo judicial e a consultoria
juridica de entidades publicas”.

Destaca-se também o art. 127 da Magna Carta que traz as

finalidades daquele 6rgéo, dispondo:

Art. 127 — O Ministério Publico ¢ instituicao permanente, essencial a fungéo
jurisdicional do Estado, incumbindo-lhe a defesa da ordem juridica, do
regime democratico e dos interesses sociais e individuais indisponiveis.

Referidos dispositivos constitucionais s&o utilizados tanto para negar
a legitimidade ao Ministério Publico para a propositura da agao civil publica da Lei n°
7.913/89, utilizando-se de uma interpretacao restritiva da Constituicado Federal, como
para defender a atuag&o ministerial.

Defende Sérgio Bermudes (2006), que a Constituicdo Federal, em
seu art. 129, lll, restringiu a legitimidade do Ministério Publico a defesa de direitos
difusos e coletivos de tal forma que lei infraconstitucional, dentre as quais a Lei
7.913/89, nao poderia atribuir ao Ministério Publico competéncia adicional que a
Constituicdo nao Ihe concedeu.

Ademais, ndo se aplicaria os disposto nos artigos 127 e 129, IX
posto que os referidos dispositivos afirmam ser da finalidade do Ministério Publico
apenas os interesses sociais e os individuais indisponiveis e os direitos tutelados
pela Lei 7.913/89. Na concepcdo do autor (SERGIO BERMUDES, 2006) n3o
poderdo ser considerados como interesses sociais, ja que constituem parte de uma
relagdo juridica individual e privada, além de apresentarem carater patrimonial
disponivel.

Assim, os direitos a reparacao dos danos sofridos apresentados pela
lei sdo de interesses eminentemente individuais, mesmo que homogéneos, nao
sendo de competéncia do Ministério Publico, por falta de previsdo expressa na
Constituicado Federal.

Observa-se que nesse viés o texto constitucional teria alcangado o
sentido estrito de interesses difusos e coletivos, excluindo o conceito de interesses

individuais homogéneos. Além de restringir as consequéncias dos danos aos
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investidores no mercado de valores mobiliarios ao ambito privado e individual,
negando a existéncia de qualquer outro interesse, de ambito geral ou coletivo.
Em entendimento contrario, Zaclis defende que a questdo deve,

primeiramente, ser examinada sob enfoque processual, afirmando que:

O correto equacionamento do problema, no nosso modo de entender, ndo
passa pela discussdo da constitucionalidade ou da legalidade da
legitimagcao do MP para a defesa de interesses individuais homogéneos
propriamente ditos. O que sucede é que, verificando a ocorréncia de uma
conduta antijuridica que atinge uma expressiva quantidade de pessoas, se
consubstancia um interesse difuso na obtencdo da necessaria tutela
jurisdicional. A legitimac¢ao do MP existe em fungao desse interesse difuso e
s6 por isso. Nesse momento, os ftitulares dos direitos lesados séao
indeterminados, sendo certo que a coletivizagdo da tutela gera uma
indivisibilidade quanto ao interesse na sua obtencao, caracteristicas essas
tipicas dos interesses difusos. (ZACLIS, 2007, p. 155)

Conclui Zaclis (2007, p. 171) que a pertinéncia tematica € de suma
relevancia para o estudo da matéria, de modo que o objeto da prote¢cdo deve ser
tema relacionado a atuagao ministerial, qual sejam, os interesses difusos, que dizem
respeito a dignidade, a protecao dos interesses econémicos, legitimam a atuagao do
Ministério Publico para a Lei 7.913/89.

Contudo, demonstrou-se que a lei ndo tutela propriamente direitos
difusos. Na verdade, justifica-se a atuagdo do Ministério Publico, primeiro o fato da
Lei tutelar direitos e interesses coletivos, conforme demonstrado.

E, mesmo no que tange a tutela dos direitos e interesses individuais
homogéneos, entende Mazzilli (2006, p. 582) ser cabivel a atuagdo ministerial para a
defesa de interesses individuais homogéneos sempre que a lesdo verificada tiver
uma expressao social, “‘quando o interesse seja indisponivel ou quando seja tal a
abrangéncia ou dispersdo de lesados que sua atuacdo de torne proveitosa para a
sociedade, ou seja, quando a defesa do interesse tenha carater social’.

Segundo ZAVASCKI a legitimagao do Ministério Publico decorre, no
caso, da atribuicdo para defender interesses sociais, que lhe foi conferida pela Carta

Magna:

E de interesse social a defesa desses direitos individuais, ndo pelo
significado particular de cada um, mas pelo que a lesdo deles, globalmente
considerada, representa em relagcdo ao adequado funcionamento do
sistema financeiro, que é, segundo a prépria Constituigdo, instrumento
fundamental para promover o desenvolvimento equilibrado do Pais e servir
aos interesses da coletividade (art. 192). Com isso se conclui que a
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legitimacao do MP, para a defesa de direitos individuais dos consumidores e
dos investidores no mercado financeiro, estabelecida nas Leis n. 6.024/74,
7.913/89 e n. 8.078/90, é perfeitamente compativel com a sua incumbéncia
constitucional de defender os interesses sociais, imposta pelo art. 127 da
Constituicdo. Em todos os casos, ressalte-se, a legitimagdo tem em mira
apenas a obtencao de sentenga condenatéria genérica. A atuacao do MP se
da em forma de substituigdo processual e é pautada pelo trato coletivo e
impessoal dos direitos subjetivos lesados. E € nesta dimensao, e somente
nela, que a defesa de tais direitos — divisiveis e disponiveis — pode ser
promovida pelo MP sem ofensa a Constituicdo. (ZAVASCKI, 1995, p. 158)

N&o ha qualquer obice quanto a legitimagdo do Ministério Publico
para propositura da agao descrita na Lei 7.913/89.

Conforme ja comentado, os interesses ou direitos tutelados por
referida Lei sdo coletivos Stricto sensu e individuais homogéneos, mesmo que haja
controvérsia quanto sua aplicagao aos direitos individuais homogéneos, ndo ha que
se falar em dbices com relagdo a legitimidade do Ministério Publico para propositura
de acdo que proteja interesse ou direito coletivo, visto que a Constituicdo
expressamente assim dispde, no art. 129, inciso lll.

Mesmo no que diz respeito aos direitos individuais homogéneos, ha
que se observar que a Constituicdo Federal foi promulgada antes do Cdédigo de
Defesa do Consumidor, sendo que a terminologia interesses individuais
homogéneos somente apareceu com a promulgacado deste ultimo instituto, como
desmembramentos do termo interesse difuso e coletivo, portanto, a expressao
interesse individual homogéneo nao poderia constar do texto constitucional, sendo,
contudo, contemplados e protegidos pelo art. 129, inciso Ill da CF, ainda que n&o
expressamente.

Ademais, considerando o disposto nos art. 129, IX e art. 127 da
Magna Carta é possivel a atuagdo do Ministério Publico visto que |he é atribuido o
exercicio de qualquer funcdo desde que compativel com suas finalidades, no caso
as disposicdes particulares e individuais que tenham relevancia social, consideradas
de interesse social, justificando a atuagao ministerial (art. 129, 11l da CF).

Outra questdo conflitante, ndo menos importante, em relagdo a
legitimidade ativa para propor esta Agéo Civil Publica, prevista na Lei 7.913/89", diz

respeito se ela esta restrita ao Ministério Publico, ou devera ser ampliada.

4 Hugo Nigro Mazzilli assevera que: “Negar a iniciativa dos co-legitimados para a ag&o civil publica
ou coletiva nessas hipoteses seria 0 mesmo que olvidar os pressupostos e objetivos da legitimacao
extraordinaria em defesa de interesses transindividuais” (2004, p. 555).
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Cappelletti e Garth (1998, p. 43) relataram que para a defesa dos
interesses difusos € mais comum sua atribuicdo ao Estado, deste modo verificando-
se a relutancia em se conferir ao individuo a legitimidade para tanto. Contudo, a
atribuicdo, de tal tarefa ao Ministério Publico, muitas vezes ndo se mostrou
satisfatéria, quando se trata da defesa dos chamados novos direitos, pois por vezes
requerem-se conhecimentos técnicos, especificos, em areas nao juridicas e, ao
orgao ministerial, faltaria referida especializagéo.

Quanto a atribuicdo de referida legitimidade a 6rgdos ou agéncias
publicas especializadas, limitacdes de outra ordem devem ser consideradas,

segundo os autores:

Os departamentos oficiais inclinam-se a atender mais facilmente a
interesses organizados, com énfase nos resultados de suas decisdes, e
esses interesses tendem a ser predominantemente os mesmos interesses
das entidades que o 6rgao deveria controlar. Por outro lado, os interesses
difusos, tais como os dos consumidores e preservacionistas, tentem, por
motivos ja& mencionados, a ndo ser organizados em grupos de pressao
capazes de influenciar essas agéncias (CAPPELLETTI e GARTH, 1988. p.
48-73).

Entretanto, no art. 3° da referida lei esta prevista a aplicacdo dos
dispositivos da Lei n° 7.347/85, determinando, assim, uma interpretacao sistematica
dos diplomas legais, o que permite que a regra de legitimag&o ativa do art. 5° da Lei
n°® 7.347/85 seja aplica a agao coletiva prevista na lei n° 7.913/89.

Ensina Toledo:

Ao atribuir legitimacao ativa ao Ministério Publico, o legislador nada mais fez
que pOr em pratica expresso preceito da Constituicho Federal, que
menciona, entre as fungdes institucionais do Ministério Publico, a promogao
do inquérito civil e da agéo civil publica ‘para a prote¢cdo do patrimdnio
publico e social, do meio ambiente e de outros interesses difusos e
coletivos’ (art. 129, Ill). Foi além no entanto, uma vez que a Constituicao
acrescenta, no § 1.° do mencionado art. 129, que a legitimidade prevista no
inc. lll do dispositivo, ‘ndo impede a de terceiros, nas mesmas hipéteses,
segundo o dispositivo nesta Constituicdo e na lei’. Como se vé, a norma
constitucional remete a legislacdo ordinaria, estabelecendo, no entanto, a
regra da nao-exclusividade da legitimacéao, por sinal elogiada pela doutrina.
Na Lei 7.913/89, no entanto, o legislador deixou de dispor acerca da
legitimagao concorrente de terceiros para a propositura da agéo civil publica.
Tratando-se, como foi visto, de matéria pertinente ao dmbito da lei ordinaria,
pode-se dai inferir que a intengado do legislador foi a de atribuir ao Ministério
Publico, em principio exclusivamente, legitimidade para propor a agao civil
publica. Nao se pode, no entanto, afastar de plano a possibilidade de, por
aplicacédo extensiva da norma do art. 5° da Lei 7.347/85 (o recurso a esse
diploma é explicitamente admitido pelo art. 5.° da Lei 7.913/89), ser a agao
proposta por uma das pessoas relacionadas no citado dispositivo.

(TOLEDO, 1991, p. 72)
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No mesmo sentido, para Proenca apud Zaclis (2007, p. 144), a
legitimidade deveria ser estendida a outros entes, ampliando-se o rol de legitimados
a protecao dos investidores, incluindo-se, principalmente a Comissdo de Valores
Mobiliarios, a Bolsa de Valores e associagcdes de defesa de investidores e
consumidores.

Em que pese, Zaclis (2007, p. 169) afirmar que restringir a
legitimagao para a propositura de agdes coletivas na defesa dos investidores nao é
adequado, uma vez que, em determinadas situacbes apresentar-se-iam outras
pessoas também aptas a exercer a representacdo adequada de tais interesses*?. O
autor entende (ZACLIS, 2007, p. 170) que a legitimidade para propositura da acéo
na Lei 7.913/89 é restrita ao Ministério Publico, ndo podendo ser aplicada a ela o
artigo 5°. da Lei 7.347/85 que legitima outras entidades para agir no caso, pois, a
aplicagao subsidiaria da Lei 7.347/85, prevista no artigo 3° da Lei 7.913/89 restringe-
se aos casos em que ela for omissa, e no caso da legitimacao a lei foi expressa ao
atribuir legitimagdo para agir ao Ministério Publico, ndo ha omissdo, ndo havendo
omissdo nao ha porque aplicar-se subsidiariamente o disposto na Lei 7.347/85.
Conclui o autor (ZACLIS, 2007, p. 170): “Assim sendo, so de lege ferenda se podera
cuidar da extenséo da legitimagéo para agir a outros entes”.

