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Apresentação

É com muito orgulho que apresento aos leitores o terceiro livro da Coleção Jo-
vem Jurista, promovida pela Escola de Direito do Rio de Janeiro da Fundação 
Getulio Vargas com o intuito de trazer, a cada ano, os trabalhos premiados por 
sua excelência e aspectos inovadores, produzidos pelos alunos da graduação em 
Direito. Este terceiro número traz os trabalhos de conclusão de curso, vencedo-
res dos prêmios Miranda Rosa de Qualidade e Alfredo Lamy Filho de Inovação 
e os trabalhos vencedores da Semana Jurídica organizada pela Escola.

Confesso que ao receber a informação de que as bancas examinadoras defi -
niram os vencedores dos prêmios Miranda Rosa de Qualidade e Alfredo Lamy 
Filho de Inovação fi quei ansioso por saber quais foram os trabalhos vencedores. 
Afi nal, eu acompanhara a apresentação de alguns trabalhos muito bons e sabia 
que a escolha não seria fácil.

Com efeito, ao verifi car que cada banca examinadora havia concedido uma 
menção honrosa — fato não previsto no regulamento, e que ocorre somente 
em situações excepcionais — tive confi rmada a ideia inicial de que o nível dos 
trabalhos de conclusão de curso apresentados foi realmente alto.

Acredito que começamos a criar uma cultura de excelência também nessa 
etapa da formação do bacharel. Uma etapa muito desprezada nas faculdades 
tradicionais. Afi nal, o último ano da formação do aluno é especialmente difícil: 
muitos interesses confl itantes retiram tempo do aluno e o fazem dedicar -se me-
nos à faculdade. A prova de admissão na Ordem dos Advogados, a efetivação 
nos escritórios de advocacia para aqueles que estão na fase fi nal do estágio, pro-
vas de mestrado para aqueles que querem prosseguir na formação acadêmica.

No meio de tantos interesses, a realização de um trabalho de fôlego fi ca 
prejudicada. Vejo nas bancas examinadoras das demais faculdades em que sou 
convidado a participar, que os alunos escolhem temas sem complexidade e op-
tam por fazer trabalhos honestos, de qualidade, mas sem nenhuma espécie de 
inovação ou aprofundamento.
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O primeiro trabalho, vencedor do Prêmio Alfredo Lamy Filho de Inovação, 
de autoria de Guilherme Smolarek de Barros, analisou se a existência de comitês 
de investimentos com poderes de ingerência dos cotistas é uma variável levada 
em consideração pelos investidores de fundos de investimento para private equity.

O aluno desenvolveu uma pesquisa empírica dos regulamentos de private 
equity registrados na CVM entre 2006 e 2011 para avaliar se os fundos que pre-
viam esses comitês constituíam uma variável relevante na decisão dos investi-
dores sobre em qual fundo investir. O pano de fundo teórico que deu suporte a 
esse estudo é a teoria da agência (assimetria de informação, risco moral, seleção 
adversa, custos de agência etc). Trata -se de trabalho extremamente atual e de 
importância para o desenvolvimento do país, sobretudo em um momento que a 
economia brasileira passa a utilizar cada vez mais essa forma de fi nanciamento. 
Apenas no ano de 2011, as captações recordes de fundos de Private Equity no 
Brasil alcançaram o montante de US$ 8,1 bilhões.

A banca examinadora decidiu também premiar com menção honrosa o 
trabalho de Daniel Aisengart Santos intitulado “Regulação e efi ciência da re-
muneração dos administradores de companhias abertas brasileiras”. Fiquei es-
pecialmente feliz com a notícia, pois fui um dos entusiastas da escolha do tema.

O trabalho de Daniel Aisengart trata da divulgação dos valores de remuneração 
dos administradores de companhias abertas brasileiras. Partindo de uma situação 
concreta, ainda pendente de julgamento na Justiça Federal brasileira, em que a regu-
lamentação da Comissão de Valores Mobiliários determinou a divulgação da remu-
neração, Daniel examinou os diversos argumentos favoráveis e contrários à medida.

A inovação consistiu na utilização de um enfoque até então inédito — fato 
raro em um processo envolvendo profi ssionais altamente qualifi cados: a análise 
econômica do direito. Ao olhar não somente a justiça ou adequação da decisão 
em si, mas os efeitos intencionais e não -intencionais que a medida poderia 
produzir, Daniel demonstrou a capacidade de enxergar algo que ninguém via, 
contribuindo para um importante debate jurídico.

O Prêmio Miranda Rosa de Qualidade foi atribuído a Adriana Lacombe 
Coiro, autora do trabalho sobre o comportamento dos Ministros do Supremo 
Tribunal Federal na edição das súmulas vinculantes. As súmulas constituem 
uma autorização constitucional excepcional, pois permitem que o órgão de cú-
pula do Judiciário atue como verdadeiro legislador. E para isso são estabelecidos 
critérios bastante estritos.

O trabalho de Adriana Lacombe analisa de forma minuciosa o processo 
de edição das súmulas, demonstrando que há fatores não previstos na lei que 
possuem peso signifi cativo no processo de decisão, ao passo que os requisi-
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tos constitucionais nem sempre são atendidos. Demonstra e discute algumas 
consequências deste cenário, como a existência de uma súmula suspensa e de 
propostas de revisão de súmulas vinculantes.

Também aqui tivemos uma menção honrosa, atribuída ao trabalho de Isa-
belle Lima Lessa, um estudo empírico sobre informação e consumo. Isabelle 
analisou o grau de conhecimento das decisões da ANEEL pelos juízes que deci-
dem causas relacionadas ao setor elétrico.

Mais uma vez percebe -se a importância que a realidade atual tem para 
nossos alunos. Como nos demais trabalhos premiados, Isabelle buscou enfren-
tar uma questão atual, relevante e ainda pouco conhecida. Sem dúvida alguma 
seu trabalho permitirá uma importante contribuição para as decisões judiciais 
relativas às relações de consumo no setor elétrico.

Este terceiro número traz ainda uma novidade em relação aos anteriores: 
a publicação dos melhores trabalhos realizados durante a Semana Jurídica. Um 
dos diferenciais da FGV DIREITO RIO é a realização de ofi cinas de pesquisa 
durante o segundo ano do curso (3º e 4º períodos). Os alunos se dividem em 
grupos, escolhem temas, recebem orientação de mestrandos ou doutorandos 
que estejam trabalhando na Escola como tutores e são supervisionados por pro-
fessores que atuam em Tempo Integral. Os trabalhos de pesquisa realizados são 
apresentados ao fi nal do semestre para uma banca formada por professores.

O primeiro trabalho premiado intitula -se “Dados sensíveis na era da in-
formação: Análise dos programas de desconto de medicamentos no Brasil” e 
foi realizado pelos alunos Aline Fernandes dos Santos, Gabriel Ferreira Ribeiro 
Gomes, Juliana Freire Antoniol, Marcia Goldman, Mariana Cavalcanti Linha-
res, Paula Costa e Silva e Walter Britto Gaspar.

O segundo trabalho, da autoria Aline Cirino Gonçalves, Maria Clara Coe-
lho, Rafaella Torres Barboza, Victor Prado, Pedro Paulo e Helena Dobler enfo-
cou a “Tutela Jurídica da Moda”.

Arnaldo Ferreira, Daniela Gueiros Dias, Isabella Fernanda Carneiro Costa, 
João Moreno Onofre Barcelos, Luiza Mussoi Cattley, Patrick Szklarz, Renata 
Rodrigues da Cunha Sallum e Vanderson Maçullo Braga Filho foram premia-
dos pelo trabalho que analisou as audiências públicas realizadas pelo Poder Ju-
diciário na área da saúde: “Tornar presente quem está ausente?”.

E, last but not least, o terceiro volume encerra -se com o trabalho “A mão vi-
sível do Estado em países em desenvolvimento: O papel institucional do Banco 
Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) no Brasil” de Ca-
therine Lima, Francesco Scuotto, Gabriel Menezes, Guilherme Migliora, João 
Almeida e Vinícius Dutenkefer.
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A FGV Direito Rio tem o compromisso de fomentar um modelo de ensi-
no que sirva de estímulo a experiências de qualidade e inovação. Os trabalhos 
dispostos nesta coleção refl etem esse resultado. Nossos alunos são estimulados 
a pensar problemas reais e direcionar sua formação humanística marcada pela 
capacidade de apreensão, refl exão e produção criativa do Direito buscando pro-
por soluções para esses problemas. Isto signifi ca pensar o Direito com engaja-
mento e postura crítica, voltando os olhos para a realidade.

Boa leitura!

Th iago Bottino
Coordenador da Graduação 

da FGV DIREITO RIO



Comitês de investimento em fundos de investimento em participações 

 utilizados como veículos para a indústria de private equity

GUILHERME SMOLAREK DE BARROS

Introdução
O presente trabalho tem por objeto uma análise sobre se a existência de comitês 
de investimentos que concedam poderes de ingerência aos cotistas é uma vari-
ável levada em consideração pelos potenciais investidores de fundos de investi-
mento em participação (“FIPs”) utilizados como veículos de investimento em 
Private Equity (“FIPs PE”) no mercado brasileiro quando da escolha sobre em 
qual FIP PE investirão seus recursos. 

Seu objetivo, por sua vez, é verifi car se há competição entre gestores de FIPs 
PE pela inclusão de tais comitês em seus regulamentos, com vistas a prospectar 
um maior número de cotistas. Nesse sentido, a seguinte hipótese (ou problema 
geral de pesquisa) se coloca: uma vez que a literatura sugere que mecanismos de 
governança seriam variáveis levadas em consideração por potenciais investido-
res quando, de sua decisão sobre em qual fundo aportar seus recursos, a existên-
cia ou não de comitês de investimento em FIPs PE é, de fato, um mecanismo 
de governança considerado pelos investidores quando de sua decisão sobre em 
qual FIP PE investirão seus recursos e, portanto, os gestores de FIPs PE, ao ela-
borarem FIPs PE tendem a incluir tais comitês nos regulamentos dos fundos? 

Nossa hipótese, portanto, em linha com o que sugere a literatura sobre 
o tema, será de que os comitês de investimento são variáveis que interferem 
na decisão dos investidores sobre em qual FIP PE investirão seus recursos e, 
portanto, que os gestores de FIPs PE tendem a estabelecer este mecanismo 
nos regulamentos dos fundos que gerem, visando a aumentar a prospecção de 
recursos para tais fundos.

Para que a referida hipótese seja testada, objetiva -se realizar pesquisa empí-
rica, através da análise de regulamentos de FIPs PE, que foram registrados desde 
o ano de 2006 até o ano de 2011 perante a Comissão de Valores Mobiliários 
(“CVM”), com vistas a examinar se houve aumento no número de FIPs PE, 
cujos regulamentos previssem comitês de investimento e no número de ges-
tores que adotam comitês de investimento usualmente nos fundos que gerem. 
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Ainda, buscou -se descobrir se tais comitês conferem, de fato, alguma ingerência 
aos cotistas nas decisões a serem tomadas por seu gestor (em oposição a apenas 
possuírem um caráter informacional e de prestação de contas). 