Mancuso ao tratar da efetividade na protecdo dos mencionados

interesses discorre:

Essa atuagao assim concorrente e disjuntiva harmoniza-se, de resto, com a
diretriz estabelecida na Constituicdo Federal, pela qual a legitimacéo
reconhecida ao Ministério Publico na tutela aos interesses metaindividuais
‘ndo impede a de terceiros, nas mesmas hipoteses, segundo o disposto
nesta Constituicao e na lei (1°, do art. 129)”. (MANCUSO, 2007, p. 248)

Segundo o autor, a solucdo que melhor se apresenta é a
combinagao entre a legitimidade de agéncias governamentais, do Ministério Publico
e das associagbes. Este € o tratamento conferido atualmente pelo legislador a

questado, ou seja, legitimidade concorrente e disjuntiva, que atende ao disposto no

*2 Somos de parecer, contudo, que restringir-se a legitimacao ativa ao Ministério Publico, tal como faz
a Lei 7.913/89, nao corresponde a melhor solugéo, até porque, dependendo das circunstancias,
podera ele ndo ser um representante adequado. Entendemos que a legitimagao deve ser estendida
também a Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) — de modo a facultarse- lhe atuagéo idéntica a
da sua congénere estadunidense, a Securities and Exchange Commision (SEC) -, assim como a
integrantes da iniciativa privada, sejam individuos, sejam associagdes de defesa de investidores,
atribuindo-se ao juiz, na esfera de seu poder discricionario, a escolha do representante adequado.
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art. 129, §1° da Carta Magna. (MANCUSO, 2007, p. 228-247) nao deixa de
relacionar a especializagdo dos 6rgaos e das agéncias governamentais como uma
vantagem, sem deixar de indicar a possibilidade de crescente burocracia e sua
consequente morosidade como desvantagens de se atribuir a defesa dos interesses

difusos aos mencionados 6rgaos.

4.1.4 Da Sentencga no Processo Coletivo e na Lei 7.913/89

Sentencga coletiva é aquela exarada no bojo de uma acgao coletiva,
onde se discutem interesses transindividuais, sejam difusos, coletivos ou individuais
homogéneos. Tecnicamente, abarca o conceito trazido no artigo 162, paragrafo 1,
do Cddigo de Processo Civil, no sentido de que “é o ato do juiz que implica alguma
das situacbes previstas nos arts. 267 e 269 desta lei”.

A sentenca proferida em acdo coletiva apresenta poucos tragos
distintos daquela exarada em agéo individual.

No processo coletivo, ao contrario do processo individual, onde se
litigam direitos individuais, os efeitos da decisdo transcendem as partes formais da
relagdo processual, para atingir a uma coletividade de pessoas. Portanto, quanto
mais ampla a lesdo ou o grupo de lesados, maior sera o campo de abrangéncia da
sentenca coletiva.

Percebe-se que nas leis que cuidam dos direitos transindividuais
poucas sao as disposi¢cdes sobre o0 comando sentencial.

Na verdade, sdo as regras de indole individual da codificagdo
processual que socorrem o direito coletivo naquilo que houver compatibilidade (art.
90 Cdbdigo de Defesa do Consumidor). Trata-se de regras de adaptagdo ao
microssistema repleto de principios que requerem interpretacdo adequada das
disposigdes do Codigo de Processo Civil.

No processo coletivo as circunstancias do interesse tutelado
determinam as peculiaridades da sentenca.

Ressalta-se que na discussao de direitos essencialmente coletivos,
o tratamento diferenciado € motivado pela esséncia de indisponibilidade dos
mesmos.

Todavia, no caso dos direitos individuais homogéneos, ainda que

disponiveis, a relevancia para o Direito de solucionar coletivamente os conflitos se
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identifica com diversos mandamentos descritos na lei principioldgica do consumidor
e demais leis coletivas, dentre os quais 0 amplo acesso a justica e a necessidade de
que o processo seja eficaz e justo.

Ndo ha qualqguer mudanca em relagdo a conceituagao dos
pronunciamentos judiciais, a divisdo em definitiva ou terminativa, segundo o
conteudo da sentenca, ou no que se refere aos seus elementos.

Ainda, nado ¢é diferente sobre a questdo da necessidade de
fundamentagéo, bem como, devem conter relatério, contendo os nomes das partes,
a suma do pedido e da resposta do réu, bem como o registro das principais
ocorréncias havidas no andamento do processo, e dispositivo, em que o juiz
resolvera as questdes a ele submetidas.

Segundo o texto da Lei da Ag¢ao Civil Publica a sentenga podera ser
mandamental e executiva (art.11), mas na maioria das vezes ela € condenatéria (art.
13). Conforme a Lei 7.347/85 o pedido pode ser cumulado para prestagéo ou nao de
algum fato (fazer ou n&o fazer) e pedido de indenizag&o pecuniaria.

Como regra a agao que tiver por objeto a condenagcdo em dinheiro
pressupde necessariamente que o dano ja ocorrera e que por iSsO nao seria
possivel o restabelecimento do status quo ante.

Assim, o pedido deduzido na acdo € de cunho condenatdrio, pois
nela o requerente buscara que a sentenga declare a existéncia da relagéo juridica
(declaratdria), mas com regra sancionadora contra o requerido (condenatéria).

Por sua vez, quando o autor buscar o provimento jurisdicional
fundado em uma obrigacdo de fazer ou n&o fazer, o objeto do pedido é de cunho
cominatério, mandamental, visando, portanto, a uma tutela especifica de um
interesse transindividual.

Todavia, o que se extrai da leitura do art. 83 do Cddigo de Defesa do
Consumidor, no que se refere a natureza da sentenca proferida em processo
coletivo, para a defesa dos direitos coletivos, quaisquer acdes podem ser utilizadas.
Por consequéncia, todos os tipos de sentenga (declaratdria, constitutiva ou
condenatdria, seja com eficacia mandamental ou executiva), poderao ser
pronunciados para a solu¢gao de um conflito de ordem coletiva.

Imperioso mencionar que o art. 3° da Lei da Agéo Civil Publica que,

nada obstante aparentar limitativo as hipoteses de condenacdo em dinheiro ou o
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cumprimento de obrigacao de fazer ou nao fazer, ndo afasta a incidéncia de demais
pedidos e, por consequéncia, tipos de sentencga.

Com o advento do art. 84 do Codigo de Defesa do Consumidor
tornaram-se frequentes sentencas que ostentam eficacia mandamental, por conter
uma ordem para cumprimento imediato do preceito, ou executiva Lato sensu, onde
se evidenciam medidas capazes de compelir ao cumprimento da condenacao,
independentemente de execucdo. Nao ha impedimento na lei para formulagado de
pedidos de outra natureza.

Conforme ja exarado, o caput do art. 1° da Lei 7.913/89 traz as
expressdes em evitar prejuizos ou obter ressarcimento pelos danos causados,
pressupondo evitar danos materiais e pagamento de uma indenizagao pelos danos
causados pela violagao do direito de um dos bens juridicos tutelados.

Ao referir-se ao termo evitar prejuizos, pode-se estar diante de uma
sentenca de cunho cominatério. A hipotese trata de um facere ou non facere,
evitando-se a ocorréncia do dano, estabelecendo a parte uma obrigagao de fazer ou
de nao fazer, para se remover o risco alegado pelo autor e quando presentes no
processo motivos suficientes e autorizadores para a medida.

Quando se refere a obter ressarcimento pelos danos causados,
pode-se afirmar que a sentenca sera declaratéria, pois reconhecera se certo fato, ato
ou situagdo existiu ou ndo e, ainda, condenatoria, pois tem como por objeto a
condenacao em dinheiro para ressarcimento dos danos.

Cumpre salientar, que a sentenga, que condena o réu ao pagamento
da indenizacdo pelos danos causados pela violagdo do direito de um dos bens
juridicos tutelados, deve observar a possibilidade dessa indenizagao se verificar ndo
s6 no aspecto ressarcitério, recompondo o prejuizo sofrido, mas também punitivo, no
sentido pedagogico de se desestimular a reincidéncia de condutas nao
recomendadas, inibindo, demais atos que importem na violacdo aos direitos

tutelados.
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4.1.5 Da Coisa Julgada no Processo Coletivo e na Lei 7.913/89

A coisa julgada individual caracteriza-se por ser inter partes e pro et
contra®®. O fendmeno tradicional da coisa julgada, analisado no ambito das acdes
coletivas, ganha nova dimensdo e contornos diferenciados, se comparados ao
regime observado no campo das ag¢des individuais.

Cumpre assinalar, de inicio, que a disciplina da coisa julgada nas
acdes coletivas passa pela interagao das normas da Lei da Acao Civil Publica e do
Cddigo de Defesa do Consumidor, que juntos, formam um microssistema para a
tutela dos interesses transindividuais.

Apregoando que a coisa julgada, nas agdes coletivas, se da
segundo o resultado do processo (secundum eventum litis), Mazzilli, sintetiza a

questao em trés regras basicas:

a) em caso de procedéncia, havera coisa julgada. Assim, o comando
contido na sentenca sera imutavel erga omnes, ou seja, contra todos. Isso
significa que nem as proprias partes da acdo civil publica originaria (co-
legitimado ativo versus causador do dano) nem quaisquer outros co-
legitimados ativos, nem quaisquer outras pessoas, tenham ou n&o tomado
parte efetiva no processo de conhecimento, - ninguém, enfim, podera
discutir em juizo, novamente, os mesmos fatos;

b) em caso de improcedéncia por qualquer motivo que nao a falta de
provas, também havera coisa julgada. Assim como na hipétese da letra
anterior, o decisum sera imutavel erga omnes;

c) em caso, porém, de improcedéncia por falta de provas, ndo havera coisa
julgada; outra acdo podera ser proposta, com base em nova prova. Essa
nova acao, fundada em nova prova, podera ser ajuizada pelo mesmo autor
que tinha proposto a agao de conhecimento anterior, ou por qualquer outro
co-legitimado. (MAZZILLI, 2006, p. 419)

A esse respeito, cabe aqui fazer mencao ao disposto no artigo 16 da
Lei da Acdo Civil Publica, incluido através da Lei n. 9494/97, que atualmente
disciplina que “a sentencga civil fara coisa julgada erga omnes, nos limites da
competéncia territorial do 6érgdo prolator, exceto se o pedido for julgado
improcedente por insuficiéncia de provas, hipotese em que qualquer legitimado
podera intentar outra agdo com idéntico fundamento, valendo-se de nova prova’.

Tal dispositivo foi incluido através de uma medida provisoria oriunda
do Poder Executivo, com vistas a promover a limitagdo dos efeitos da coisa julgada a

competéncia territorial do 6rgao judicial prolator.

*3 Pro et contra, porque ocorre tanto para o beneficio do autor, com a procedéncia da demanda que
confirma a sua pretens&o, como em seu prejuizo, com a declaragéo negativa de seu direito.
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A priori, salienta-se que houve confusdo do legislador que desejou
fazer uma ligacao entre coisa julgada e competéncia territorial, sem se atentar que
tal medida é totalmente incompativel com o regime das agdes coletivas.

Segundo, esqueceu-se o legislador que o Cddigo de Defesa do
Consumidor, aplicavel em conjunto com a Lei da Ag¢ao Civil Publica, na tutela dos
interesses transindividuais, disciplina, da mesma maneira que dispunha
originariamente a Lei da Agéo Civil Publica, toda a sistematica da coisa julgada nas
acgdes coletivas. Para tanto, basta verificar o contido nos artigos 90 e 103 do Cddigo
Consumerista. E tais dispositivos nao foram alterados pela Lei n. 9494/97,
mantendo-se integros e passiveis de aplicagdo a todo o sistema das acgdes coletivas.

Assim, ainda que o legislador tenha desejado limitar os efeitos da
coisa julgada nas agdes coletivas a competéncia territorial do érgéo prolator, néo
conseguiu, por forca da aplicagdo hermenéutica de referidos dispositivos do Codigo
de Defesa do Consumidor.

Mas, o sistema da acao popular também néo foi alterado pela Lei n.
9494/97. Assim, caso seja proposta uma agao popular, os efeitos da coisa julgada
nao sofrerdo qualquer limitagdo pela competéncia territorial do 6rgao prolator. Sabe-
se que pode haver reuniao de processos no caso de uma agao civil publica e uma
agao popular contiverem o mesmo objeto e a mesma causa de pedir. Estariamos,
entdo, diante de uma incongruéncia do sistema, uma, a ag¢ao civil publica, com os
efeitos da coisa julgada limitados pela competéncia territorial do juizo, outra, a agéao
popular, néo.

Diante disso, considera-se ineficaz referido entendimento restritivo
aos efeitos extensivos da coisa julgada nas agdes coletivas.

Os fins colimados pela adogao do sistema das agdes coletivas no
ordenamento juridico patrio ndo conseguiriam ser atingidos se fosse adotada a
sistematica tradicional da coisa julgada produzida nas ag¢des individuais.

A tutela coletiva dos interesses transindividuais ndao pode ser
limitada as partes formais do processo, mas deve transcendé-las, para o fim de
alcancar a coletividade a ser atingida pelos efeitos da decisao.

Ponderando sobre o tema, Mazzilli, faz a seguinte colocaggo:
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Se, de acordo com a teoria classica, a coisa julgada significa a imutabilidade
daquilo que foi definitivamente decidido, limitadamente as partes do
processo, entdo de que adiantariam as acdes civis publicas e coletivas? Se
a coisa julgada no processo coletivo ficasse classicamente limitada apenas
as partes formais do processo onde foi proferida, entdo qualquer co-
legitimado poderia propor novamente a mesma agéo, discutindo os mesmos
fatos e fazendo o mesmo pedido... Se a coisa julgada no processo coletivo
ndo ultrapasse as barreiras formadas pelas préprias partes formais do
processo de conhecimento, de que adiantaria formar-se um titulo executivo
que néo iria sequer beneficiar os lesados individuais, que ndo foram parte
no processo? (MAZZILLI, 2006, p. 419)

Em seguida, Mazzilli bem disciplina como se dara a extensdo dos

efeitos da coisa julgada na tutela dos interesses transindividuais:

a) interesses difusos: a sentenca transitada em julgado sera imutavel erga
omnes, exceto se a improcedéncia decorrer de falta de provas, caso em que
outra acdo podera ser proposta com nova prova. Em hipétese alguma a
coisa julgada prejudicara interesses individuais diferenciados, nem mesmo
em caso de improcedéncia por motivo outro que ndo a falta de provas. A
sentenga de procedéncia beneficiara lesados individuais, reunidos por
interesses homogéneos, no que diz respeito ao reconhecimento da
existéncia da leséo coletiva. [...]

b) interesses coletivos: a sentenca sera imutdvel ulfra partes, mas
limitadamente ao grupo, categoria ou classe de lesados, exceto se a
improcedéncia se der por falta de provas, caso em que outra agao podera
ser proposta com base em nova prova. Para beneficiar-se da coisa julgada
formada em agao coletiva, o autor da agao individual devera ter requerido
oportunamente sua suspensdo; seus interesses individuais nédo serao
prejudicados por eventual improcedéncia na a¢ao coletiva, nem mesmo se a
improcedéncia se fundar em motivo outro que nao a falta de provas. [...]

c) interesses individuais homogéneos: a sentenca sera imutavel, com
efeitos erga omnes s6 em caso de procedéncia, e beneficiara vitimas e
sucessores. Para beneficiar-se da coisa julgada formada em agao coletiva,
o autor de acdo individual devera ter requerido oportunamente sua
suspensao. No caso, essa extensao so ocorrera in utilibus, isto €, se houver
procedéncia. Havendo improcedéncia, os lesados individuais que nao
intervieram no processo coletivo como assistentes litisconsorciais poderédo
propor ac¢des individuais; ndo na hipétese contraria. [...] (MAZZILLI, 2006, p.
422)

Percebe-se que o Cddigo de Defesa do Consumidor consagra a
coisa julgada secundum eventum probationis para agdes coletivas que versam sobre
direitos difusos ou coletivos Stricto sensu. Apenas se forma coisa julgada caso a
demanda seja julgada procedente ou improcedente por insuficiéncia de provas e nos
casos de improcedéncia da ag&do fundamentada no art. 267 do Cédigo de Processo
Civil.
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Se a decisao no processo coletivo julgar improcedente a demanda
por insuficiéncia de provas nao fara coisa julgada. Referida insuficiéncia de provas
deve constar ou defluir da decisdo, sendo este o parametro decisivo para viabilizar-
se a propositura da mesma demanda, calcada em nova prova. Esse € o teor do
disposto no inc. Il, do art. 103, do Cédigo de Defesa do Consumidor.

Ainda, o Cddigo de Defesa do Consumidor atendendo as garantias
individuais, dita que, ndo serdo prejudicadas as agdes individuais em razdo do
insucesso da agédo coletiva, sem a anuéncia do individuo. Ocorre a extensao
secundum eventum litis da coisa julgada coletiva ao plano individual. Assim, as
sentencas apenas terdao estabilizadas suas eficacias com relagdo ao substituidos
quando forem de procedéncia nas agdes coletivas, ou seja, a improcedéncia de uma
acgao coletiva poderia ser estabilizada pela coisa julgada material apenas no ambito
da tutela coletiva sem repercutir na tutela individual.

Por sua vez, Velloso apud Teixeira (1993, p. 96) ndo admite a
extensdo da coisa julgada secundum eventum litis, tende pela extensao erga omnes
da eficacia da sentencga, tendo em vista a seguranca juridica e o risco de exposigao
infinita do réu em agdes coletivas inclusive na improcedéncia.

No direito brasileiro, a extensdo da coisa julgada sera secundum
eventum litis, porém, a extensao subjetiva do julgado em agbes coletivas ocorrera
em direta relacdo com a amplitude do direito posto em causa.

Quando se tratar de direito difuso, a extensao sera erga omnes para
atingir a massa indeterminada de sujeitos. Por sua vez, sendo o direito coletivo
Stricto sensu, a extensdo sera ultra partes, atingindo a todos os membros da
categoria, classe ou grupo identificaveis em razédo da relagao juridica-base entre si
ou com a contraparte anterior a lesao.

Ainda, se tais direitos forem individuais homogéneos, a extensao
sera erga omnes, atingindo a todos aqueles que comprovarem a lesdo do direito
debatido em juizo. Ressalta-se mais uma vez que, os direitos difusos e coletivos
discutidos na causa seréao atingidos pela imutabilidade da coisa julgada, mas as
acdes e direitos individuais dos substituidos nao serao prejudicados.

Imperioso mencionar o artigo art. 103, § 3°, do Cddigo de Defesa do
Consumidor, a ampliagcado ope legis do objeto do processo nas agdes coletivas, de
modo a autorizar o transporte in utilibus da coisa julgada para as demandas

individuais.
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Em suma, o regime para a defesa de interesses coletivos, difusos e
individuais homogéneos, ou seja, para a propositura das demandas coletivas,
abarcados todas as mencionadas, Acao Civil Publica, acdo popular e mandado de
segurancga coletivo, deve reger-se pelo art. 103, Cddigo de Defesa do Consumidor,
que o fez de acordo com a natureza do interesse objetivado, da seguinte forma:

No caso dos direitos difusos aplica-se o artigo 103, I, do Cddigo de
Defesa do Consumidor, segundo o qual a sentencga fara coisa julgada erga omnes,
mesmo em caso de julgamento de improcedéncia do pedido. Excetua
expressamente quando o pedido for julgado improcedente por insuficiéncia de
provas, permitindo a qualquer legitimado intentar nova demanda, com 0 mesmo
fundamento, desde que se utilizando de outras provas.

Quando se tratar de acdo coletiva onde se pleiteia a tutela de
interesses coletivos Stricto sensu, preconiza o artigo 103, 1l, do Cédigo de Defesa do
Consumidor, que a sentenga faz coisa julgada ultra pars, ou seja, limita-se ao grupo,
categoria ou classe. Também, faz excegao quando houver improcedéncia do pedido,
também por insuficiéncia de provas.

Imperioso destacar a ressalva do §1.° do artigo 103, sobre os
interesses individuais, em hipotese alguma a coisa julgada prejudicara interesses
individuais diferenciados.

No que tange aos interesses individuais homogéneos o artigo 103,
lll, do Cdédigo de Defesa do Consumidor, determinando a incidéncia da coisa julgada
erga omnes, apenas no caso de procedéncia do pedido como forma de beneficiar as
vitimas*.

Cumpre ressalta-se ainda outro posicionamento, defendido por
Bellinetti, que entende que a coisa julgada nas agdes coletivas deve ser pensada da

mesma forma que nas agdes individuais:

[...] ndo ha razéo para se pensar a coisa julgada de modo diverso do que
ocorre em relagdo as demandas de interesses individuais. Significa dizer
que pela concepgao normativa de relagao juridica a coisa julgada material
incide em relagdo as partes, tal qual acontece nas agdes individuais, nos
termos do artigo 472 do Cddigo de Processo Civil. (BELLINETTI, 2010, p.
7375)

* Para beneficiar-se da coisa julgada formada em acéo coletiva, o autor da acao individual devera
requerer suspensao, caso em que ocorrera extensao in utilibus, isto € se houver procedéncia.
Havendo improcedéncia, os lesados individuais que nao intervieram no processo coletivo como
assistentes litisconsorciais poderao propor agdes individuais, caso contrario néo.
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Ainda de acordo com o doutrinador Bellinetti:

[...] julgamento de procedéncia de uma demanda judicial na qual se pleiteia
a tutela de interesses difusos, coletivos Stricto sensu ou individuais
homogéneos, quando transitado em julgado entre as partes, torna a
situacado juridica indiscutivel para o réu que, em virtude da autoridade da
coisa julgada e da indivisibilidade do interesse, se vé& inviabilizado de
renovar a controvérsia, mesmo em face de terceiros que se beneficiem da
eficacia natural da sentenga. Por outro lado, ndo se pode admitir que o
julgamento de improcedéncia de uma determinada demanda judicial,
inclusive de cunho coletivo, possa prejudicar, com forga de coisa julgada, os
interesses de quem nao tenha efetivamente participado da relagéo juridica
processual. (BELLINETTI, 2010, p. 7375)

Conforme o acima exposto, pautando-se estrutura da relagao
juridica adotada por Kelsen*®, para Bellinetti os efeitos subjetivos da coisa julgada se
estendem a quem é imputado o dever juridico, imposto pela norma, ou seja, o réu da
acao.

Como consequéncia, o sujeito passivo da relagao juridica processual
vincula-se ao comando sentencial de forma definitiva, por forca da autoridade da
coisa julgada material. Havera assim, um impedimento I6gico para que ele volte a
discutir a mesma matéria em outro feito, de tal forma que todos os demais titulares
daquele mesmo interesse em juizo terdo o mesmo beneficio com da sentenga
proferida.

Contudo, o regramento da coisa julgada coletiva, para grande parte
da doutrina, esta satisfatoriamente regulado no Cédigo do Consumidor que assume
carater de norma geral, porém, € importante observar que se o interesse coletivo
tutelado possuir legislacdo especifica, esta deve ser consultada antes do
microssistema coletivo.

No caso da Lei 7.913/89, nada menciona a respeito da coisa julgada.
Entretanto, prevé em seu artigo 3° a aplicagdo da Lei 7.347/85, que por sua vez
orienta-se pelo regramento do Cédigo de Defesa do Consumidor.

Considerando que os interesses por ela tutelados sao coletivos
Stricto sensu, e direito individual homogéneo, ter-se-ia para o primeiro caso, coisa

julgada, cuja extensdo sera ultra partes, afetara a todos os membros da categoria

4 Segundo o autor, o conteudo das normas juridicas € formado por condutas, agcdes ou omissdes e
nao propriamente pelos individuos, de forma que relagdo juridica formaliza-se entre o ordenamento
e o individuo, ou seja, de acordo com o indicado pela norma juridica, “ndo como relagdo entre o
sujeito do dever e o sujeito do direito, mas como relagdo entre um dever juridico e o direito reflexo
que lhe corresponde.”(KELSEN, Hans. Teoria pura do direito. Tradugéo Joao Baptista Machado. 6.
ed. S&o Paulo: Martins Fontes, 2003, p. 185.)
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independentemente da procedéncia ou ndao da sentenga, excepcionando a coisa
julgada apenas se a sentenga for de improcedéncia por falta de provas, salvo para
os lesados individuais que tenham intervindo na agao coletiva.

Quanto ao direito individual homogéneo a extensdo sera erga
omnes, atinge a todos aqueles que comprovarem a lesdo do direito debatido em
juizo quando a sentenga for procedente, inexistindo coisa julgada, quando a
sentenca for de improcedéncia por qualquer que seja o motivo, salvo é claro para os

lesados individuais que tenham intervindo na agao coletiva.

4.1.6 Liquidacao e Execucao da Sentencga Coletiva e a Lei 7.913/89

Antes de comentar a liquidacdo e a execucao da sentenca na Lei
7.913/89, far-se-a uma breve explanacdo de como funcionam tais institutos nos
processos coletivos em geral.

Cumpre deixar claro que os procedimentos processuais e alguns
conceitos adotados, conforme se tem observado, e também sera visto no presente
tépico, sdo os descritos na Lei 8.078/1990 e na Lei 7.347/1985, que como ja dito
formam um microssistema do direito coletivo brasileiro. Contudo, isso nao implica em
reconhecer que a relagéo afeta a aplicagdo das normas de direito material do Cédigo
de Defesa do Consumidor.