A metodologia utilizada em tal pesquisa se encontra detalhada em um ca-
pítulo próprio desta monografi a (Capítulo III). Tal detalhamento metodoló-
gico faz -se necessário não apenas para que seja delimitada a amostragem da 
pesquisa, mas também para que restem claros, sobretudo, os critérios utilizados 
em tal delimitação, em especial no que diz respeito à classifi cação de um FIP 
como sendo um FIP PE, uma vez que os FIPs por vezes também são utilizados 
para fi nalidades diversas da realização de investimento de Private Equity, devido 
às suas características, que examinaremos mais a frente.

É útil frisar que a relevância deste trabalho decorre da importância que a in-
dústria de Private Equity possui na economia, por atuar em determinado estágio 
de um empreendimento onde o acesso ao fi nanciamento é via de regra muito caro 
(principalmente devido ao fato dos bancos de fomento, como o BNDES, não 
serem capazes de sozinhos, suprirem toda a demanda existente) e a viabilidade de 
captação de recursos de terceiros (que não tais investidores) interessados em reali-
zar aportes de capital não é muito alta, restringindo -se, em geral, a fusões e aqui-
sições envolvendo competidores ou empresas estrangeiras que atuem no mesmo 
setor e queiram passar a atuar no Brasil. Dados do 2º Censo Brasileiro de Private 
Equity e Venture Capital, realizado pela Fundação Getulio Vargas, no ano de 
2011 (doravante denominado apenas “Censo”) apontam que, até 2009, havia no 
Brasil cerca de R$ 36,1 bilhões em investimentos de Private Equity.1.Além disso, 
o tema se revela atual, já que houve, apenas no ano de 2011, captações recordes 
de fundos de Private Equity, que somaram um montante de US$ 8,1 bilhões2. 

Desta forma, inicia -se o presente trabalho abordando questões conceituais 
necessárias para a melhor compreensão do tema, sendo as principais delas as 
defi nições de fundos de investimento e, mais especifi camente, FIPs, e, ainda, o 
conceito de Private Equity. 

No Capítulo seguinte, serão investigadas as pressuposições teóricas que 
justifi cam a adoção de mecanismos de governança3 pelos FIPs PE, com base 

1 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI. A Indústria de Pri-
vate Equity e Venture Capital: 2° Censo Brasileiro. 1.ed. São Paulo/Brasília: 2011. Tabela 3.10. , p. 137

2 Latin American Pivate Equity & Venture Capital Association. Citado por PINHEIRO, Vinícuis. Brasil 
concentra captação de fundos. Jornal Valor Econômico. São Paulo, Março. 2012. Disponível em: <http://
www.valor.com.br/fi nancas/2581590/brasil -concentra -captacao -de -fundos>. Acesso em 25 abr. 2012.

3 Para os fi ns deste trabalho, e considerando a amplitude do conceito, adotamos a defi nição de Governan-
ça Corporativa estipulada pelo Instituto Brasileiro de Governança Corporativa, conforme disposta no 
sítio eletrônico do instituto (www.ibgc.org.br): “Governança Corporativa é o sistema pelo qual as organiza-
ções são dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre proprietários, conselho de 
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na literatura sobre a teoria da agência — enfatizando -se os temas da assimetria 
de informação, risco moral, seleção adversa e custos de agência  - e, ainda, os 
mecanismos de governança mais usuais na indústria de FIPs PE. 

Finalmente, será apresentada a pesquisa empírica realizada, bem como as 
considerações metodológicas pertinentes, culminando nas conclusões decor-
rentes dos resultados encontrados. 

Capítulo I — Fundos de investimento, fundos de investimento em 

participação e a indústria de private equity

1.1. Fundos de Investimento 
Os fundos de investimento no Brasil são atualmente regulados pela CVM, autar-
quia instituída pela Lei nº 6.385/1976. O principal diploma normativo que regula 
os fundos de investimento, de maneira geral no ordenamento pátrio, é a Instrução 
Normativa CVM 409, de 18 de agosto de 2004 (“IN 409”)4, que disciplina regras 
gerais para diversos tipos de fundos de investimento, trazendo diversos conceitos 
relevantes para a melhor compreensão do instituto em seu sentido amplo. 

A IN 409 dispõe em seu artigo 2º que “o fundo de investimento é uma co-
munhão de recursos, constituída sob a forma de condomínio”. Pela redação ora 
exposta, verifi camos que a IN 409, adotando a teoria da copropriedade, considera 
o fundo de investimento como uma forma de condomínio. De acordo com tal 
teoria, o fundo de investimento pode ser visto como uma propriedade detida em 
comunhão por mais de um titular, em que tais titulares, sendo eles investidores, 
fi guram como coproprietários do fundo. Assim, os investidores seriam coproprie-
tários de todos os ativos que vierem a compor a carteira do fundo em questão.

Outro conceito fundamental, trazido pela IN 409, é a distinção entre fun-
dos abertos e fundos fechados, ou seja, entre os fundos que podem ser constituí-
dos sob a forma de condomínios abertos ou de condomínios fechados. 

administração, diretoria e órgãos de controle. As boas práticas de governança corporativa convertem princípios 
em recomendações objetivas, alinhando interesses com a fi nalidade de preservar e otimizar o valor  da orga-
nização, facilitando seu acesso ao capital e contribuindo para a sua longevidade.” Disponível em www.ibgc.
org.br Acesso em 20 de maio de 2012.

4 COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS. Instrução Normativa CVM N° 409, de 18 de agosto 
de 2004. Dispõe sobre a constituição, a administração, o funcionamento e a divulgação de informações 
dos fundos de investimento. Disponível em <http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/exiato.asp?fi le=
%5Cinst%5Cinst409consolid.htm> . Acesso em 10 de maio de 2012.
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Os fundos abertos permitem aos seus cotistas fazer aplicações e solicitar 
resgates totais ou parciais de suas cotas a qualquer tempo. Já os fundos fecha-
dos, não autorizam tal movimentação, restringindo -a a períodos determinados 
para a realização de aplicações e para o resgate de cotas, o qual se dá ao término 
do prazo de duração do fundo, sendo permitida, entretanto, aos seus cotistas a 
compra e venda e a amortização de suas cotas. 

Por apresentarem operações de subscrição e resgate de cotas permanente-
mente abertas, o número das cotas de fundos abertos varia de forma constante, 
o que não se verifi ca em relação aos fundos fechados, já que, dada a impossi-
bilidade de resgates e a eventual difi culdade de realização de novos aportes a 
qualquer tempo, a quantidade de cotas é fi xa ou varia apenas positivamente até 
que chegue o momento previamente previsto para que possa ocorrer o resgate 
ou amortização de suas cotas.

Ademais, vale ressaltar que fundos fechados também podem ter suas cotas 
registradas para negociação em mercados administrados pela BM&FBovespa 
ou em mercados de balcão, possibilitando a compra e a venda das mesmas (há, 
portanto, mercado secundário).

Finalmente, para fi ns de melhor compreensão da terminologia utilizada 
ao longo deste trabalho, torna -se conveniente esclarecer que a administração 
da carteira do fundo é realizada por instituição devidamente autorizada pela 
CVM, a qual pode, inclusive, delegar a atribuição de gestão dos ativos que 
compõe sua carteira a terceiro, igualmente autorizado pela CVM para prestar 
serviços de administração de carteira, os quais são conhecidos como “gestores”. 
Neste trabalho, os termos “gestor” e “administrador” são utilizados indistinta-
mente, sempre visando a identifi car a entidade que realiza a gestão dos ativos do 
fundo pertinente, adquirindo e alienando ativos.

1.2. Fundos de Investimento em Participações
Os FIPs encontram -se previstos e disciplinados pela Instrução Normativa CVM 
n. 391, de 16 de julho de 2003 (“IN 391”)5, que dispõe serem tais fundos ne-
cessariamente fechados, e a qual prevê uma série de parâmetros de investimen-
to, notadamente, a destinação de tais fundos à aquisição dos ativos previstos 
no artigo 2º da referida Instrução, os quais consistem, basicamente, em títulos 

5 COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS. Instrução Normativa CVM N° 391, de 16 de ju-
lho de 2003. Dispõe sobre a constituição, o funcionamento e a administração dos Fundos de In-
vestimento em Participações. Disponível em <http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/exiato.
asp?File=%5Cinst%5Cinst391.htm>. Acesso em 10 jun. 2012.
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e valores mobiliários que confi ram efetiva ingerência na companhia investida. 
O referido dispositivo elenca, ainda, determinados critérios de governança cor-
porativa que devem ser adotados por companhias fechadas para que as mesmas 
possam receber investimentos de FIPs.

O dispositivo supracitado esclarece, portanto, que os FIPs são veículos ade-
quados para investimentos de longo prazo, em companhias que possuam meca-
nismos que assegurem que o fundo investidor seja provido de alguma espécie de 
ingerência, sobre a administração destas. Devido a este fator e às características 
tributárias vantajosas, inerentes a estes fundos de investimentos, os FIPs são o 
principal veículo utilizado por investidores e gestores de portfólios, do setor de 
Private Equity no Brasil. Assim, compreendido como o setor que desenvolve 
a atividade de investir em determinadas empresas de maneira a obter alguma 
ingerência, se não o próprio controle, na administração de tal sociedade, para 
que, ao longo dos anos, possa desenvolver valor para tal ativo com o objetivo 
de, ao fi nal de determinado período de tempo, realizar, grosso modo, a venda 
ou a abertura de capital da sociedade investida (defi nições mais detalhadas do 
conceito de Private Equity serão mais detidamente exploradas no item 1.3.1 
deste Capítulo).

Tal lógica explica -se pelo fato de os FIPs são  fundos fechados, possuindo, 
portanto, prazos de duração pré -determinados. De tal fato decorre a necessi-
dade de os fundos tornarem seus investimentos líquidos, antes do término de 
seu prazo de duração, o que culmina em previsões de que os fundos tenham 
períodos de investimento, nos quais os ativos devem ser adquiridos, e de desin-
vestimento, onde pode apenas haver a venda de ativos (ou operações que tor-
nem tais ativos líquidos), e não novas aquisições. Assim, um racional adequado 
para investimentos em FIPs é o de se investir ou se comprometer a investir uma 
determinada quantia, e de se receber, ao fi nal de um determinado período, o 
resultado da alienação dos ativos adquiridos pelo fundo ou, até mesmo, os pró-
prios ativos, especialmente, caso estes tenham se tornados líquidos. 

Desta forma, muitas vezes o objetivo dos gestores de FIPs não é, necessaria-
mente, a venda das participações detidas nas companhias que compõem o ativo 
do fundo, mas sim, a abertura de capital de tais companhias com a fi nalidade 
de tornar aquela participação líquida. Nesta hipótese, respeitadas disposições 
eventualmente previstas em regulamentos, os cotistas receberiam quando da 
liquidação do fundo ou da amortização das cotas deste, ações da companhia 
que teve seu capital aberto, ao invés de dinheiro. Atualmente, conforme recente 
alteração ao texto da IN 391, os FIPs são obrigados a manterem no mínimo 
90% de seus investimentos nos ativos previstos no artigo 2º da IN 391. Fato 
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que deixa ainda mais clara a intenção da CVM de fazer com que os FIPs sejam 
utilizados precipuamente para o propósito descrito supra — qual seja o investi-
mento em títulos e valores mobiliários que propiciem ao FIP efetiva ingerência 
na gestão dos negócios da sociedade investida.