Muito pelo contrario, os investidores no mercado de valores
mobiliarios ndo sdo considerados pelo Cédigo de Protegdo ao Consumidor como
consumidores em relagao as instituicbes ou empresas que acolhem os investimentos
em suas acbes, estando essa relagdo juridica submetida a legislagdo propria,
conforme temos aqui constatado.

Quanto ao processo de execugao de sentencga coletiva, que defende
interesse difuso, coletivo ou individual homogéneo, ndo tem apenas o objetivo de
satisfagcao do direito do credor, com o cumprimento da obrigagédo constante no titulo.
Ao contrario, tem o objetivo de satisfazer o interesse em sua dimensao coletiva.
Essa € a razdo pela qual os elaboradores do Codigo de Defesa do Consumidor
perceberam que a aplicagdo subsidiaria do Codigo de Processo Civil seria
insuficiente para resolver as particularidades da execucido de uma sentencga coletiva,

para defesa de interesse difuso, coletivo ou individual homogéneo.
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Optaram, entao, pela aplicagao do art. 90 do Cddigo de Defesa do
Consumidor, que dispde sobre a aplicacdo supletiva do Cédigo de Processo Civil e,
também, da Lei 7.347/85 — Lei da Ag&o Civil Publica:

Art. 90 - Aplicam-se as agdes previstas neste Titulo as normas do Codigo
de Processo Civil e da Lei n® 7.347, de 24 de junho de 1985, inclusive no
que respeita ao inquérito civil, naquilo que nao contrariar suas
disposigdes.

Sem prejuizo da aplicagdo supletiva do CPC, os elaboradores do
CDC criaram um sistema préprio para a execugao do julgado nas agdes coletivas,
para que fosse possivel o cumprimento da finalidade estabelecida do art. 6°, inciso
VI, do CDC, ou seja, a efetiva reparacado de danos patrimoniais e morais, individuais,
coletivos e difusos. *°

Para dar inicio ao procedimento de liquidagdo, as vitimas e seus
sucessores devem proceder & habilitagdo®’, cujo objetivo é transformar os prejuizos
globalmente previstos no art. 95 em indenizagdes pelos danos individualmente

sofridos, a teor do que dispde o art. 97 do CDC:

Art. 97 - A liquidacao e a execugao de sentenga poderao ser promovidas
pela vitima e seus sucessores [...].

Por isso, o prazo de um ano, previsto no art. 100 do Cédigo para que se
possa proceder a eventual apuracao da fluid recovery (v. comentario n° 1
ao art. 100), ndo pode ser confundido com o prazo preclusivo para a
habilitagao.

Trata-se, portanto, de liquidagdo e execucgao individual de sentenca
coletiva, com verdadeira legitimagdo ordinaria, em que cada um dos legitimados
levara ao juizo, em nome proprio, as pretensdes ainda indeterminadas, nos limites
do que ficou determinado na sentenca.

No que se refere ao prazo para habilitagao para liquidacao individual
da sentenca coletiva, a lei nada esclarece. Grinover diz tratar-se de prazo preclusivo,

que nao pode ser confundido com o prazo de um ano do art. 100 do CDC:

*® Art. 6° - S3o direitos basicos do consumidor:
VI — a efetiva prevencgéo e reparacdo de danos patrimoniais e morais, individuais, coletivos e
difusos.

7 0 termo “habilitagdo” & utilizado pelo préprio CDC no art. 100.
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Por isso, o prazo de um ano, previsto no art. 100 do Codigo para que
se possa proceder a eventual apuragao da fluid recovery (v. comentario n.1 do
art.100), ndo pode ser confundido com o prazo preclusivo para a habilitagdo.
(GRINOVER, 2007, p. 906-907).

Zavascki (2006, p. 202) assevera que 0 prazo para habilitacéo € de
um ano e que € decadencial, pois “ultrapassado esse prazo, o direito de executar se
transfere aos legitimados como representantes do Fundo, [...] sob pena de incorrer
na dupla execugdo do mesmo crédito.No mesmo sentido preleciona (NERY
JUNIOR, 2006, p. 374-376).

Ja, Mazzilli (2000, p. 161) e Grinover (2007, p. 906-907) entendem
que as partes prejudicadas podem promover a liquidagao individual da condenagéo
depois de decorrido o prazo de um ano para habilitagdo, pois caberia ao direito
material fixar o prazo prescricional para exercicio da pretensao individualizada a
reparacao.

Sobre o foro e juizo competente para liquidagdo da sentenga
coletiva, extrai-se o ensinamento dos autores do anteprojeto que elaboram o Cddigo
Brasileiro de Defesa do Consumidor Comentado. Grinover (2007, p. 909) preleciona
que a técnica de determinagcdo da competéncia deve ser feita do geral para o
especifico, ou seja, fixando-se, primeiramente, a competéncia de foro, para entédo
fixar a competéncia de juizo, que é a atribuicdo da competéncia a um entre os
diversos juizes em exercicio no mesmo 6rgao jurisdicional.

A liquidacado da sentencga coletiva é preparatéria da futura execugao
e destinada a complementar o comando da sentenca condenatéria. Ademais, sera
sempre feita a titulo individual, promovida pelo prejudicado ou pelos entes e pessoas
que podem representa-lo em juizo.

Diante da nova estrutura apresentada pela Lei 11.232/2005, a
liquidagdo e a execugdo serdo feitas no juizo da agdo condenatéria, nos mesmos
autos.

Autores do anteprojeto do CDC prelecionam sobre o art. 101, inciso |
do CDC, que dispbe sobre a competéncia do domicilio do autor para julgamento da
acao de responsabilidade civil do fornecedor de produtos e servicos (agéo

individual):
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Art. 101 - Na agao de responsabilidade civil do fornecedor de produtos e
servigos, sem prejuizo do disposto nos Capitulos | e Il deste Titulo, seréo
observadas as seguintes normas:

| - a acdo pode ser proposta no domicilio do autor;

Com efeito, os doutrinadores defendem que referido artigo deve ser
aplicado analogicamente a fase de liquidacdo de sentenga coletiva e, interpretado
conjuntamente com o §2°, inciso | do art. 98 do mesmo diploma legal, que dispde

que o juizo competente para execugao coletiva:

Art. 98. Omissis

§ 2° - E competente para a execugdo o Juizo:

| - da liquidagdo da sentenga ou da agado condenatéria, no caso de
execugao individual;

Il - da agao condenatdria, quando coletiva a execugao.

No mesmo sentido, preleciona Mancuso (2001, p. 185) e

exemplifica:

Exemplificando, uma sentenga condenatéria proferida em agao coletiva
em Sao Paulo podera ser liquidada e executada no Distrito Federal ou no
longinquo Amapa, a titulo individual, se nessas localidades for domiciliado
o autor-liquidante. O veto presidencial ao art. 97, paragrafo unico, do CDC
nao afastara tal entendimento, por for¢a da aplicagao analdgica do inciso |
do art. 101, ja que individualmente esse seria o tratamento.

Assim sendo, a regra da propositura da agao individual no foro do
domicilio do autor é aplicavel na fase da liquidacdo de sentenca coletiva, porquanto
dita liquidagao sera feita individualmente, aplicando-se, consequentemente, a regra
de competéncia delimitada no art. 101, inciso | do CDC. Quanto ao juizo
competente, este sera de escolha do consumidor, quer seja da liquidagdo ou da
acao condenatoria, a teor do disposto no inciso | do art. 98 do CDC.

A regra do procedimento para liquidagao de sentenga coletiva que
cuida de direitos individuais homogéneos é a da liquidagao por artigos, nos termos
dos artigos 475-E® e do Cddigo do Processo Civil, para posterior execugdo do
julgado.

Mancuso (2001, p. 182) afirma que, para tanto, as vitimas ou seus
sucessores devem apresentar peticdo com os “fatos novos”, narrando o dano

pessoal efetivamente sofrido, o0 nexo de causalidade e o montante a ser indenizado.

8 475-E Far-se-a a liquidacao por artigos, quando, para determinar o valor da condenacéo, houver
necessidade de alegar e provar fato novo.
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Nessa fase, ndo se aplica a responsabilidade civil objetiva adotada
pelo Codigo de Defesa do Consumidor, pois os consumidores individualmente
lesados, ao buscarem o ressarcimento devido, deverdo efetivamente comprovar o
“fato novo”, qual seja: o an debeatur (0 dano pessoal, e 0 nexo de causalidade) e o
quantum debeatur (0 montante a ser indenizado).

Nesse caso, os individualmente lesados deverdo comprovar que
consumiram o produto, o dano e a sua extensao, ou seja, o tratamento, o custo, as
sequelas mesmo apos o tratamento, etc. Em atencdo ao Principio do Contraditorio e
da Ampla Defesa, deve ser oportunizado as partes o contraditério pleno e a
cognicao exauriente para comprovagao do “fato novo” (an e quantum debeatur),
procedendo-se a citacdo do réu para oferecer resposta, conforme disposto no
paragrafo unico do art. 475-N do CPC*, que podera questionar o valor, se entender
excessivo para o caso concreto.

Ao final da liquidagdo, o juiz proferira decisdo, fixando as
indenizagdes individuais, que se sujeitardo ao recurso de agravo de instrumento, nos
termos do art. 475-H do CPC* A decisdo judicial da liquidacdo integrara e
complementara o titulo executivo judicial derivado das ag¢des coletivas em defesa do
consumidor, sendo, entédo, expedida certiddo que valera como titulo de legitimagao,
identificando os exequentes. Isso ocorre de modo analogo em outros procedimentos
jurisdicionais, como a certiddo de partilha que é titulo executério do inventario, a
sentenca de habilitacdo do art. 1062 do CPC, ou mesmo as acdes individuais “de
cumprimento” na Justica do Trabalho (art. 872, CLT).

Essa é a principal diferenca entre a liquidagado de sentenca individual
e a liquidacao de sentenca coletiva, pois nesta ultima os exequentes somente sao
identificados no final do procedimento, com a exibicdo das certiddes relativas as

sentencgas de liquidagao, nos termos do art. 98, § 1°:

Art. 98 - A execugdo podera ser coletiva, sendo promovida pelos
legitimados de que trata o Art. 82, abrangendo as vitimas cujas
indenizagdes ja tiverem sido fixadas em sentengca de liquidagdo, sem
prejuizo do ajuizamento de outras execugoes.

*9 Art. 475-E, Far-se-a a liquidaco por artigos, quando, para determinar o valor da condenacgao,
houver necessidade de alegar e provar fato novo.

% Art. 475-H. Da decisdo de liquidacgo cabera agravo de instrumento. Entretanto, a doutrina defende
que o recurso cabivel é o de apelagao, pois fazem referéncia o artigo 520, inciso Ill do CPC, o qual
ja foi revogado pela Lei 11.232/2005 que inseriu o art. 475-H. Nesse sentido, MAZZILLI, Op. Cit. p.
151: MANCUSO, Op. Cit. p. 183 e 188.
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§ 1° - A execugdo coletiva far-se-a com base em certiddo das sentengas de
liquidagdo, da qual devera constar a ocorréncia ou ndao do transito em
julgado.

Com efeito, nas sentencas em que se reconhecem direitos
individuais, somente se discute o quantum debeatur porque o exequente coincide
com o vencedor da acao de conhecimento ou com o beneficiario indicado no titulo
extrajudicial; ja nas sentengas em que se reconhecem direitos coletivos cabera ao
liquidante comprovar que sofreu o dano, demonstrando o nexo de causalidade entre
a condenagao genérica da sentenga e a sua posicao juridica individual, além do
quantum a ser indenizado. Ao final ser-lhe-a entregue certiddo que o legitimara a
executar o julgado. Cumpre ressaltar que séo cabiveis honorarios de sucumbéncia
na decisdo da liquidagcao da sentenca, inclusive nas execuc¢des contra a Fazenda
Publica (STJ, EResp. 475566, 2005).

Existe uma excecdo a regra da liquidagao por artigos, exposta por
NERY JUNIOR (2006, p. 373): € o caso da sentencga proferida com exata precisao
do valor devido a cada um dos lesados individualmente considerados, cuja apuragao
do quantum se daria por mero calculo aritmético. Nesse caso, para o autor nao
haveria a possibilidade de liquidagcao de sentenga, procedendo-se imediatamente a
sua execugao, nos termos do art. 475-B, do CPC. *'

Quanto a execugado da sentenga, no caso da execugao individual,
ocorre quando o proéprio prejudicado a promove (legitimado ordinario). Em outras
palavras, proferida decisdo com a definicdo do dano efetivamente sofrido pelo
consumidor, cabe a este promover a execug¢ao individual da sentencga liquidada, cujo
procedimento adotado sera o que for adequado e compativel com a natureza da
prestacao devida.

O art. 98 do CDC dispbe ainda sobre que a execucgao individual da
sentenga coletiva sera realizada com base nas certidées de transito em julgado do
processo de liquidagao.

O foro competente para processar € julgar a execugao sera o foro do
juizo da liquidagdo da sentenca ou da ag&do condenatdria, conforme ensinamentos
de MAZZILLI (2006, p. 154).

> Art. 475-B. Quando a determinacdo do valor da condenacdo depender apenas do calculo
aritmético, o credor requerera o cumprimento da sentenga, na forma do art. 475-J desta Lei,
instruindo o pedido com a memodria discriminada e atualizada do calculo.
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No que tange a execucgao coletiva, se o interesse tutelado é difuso, a
execugao se instaura nessas dimensdes coletivas, beneficiando a sociedade como
um todo. Da mesma forma, se o interesse tutelado era coletivo “Stricto sensu”, a
execugao se instaura igualmente em dimensdes coletivas, beneficiando o grupo,
categoria ou classe concernente.

Por outro lado, se o interesse tutelado pela sentenga for individual
homogéneo, a sentenga de condenagdo sera genérica, fazendo com que os
interesses que se julguem beneficiados por esse julgado se habitem na fase de
liquidagao prevista nos arts. 97 e seguintes do CDC.

Ultrapassado o prazo de 1 (um) ano sem nenhuma habilitagcdo das
vitimas ou seus sucessores, ou ainda, sem que tenha havido habilitagdo em numero
expressivo em relagdo a extensédo do dano, o art. 97 traz a legitimidade dos entes e
pessoas do art. 82 do CDC>%, que poderdo promover sua habilitagdo para proceder &

liquidacao e execucgéao coletiva de sentenga, nos seguintes termos:

Art. 97 - A liquidacdo e a execugao de sentenga poderdo ser promovidas
[...] pelos legitimados de que trata o Art. 82.

Zavascki (2006, p. 200 e 225) e Grinover (2006, p. 907) dispdem que
se trata de representacdo processual, na medida em que o Ministério Publico, os
entes federativos, as entidades e 6rgaos da Administracdo Publica direta ou indireta
e as associagdes legalmente constituidas ha mais de um ano necessitam de
expressa autorizagao das vitimas e de seus sucessores. Por tal razdo, afrmam que
tais entes e pessoas ndo agem em nome proprio, mas em nome das vitimas ou dos

sucessores das vitimas:

E o caso de representacdo processual, agindo os legitimados do art. 82 em
nome das vitimas ou sucessores para liquidacdo e execucdo de sentencga
individualizada (GRINOVER, 2007, p. 907).

%2 Art. 82 — Para os fins do Art 81, paragrafo unico, sao legitimados concorrentemente:
| — Ministério Publico.
Il — A Unido, os Estados, os Municipios e o Distrito Federal.
llI- as entidades e 6rgdos da Administracao Publica Direta ou Indireta, ainda que sem
personalidade juridica, especificamente destinados a defesa dos interesses e direitos protegidos
por este Cadigo;
IV — as associagdes legalmente constituidas ha pelo menos 1 (um) ano e que incluam entre seus
fins institucionais a defesa dos interesses e direitos protegidos por este Codigo, dispensada a
autorizagao assemblear.
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Art. 100 - Decorrido o prazo de 1 (um) ano sem habilitagdo de interessados
em numero compativel com a gravidade do dano, poder&o os legitimados do
Art. 82 promover a liquidagao e execucgao da indenizagéo devida.

Por sua vez, Mancuso (2001, p. 189) assevera tratar-se de
legitimagdo andémala, pois os legitimados do art. 82 agem em nome dos titulares do
direito em debate e Mazzilli (2006, p. 143-145) afirma tratar-se de substituicdo
processual. Em qualquer caso, entretanto, a doutrina é assente ao afirmar que a
liquidagdo nao poder ser requerida pelo sujeito cuja responsabilidade foi
reconhecida na sentenca.

Grinover (2006, p. 907) que traz ensinamentos de Watanabe,
Dinamarco e Mazzilli (2006, p. 144) afirmam que o Ministério Publico ndo tem
legitimidade ad causam, por ndo apresentar capacidade postulatéria. Com efeito,
prelecionam que as sentengas de agdes coletivas versam sobre direitos individuais
disponiveis, o que refoge das fungdes constitucionais do Ministério Publico, a teor do
que dispde o art. 127 da Constituigdo Federal.>®

Para que se proceda a execucao coletiva, necessario se faz que a
publicacdo da sentenga tenha transcorrido um ano e que nao tenha havido nenhuma
habilitagdo dos interessados (vitimas ou sucessores) ou que tenha ocorrido
habilitagbes em numero incompativel com a gravidade do dano. Essa ultima
hipotese apresenta conceito juridico indeterminado e autoriza o juiz a decidir pela
analise do caso concreto. Normalmente, isso ocorre quando a lesdo € de pequeno
valor em relacdo a cada um dos lesados, mas de valor total significativo, quando
considerado o numero de pessoas atingidas pela leséo.

Assim, para que os legitimados do art. 82 possam proceder a
execugao coletiva da sentenca condenatdria genérica, necessario se faz a presenca

de dois requisitos, a teor do que dispde o art. 100 do CDC:

Art. 100 — Decorrido o prazo de 1 (um) ano sem habilitagdo de interessados
em numero compativel com a gravidade do dano, poderao os legitimados do
Art. 82 promover a liquidagdo e execugéao da indenizagéo devida.

% Art 127 O Ministério Publico é instituicdo permanente, essencial a fungéo jurisdicional do Estado,
incumbindo-lhe a defesa da ordem juridica, do regime democratico e dos interesses sociais e
individuais indisponiveis.
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Atualmente, ante a dificuldade de se localizar os credores ou de
demonstrar a sua relacdo com o fato ou ato causador do dano, a liquidacédo e a
execucgao coletiva tem grande importéancia.

Em que pese, os procedimentos acima mencionados, com relagao a
liguidagdo e a execucao de sentenca nas acdes coletivas, que versam sobre direito
difusos e coletivos, surge um grande problema na hora de repartir o produto da
indenizagao entre os lesados. Uma das alternativas encontradas pelo legislador foi a
criacdo de um Fundo de Defesa dos Direitos Difusos, previsto nos artigos 13 e 20 da
Lei 7.357/85, que deu origem ao fluid recovery.

Mancuso (2001, p. 189) conceitua o fluid recovery ou a “indenizagéo
fluida” como “o residuo pecuniario pelo qual ndo se interessam os consumidores
individuais.” Seu objetivo € tutelar o interesse publico, adequando-se aos preceitos
constitucionais, o que confirma seu carater punitivo e educativo, além de servir de
exemplo capaz de influenciar e orientar politicas publicas.

O fluid recovery (reparagao fluida) tem origem nas class actions
norte-americanas para fins diversos dos ressarcitorios, mas conexos com 0s
interesses da coletividade como, por exemplo, para fins gerais da tutela dos
consumidores ou do meio ambiente. O fluid recovery esta previsto no paragrafo
unico do artigo 100 do CDC: O produto da indenizagdo devida revertera para o
Fundo criado pela Lei n°® 7.347, de 24 de julho de 1985.

Vale destacar, que para fixagado do fluid recovery o juiz deve ter
cautela com a quantidade de pessoas que eventualmente venham a se habilitar para
pleitear a indenizagao pelos danos sofridos, e ainda observar a gravidade dos danos
ocasionados.

Imperioso ressaltar, que os recursos destinados ao Fundo de
Reserva dos Direitos Difusos (FDD) tem destinagao definida pelo § 3°, do artigo 1°
da Lei 9.008/95:

Os recursos arrecadados pelo FDD serdo aplicados na recuperagdo de
bens, na promocado de eventos educativos, cientificos e na edigdo de
material informativo especificamente relacionados com a natureza da
infracdo ou do dano causado, bem como na modernizagdo administrativa
dos 6rgaos publicos responsaveis pela execugédo das politicas relativas as
areas mencionadas no § 1° deste artigo.
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Mister salientar, que promovida a indenizagcdo com base no artigo
100 do CDC, e uma vez destinados os valores para o FDD, e havendo a
concorréncia de indenizag¢des individuais, do valor recolhido dever-se-a deduzir o
que vem a ser pago aos credores individuais. Lembrando que conforme observados
acima o valor destinado a cada individuo somente é apurado com a liquidagao da

decisao.

Quanto a Lei 7.913/89, preconiza o artigo Art. 2°:

As importancias decorrentes da condenacao, na agao de que trata esta Lei,
reverterdo aos investidores lesados, na propor¢éo de seu prejuizo.

§ 1° As importancias a que se refere este artigo ficardo depositadas em
conta remunerada, a disposi¢cdo do juizo, até que o investidor, convocado
mediante edital, habilite-se ao recebimento da parcela que Ihe couber.

§ 2° Decaira do direito a habilitagdo o investidor que n&o o exercer no prazo
de 2 (dois) anos, contado da data da publicagdo do edital a que alude o
paragrafo anterior, devendo a quantia correspondente ser recolhida como
receita da Uniao.

Conforme ja observado o Brasil adota o sistema bifurcado para
liquidagdo da sentencga coletiva por for¢ca dos artigos 95 e 98 do Cdédigo de Defesa
do Consumidor, ou seja, apresenta dois estagios: de declaracdo genérica de
responsabilidade e condenagdo ao pagamento dos danos individualizados ao qual

nao se observa.

Zaclis sustenta que:

Na realidade, a Lei 7.913/1989 baseia-se no modelo da public action e, por
isso, se preocupa muito mais com o carater repressivo do que com o
indenizatério propriamente dito. Assim sendo, preferiu o sistema consistente
em condenagdo em valor global, originando um fundo, ao qual se devem
habilitar os investidores, que, de resto, é o sistema que prevalece na tipica
class action estadunidense. Nesse contexto, a possibilidade de 'pagamento
proporcional' € plenamente possivel, na hipétese de a soma dos créditos
dos investidores superar o valor total do aludido fundo. (ZACLIS, 2007, p.
175)

Zaclis (2007, p. 174-177) mostra-se contrario a aplicagao de tal
sistema bifurcado e defende a aplicacdo de um método unificado com a prolagao de
uma sentenga condenatéria especifica com o objetivo mais repressivo que

indenizatério. Sugere que nos casos em que a quantidade de integrantes da classe
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for grande ou em que haja alteragdes constantes na participagdo dos membros seja
utilizado o mecanismo do Fluid Recovery.

A execugao da sentenca apresenta-se como uma das fases
processuais mais complexas se procedente uma acdo civil publica de
responsabilidade por danos causados aos investidores no mercado de valores
mobiliarios.

Primeiro, porque necessita da realizagdo da apuragcdo dos danos
sofridos individualmente, sendo dificil aferir o prejuizo causado ja que se trata de um
mercado que por sua propria natureza altera-se a cada constantemente. Isso se
torna dificil apurar com precisdo qual o valor que cada investidor deixou de ganhar
ao comprar ou vender agbes quando por exemplo motivado por informagao que,
posteriormente se descobriu ter sido manipulada.

Depois, o prazo de dois anos para que o investidor habilite-se na
acao coletiva para reaver seus prejuizos (art. 2.°, § 2.°, da Lei 7.913/1989), que
devera ser iniciado da publicacdo dos editais de convocacdo, apos o transito em
julgado da sentenga que julgar procedente a agao civil publica.

Em caso de auséncia de habilitacdo individual, pode-se aplicar a
regra do art. 98 da Lei 8.078/1990 que autoriza a execugao coletiva a ser feita pelo
legitimado ativo, uma vez que a propria Lei 7.913/89 permite.

Mesmo assim, se ndo houver exercicio do titular do direito individual,
os valores apurados e depositados, ndo deverdo ser destinados como "receita da
Uniao", tal como previsto no art. 2.°, § 2.°, da Lei 8.078/1990, mas em razado do
disposto no art. 2.°, IV, do Dec. 1.306/94 deverdo ser destinados ao Fundo de
Defesa dos Direitos Difusos, aplicando-se entéo o Fluid Recovery™.

Assim, se aplicado tal instituto para execucao da sentenca, no caso
da Lei 7.913/89, havera liquidacdo para apuragcado global do dano efetivamente
causado, e uma vez ultrapassado o prazo estipulado no artigo 2°, § 2° da Lei
7.913/89, seja na lesdo de direito coletivo, ou individual homogéneo, o montante
obtido com a liquidagao e execugao da reparacgao fluida sera destinada ao FDD, cujo
destino sera determinado pelo Conselho Gestor para aplicacdo na defesa dos

interesses daqueles que foram lesados.

** Na pesquisa jurisprudencial realizada nao foi encontrada decisao judicial, onde tenha ocorrido a
fase de apuracao de valores individualmente.
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4.1.7 Panorama Jurisprudencial

Inobstante a importéncia da Lei, conforme observado alhures, sua
utilizagcado néo é expressiva.