É interessante notar que, em função dos argumentos citados neste item, 
os FIPs são atualmente os veículos mais utilizados para a realização de investi-
mentos de Private Equity no Brasil. Além disso, houve notório crescimento na 
utilização de tal veículo para a realização de investimentos em Private Equity 
nos últimos anos, conforme evidenciado na tabela abaixo, extraída do Censo 
(2011. p.134)6:

Desta forma, resta clara a disciplina legal central dos FIPs, pautada em sua 
condição de condomínio fechado, nos ativos por ele passíveis de investimento e 
na racionalidade que o legislador buscou estimular para o investimento em tais 
fundos. Conforme veremos no item seguinte, as características dos FIPs servem 
às necessidades do ciclo de investimentos de Private Equity. 

6 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI. op.cit.,. p. 134.
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1.3. A Indústria de Private Equity

1.3.1. Definição
A atividade desenvolvida pela indústria de Private Equity foi defi nida pelo Cen-
so da seguinte maneira7: 

Private Equity (PE), em sua defi nição estrita, refere -se a investimen-
tos em ações (equity investments) de empresas não listadas em mercados 
públicos de valores, independentemente da estrutura societária utiliza-
da. Em razão de sua natureza caracterizada por baixa liquidez, retornos 
de longo prazo, e assimetria informacional, negócios de Private Equity 
possuem riscos e retornos mais elevados que os tradicionais, o que os 
classifi ca na categoria de ativos alternativos (alternative assets). 

A nosso ver, a defi nição adotada pelo Censo, embora seja de maneira ge-
ral acertada, carece de uma descrição mais detalhada dos pressupostos de tal 
indústria, bem como de sua forma de atuação. Além disso, é importante frisar 
que, diferentemente do que denota a defi nição acima aludida, investimentos 
de Private Equity não serão sempre investimentos em “empresas não listadas” 
(sociedades de capital fechado)8.

Desta forma, entendemos que a defi nição adotada pelo Censo peca por 
não mencionar o fato de que aqueles que geram investimentos de Private Equity 
,via de regra, buscam alguma forma de ingerência sob a gestão das sociedades 
nas quais investem, de forma a agregar valor no empreendimento não apenas 
através do aporte de recursos, mas também através, exemplifi cativamente, de 
sua expertise em determinados assuntos (ex., gestão fi nanceira das sociedades), 
de seu maior poder de fi scalização e gestão das sociedades investidas e de sua 
gama de relacionamentos. 

Adicionalmente, é importante mencionar que a indústria de Private Equity 
geralmente participa tão somente de uma determinada fase de uma empresa, 
no sentido de que, uma vez realizado o investimento, este será maturado, com 
criação de valor pelo investidor/gestor de Private Equity e, fi nalmente, haverá 
o chamado “desinvestimento” — o ativo em questão será objeto de um evento 
de liquidez, o qual poderá consistir, por exemplo, em uma oferta pública de 

7 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI. op.cit.,2011. p. 41.
8 A tabela citada no item 1.3.3. deste trabalho, por exemplo, ilustra como modalidade de investimento em 

Private Equity os chamados Private Investments in Public Companies (PIPES), que consistem em investi-
mentos em companhias abertas.
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ações de emissão de tal ativo ou em uma venda privada desta participação. Esta 
sistemática de investimentos é descrita grafi camente por Gompers e Lerner9 na 
ilustração abaixo, que acrescentam ainda a captação de recursos como parte do 
processo:

Nesse sentido, entendemos que a defi nição adotada na seção anterior deste 
trabalho, de que a indústria de Private Equity é aquela que desenvolve a atividade 
de investir em determinadas empresas de maneira a obter alguma ingerência (se 
não o próprio controle) em sua administração, para que, ao longo do tempo, 
possa desenvolver valor para tal ativo visando a, fi nalmente, realizar um evento 
de liquidez para tal investimento (grosso modo, a venda ou a abertura de capital 
da sociedade investida), seja mais adequada que aquela adotada pelo Censo. Im-
portante, ainda, esclarecer que o Private Equity, aqui tratado em geral como uma 
indústria, já que o presente trabalho tem por objetivo analisar uma dimensão es-
pecífi ca — relacionada aos fundos de Private Equity —, esses sim uma indústria 
em sentido mais estrito é, sobretudo, uma forma de se realizar investimentos.

1.3.2. Demais Características da Indústria e sua Compatibilidade com os FIPs
A partir das defi nições estudadas no item anterior, conclui -se que gestores de 
portfólios de Private Equity devem ser especialistas em: (i) analisar e colocar em 

9 GOMPERS, Paul; LERNER, Josh citado por SOUZA E SILVA, Th iago Mascarenhas. O Controle 
Societário nas Companhias com Investimentos de Fundos de Private Equity na BM&F Bovespa. 2010. 
47f. Dissertação (Mestrado) — Escola de Direito de São Paulo — Fundação Getulio Vargas: São Paulo. 
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prática boas oportunidades de investimento; (ii) criar valor para a sociedade 
investida; e (iii) identifi car e executar estratégias de saída que possibilitem altos 
retornos para o investimento realizado. Gilligan e Wright, em seu guia explica-
tivo sobre a indústria de Private Equity, descrevem as qualidades que um gestor 
de Private Equity deve possuir neste mesmo sentido, acrescentando, ainda, a 
necessidade de captação de recursos10:

Private equity fund managers have four principal roles:
1. Raise funds from investors. Th ese funds are used to make invest-

ments, principally in businesses which are, or will become, private 
companies.

2. Source investment opportunities and make investments.
3. Actively manage investments.
4. Realise capital gains by selling or fl oating those investments. 

Seguindo tal linha de raciocínio, percebe -se que a realização de tal mo-
dalidade de investimento necessita de uma expertise bastante específi ca, de-
mandando uma equipe especializada para que possam ser realizados diversos 
investimentos desta natureza, e que tragam boas perspectivas de retorno. Esta é 
a lógica que faz com que haja determinadas instituições especializadas, ou que 
possuam equipes especializadas, em gerir tal tipo investimentos, as quais, por 
sua vez, necessitam realizar captações públicas de recursos para realizar investi-
mentos nesses moldes.

A natureza do ciclo de investimento de Private Equity, por todas as suas 
especifi cidades, demanda um veículo que atenda às suas necessidades. Os FIPs, 
por sua vez, por todas as características já elencadas no item anterior, mostram-
-se como um veículo extremamente útil para tal espécie de investimento, já 
que, além de possibilitar a fundamental captação pública de recursos, é dotado 
de mecanismos compatíveis com o ciclo de investimento próprio do Priva-
te Equity, como, por exemplo, o fato de serem fundos fechados, passíveis de 
mecanismos de chamada de capital. Ainda, os FIPs possuem um tratamento 
tributário vantajoso, uma vez a carteira de tais fundos não é tributada, apenas 
incidindo tributação sobre os ganhos de capital auferidos pelos cotistas quando 
da amortização de suas cotas11. 

10 GILLIGAN, John; WRIGHT, Mike. Private equity Desmistifi ed — An Explanatory Guide. 2.ed. ICA-
EW Corporate Finance Faculty. p. 30. Disponível em<http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_
id=1598585>

Acesso em 2 de abril 2012.
11 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI. op.cit.,. p. 105.
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Outra característica específi ca dos FIPs em relação a outros fundos de inves-
timentos que não foi explorada anteriormente é o fato de que os FIPs são fundos 
essencialmente de capital comprometido, em que há chamadas de capital posteriores 
— ou seja, os investidores subscrevem integralmente suas cotas ou comprometem 
um determinado capital, e, apenas quando chamados pelo gestor do fundo de fato o 
integralizam. Esta dinâmica também é extremamente alinhada com a lógica de inves-
timentos de Private Equity, já que os investimentos demandam longas negociações, o 
que faz com que careça de sentido o fundo permanecer com recursos “parados” em 
sua caixa, sem a perspectiva de serem realizados investimentos em curto prazo.

Outro ponto que é conveniente ressaltarmos é o tipo de investidor de fun-
dos de Private Equity. Por tratar -se de investimentos de alto risco e, consequen-
temente, com possibilidades de gerar alto retorno, fundos de Private Equity têm 
como investidores, sobretudo, institucionais, como fundos de pensão, family 
offi  ce,s, e os sócios da própria gestora, conforme é possível observar no gráfi co 
abaixo cujos dados são de 200912:

Desta forma, resta claro que os investidores habituais da indústria brasi-
leira de Private Equity são investidores qualifi cados, nos termos da IN CVM 
40913. Assim sendo, a previsão existente na IN CVM 391 de que FIPs devem 

12 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI. op.cit.,. p. 150.
13 Art. 109.  Para efeito do disposto no artigo anterior, são considerados investidores qualifi cados: I — ins-

tituições fi nanceiras; II — companhias seguradoras e sociedades de capitalização; III — entidades abertas 
e fechadas de previdência complementar; IV — pessoas físicas ou jurídicas que possuam investimentos 
fi nanceiros em valor superior a R$ 300.000,00 (trezentos mil reais) e que, adicionalmente, atestem por 
escrito sua condição de investidor qualifi cado mediante termo próprio, de acordo com o Anexo I; V — 
fundos de investimento destinados exclusivamente a investidores qualifi cados; VI — administradores de 
carteira e consultores de valores mobiliários autorizados pela CVM, em relação a seus recursos próprios; 
VII — regimes próprios de previdência social instituídos pela União, pelos Estados, pelo Distrito  Fe-
deral ou por Municípios
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ser necessariamente destinados a investidores qualifi cados, que estejam dispos-
tos a investir pelo menos R$ 100.000,00 (cem mil reais) em tal fundo14, além 
de proteger investidores não qualifi cados dos riscos associados a tal modalidade 
de investimento, não constituem qualquer óbice ou de qualquer maneira limi-
tam a captação de fundos destinados a investimentos de Private Equity, já que 
estes, por sua própria natureza, são destinados a tais tipos de investidores.

1.3.3. Distinção entre Private Equity e Venture Capital
Os termos Private Equity e Venture Capital aparecem de certa maneira associa-
dos ao longo da bibliografi a sobre o tema. No Brasil, a associação que represen-
ta os interesses de gestores de portfólios de Private Equity também representa os 
interesses de gestores de portfólios de Venture Capital, chamando -se, inclusive, 
Associação Brasileira de Private Equity e Venture Capital (ABVCAP). Assim, 
muito embora este não seja o objeto deste trabalho — que consiste na análise 
sobre se a existência de comitês de investimentos que concedam poderes de 
ingerência aos cotistas é uma variável levada em consideração pelos potenciais 
investidores de FIPs PE, no momento em que decidem em qual fundo investi-
rão seus recursos —, para melhor compreensão entendemos que é interessante 
distinguir, sucintamente, ambos os conceitos.