Os parametros utilizados para pesquisa foram o seguinte:

Os termos utilizados, foram “Lei 7.913/89”, e “mercado de valores
mobiliarios”. A pesquisa foi realizada tomando como parametro os ultimos dez anos,
ou seja, desde 2002.

Procurou-se jurisprudéncia no STJ, nos Tribunais Regionais
Federais e nos Tribunais de Justica, de todos os estados membros, poucas agdes
foram encontradas, maioria delas propostas nas regides sudeste e sul 5

Das agbes civis encontradas, com fulcro na Lei 7.913/89, a maior
parte foi proposta perante a Justica Federal.

No exame da jurisprudéncia é evidente a dispersao jurisprudencial
sobre a defesa dos direitos individuais homogéneos pelo Ministério Publico,
mostrando-se de rigor a intervengao do Superior Tribunal de Justica para a solugao
acerca da celeuma, mediante sua natural vocagao constitucional uniformizadora.

Observa tal fato em recente decisao publicada em seis de maio de
dois mil e onze, pelo Tribunal Regional Federal da Terceira Regido, proferida pelo

Desembargador Federal Marcio Morais:

AGRAVO DE INSTRUMENTO. ACAO CIVIL PUBLICA. DANOS
EVENTUAIS SOFRIDOS PELO MERCADO DE VALORES IMOBILIARIOS.
PLEITO INDENIZATORIO. LEGITIMIDADE ATIVA DO MINISTERIO
PUBLICO FEDERAL. ART. 1°, |, DA LEI N. 7.913/1989. QUEBRA DE
SIGILO BANCARIO E FISCAL DOS REUS. INDISPONIBILIDADE DE
ATIVOS FINANCEIROS E BENS IMOVEIS. ARRESTO DE ACOES E
VALORES MOBILIARIOS. MEDIDAS EXTREMAS. AUSENCIA DE
INDICIOS DE DILAPIDACAO OU DISSIMULACAO DO PATRIMONIO.
AGRAVO PROVIDO®.

> Além, de pesquisa feita diretamente no site dos Tribunais, foi utilizado o programa da Revista dos
Tribunais OnLine, como usuario, através do site www.revistadostribunais.com.br.

% Cuida-se de agravo de instrumento tirado de decisao liminar, proferida em sede de acao civil
publica proposta pelo Ministério Publico Federal, que determinou: a) a quebra dos sigilos bancario e
fiscal dos réus; b) a indisponibilidade de seus bens imdveis; c) o arresto de todas as agdes e
demais valores mobiliarios pertencentes aos réus. A acdo civil publica visa a reparar_alegados
prejuizos que teriam sido sofridos pelo Mercado de Valores Mobiliarios, em raz&o, principalmente,
da auséncia, nas notas explicativas das demonstracdes financeiras da empresa Lojas Arapua S/A,
de operacdes de transferéncia de obrigacdes realizadas pela empresa. O art. 1°, 1, da Lei n.
7.913/1989 confere legitimidade ao Ministério Publico para propor as medidas judiciais necessarias
a evitar prejuizos aos titulares de valores mobilidrios. Quanto a quebra dos sigilos bancario e fiscal
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No mesmo sentido, foi a decisédo proferida no Tribunal de Justica do
Rio Grande do Sul:

APELACAO CIVEL. ACAO CIVIL PUBLICA. OFERTA PUBLICA DE
COMPRA DE ACOES DAS LOJAS RENNER S/A. POSTERIOR
PUBLICACAO DE NOVA OFERTA DE COMPRAS, POR VALOR
EXPRESSIVAMENTE MAIOR. PRATICA NAO EQUITATIVA.
MANIPULACAO DE PRECOS. PREJUIZO DOS ACIONISTAS
MINORITARIOS. TEMOR DA OCORRENCIA DO DENOMINADO
‘FECHAMENTO BRANCO’. REPARACAO DE DANOS. LEGITIMIDADE
ATIVA DO MINISTERIO PUBLICO. LEGITIMIDADE PASSIVA DA RE
SUCESSORA. PRESCRICAO OCORRENTE.

1. A legitimidade ativa do Ministério Publico decorre do art. 1°, I, da Lei
7.913/89, sendo que a questdo de fundo afeta o interesse publico. Além
disso, ha de se prestigiar a solucdo coletiva de litigios de massa, evitando-
se, quando possivel, a desnecessaria propositura de centenas (as vezes,
milhares) de agdes idénticas, com dispéndio de energia, risco de decisbes
contraditérias e desnecessaria sobrecarga ao ja combalido Poder Judiciario.
2. A legitimidade passiva da ré, sucessora, € evidente, ainda que tenha
firmado protocolo de cisdo com a sucedida, sem que disso resultasse
incremento de seu capital social. Caso responsabilizada pelo ato da
sucedida, caber-lhe-a, se for o caso, a via regressiva.

3. Todavia, a prescricao deve ser acolhida, pois a pretensado esposada na
inicial & claramente de reparacéao civil, incidindo, portanto, o prazo trienal
previsto no art. 206, § 3° inciso V, do CPC, ja decorrido quando do
ajuizamento da acdo.4. Prejudicado, assim, o exame do mérito

dos agravantes, tanto o pedido formulado pelo Ministério Publico Federal na ag&o civil publica,
quanto a decisdo agravada, estdo desprovidos de fundamentacao sélida e razoavel, o que por si s6
é suficiente para invalidar tanto a pretensdo ministerial, quanto o decisum atacado. E de se supor
que tais medidas tenham sido determinadas para que a parte autora possa vir a conhecer o volume
patrimonial dos agravantes e, assim, resguardar a eficacia indenizatéria de eventual futura sentenga
de procedéncia da agao civil publica. No entanto, essa intengao primordial banaliza maximamente o
sigilo resguardado pela Constituicdo Federal no seu artigo 5° a ponto de permitir a sua quebra
indiscriminada, ndo para apuragéo de pratica criminosa mediante regular processo anteriormente
instaurado ou nos casos prescritos em lei, mas no mero interesse de comodidade da parte autora.
A medida de bloqueio das contas correntes equivale a uma penhora de numerario sem a pré-
existéncia de qualquer titulo judicial ou extrajudicial, o que nao se pode admitir. Ademais, a medida
extremada vai contra os proprios interesses da parte autora, que certamente pretende que a
empresa ré e as pessoas fisicas agravantes permaneg¢am inteiramente solvaveis até o julgamento
final da acdo para que possam responder pela eventual indenizacdo imposta. Impedir a
movimentacado das contas correntes e dos ativos financeiros equivale a reduzir a possibilidade de
manutengéo dos recorrentes e de sua familia. Nao se verifica nos autos qualquer prova concreta ou
mesmo indiciaria de que os agravantes pretendam dilapidar ou dissimular seu patriménio, ou
qualquer outra circunstancia apta a autorizar as medidas pretendidas, como, por exemplo, a
escassez de bens dos agentes responsaveis. Pelos mesmos fundamentos também nao se
justificam a indisponibilidade dos bens imdveis e o arresto de todas as agdes e demais valores
mobiliarios. A decisédo ora proferida ndo impossibilita a futura adogéao, pelo Juizo a quo, da medida
liminar que ora se suspende - ja que possivel seu deferimento em qualquer fase do processo -, na
hipotese de futuramente vir a se constatar, por meio de provas concretas, o preenchimento dos
requisitos necessarios a constricdo dos bens dos réus, mormente a existéncia de atitudes
dissipadoras do patrimbnio, atendido sempre o principio da razoabilidade e proporcionalidade.
Agravo de instrumento provido. Agravo regimental prejudicado. Decisdo: 28/04/2011 Publicagéo:
06/05/2011 e-DJF3 Judicial 1 DATA:06/05/2011 PAGINA: 690 .FONTE_REPUBLICACAO:TRF 32
REGIAO — TERCEIRA TURMA. DESEMBARGADOR FEDERAL MARCIO MORAES- Disponivel em
http//www.trf.jus.br: acesso em junho de 2012.
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propriamente dito. (Apelagao Civel- N° 70029771839- Décima Nona Camara
Civel- DES. EUGENIO FACCHINI NETO)*

*" Parte do voto que decide sobre a legitimidade do Ministério Publico: [...]LEGITIMIDADE ATIVA:
No recurso esgrimido, o Ministério Publico destaca que o caso versa sobre pratica ndo equitativa no
mercado mobiliario, o que ofende nao apenas o interesse dos acionistas minoritarios prejudicados,
mas também, e principalmente, o interesse publico, sendo sua legitimidade decorrente, portanto, do
art. 1°, inciso |, da Lei 7.913/89, que assim dispoe:
Art. 1° Sem prejuizo da ag¢ao de indenizacdo do prejudicado, o Ministério Publico, de oficio ou por
solicitagdo da Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM, adotara as medidas judiciais necessarias
para evitar prejuizos ou obter ressarcimento de danos causados aos titulares de valores
mobilidrios e aos investidores do mercado, especialmente quando decorrerem de:
| - operacado fraudulenta, pratica ndo equitativa, manipulagdo de pregcos ou criacdo de
condicdes artificiais de procura, oferta ou preco de valores mobiliarios;
E penso que Ihe assiste razao.
Embora a ré argumente tratar-se de defesa de direitos patrimoniais individuais e disponiveis de um
‘seleto grupo de investidores no mercado de agdes’, o fato € que sua conduta ultrapassa a esfera
privada e repercute no mercado financeiro como um todo, sendo dever do 6érgao ministerial propor as
medidas administrativas e judiciais cabiveis, a fim de coibir manobras ilicitas e resguardar o interesse
publico subjacente. Referida lei federal, alias, foi promulgada exatamente para tal fim, como se vé de
sua ementa: “Dispde sobre a acdo civil publica de responsabilidade por danos causados aos
investidores no mercado de valores mobilirios.”
Assim, percebe-se que o0 expresso desejo do legislador ordinario foi conferir legitimidade para o
Ministério Publico para o ajuizamento das medidas cabiveis visando a protecdo dos investidores.
Dentre tais medidas, ja no caput do primeiro artigo enumerou o legislador a possibilidade de agir para
obter reparacdo de danos causados aos titulares de valores mobiliarios e aos investidores do
mercado, de uma forma geral, e especialmente quando decorrentes de praticas ndo equitativas, como
aquela praticada pela J.C. Penney, como sobejamente narrado nos autos.
Prega a defesa da ré que tal dispositivo legal deve ser interpretado em consonancia com a
constituigdo, dando-lhe um alcance mais restritivo. Sabidamente existe uma corrente hermenéutica e
jurisprudencial que procura restringir a legitimidade ativa do MP para a propositura de agdes civis
publicas em geral. Este relator, de forma convicta, ndo integra tal corrente. Parto de uma constatagao:
0 caos do sistema judiciario, independentemente da dedicacdo e esfor¢o dos magistrados e
servidores da justiga. Vivemos em uma sociedade de massa, com conflitos igualmente massificados.
Condutas singulares lesam ou afetam centenas, milhares ou centenas de milhares de cidadaos,
consumidores, contribuintes, funcionarios. Usar o aparato da justica de forma individual, para
enfrentar situagdes coletivas, significa simplesmente contribuir decisivamente para a manutengéo e o
aprofundamento do caos. Estou convicto de que a solugdo para as mazelas do judiciario passa ao
largo do simplério aumento de verbas orgamentarias, nimero de funcionarios e de juizes (embora tais
medidas, por vezes, realmente sejam igualmente imprescindiveis). Um encaminhamento de solugao
passa necessariamente pela adogao de tutelas coletivas para problemas coletivos e massificados.
Assim, qualquer interpretacdo das normas sobre legitimidade ativa e sobre remédios processuais
adequados deve levar em conta esse aspecto.]...]
No caso em tela, forgar as centenas de acionistas minoritarios lesados (ha mengdo a cerca de 600,
nos autos) a ingressar individualmente com agdes, todos discutindo a mesma situagdo fética,
esgrimindo os mesmos direitos, seria um absoluto nonsense. Provavelmente nisso é que pensou o
legislador ordinario quando editou tal lei, atribuindo a legitimidade ativa ao Ministério Publico.
Referiu o MP, em seus arrazoados, que, dentre os acionistas minoritarios lesados, encontravam-se
nao s6 membros da elite econémica brasileira, mas também funcionarios da propria empresa.
Assim, tenho por evidente a legitimidade ativa do Ministério Publico para propor esta demanda.
Consequentemente, provejo, no ponto, o apelo do autor, para o efeito de desconstituir a decisdo que
extinguiu o feito em razdo de uma suposta ilegitimidade ativa ministerial.
No mesmo sentido: TJSP - Ap 15.149.4/9-00 - 9.2 Camara - j. 3/3/1998 - rel. Franciulli Neto - Area do
Direito: Geral. ACAO CIVIL PUBLICA - Propositura pelo Ministério Publico visando responsabilizar
falida por danos causados a investidores no mercado de valores mobiliarios - Legitimidade ad causam
- Inteligéncia da Lei 7.913/89 e art. 1.°, IV e V, da Lei 7.347/85.
Ementa Oficial: Ementa da Redacg&o: Nos termos da Lei 7.913/89 o Ministério Publico tem legitimidade
para propor agao civil publica de responsabilidade por danos causados a investidores no mercado de
valores mobiliarios, pedindo a restituicdo de depdsitos de titulos e valores sob a custddia da falida;
ademais, tratando-se de dano patrimonial causado contra o interesse coletivo e infracdo da ordem
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Em que pese, no presente trabalho, ficou claro ndo existir 6bice a
legitimidade do Ministério Publico, como parte legitima para propor a agao descrita
na Lei 7.913/89, ha discordancia com a tese apresentada pelas jurisprudéncias que
fundamentam tal legitimidade.

Destarte, sobre o assunto, cumpre destacar a justificativa pautada
na tese defendida por Kelsen e reafirmada por Bellinetti, qual seja, os detentores da
legitimidade serdo aqueles previstos pela norma para o implemento da obrigagao
juridica (passiva), a legitimidade seja ela ativa, ou mesmo a passiva, sera decorrente
do proprio ordenamento e terdo legitimidade aqueles a quem o ordenamento
determinar, sendo, portanto, a legitimidade ordinaria.

Considerando que a Lei 7.913/89 apresenta como parte legitima o
Ministério Publico para propositura da acido, ndo sendo a lei inconstitucional,
conforme demonstrado, e nem contraria aos demais institutos legais, ndao ha que se
discutir sobre tal legitimidade.

Ainda, no exame da jurisprudéncia, assume especial relevo o tema
que defende a equiparacao de investidores do mercado de valores mobiliarios a
consumidores.

Nesse sentido, a decisdo do STJ®®, Recurso Especial n® 753.159 —
MT (2005,/0078949-7), cujo relator foi o Ministro Luis Felipe Salomao:

ACAO CIVIL PUBLICA. PARTICIPACAO FINANCEIRA EM EMPRESA DE
TELEFONIA. EMISSAO DE ACOES TELEBRAS/TELEMAT. ESCOLHA
ARBITRARIA. ALEGACAO DE PREJUIZO AOS COMPRADORES.
LEGITIMIDADE DO MINISTERIO PUBLICO E DA BRASIL TELECOM.
PREJUIZOS QUE, SE EXISTENTES, DECORRERAM DA FLUIDEZ DO
MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS. IMPROCEDENCIA DO PEDIDO.
1. "Tratando-se de contrato vinculado ao servico de telefonia, com clausula
de investimento em agdes, ndo ha como deixar de reconhecer a incidéncia
do Cddigo de Defesa do Consumidor" (REsp 470443/RS, Rel. Ministro
CARLOS ALBERTO MENEZES DIREITO, SEGUNDA SECAOQ).

Entretanto, a Lei 7.913/89, a seu turno, tem em mira a protecéo de
investidores do mercado mobiliario, que ndo deve ser confundido com o mercado

financeiro, nem seus investidores comparados a consumidores®. O mercado

econdmica, tal agdo tem respaldo no art. 1.°, IV e V, da Lei 7.347/85. Disponivel em

http//www_ tjrs.jus.br: acesso em junho de 2012.

%% Disponivel em http//www.stj.jus.br: acesso em junho de 2012.

% Além do significado juridico, o termo ‘consumidor’ possui também um sentido etimolégico,
socioldgico, econdémico, entre outros1. Quanto a etimologia, verificamos que ‘consumir’ deriva do
latim consumere, no sentido de acabar. No sentido sociolégico, consumidor pode ser visto, como
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financeiro é regido pelas normas editadas pelo Conselho Monetario Nacional e pelo
Banco Central do Brasil, atuando sob a fiscalizagdo deste. O mercado de capiais
esta sujeito a disciplina e fiscalizagdo da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

Quanto as demais ag¢des propostas no ambito da Justica Federal,
s&o cinco.

A primeira agao proposta foi:

ADMINISTRATIVO E COMERCIAL- AGAO CIVIL PUBLICA-AUMENTO DE
CAPITAL SOCIAL DE SOCIEDADE ANONIMA, MEDIANTE SIBSCIRGAO
DE AGOES- PREGCAO DE EMISSAO- DILIUGAO INJUSTIICADA-DA
PARTICIPACAO DOS ANTIGOS ACIONISTAS- ARTIGO 170,§ 1, DA LEI
6.404/1976- LEGITIMIDADE ATIVA DO MINISTERIO PUBLICO — ARTIGO
1°, | DA LElI 7.913/89- ARTIGO 129, Il , DA CONSTITUICAO
FEDERAL.(APELAGAO CiV. 93.01.04391-2-/DF- Relator Min. HERCULES
QUASIMODO- 22 TURMA DO TRF DA PRIMEIRA REGIAO)®

Observa-se que a Acao Civil Publica foi proposta pelo Ministério
Publico Federal, contra a Telecomunicagdes Brasileiras S/A-TELEBRAS, objetivando
a anulagdo da deliberacdo tomada na 111 reunido ordinaria do Conselho de
Administracido da ré, realizada em 7 de Junho de 1990, e de todos os atos
decorrentes, inclusive subscricdo de acdes efetuadas a partir da mencionada data e
consequente condenagédo da demandada em obrigacdo de nado efetivar aumento de
capital mediante subscricao de acdes.

A acao foi julgada procedente, pelo Juizo da 42 Vara do Distrito
Federal, e a sentenga foi mantida no Tribunal, para o fim de anular a deliberagao do
Conselho, conforme mencionado acima.

Uma segunda Acdo Civil Publica foi proposta pelo MINISTERIO
PUBLICO FEDERAL, perante a 252 Vara Federal de Sdo Paulo®’, em face de
GALLUS AGROPECUARIA S/A, GELSON CAMARGO DOS SANTOS, FRAMEL -
ADMINISTRACAO DE BENS S/C LTDA, FERNANDO ADELINO CARON e SERGIO

aquele individuo pertencente a determinada classe social e que adquire e utiliza bens e servigos. A
visdo sociolégica é importante porque situa o consumidor dentro do contexto social, escapando a
frieza de uma analise puramente juridica, onde certamente restariam igualados os desiguais, o que
certamente, causa prejuizos a todos. No sentido econémico, consumidor é aquele que recorre ao
fornecedor de bens ou servigos, desempenhando o papel de agente econbmico, sendo
responsavel pelo consumo final destes bens ou servigos, ou seja, visando o atendimento de uma
necessidade proépria.( LUCCA, 2003, p. 107/118).

Disponivel emTribunal Regional da Primeira Regido< http://www.trf1.jus.br/> Acesso em: Junho de
2012.

Autos no. 98.00146822- Disponivel emTribunal Regional da Terceira Regido<
http://www.trf1.jus.br/> Acesso em: Junho de 2012.

60
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CAMARGO DOS SANTOS, com pedido liminar, objetivando a defesa do
ordenamento juridico, em especial dos direitos dos investidores no mercado de
valores mobiliarios.

Segundo o Ministério Publico Federal a primeira requerida, mediante
contratos de parceria se comprometeu a "vender e engordar para o parceiro, gado
bovino.

Todavia, esclarece o MPF, que a Comissao de Valores Mobiliarios
(CVM), no exercicio de sua competéncia fiscal instituida pela sobredita medida
proviséria e constatando a situacdo alarmante na qual se encontraria a GALLUS
AGROPECUARIA, baixou a Deliberacdo CVM n° 245, determinando & empresa,
bem como a seus representantes legais, vendedores, empregados ou prepostos, a
imediata suspensdo de titulos ou contratos de investimento coletivo de emisséo da
companhia.

Diante desse quadro, ingressou o Parquet Federal com a agao civil
publica com o intuito de promover a defesa do consumidor, mormente dos
investidores em titulos ou valores mobiliarios.

Requereu, ao final: a condenagdao dos réus, solidariamente, ao
ressarcimento de todos os prejuizos sofridos pelos investidores, inclusive lucros
cessantes e danos emergentes; a condenagédo dos réus ao ressarcimento do dano
moral, a ser fixado por sentenca, revertido ao Fundo Federal de Direitos Difusos; a
dissolucdo da empresa GALLUS, bem como a alienagdo de todos os bens para
efeito de ressarcimento equitativo dos investidores lesados.

A acéo distribuida em abril de 1998, teve sentenga proferida em 12
de maio de 2010, onde o MM Juizo declarou incompeténcia absoluta do Juizo para
processar julgar o processo e também o processo cautelar (n°® 98.0009667-1),
justificando que tramita perante o Juizo da 192 Vara Civel Foro Central de Sao Paulo
a acao n° 583.00.1998.619416-6, que tem por objeto a decretagdo da faléncia da ré
GALLUS AGROPECUARIA S/A, e que seria ele o juizo competente para julgar a
agao. Em junho de 2010, foi dada baixa definitiva dos autos.

A terceira acdo, autos 2004.61.00.019427-5%%,  proposta
primeiramente perante a 262 Vara Federal do Rio de Janeiro, TRF da segunda

%2 Disponivel em Tribunal Regional da Terceira Regido< http://www.trf1.jus.br/> Acesso em: Junho de
2012.
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regido, e posteriormente, redistribuida perante a 52 Vara Federal de Sdo Paulo- TRF
da terceira regiao.

Trata-se de a acéo civil publica ajuizada em face de Cirio Finanziaria
S.P.A, Bombril Holding S/A, Sérgio Cragnotti e Cragnotti & Partners Capital
Investment Brasil S/A, tendo em vista o descumprimento de Termo de Compromisso
firmado junto a CVM em 22/12/2000, requerendo a condenagao dos réus a,
mediante oferta publica, adquirirem imediatamente e pelo prazo de até um ano a
contar da realizagdo da oferta, pelo preco de R$ 19,50 (dezenove reais e cinquenta
centavos) por lote de 1000 (mil) agbes, na data 22/12/2000, devidamente corrigido
até a data da efetiva aquisicao por 106% (cento e seis por cento) do CDI (Certificado
de Depésito Interbancario), contados pro rata die, as ag¢des dos acionistas
minoritarios, ainda foi pedido a condenacido de todos os Réus a se absterem de
praticar qualquer ato que implicasse na prorrogagao dos mutuos concedidos pela
Bombril S/A, promovendo a recuperacdo desses créditos tdo logo ocorram os
vencimentos dos empréstimos e a condenacéo de todos os réus ao pagamento de
danos morais coletivos ,considerando o seu poderio econémico, a fragilidade dos
acionistas minoritarios, bem como, forma de coibir novas condutas similares.

Os autos encontram-se parados desde 07 de dezembro de 2010,
aguardando o julgamento de um agravo regimental, que por sua vez, desde 10 de
fevereiro de 2011, encontram-se conclusos com o Relator Marcio Moraes.

A quarta acao, também distribuida em Vara Civel Federal de Sao
Paulo, autos 2004.61.00.015278-563, que tramitam perante a 15 Vara Civel Federal ,
foi movida pelo MPF contra uma empresa de auditoria e administradores de uma
rede varejista sob a alegagéo de terem sonegado informag¢des ao mercado, e com a
faléncia acabaram por lesar investidores. Referido processo encontra-se desde 7 de
maio de 2012.

Uma quinta agdo pesquisada, autos 2004.51.01.018858-8%*, movida
pelo Ministério Publico Federal em face de Telemar Norte Leste Participacdes S/A,
Telemar Norte Leste S/A, TNL PCS S/A- Ol e Unidao Federal , que tramita perante a
20 Vara Federal do Rio de Janeiro, alega haver irregularidades no conjunto de atos

societarios que culminou na transferéncia do controle acionario da TNL PCS S/A - Ol

% Disponivel emTribunal Regional da Terceira Regido< http://www.trf1.jus.br/> Acesso em: Junho de
2012

% Disponivel em Tribunal Regional da Segunda Regigo< http://www.trf1.jus.br/> Acesso em:
Dezembro de 2012
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para a operadora de telefonia fixa Telemar Norte Leste S/A. Tem como escopo a
anulacao de referida transferéncia, bem como a condenacao de todas as rés, com
excegao da Unido, a pagar indenizagdes: aos acionistas minoritarios pelos danos
morais € materiais sofridos em razdo da depreciagdo de suas posicdes acionarias;
também ao Centro de Estudos Juridicos do Ministério Publico do Estado do Rio de
Janeiro e ao Fundo de Defesa dos Direitos Difusos, a titulo de dano moral coletivo
em decorréncia do abalo na confianga do investidor no mercado financeiro.