A doutrina entende que a diferença entre Private Equity e Venture Capital 
encontra -se, basicamente, no momento em que ocorre o investimento. Enquan-
to no Private Equity a sociedade que receberia investimentos já se encontraria 
mais madura, necessitando de capital, para, por exemplo, expandir -se para ou-
tros mercados ou sanear seu endividamento, no Venture Capital a empresa a ser 
investida estaria em um estágio menos desenvolvido, podendo consistir apenas, 
por exemplo, em uma ideia de um produto. A tabela abaixo, constante na tese 
de mestrado de Sabrina Patrocínio Ozawa Gioielli15, traz algumas das diferen-
ciações comumente apontadas pela doutrina em relação aos momentos em que 
seriam realizados investimentos de Venture Capital e de Private Equity:

14 Art. 5o  Somente poderão investir no fundo investidores qualifi cados, nos termos da regulamentação 
editada pela CVM relativamente aos fundos de investimento em títulos e valores mobiliários, com valor 
mínimo de subscrição de R$ 100.000,00 (cem mil reais).

15 OZAWA GIOIELLI, Sabrina. Os Gestores de Private Equity e Venture Capital infl uenciam a Governan-
ça Corporativa das Investidas? Evidências de Empresas Estreantes na Bovespa. 2008. 14f. Dissertação 
(Mestrado)  - Escola de Administração de Empresas de São Paulo da Fundação Getulio Vargas. São Paulo, 
2008.
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VENTURE CAPITAL PRIVATE EQUITY

Capital semente (seed capital): Investi-
mento em empresas de pequeno porte, feito 
em fase pré -operacional, para desenvolvimen-
to de uma ideia, de um projeto ou ainda para 
testes de mercado ou registro de patentes.

Estruturação inicial (start -up): Aporte de 
capital em empresa em fase de estruturação, 
em geral no primeiro ano de seu funciona-
mento, quando ainda não vende seus produ-
tos/serviços comercialmente. Nesta fase, a em-
presa já iniciou a contratação de profi ssionais e 
já efetuou todos os estudos necessários para se 
colocar em prática o plano de negócios.

Expansão (expansion): Aporte de capital, 
em geral de giro, para a expansão de empresa 
que já vende seus produtos/serviços comercial-
mente. O aporte também pode ser destinado 
à expansão da planta, da rede de distribuição.

Estágio avançado (later stage ): Investi-
mento em empresa que já atingiu uma taxa de 
crescimento relativamente estável e já apresen-
ta fl uxo de caixa positivo.

Financiamento de aquisições (acquisi-
tion fi nance): Aporte de capital para expansão 
por meio da aquisição de outras empresas.

Tomada de controle pelos Executivos 

(management buyout): Aporte de capital para 
fi nanciar uma equipe de gestores, da própria 
empresa ou externos, que objetivam adquirir o 
controle de uma empresa.

Estágio pré -emissão (bridge fi nance): 

Aporte feito quando a empresa planeja uma 
introdução em bolsa de valores em prazo de 
até dois anos. Também pode envolver a rees-
truturação de posições acionárias de grandes 
acionistas.

Recuperação empresarial (turnaround): 

Financiamento para empresa com difi culdade 
operacional e/ou fi nanceira quando existe pos-
sibilidade de recuperação.

Mezanino: Investimentos em companhias 
em estágios avançados de desenvolvimento por 
meio de dívidas subordinadas.

PIPEs (Private Investment in Public 
Equity): Aporte em ações pouca líquidas de 
empresas listadas em bolsa de valores.

Não obstante a distinção realizada pela doutrina, é possível depreender 
que ambas as formas de investimento possuem um mesmo racional, alterando-
-se apenas o momento de realização do investimento, o que faz com que, via 
de regra, investimentos em Venture Capital tendam a ser mais arriscados que 
investimentos em Private Equity. Entretanto, na prática, nada imp ede que um 
mesmo gestor de um fundo dito de Private Equity realize um investimento em 
uma sociedade em estágio pré -operacional (o que seria um investimento mais 
próximo da ideia de Venture Capital). Assim sendo, a distinção existente entre 
ambos os conceitos não será levada em consideração para fi ns do presente tra-
balho, uma vez que o racional utilizado por ambas as espécies de investimento 
termina sendo substancialmente similar, não interferindo na investigação do 
tema aqui proposto.
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Capítulo II — Teoria da agência, risco moral, seleção adversa e custos 

de agência aplicados aos FIPs PE

2.1. Teoria da Agência
A teoria da agência tem por objetivo explicar as relações que se verifi cam entre 
uma determinada pessoa (o principal) que delega a um terceiro (o agente) o po-
der de realizar uma determinada tarefa em seu nome. Nesse sentido, adotamos 
neste trabalho a defi nição de relações de agência trazida por Jensen e Meckling16: 

We defi ne an agency relationship as a contract under which one or more 
persons (the principal(s)) engage another person (the agent) to perform some 
service on their behalf which involves delegating some decision making au-
thority to the agent.

Pode -se facilmente se depreender que as relações de agência acarretam, 
quase que por sua própria natureza, um forte risco de o agente não agir no 
melhor interesse de seu principal. Isto ocorre, pois, partindo -se do pressupos-
to de que o agente também quer maximizar seus ganhos na relação, poderão 
ocorrer diversas situações em que o agente tenha que tomar uma decisão 
na qual poderá benefi ciá -lo em detrimento de seu principal17. Um exemplo 
prático seria aquele de um diretor de uma companhia de capital aberto, que 
poderia, hipoteticamente, tomar decisões que visassem tão somente atingir 
uma determinada meta, que infl uenciaria diretamente o montante de sua 
remuneração variável no fi nal de um determinado ano, mesmo que o atingi-
mento de tal meta comprometesse os negócios da companhia pela próxima 
década. Nesta direção, construiu -se toda uma preocupação com os problemas 
advindos de relações de agência em companhias de capital aberto, sobretudo 
naquelas com controle acionário disperso (as public corporations), nas quais o 
poder decisório encontra -se preponderantemente nas mãos dos administra-
dores, e não dos acionistas, conforme já amplamente discutido por Berle e 
Means na década de 193018.

16 JENSEN, Michael C; MECKLING, William H.Th eory of the Firm: Manageruak Behavior, Agency 
Costs and Ownership Structure. Journal of Financial Economics. 1976. V.3, No 4, p. 5. Cambridge, 
MA, USA. Harvard University Press, 1998. 

17 JENSEN, Michael C; MECKLING, William H. loc. cit.
18 BERLE, Adolf; MEANS, Gardiner. Th e Modern Corporation and Private Property. 2.ed. Harcourt, 

Brace and World. New York: 1967. 
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Outra dimensão importante que traz problemas nas relações entre prin-
cipal e agente é a assimetria de informações de que existe entre ambos. No 
exemplo da relação de agência verifi cada, entre administradores de uma com-
panhia aberta e seus acionistas, os primeiros claramente possuem muito mais 
informações sobre a companhia, e sempre muito antes, que os acionistas. No 
mesmo sentido, o gestor de um FIP destinado às alocações de Private Equity 
também sempre terá muito mais informações sobre os investimentos do fundo 
e sobre os investimentos que o fundo pretende realizar do que o seu investidor.

O objetivo do presente Capítulo é prover embasamento teórico que escla-
reça e justifi que a importância do problema de pesquisa aqui colocado. Desta 
forma, não propomos esgotar o tema da teoria da agência e de sua aplicação no 
mercado de capitais e, mais especifi camente, nos fundos de Private Equity, mas 
sim explanarmos adequadamente a natureza dos problemas, em que as relações 
de agência tipicamente implicam, bem como as soluções para tais problemas 
que são comumente adotadas na indústria de Private Equity.

Assim, poderemos melhor compreender porque hoje, no mercado brasilei-
ro de FIPs PE, os gestores tendem ou não a incluir nos regulamentos dos FIPs 
PE comitês de investimento como uma forma mitigar problemas de agência e, 
ainda, quais os pressupostos teóricos que levam a crer que os gestores tende-
riam, ou mesmo competiriam, para adotar tal mecanismo, com vistas a tornar 
seus FIPs PE mais atrativos para potenciais investidores, aumentando assim a 
captação de recursos para tais fundos. 

2.1.1. Risco Moral e Seleção Adversa
O risco moral é o problema de agência que consiste na possibilidade de o prin-
cipal em uma relação ser desonesto em relação a seu agente, já que, devido à alta 
assimetria de informação existente em uma relação ele pode simplesmente o ser 
sem que corra riscos signifi cativos de acabar sendo descoberto. O risco moral, 
além de, por óbvio, representar individualmente um risco para o principal de 
uma relação, é algo que, quando verifi cado sistemicamente, pode levar a um 
problema de seleção adversa.

A seleção adversa ocorre quando, em um determinado mercado, há uma 
assimetria de informações muito forte que é conhecida por seus participantes, 
de forma que na hora que os compradores (aqui um espécie de principal) pre-
cifi cam o produto em questão, levam em consideração tal risco, atribuindo ao 
produto um preço reduzido. Essa lógica, quando levada ao limite, faz com que 
este mercado tenda à extinção. O tema é explicado de maneira clara e didática 
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por Akerlof, em seu texto Market for Lemons19 (1970), em que são utilizados 
dois exemplos elucidativos. 

O primeiro destes exemplos é o do mercado de carros usados, em que os 
vendedores notoriamente conhecem o produto muito melhor que os compra-
dores, que por sua vez não conseguem diferenciar um carro em bom estado de 
um carro em estado ruim, o que faz com que carros usados sejam vendidos em 
valores muito inferiores do que carros novos, o que, por sua vez, faz com que 
os donos de carros usados em bom estado tendam a não vender seus carros, já 
que eles receberão um preço por seu carro menor do que aquele que o bem real-
mente vale. Nesse exemplo, o risco moral leva o mercado a ser composto exclu-
sivamente por carros usados em mal estado — há, portanto, a seleção adversa.

O segundo exemplo usado por Akerlof é o da venda de seguros de saúde 
para pessoas idosas nos Estados Unidos da década de 1970. Neste exemplo, o 
mercado estudado passa a quase inexistir em função da seleção adversa acarre-
tada pelo risco moral, já que as seguradoras cobravam taxas muito elevadas de 
idosos que desejassem adquirir planos de saúde. Assim sendo, apenas um idoso 
(que conhece muito mais a própria saúde que a seguradora) que se encontrasse 
muito necessitado do plano (ou seja, que saberia que precisaria usá -lo, por al-
gum motivo que não informou à seguradora) pagaria por ele. Por esse motivo, 
a própria literatura destinada à seguradoras de saúde existente à época admitia 
tal seleção adversa, conforme podemos depreender da passagem abaixo, citada 
por Akerlof (1970) em seu texto20: 

Generally speaking policies are not available at ages materially greater 
than sixty -fi ve. (…) Th e term premiums are too high for any but the most 
pessimistic (which is to say the least healthy) insured to fi nd attractive. Th us 
there is a severe problem of adverse selection at these ages.

Assim sendo, em um mercado como o de FIPs PE, em que se verifi ca 
grande assimetria de informação entre principais e agentes, torna -se necessária 
a existência de mecanismos que evitem (ou reduzam signifi cativamente) o risco 
moral existente em tal relação, para que este mercado não sofra com o fenôme-
no da seleção adversa.

19 AKERLOF, George. Th e Market for “Lemons”: Quality Uncertainty and the Market Mechanism. Th e 
Quarterly Journal of Economics. Vol. 84, N°. 3, 1970 , pp. 488 -500. Berkley, CA, USA. Oxford Press 
University, 1970.

20 Ibid., p. 493.
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2.1.2. Custos de Agência
Os problemas que decorrem das relações de agência podem ser mitigados atra-
vés de mecanismos de incentivo, os quais deverão levar o agente a agir no in-
teresse do principal. Tais incentivos podem decorrer tanto da legislação, como 
ocorre, por exemplo, quando a Lei 6.404/76, em sua Seção 4, atribui deveres 
fi duciários aos administradores de companhias, ou a necessidade de aprovação 
de determinadas matérias por quóruns qualifi cados (doravante denominaremos 
tais incentivos como “Incentivos Legais”), ou podem decorrer da vontade das 
partes, como, por exemplo, no caso de um FIP em que há previsão de um 
comitê de investimentos (estes, por sua vez, denominaremos “Incentivos Con-
tratuais”). Entretanto, em ambos os casos, a solução/mitigação dos problemas 
de agência acarreta custos para ambas as partes, agentes e principais, conforme 
esclarece a colocação de Jensen e Meckling21:

[...] It is generally impossible  for the principal or the agent at zero cost to 
ensure that the agent will make optimal decisions from the principal`s view-
point. In most agency relationships the principal and the agent will incur 
positive monitoring and bonding costs (pecuniary and non -pecuniary), and 
in addition there will be some divergence between the agent`s decision and 
those decisions which would maximize the welfare of the principal.

Desta forma, os custos incorridos por principais e agentes para mitigar 
os problemas de agência são denominados custos de agência. Estes podem ser 
tanto pecuniários, como na hipótese de um agente encontrar -se submetido ao 
dever de pagar uma multa ao principal por decisões que tomar em detrimento 
de seus interesses, ou de haver obrigação de contratar auditores independentes, 
caso seja administrador de uma companhia ou de um fundo de investimentos, 
como não pecuniários (ou não diretamente pecuniários, a nosso ver), como 
ocorre quando companhias abertas devem produzir e divulgar determinadas 
informações ao mercado.

Especifi camente em relação aos Incentivos Legais, ressalta -se que compar-
tilhamos o entendimento de Easterbrook e Fischel22 (1993) que, ao escreverem 
sobre deveres fi duciários de administradores de companhias abertas, apresenta-
ram a ideia de que tais deveres (que nada mais são que Incentivos Legais, ainda 
que incentivos negativos, no sentido que impõem sanções) são impostos pela 
legislação devido ao fato de que, por serem algo desejável em todas as relações 

21 JENSEN, Michael C; MECKLING, William H. op. cit., p.5.
22 EASTERBROOK, Frank H; FISCHEL, Daniel R. Contract and Fiduciary Duty. Journal of Law and 

Economics, Vol. 36, No. 1, Part 2. Chicago, IL, USA Th e University of Chicago Press, 1993. p. 429.
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de agência similares, tal previsão na lei diminui o custo das partes (principal e 
agente) em contratarem sobre tal tema, uma vez que este encontram -se legal-
mente impostos às partes.  

Os custos de agência são, portanto, os custos incorridos pelas partes para 
mitigar os problemas decorrentes de relações de agência. Em outras palavras, 
podem ser compreendidos como o preço para que uma relação de agência (mui-
tas vezes imprescindível) funcione de maneira que o agente, de fato, busque 
maximizar os interesses do principal. Partindo -se desta lógica, que nos leva con-
sequentemente a assumirmos que mecanismos de alinhamento de interesses 
entre principal e agente são saudáveis em tal relação, ou seja, reduzem proble-
mas de agência, desde que seus benefícios não sejam superados pelos custos de 
agência, nos parece interessante ressaltar que, o agente por vezes possui natu-
ralmente, independentemente de mecanismos adicionais, incentivos para agir 
de acordo com os interesses do principal. Um exemplo em que tal incentivo 
resta claro é aquele em que determinado administrador de uma companhia, ou 
para trazermos o problema para o cenário que aqui pretende -se estudar, o ges-
tor de um fundo de Private Equity, age em desacordo com os interesses de seu 
principal (digamos, contratando seu sobrinho recém -saído de faculdade de ar-
quitetura para ser diretor fi nanceiro de uma subsidiária ou de uma companhia 
investida — no caso do gestor de um fundo de Private Equity). Após as perdas 
de recursos do principal decorrentes de tal conduta do agente serem evidentes, 
tal diretor ou gestor não conseguirá mais arrumar um novo emprego ou captar 
recursos para um novo fundo de Private Equity. 

Tal noção de que o agente por vezes naturalmente possui interesse em agir 
de acordo com os interesses do principal é algo que, por si só, diminui os riscos 
de agência, sem, contudo, excluí -los. A ideia é exposta de maneira clara por Eas-
terbrook e Fischel23 (1989), no contexto dos problemas de agência enfrentados 
por companhias com capital disperso:

Th e view one takes of corporations and corporate law is apt to depend 
on one`s assumption about how investors, employees, and other players come 
to be associated in a venture. Th ose who assume that corporations are born 
with a complement of managers, employees, and investors are more likely to 
be driven to a regulatory view of corporations. Suppose the world is static. 
Everyone awakes one morning to fi nd himself a manager or an investor. Th e 
veil of ignorance is suddenly parted. Th e manager exalts: “Aha! No one can 

23 EASTERBROOK, Frank H; FISCHEL. Th e Corporate Contract. Daniel R Columbia Law Review, Vol. 
89, No. 7, Contractual Freedom in Corporate Law (Nov, 1989). New York, NY, USA, Columbia Law 
Review Association, Inc., 1989, p. 1419.
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stop me!” Th e investor gasp: “Woe is me, I’m powerless.” Th is is the natural 
view of one who draws a line at a moment in the time without asking how 
the world came to be as it it.

Easterbrook e Fischel então concluem:

Managers and investors do not wake up in this way. Th ey assume their 
roles with knowledge of consequences. Investors part with their money 
willingly, putting dollars in equity instead of bonds or banks or land or gold 
because they believe the returns of equities more attractive. Managers obtain 
their position after much trouble and toil, competing against others who 
wanted them. All interested persons participate. Firms are born small and 
grow. Th ey must attract customers and investors by promising and delivering 
what those people value. Corporations that do not do so will not survive. 

Em relação à indústria de FIPs PE, o fenômeno descrito por Easterbrook e 
Fischel também se verifi ca, uma vez que a reputação dos gestores é fundamental 
para o sucesso de novas capções. O raciocínio e a dinâmica de incentivos são 
basicamente os mesmos, já que, caso os gestores tomem decisões que sejam 
contrárias aos interesses dos investidores, sua reputação resta comprometida, e, 
consequentemente, sua capacidade de prospectar novos investidores e sobrevi-
ver naquele mercado. Nesse mesmo sentido argumentou o Conselho Adminis-
trativo de Defesa Econômica, ao julgar um ato de concentração envolvendo um 
FIP PE (Fundo de Investimento em Participações GIF IV, gerido pela Gávea 
Investimentos Ltda.), nos termos do voto do relator do caso, Conselheiro Ola-
vo Zago Chinaglia24: 

Poder -se -ia aventar a hipótese que, ainda que o Fundo de Investimento 
seja gerido por uma empresa totalmente independente dos acionistas do fun-
do, essa gestora possa direcionar os investimentos para empresas que atuam 
no mesmo segmento, de forma a estabelecer alguma forma de coordenação 
entre as diversas empresas -alvo dos investimentos. (...) Sobre esta discussão, 
considero importante ressaltar que a inserção e permanência de gestores de 
fundos no mercado dependem diretamente de sua idoneidade e reputação. 
Assim, é pouco crível que algum investidor concorde em deixar os seus recur-
sos sob a responsabilidade de empresa investigada, por exemplo, por incenti-
var a adoção de condutas concertadas entre empresas nas quais os fundos por 
ela administrados aportam recursos. 

24 CHINAGLIA, Olavo Zago, Ato de Concentração n° 08012.010771/2011 -49 Conselho Administrativo 
de Defesa Econômica, 2012. Disponível em: http://www.cade.gov.br/Default.aspx?a8889b6caa60b241
d345d069fc. Acesso em 30 de abril de 2012.  
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Os custos de agência são classifi cados, em geral, dentro de quatro moda-
lidades: (i) custos de elaboração de contratos, assim compreendidos como os 
custos incorridos pelas partes para negociarem termos e condições da relação, 
bem como para formalizar tais entendimentos (custos estes que, em geral, envol-
vem, além do tempo das partes, a contratação de consultores, como assessores 
fi nanceiros e advogados); (ii) custos com prestação de contas, assim compreendi-
dos como aqueles incorridos pelo agente para fornecer informações ao principal 
sobre sua gestão, que podem envolver custos operacionais consideráveis, como, 
por exemplo, a existência de uma área específi ca de relação com investidores 
dentro de uma empresa, como ocorre com companhias abertas brasileiras; (iii) 
custos de fi scalização da gestão do agente pelo principal, que podem envolver, 
por exemplo, a contratação de auditorias externas; e, fi nalmente, (iv) os chama-
dos custos residuais, que se verifi cam quando o agente toma uma decisão que 
não maximiza os interesses do principal, sendo tal custo compreendido como a 
diferença entre, respectivamente, os ganhos para o principal com as decisões que 
maximizariam seu interesse e que foram efetivamente tomadas25. Tal classifi cação 
nos será particularmente útil quando analisarmos os mecanismos de governança 
hoje praticados no mercado brasileiro de FIPs PE, já que nos permitirá identifi -
car mais claramente quais mecanismos acarretam qual tipo de custo de agência.

2.2. Incentivos Legais e Contratuais em FIPs PE
Conforme já mencionado no capítulo anterior, os FIPs, por diversas razões, 
são amplamente utilizados como veículo para a captação de recursos para in-
vestimentos em Private Equity. Desta forma, FIPs PE se organizam de maneira 
a atrair investidores interessados em aplicar recursos em investimentos desta 
natureza. Os gestores de fundos de Private Equity, portanto, atuam como agen-
tes de seus investidores, já que analisam e executam os investimentos, enquan-
to os investidores, na condição de principais, apenas investem seus recursos e 
aguardam os retornos do investimento. Importante esclarecer que é esta relação 
de agência, decorrente da condição de principal do investidor e de agente do 
gestor, que pretendemos analisar, e não outras que podem decorrer de investi-
mentos de Private Equity (como, por exemplo, relações de agência entre o FIP 
PE e os administradores de companhias investidas).