Foi proferida sentenca, em 29 de abril de 2011, que julgou extinto o
feito sem, resolucdo de mérito em relagcdo a Unido Federal, e improcedentes os
pedidos em relacédo as demais res.

O Ministério Publico Federal apelou e o recurso aguarda julgamento,
esta concluso com o Desembargador Poul Erik Dyrlund, desde 18 de dezembro de
2012.

Quanto as agbes no ambito da Justica Comum, além da ja citada
foram pesquisadas mais trés.

A primeira delas, analisa a competéncia do Ministério Publico:
autorizar o Ministério Publico, "de oficio ou por solicitagdo de Comissdo de Valores
Mobiliarios”, a ajuizar as medidas cautelares ou ressarcitorias necessarias, em caso
de "danos causados aos titulares de valores mobiliarios e aos investidores do
mercado, "sem prejuizo da agdo de indenizagdo do prejudicado" (1 o Tribunal de
Ap. Civ. 15.149.4/9-00 de S&o Paulo -11.481 PODER JUDICIARIO TRIBUNAL DE
JUSTICA DO ESTADO DE SAO PAULO Algada Civil de S&o Paulo, 8a C, j.em
2.10.91, Rel. Juiz Franklin Nogueira, RT. 674/118)

Uma segunda agdo, processo n° 000.05.039741-9%°, proposta
perante a 282 Vara Civel da Central da Comarca da Capital de Sao Paulo, trata-se
de acao proposta pelo Ministério Publico do Estado de Sao Paulo contra uma
empresa que criava avestruzes e oferecia investimentos alegando tratar-se de uma
parceria rural, sem, contudo, encontrar-se registrada como companhia aberta, o que
nao lhe permitia oferecer publicamente quaisquer titulos ou contratos de
investimento coletivo. Considerando que referida empresa nao acolheu as
determinacgdes da Comissao de Valores Mobiliarios, o Ministério Publico entrou com

a acao para coibir a comercializagcao dos contratos.

% Disponivel em Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo. < http://www.trf1 jus.br/> Acesso em:
Junho de 2012.
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Foi proferida sentenca, em 2009, julgando como sendo de
investimento coletivo a relagcdo juridica contratual descrita na peticao inicial e
condenando a ré a ndo mais oferecer ao mercado nem comercializar esse contrato,
bem como a ndo mais divulgar esse contrato e sua oferta na midia, incluida a
internet. Foi ainda cominada multa diaria de cinquenta mil reais para o caso de
violagao.

A terceira acdo civil publica, processo 583.00.2006.227950-0%, da
13a Vara Civel Central da Comarca da Capital de Sao Paulo, foi proposta em face de
um gestor de investimentos administrado por um banco , acusados de praticar o
insider trading. O gestor aproveitou-se de informacéao relevante de uma empresa de
eletricidade, quando ocorreu a privatizacdo. O ministério Publico requereu a
condenagédo do réu ao pagamento de danos materiais e morais, bem como que
recursos fossem colocados a disposi¢cédo dos lesados, com base no §2°, do artigo 2
da Lei 7.913/89.

Em que pese, a Lei 7.913/89 tenha mais de 20 anos, pode-se
observar que o numero de acdes propostas, que a tenham como embasamento
legal, € bem pequeno se comparado ao crescimento, ndo s6 do numero de
sociedades anbnimas, bem como do nimero de investidores no mercado de

capitais.

% Disponivel em Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo. < http://www.trf1 jus.br/> Acesso em:
Junho de 2012.
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CONCLUSAO

E fundamental assegurar o acesso a justica em um regime
democratico, porque ndo ha democracia sem respeito a garantia dos direitos.
Atualmente, essa garantia esta constitucionalmente consagrada no art. 5°, XXXV.
Contudo, n&o basta, o mero acesso formal ao sistema juridico, este, também deve
ser apto para garantir a efetividade dos direitos, sejam esses individuais ou coletivos,
como no caso dos interesses dos investidores no mercado de capitais.

Os instrumentos para a tutela coletiva de interesses transindividuais
exercem relevante papel no mercado de capitais brasileiro, onde a concentragédo do
poder societario € presente.

A utilizacdo adequada da agao coletiva 7.913/89, tendo em vista o
interesse social, ndo s6 no correto funcionamento do mercado, mas no
desenvolvimento das grandes empresas podera contribuir para o aumento da
confianga no mercado de valores mobilidrios, por conseguinte, influenciar no
desenvolvimento do pais.

Nas ultimas décadas, a sociedade anbénima reuniu recursos de um
grande numero de pessoas para financiar empreendimentos produtivos e, assim,
alcancar ganho de produtividade e aumento dos niveis de consumo,
consequentemente contribuindo para desenvolver o mercado de capitais.

Ocorre que, desde a sua criacdo, devido ao seu potencial
econdmico, a sociedade andnima tornou-se fonte de abusos, fraudes, especulacdes
fazendo-se necessarias a tomada e medidas judiciais para reparagdo de danos,
principalmente quando da comercializagdo de suas agdes junto ao mercado de
valores mobiliarios.

O presente tema € considerado de extrema relevancia na seara do
Direito Empresarial que busca, por meio de diversos institutos, o maior investimento
no setor, impulsionado pela maior protegcao e seguranca daqueles que se propde a
participar do mercado de capitais.

Mister ressaltar que o nivelamento da informagdo entre os
investidores e a transparéncia das operagdes sao pontos essenciais do mercado de
capitais.

Cumpre a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), criada pela Lei

6.385/1976 com natureza juridica de autarquia, regular o mercado de valores
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mobiliarios e exercer diferentes fungdes. A CVM auxilia desde a elaboragao de
orientagdes gerais para o desenvolvimento deste mercado, até a investigacdo de
infracbes e aplicagdo de sangbes administrativas, através do processo
administrativo.

Considerando que o grau de protecdo legal conferido aos
investidores e acionistas tem impacto direto sobre o crescimento do préprio mercado
e, em ultima analise, da economia do pais, como consequéncia das transformacdes
que vém ocorrendo nos ultimos anos em nosso mercado de capitais e na estrutura
das sociedades anénimas, tornou-se imprescindivel a defesa coletiva dos interesses
dos investidores. Para tanto, foi editada a lei 7.913/1989, que juntamente com as leis
n°® 7.347/1985 e 8.078/1990 formam um microssistema de tutela coletiva.

A Lei n° 7.913/1989 instituiu a Agao Civil Publica especifica para
reparacao de danos causados aos investidores no mercado de valores mobiliarios e
conferiu ao Ministério Publico a legitimidade ativa.

A legitimacédo do Ministério Publico decorre da prépria lei, contudo é
importante destacar a necessidade de se aumentar o rol dos legitimados ativos a
propositura da Acdo Civil Publica visando a protecdo do investidor. Conferir
legitimidade ativa a Comissdao de Valores Mobiliarios, bem como aos demais
legitimados, nos termos do art. 5° da Lei n°® 7.347/1985.

A Lei n° 7.913/1989 apresenta preocupacdo com as praticas
abusivas, em especial com a pratica do insider trading, uma vez que a informagéao
privilegiada é o fator que desequilibraria o mercado em favor de um em detrimento
de todo o sistema. Ademais, elenca, varias outras condutas autorizadoras, que se
encontram enunciadas no artigo1°, tais como condutas que consubstanciem
operacao fraudulenta, manipulacdo de precos ou criacdo de condi¢cdes artificias de
procura, oferta ou preco de valores mobiliarios, pratica nao equitativa.

O inciso Ill do art. 1° da Lei 7.913/89 elenca a omissdo de
informacgéo relevante por parte de quem estava obrigado a divulga-la, bem como sua
prestacao de forma incompleta, falsa ou tendenciosa.

Os interesses, ou direitos, tutelados pela Lei 7.913/89 s&o também
coletivos Stricto sensu e individuais homogéneos, e ndo apenas direitos difusos,
conforme defendido por parte da doutrina. Direito coletivo Stricto sensu, porque
trata-se de um direito indivisivel, concernentes a um grupo de pessoas ligadas entre

si, ou com a parte contraria, por uma relagao juridica base preexistente, qual seja, o
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fato de serem possuidores de valores mobiliarios da mesma empresa, e cuja
determinacao da titularidade € possivel, uma vez que é atribuido aquele que é
possuidor do valor mobiliario. Todavia, se considerado o tratamento dado pela lei
aos investidores do mercado de capitais, de uma forma em geral, tem-se que o
objeto é divisivel, nesse caso estar-se-ia diante de direitos individuais homogéneos,
€ nao coletivos.

Regra geral, a Lei 7.913/89 adota o mesmo procedimento
processual das acdes coletivas.

A sentenca capitulara a responsabilidade por danos causados aos
investidores no mercado de valores mobiliarios, devera atender a regra geral e sera
genérica.

No que diz respeito a coisa julgada, ha duas espécies de limites: os
objetivos, dizem respeito a matéria que fica sujeita a autoridade da coisa julgada e
os subjetivos, dizem respeito aos sujeitos que restariam atingidos pela autoridade da
coisa julgada. No caso da tutela coletiva discutem-se principalmente os limites
subjetivos.

Em pese, para maior parte da doutrina a coisa julgada esta
satisfatoriamente regulada pelo artigo 103 do Cddigo de Defesa do Consumidor,
destaca-se uma segunda corrente para a qual os efeitos subjetivos da coisa julgada
se estendem a quem é imputado o dever juridico, imposto pela norma, ou seja, o0 réu
da acdo. Consequentemente, o sujeito passivo da relagdo juridica processual
vincula-se ao comando sentencial de forma definitiva, por forca da autoridade da
coisa julgada material, gerando um impedimento l6gico para que ele volte a discutir a
mesma matéria em outro feito, de tal forma que todos os demais titulares daquele
mesmo interesse em juizo terdo o mesmo beneficio com da sentenga proferida.

A apuracao do prejuizo individual de cada investidor, porém, ha de
ser feita caso a caso através de liquidagao, ou execugao de sentenca.

Contudo, no que se refere a execucdo da sentenca, principalmente
para apuragao do prejuizo individual de cada investidor, apresenta-se de forma
complexa, sendo possivel a aplicagdo da execucédo das agdes coletivas e do Fluid
Recovery em caso de n&o observéncia do prazo determinado no artigo 2° da Lei
7.913/809.

No Brasil ndo ha tradicdo de capitalizacdo da moeda com o seu

investimento nas grandes companhias. A maioria do publico brasileiro repulsa a
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auséncia de garantias oferecidas para os investimentos junto ao mercado de
capitais, considerando-o demasiadamente arriscado e, por isso, propicio a perdas.

Nao resta duvida que o mercado de valores mobiliarios € dinamico e
envolve certos riscos e pode ocorrer, como em qualquer negocio realizado, que
certas expectativas de grupos de investidores poderao ser frustradas.

Observou-se que o mercado de capitais nao ficou alheio a evolugao
da disciplina juridica da tutela coletiva dos interesses transindividuais, principalmente
por envolver relagcdes de massa.

Da analise dos poucos casos de utilizagdo da acdo coletiva,
preconizada pela Lei 7.913/89, extrai-se a imensa dificuldade que acomete a
particulares e érgéos publicos, principalmente, ao Ministério Publico, no tratamento
dos interesses transindividuais, quando se trata de mercado de capitais, em especial
em razao de sua caracteristica da conflituosidade especifica, que exige
especializagcdo e maior dedicagdo, o que é quase impossivel, se considerada a
precariedade e falta de suporte dada aos 6rgaos de protecdo nessa esfera. Cumpre
ao Estado, em suas atividades legislativa, executiva e jurisdicional propiciar melhor
infraestrutura para tanto.

Por outro lado, o pequeno numero de agdes propostas, poderia
significar que a CVM tem atuado de forma eficiente na prevengéao de ocorréncia de
fraudes e uso de informagéo privilegiada e que o uso indiscriminado da agao civil
publica nesta seara traria uma inseguranga muito grande e nao recomendavel para o
mercado de valores mobiliarios, contudo, ndo € o que se tem observado, no ambito
do mercado de capitais brasileiro.

Nao paira duvida de que o mercado de capitais continua sendo um
ambiente de risco, que deve sim ser assumido por aqueles que se propde a
participar dele, contudo, os instrumentos para a tutela coletiva de interesses
transindividuais podem exercer relevante papel nesse mercado de capitais, em que
a concentragao do poder societario ainda se faz marcante, conforme ja exarado.

Observando a dinamicidade da vida empresarial e o imprescindivel
sopesamento entre principios constitucionais, tais como a fungéo social da empresa
e a liberdade de iniciativa do particular, faz-se mister a adequada utilizagdo da agao
coletiva da Lei 7.913/89, que pode significar um importante meio de participacéo
mais ativa dos investidores, garantindo a efetividade de seus direitos e o acesso a

Justica.
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