Nesse sentido, a relação simplista acima descrita (em que inexiste gover-
nança), traz forte assimetria de informações entre principal e agente, de forma 

25 JENSEN, Michael C; MECKLING, William H. loc. cit.
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que a própria legislação traz parâmetros de governança a serem observados, as-
sim como os regulamentos dos fundos, fruto de negociações entre investidores e 
gestor, em geral, também o fazem. Examinaremos, a seguir, mecanismos de go-
vernança que geralmente se verifi cam nos FIPs PE, separando -os entre aqueles 
considerados como Incentivos Legais — predominantemente existentes na IN 
CVM 391  - e aqueles considerados como Incentivos Contratuais, usualmente 
previstos em regulamentos de FIPs PE e em demais instrumentos livremente 
negociados entre as partes. Além disso, procuraremos estabelecer, quando con-
veniente, correlações entre os tipos ideais de custos de agência elencados no 
item 2.2.1 supra e os mecanismos a serem examinados a seguir. 

2.2.1. Incentivos Legais em FIPs PE
A IN CVM 391, além de disciplinar todas as regras já aludidas no item 1.2, 
supra, traz uma série de dispositivos que impõe determinados mecanismos de 
governança que tem o intuito de dirimir eventuais problemas de agência que 
emanam da relação entre gestores e investidores. Importante notar, ainda, que 
o simples fato de os administradores e gestores de FIPs (e não apenas os FIPs) 
serem entidades reguladas pela CVM, por si só, já estabelece deveres a tais enti-
dades que diminuem problemas de agências26 (obviamente, através de mecanis-
mos que implicam em determinados custos de agência). Neste item, pretende-
mos destacar, em caráter exemplifi cativo, mecanismos relevantes trazidos pela 
IN CVM 391, explicando brevemente suas implicações e, quando aplicável ou 
conveniente, os associando a uma modalidade de custo de agência.

(i) Limitações sobre o perfi l dos investidores: de acordo com o Artigo 5º 
da IN CVM 391, apenas investidores qualifi cados que subscrevam, no míni-
mo, R$ 100.000,00 (cem mil reais) poderão investir em FIPs. Esta limitação 
faz com que apenas investidores mais preparados e acostumados às dinâmicas 
do mercado de capitais possam investir em FIPs, uma vez que os investimentos 
nesse veículo, sobretudo quando utilizados para fi ns de investimento em Private 
Equity, acarretam altos riscos. Em outras palavras, a regulamentação diminui a 
assimetria de informações existente entre investidores e gestores garantindo que 
apenas investidores que efetivamente conhecem os riscos que estão correndo 
invistam em tais fundos. Traçando um paralelo com o exemplo utilizado por 

26 COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS. Instrução Normativa CVM N° 306, de 05 de maio de 
1999. Dispõe sobre a administração de carteira de valores mobiliários e revoga as Instruções CVM n.82, 
de 19 de setembro de 1988; 94, de 4 de janeiro de 1988 e 231, de 16 de janeiro de 1955. Disponível em 
<http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/exiato.asp?File=%5Cinst%5Cinst306.htm> . Acesso em 10 
de maio de 2012, passim. Vide arts. 4º, 12 e 13, dentre outros. 
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Akerlof, referente ao mercado de carros usados, a regulamentação, ao restringir 
a possibilidade de investimentos em FIPs apenas para apenas investidores qua-
lifi cados que subscrevam, no mínimo, R$ 100.000,00 (cem mil reais), teria o 
mesmo efeito que uma norma que apenas permitisse compra e venda de carros 
usados entre vendedores de carros usados, ou pelo menos entre vendedores 
de carros usados e pessoas com maior conhecimento sobre carros, como, por 
exemplo, mecânicos.

O custo de agência nesse caso incidirá apenas indiretamente sobre o gestor, 
que verá sua possibilidade de prospecção reduzida a um determinado nicho de 
mercado. Entretanto, é razoável afi rmar que tal limitação de certa forma tam-
bém protege o gestor, ao diminuir sua exposição a eventuais processos ajuizados 
por investidores não qualifi cados, que podem, inclusive, clamar pela aplicação 
do código de defesa do consumidor em tal relação27. Entendemos, ainda, que 
tal mecanismo utilizado pela legislação é bastante adequado, diminuindo a as-
simetria de informações (e, assim, resolvendo problemas de agência) gerando 
baixos custos de agência, sobretudo se considerado que tradicionalmente os 
investidores de FIPs PE, em função das características de alto risco de tal mo-
dalidade de investimento, em geral já se tratam de investidores qualifi cados, 
conforme anteriormente aludido no item 1.3.2 deste trabalho. (ii) Limitações 

sobre os ativos passíveis de investimento: o Artigo 6º -A da IN 391 estipula 
que 90% (noventa por cento) do patrimônio de FIPs deve ser investido em 
títulos e valores mobiliários que confi ram efetiva ingerência nas companhias 
investidas. Tal critério objetivo delimita os poderes dos gestores, fazendo com 
que eles possam investir quase que exclusivamente no gênero de ativos em que 
os investidores creem que seus recursos serão investidos. 

Esse critério traz como custo de agência apenas o controle, por parte dos 
gestores, desta proporção, o que não nos parece algo muito complexo, uma vez 
que, considera a dinâmica de chamadas de capital existente em FIPs PE, basta 
que o capital seja chamado quando houver novos investimentos a serem realiza-
dos. Tal custo está de certa maneira relacionado aos custos de fi scalização, mas 
com a diferença de possuir um caráter preventivo, já que visa criar uma obriga-
ção legal que impeça que determinado fato ocorra, sob pena de recebimento de 
uma sanção pela CVM. 

(iii) Fornecimento de informações: A IN CVM 391 traz uma série de 
obrigações aos administradores/gestores de FIPs de prestar informações aos seus 
cotistas e/ou à CVM, sejam elas periódicas, como na obrigação prevista no 
Artigo 32 da instrução, que diz que o administrador deve fornecer uma série 

27 Vide RESP  - 1.64.235 -RJ de 15.12.2011.



32 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012

de informações periodicamente à CVM, como número de cotas emitidas, va-
lor do patrimônio líquido do fundo, composição de carteira e demonstrações 
contábeis, ou eventuais, como aquelas previstas nos Artigos 30 (envio do regu-
lamento do fundo, descrição e qualifi cação do corpo técnico do administrador/
gestor e documento que esclareça determinadas despesas) e 14, V (relatórios 
sobre os investimentos do fundo). Estes mecanismos informacionais implicam 
claramente em custos de prestação de contas que são incorridos diretamente 
pelos administradores/gestores, e, indiretamente, pelos cotistas. Vale ressaltar, 
ainda, que a escolha da regulamentação parece ser efi ciente, uma vez que, ao 
concentrar o ônus de produção e distribuição das informações em uma só en-
tidade, ela impede alternativas mais custosas como, por exemplo, cada cotista 
buscar junto ao gestor (ou tentar produzir) tais informações individualmente, o 
que faria com que um mesmo custo de agência fosse incorrido mais de uma vez.

(iv) Auditoria: O parágrafo único do Artigo 29 da IN CVM 391 estabe-
lece que FIPs devem ser auditados por auditores independentes devidamente 
registrados na CVM. Tal obrigação gera um custo adicional (i.e., os honorários 
dos auditores e o custo operacional dos gestores/administradores em produzi-
rem, sistematizarem e enviarem as informações necessárias), que consiste, de 
maneira clara, em um custo de fi scalização. Em linha com a observação realiza-
da no item (iii), acima, tal mecanismos parece mitigar um problema de agência 
a custo baixo, já que as alternativas para mitigação semelhante envolveriam 
cada cotista contratar ou realizar uma auditoria sobre as contas do fundo de 
maneira independente, o que faria com que o custo fosse potencializado. Em 
outras palavras, a contratação de uma única auditoria independente realizada 
por um auditor certifi cado perante a CVM é uma forma mais barata de se di-
rimir custos de agência do que a contração de dezenas de auditorias, uma por 
cada cotista interessado em auditar as contas do fundo. 

(v) Mecanismos que devem estar previstos nos regulamentos: O Artigo 
6º da IN CVM 391 elenca uma série de matérias que devem constar no re-
gulamento de um FIP, como a dinâmica de chamadas de capital, a política de 
investimentos do fundo (i.e., os ativos em que o fundo poderá investir respei-
tados os demais limites estipulados pela IN CVM 391, como, por exemplo, a 
delimitação de determinado setor da economia), a existência ou não de comitês 
de investimento, prazo de duração do fundo, indicação de possíveis confl itos 
de interesse, etc28. Tal regra, portanto, mitiga problemas de agência gerando 

28 Art. 6o  O regulamento do Fundo de Investimento em Participações deverá dispor sobre: I — prazo 
máximo para a integralização das cotas constitutivas do patrimônio inicial mínimo estabelecido para 
funcionamento, a contar da respectiva data de  registro na CVM; II — qualifi cação da instituição admi-
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preponderantemente custos para a elaboração do contrato, sejam tais custos 
advindos da efetiva necessidade de contratação de profi ssionais especializados 
para elaborar o contrato (como escritórios de advocacia), ou das negociações 
entre investidores e gestores pelos diversos mecanismos e condições que deverão 
constar no documento. Algumas destas condições negociadas entre as partes se-
rão elencadas no próximo item deste trabalho, em que se discorrerá brevemente 
sobre Incentivos Contratuais usualmente encontrados em FIPs PE. 

(vi) Principais poderes dos cotistas reunidos em assembleia geral: O Arti-
go 15 da IN CVM 391 elenca determinadas matérias que são de competência 
da Assembleia Geral do fundo29 — ou seja, que necessitam de aprovação prévia 
dos cotistas, sendo que a maioria de tais matérias tem quórum qualifi cado para 

nistradora e, se for o caso, da gestora; III — política de investimento a ser adotada pelo administrador, 
com a indicação dos ativos que poderão compor a carteira do fundo e explicação sobre eventuais riscos 
de concentração da carteira e iliquidez desses ativos; IV — regras e prazo limite para chamadas de 
capital, observado o previsto no compromisso de investimento fi rmado pelo subscritor; V — regras e 
critérios para a fi xação de prazo para as aplicações mencionadas no art. 2o, a partir de cada integralização 
de capital e, sobre a restituição do capital ou prorrogação deste prazo, no caso de não concretização do 
investimento no prazo estabelecido;VI — procedimento para eventual celebração de novo compromisso 
de  investimento, e critérios detalhados sobre a avaliação das cotas adquiridas depois da subscrição inicial; 
VII — taxa de ingresso e/ou de saída a ser paga pelo cotista, e critério para sua fi xação; VIII — metodo-
logia para determinação do valor de contabilização dos ativos do fundo, inclusive quanto aos critérios 
de provisionamento e baixa de investimentos;  IX — remuneração do administrador ou critério para 
sua fi xação, podendo incluir taxa de administração e de performance; X —informações a serem dispo-
nibilizadas aos cotistas, sua periodicidade e forma de divulgação; XI — despesas e encargos do fundo; 
XII — possibilidades de amortização, com as respectivas condições, respeitado o disposto no Capítulo 
VI desta Instrução; XIII — competência da assembleia geral de cotistas, critérios e requisitos para sua 
convocação e deliberação; XIV — prazo de duração do fundo e condições para eventuais prorrogações; 
XV — indicação de possíveis confl itos de interesses; XVI — processo decisório para a realização, pelo 
fundo, de investimento e desinvestimento; XVII  - existência, composição e funcionamento de conselho 
consultivo, comitê de investimentos, comitê técnico ou de outro comitê, se houver; XVIII — regras 
para a substituição do administrador; XIX — tratamento a ser dado aos direitos oriundos dos ativos da 
carteira do fundo, incluídos mas não limitados aos rendimentos, dividendos e juros sobre capital próprio 
e forma de distribuição ou reinvestimento destes direitos;  XX — hipóteses de liquidação do fundo; XXI 
— possibilidade de utilização de bens e direitos, inclusive valores mobiliários, na amortização de cotas, 
bem como na liquidação do fundo, com o estabelecimento de critérios detalhados e específi cos para a 
adoção desses procedimentos; e XXII — data de encerramento do exercício social. 

29 Art. 15.  Competirá privativamente à assembleia geral de cotistas: I — tomar, anualmente, as contas 
relativas ao fundo e deliberar, até 30 de junho de cada ano, sobre as demonstrações contábeis apresen-
tadas pelo administrador; II — alterar o regulamento do fundo; III — deliberar sobre a destituição ou 
substituição do administrador e escolha de seu substituto; IV — deliberar sobre a fusão, incorporação, 
cisão ou eventual liquidação do fundo; V — deliberar sobre a emissão e distribuição de novas cotas; VI 
— deliberar sobre o aumento na taxa de remuneração do administrador, inclusive no que diz respeito 
à participação nos resultados do fundo; VII — deliberar sobre a prorrogação do prazo de duração do 
fundo; VIII — deliberar sobre a alteração do quorum de instalação e deliberação da assembleia geral; 

IX — deliberar sobre a instalação, composição, organização e funcionamento dos comitês e conselhos do 
fundo; e X — deliberar, quando for o caso, sobre requerimento de informações de cotistas, observado o 
disposto no parágrafo único do art. 14 desta Instrução.
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deliberação (maioria dos cotistas do fundo)30. Dentre tais matérias cuja aprova-
ção necessita de deliberação da Assembleia Geral encontram -se a alteração do 
regulamento do fundo, a majoração da taxa de administração e/ou de gestão do 
fundo, alteração do administrador, de prazo de duração do fundo, cisão, fusão 
ou incorporação do fundo e a criação e regras de comitês e conselhos dos fun-
dos — dentre os quais destacam -se os comitês de investimentos.

Há, ainda, no Artigo 36 da IN CVM 391, a necessidade de aprovação 
em Assembleia Geral, por maioria simples, de transações envolvendo o fundo 
e partes relacionadas ao administrador ou ao gestor31·. A necessidade de tais 
matérias serem apreciadas pelos cotistas limita signifi cativamente a discriciona-
riedade do gestor.

Note -se que boa parte das matérias relacionam -se à manutenção das con-
dições originalmente contratadas entre gestores e cotistas (por exemplo, em 
relação às alterações no regulamento, funcionamento de comitês, taxas de ad-
ministração/gestão, prazo de duração do fundo, etc.), o que é uma proteção 
fundamental para os investidores. Os custos que decorrem da necessidade de 
aprovação assemblar são, a nosso ver, sobretudo operacionais, pertinentes à 
convocação e fornecimento das informações pertinentes aos investidores, mas 
também é possível enxergarmos determinados custos de elaboração do contrato 
(já que, como vimos, a maioria das matérias que são objeto de deliberação em 
sede de Assembleia Geral de cotistas de alguma maneira se relaciona à alteração 
de condições originalmente contratadas), e, ainda, custos residuais, que podem 
ser incorridos pelos investidores vencidos em determinadas votações, já que a 
mudança ocorrida possivelmente não maximizou seu bem estar. 

30 Art. 15 (...) §2o  As deliberações de assembleia geral de cotistas devem ser adotadas por votos que repre-
sentem a maioria dos presentes, ressalvadas aquelas referidas nos incisos II, III, IV, VI, VII, VIII e IX 
deste artigo, e no inciso V desse mesmo artigo, caso não haja previsão para a emissão de novas cotas, que 
somente podem ser adotadas por maioria qualifi cada previamente estabelecida no regulamento do fundo.

31 Art. 36.  Salvo aprovação da maioria dos cotistas reunidos em assembleia geral, é vedada a aplicação de 
recursos do fundo em títulos e valores mobiliários de companhias nas quais participem: I — o admi-
nistrador, o gestor, os membros de comitês ou conselhos criados pelo fundo e cotistas titulares de cotas 
representativas de 5% (cinco por cento) do patrimônio do fundo, seus sócios e respectivos cônjuges, 
individualmente ou em conjunto, com porcentagem superior a 10% (dez por cento) do capital social 
votante ou total;  II — quaisquer das pessoas mencionadas no inciso anterior que: a) estejam envolvidas, 
direta ou indiretamente, na estruturação fi nanceira da operação de emissão de valores mobiliários a se-
rem subscritos pelo fundo, inclusive na condição de agente de colocação, coordenação ou garantidor da 
emissão; ou b) façam parte de conselhos de administração, consultivo ou fi scal da companhia emissora 
dos valores mobiliários a serem subscritos pelo fundo, antes do primeiro investimento por parte do 
fundo. Parágrafo único.  Salvo aprovação da maioria dos cotistas, é igualmente vedada a realização de 
operações, pelo fundo, em que este fi gure como contraparte das pessoas mencionadas no inciso I deste 
artigo, bem como de outros fundos de investimento ou carteira de valores mobiliários administrados pela 
administradora ou pela gestora, quando houver.
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(vii) Vedações impostas pela regulamentação: O Artigo 35 da IN CVM 
391 traz algumas práticas que os administradores não podem adotar em nome 
dos fundos, das quais destacam -se a impossibilidade de FIPs tomarem emprésti-
mos e, ainda, a impossibilidade de FIPs prestarem fi ança, aval ou coobrigarem-
-se de qualquer outra forma. O objetivo da norma neste ponto parecer ser a 
proteção dos investidores através da vedação à alavancagem dos FIPs, a qual 
só poderá ocorrer com autorização da CVM. Neste caso, o custo de agência 
associado parece remeter à necessidade de os fundos buscarem outras estruturas 
para o fi nanciamento de suas operações que pressuponham algum endivida-
mento para serem implementadas e, ainda, em buscarem estruturas alternativas 
quando forem alienar seus ativos, já que em negociações desta natureza por 
vezes são exigidas, pelos compradores, determinadas garantias que podem im-
plicar na coobrigação dos respectivos vendedores.  

Apesar de nos parecer clara e absolutamente legítima a preocupação da 
CVM, em vedar a possibilidade de FIPs contraírem empréstimos e de se coobri-
garem, talvez a vedação não seja a solução mais efi ciente (ou seja, que diminua 
o problema de agência a menor custo) para a questão, sobretudo em relação à 
coobrigação ou prestação de garantias no âmbito de operações pertinentes à 
alienação de ativos que componham a carteira do fundo, já que a CVM tem 
frequentemente autorizado tais coobrigações e/ou prestações de garantias32. A 
necessidade de se aguardar pela manifestação favorável prévia da CVM sobre a 
possibilidade de, no âmbito de uma operação, haver ou não coobrigação ou ga-
rantias por parte dos fundos traz riscos à efetiva conclusão destas operações, que 
podem não mais serem viáveis caso seja necessário esperar por manifestação fa-
vorável da autarquia. Uma solução que poderia igualmente dirimir o problema 
de agência, mas a um custo menor, seria uma fl exibilização da norma, de forma 
a estabelecer previamente determinadas exceções à regra ou, ainda, caso não seja 
conveniente para a CVM estabelecer tais exceções, a implementação de um me-
canismo de aprovação a posteriori da prestação de tais garantias/coobrigações. 
Entretanto, muito embora o tema seja deveras interessante, uma discussão mais 
alongada do assunto foge do escopo do presente trabalho. 

(viii) Governança das companhias investidas: A IN CVM 391 endereça não 
apenas preocupações com as relações de agência que podem ocorrer entre investi-
dores (enquanto principais) e gestores (agentes), mas também aquelas que derivam 

32 Processos CVM n°s RJ -2009 -1307,  RJ -2010 -490, RJ -2007 -5345), RJ -2007 -10684, RJ -2007 -14899, 
RJ -2007 -14146, RJ -2007 -10205, RJ -2008 -7011, RJ -2008 -8253RJ -2008 -10912, RJ -2008 -11489), 
RJ -2009 -1293 e RJ -2008 -12400. Todos disponíveis no site www.cvm.gov.br e mencionados no 
SIN MEMO/SIN/GIE/Nº 91/2010, disponível em http://www.cvm.gov.br/port/descol/respdecis.
asp?File=7048 -0.HTM, acessado em 2 de maio de 2012.
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da relação de agência existente entre o fundo, atráves de seus gestores, atuando 
como principais, e as companhias investidas, através de seus administradores, atu-
ando como agentes. Nesse sentido, visando a dirimir os problemas de agência 
decorrentes desta relação, que podem prejudicar diretamente o fundo e, conse-
quentemente, seus investidores, a referida instrução normativa, em seu Artigo 2º, 
parágrafo 4º, estabeleceu uma série de padrões mínimos para que empresas possam 
ser investidas por FIPs, como a necessidade dessas serem constituídas sob a forma 
de sociedades anônimas, a necessidade de seus estatutos sociais conterem cláusula 
compromissória para solução de controvérsias, a obrigação de que as contas de tais 
companhias passem a ser auditadas anualmente por auditores registrados perante 
a CVM, a necessidade de que a administração da companhia tenha mandato uni-
fi cado de prazo não superior a um ano e, ainda, a obrigação de que todos os con-
tratos com partes relacionadas da companhia sejam devidamente disponibilizados. 

Todas estas obrigações reduzem problemas de agência existentes na relação 
entre o FIP e a companhia, mas o fazem incorrendo em uma série de custos de 
agência, de todas as naturezas aqui estudadas, já que há obrigações de forneci-
mento de informações (disponibilização de contratos com partes relacionadas), 
previsões de fi scalização (auditoria externa), possiblidade de os administradores 
da companhia agirem em desacordo com a maximização dos interesses do fundo 
(perdas residuais) e, ainda, que a negociação e implementação de todos os me-
canismos estipulados pela IN CVM 391 geram, por si só, determinados custos. 

2.2.2. Incentivos Contratuais em FIPs PE
A nosso ver, cada tipo de investimento acaba por ter mecanismos próprios de 
governança, que são forjados de acordo com as particularidades de cada espé-
cie de relação de agência existente. Com fundos de Private Equity, não ocorre 
diferente. O mercado destes fundos acabou por delimitar, ao longo do tempo, 
determinadas práticas contratuais que vêm sendo adotadas, e que eventualmen-
te podem estar sendo intensifi cadas ou, ao contrário, abandonadas — como 
procuraremos investigar especifi camente em relação aos comitês de investimen-
to, mais adiante neste trabalho. 

Desta forma, neste item procuramos elencar, de maneira exemplifi cativa 
e sucinta, os Incentivos Contratuais mais comuns que se verifi cam nesta in-
dústria, de forma a analisarmos brevemente como tais mecanismos se inserem 
dentro da lógica de correção de problemas de agência e, ainda, procurando, 
quando aplicável, identifi car os custos de agência que estas acarretam e (quando 
conveniente) os associar à determinadas modalidades de custos de agência. 
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(i) Remuneração: o sistema de remuneração de FIPs PE em geral é com-
posto por uma remuneração fi xa, consistente em um determinado percentual 
da taxa de administração do fundo, e em uma remuneração variável (ou taxa 
de performance), que consiste, grosso modo, em um percentual sobre o retorno 
auferido pelo fundo que ultrapasse um determinado parâmetro (benchmark), 
que via de regra é atrelado a algum índice (CDI, IPCA, IGPM, etc.)33. As taxas 
de administração podem ser calculadas sobre diversas bases de cálculo distintas, 
como o capital comprometido total do fundo ou o capital efetivamente aportado 
no fundo pelos cotistas. Importante notar que tal taxa, que é devida indepen-
dentemente de qualquer sucesso, é, via de regra, utilizada para bancar a estrutura 
das gestoras, pagando os salários de seus funcionários, sua infraestrutura, etc34.

É usual, ainda, a existência de mecanismos que dispõe sobre a maneira com 
que se dão os pagamentos da taxa de performance dos fundos, sendo um exemplo 
comum o Catch Up, mecanismo que prevê que, após o pagamento aos cotistas 
de seu principal devidamente corrigido por uma determinada taxa que constitua 
a “meta” de rentabilidade do fundo (hurdle rate), o gestor passa a receber um 
percentual signifi cativo dos retornos do fundo (por vezes até 100%) a título de 
taxa de performance, até que se atinja um determinado parâmetro e, em seguida, 
o pagamento de tal taxa volta a ser proporcional. Outra dinâmica possível é que 
primeiro os investidores sejam integralmente pagos, até o atingimento da hurdle 
rate, e, em seguida, os pagamentos sejam feitos proporcionalmente, com o paga-
mento da diferença pertinente apenas quando da liquidação do fundo35.  

Importante notar que os mecanismos acima citados são apenas exemplos 
dos diversos arranjos que podem ser desenhados em estruturas de remuneração 
de FIPs PE dentro de uma lógica de pagamento de remunerações fi xas e de 
remunerações variáveis atreladas ao desempenho. O racional de tal dinâmica 
é justamente a criação de incentivos para que os gestores atuem no melhor 
interesse de seus cotistas — ou seja, atuem visando a maximizar os retornos do 
fundo. Isto ocorre, pois, ao se estipular remunerações variáveis, os gestores rece-
bem um claro incentivo — qual seja, alta remuneração pecuniária — para fazer 
com que os investimento gerem altos retornos. Essa característica — presente 
na indústria de fundos de investimento como um todo —, torna -se ainda mais 
relevante na indústria de FIPs PE, onde há a característica da efetiva ingerência 
da gestora sobre as empresas investidas.

33 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI. op.cit.,. p. 250 à 
259 — tabela 6.24.

34 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI,  p. 250 à 259.
35 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI,  p. 250 à 259
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Nesta sistemática, o papel da taxa de performance é claramente funda-
mental, já que acaba por ser o grande mecanismo de alinhamento de interesses 
atrelado à remuneração36. Já a taxa de administração é o componente da remu-
neração que confere aos gestores a tranquilidade de que poderão realizar seu 
trabalho sem que o insucesso em uma determinada empreitada faça com que tal 
gestora não receba um centavo pelo trabalho realizado nos últimos anos (lem-
brando que FIPs PE realizam investimentos de alto risco, via de regra apresen-
tado longo prazo e baixa liquidez). Assim, a taxa de administração não permite 
que seja criado um ambiente em que o gestor tenha incentivos para administrar 
suas companhias investidas de acordo apenas com seus interesses, visando obter 
ganhos com tais companhias investidas independentemente dos resultados que 
o fundo venha a atingir.

O objetivo do presente trabalho não é, de forma alguma, esgotar os diver-
sos arranjos possíveis para remunerações de gestores de FIPs PE. A ideia central 
neste ponto é transmitirmos o conceito de que a mecânica de remuneração de 
FIPs PE é construída de maneira a dirimir problemas de agência, de forma que 
cada FIP PE buscará, ao negociar com seus investidores, a estrutura de remu-
neração ótima para aquele fundo. Ainda nesse sentido, nos parece claro que a 
estruturação de mecanismos de remuneração do gestor implica em um custo 
de agência associado à modalidade de custos com elaboração de contratos, uma 
vez que estes mecanismos advêm não apenas da criatividade dos gestores, mas 
também de negociações com potenciais investidores.

(ii) Limitações para captação de novos fundos: Gestores de FIPs PE são, 
em muitos casos, instituições especializadas na gestão deste tipo específi co de 
investimento ou que possuem equipes especialmente dedicadas à realização des-
te tipo de investimento. Desta forma, gestores de FIP PE em geral procuram 
captar novos FIPs PE, até o limite da quantidade de recursos que suas respecti-
vas equipes conseguirem gerir.

A visualização deste raciocínio resta ainda mais clara quando nos lembra-
mos da dinâmica de remuneração existente em FIPs PE, que via de regra pos-
suem uma taxa de administração que independe da performance e é de certa 
forma atrelada ao volume de recursos investidos no fundo. Nesse sentido, por 
vezes investidores e gestores contratam (em geral no instrumento de compro-
misso de investimento, e não no regulamento dos fundos) que os gestores so-
mente poderão captar novos fundos de investimento similares após a ocorrência 

36 Nesse mesmo sentido, entende W.A. Sahlman: “Th e compensation system plays a critical role in aligning the 
interests of the venture capitalists and the limited partners” (SAHLMAN, W.A. Structure of venture capital 
organizations. Boston, MA USA: Elsevier Science Publishers B.V. 1990, p. 494).
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de determinados eventos. O Censo apurou que, até a conclusão de sua pesquisa 
(que é anterior às captações recordes mencionadas na introdução deste traba-
lho): (i) em 10% (dez por cento) dos FIPs PE era vedada a captação de um novo 
fundo similar enquanto o FIP PE em questão não tivesse sido devidamente 
liquidado; (ii) em 26% (vinte e seis por cento) novas captações eram permitidas 
apenas após determinado percentual do capital comprometido do fundo já se 
encontrar investido; (iii) em 20% (vinte por cento) dos FIPs PE a captação de 
novo fundo similar só era permitida após o término do período de investimento 
do FIP PE em questão; e (iv) em 44% (quarenta e quatro por cento) dos FIPs 
PE não havia qualquer restrição à captação de novos fundos similares37.

Assim, resta clara a importância de tal mecanismo, adotado por mais da 
metade dos FIPs PE investigados pelo Censo, que tem como objetivo garantir 
que os gestores empreguem seus esforços devidamente no FIP PE em questão, 
sem dividir seu tempo (ou dividindo -o de uma maneira julgada adequada pelos 
investidores) com novas captações ou com a gestão de outros FIPs PE. Esse 
mecanismo tornaria o gestor ainda mais alinhado aos interesses do investidor, já 
que por determinado período de tempo o gestor deverá permanecer focado nos 
interesses daquele determinado fundo. 

Por outro lado, como todos os demais mecanismos analisados, é impor-
tante que investidores e gestores cheguem a um ponto ótimo de conciliação de 
interesses em relação a esta questão, já que eventualmente pode ser importante 
e/ou saudável que gestores tenham a gestão de mais de um fundo ao mesmo 
tempo, já que pode, por exemplo, haver sinergias entre a gestão de ambos os 
fundos, ou mesmo porque uma maior receita advinda de taxas de administra-
ção pode ser utilizada para contratar mais profi ssionais e/ou profi ssionais ainda 
mais qualifi cados. A adoção de tal mecanismo, a exemplo de todos os demais 
que foram e serão estudados ao longo deste item 2.2.2., implica em custos com 
a elaboração do contrato, em função das negociações entre investidores e ges-
tores sobre tal questão. 

(iii) Comitês de Investimento: Conforme analisado no item 2.2.1., acima, 
a IN CVM 391, em seu Artigo 6º, expressamente prevê a possibilidade de as par-
tes estabelecerem comitês no âmbito dos FIPs. Tais comitês podem ser ou não 
providos de meios que lhes confi ram alguma ingerência na gestão dos fundos, 
sendo certo, ainda, que em tais comitês em geral há a participação de cotistas. 

Os comitês que não são providos de ingerência efetiva na gestão dos fundos 
(i.e., não possuem poder de veto ou voto), em geral terão um caráter informa-

37 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI. op.cit.,. p. 140, ta-
bela 6.6.
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cional e de fi scalização. Vale lembrar, ainda, que, conforme será melhor explo-
rado no próximo capítulo deste trabalho, parte de nossa investigação empírica 
consistirá em descobrir se há ou não um percentual signifi cativo de comitês de 
investimento que não confi ram ingerência alguma aos seus cotistas.

No caso de comitês de investimento com efetiva ingerência na gestão dos 
fundos, tal ingerência em geral se dará através da necessidade de aprovação prévia 
dos investimentos a serem realizados pelo FIP PE por tal comitê. O Censo apurou 
que, em 2009, 55% (cinquenta e cinco por cento) dos veículos de Private Equi-
ty que investiam no Brasil possuíam comitês de investimento que efetivamente 
precisavam aprovar os investimentos que os veículos iriam realizar38. Importante 
ressaltar que tais dados não dizem respeito à FIPs PE, mas sim a todos os tipos de 
veículos de investimento em Private Equity existentes, e, ainda, não esclarecem 
se cotistas do fundo eram sempre membros destes comitês (ou seja, em última 
instância, se os cotistas possuíam esta espécie de ingerência), de forma que tais 
dados nos são úteis apenas para fi ns ilustrativos. Assim, os mesmos serão desconsi-
derados na elaboração da pesquisa empírica que será tratada no próximo capítulo.

Os comitês de investimento consistem, portanto, em mecanismos de dimi-
nuição de problemas de agência que tem como fundamento ou apenas a fi sca-
lização por parte dos cotistas, com a respectiva necessidade de fornecimento de 
informações a tais cotistas pelos gestores (na hipótese de tratar -se de um comitê 
sem efetiva ingerência nas decisões de investimento), ou, no caso dos comitês 
em que os investidores tenham efetiva ingerência nas decisões de investimento, 
de um mecanismo que, além de diminuir a assimetria de informações existente 
entre principal e agente (através de fi scalização e necessidade do fornecimento de 
informações), faz com que o principal de fato possa interferir nas tomadas de de-
cisão do agente39. Tal característica, a nosso ver, é, do ponto de vista teórico, um 
tanto quanto contraditória, já que a fi gura do agente existe justamente por ser ele 
a entidade com a expertise e/ou demais requisitos necessários para desempenhar 
sua função — e é justamente por tal característica que em situações em que se 
confi guram relações de agência é mais vantajoso para ambas as partes manter 
tais relações, incorrendo em custos para solucionar os problemas de agência que 
delas decorrem, do que simplesmente abandonar a relação de agência. 

Obviamente, compreende -se a diferença entre cotistas possuírem o poder 
de veto em relação a decisões de investimento e cotistas de fato gerirem um 

38 Ibid, p. 244, tabela 6.11.
39 Interessante notar que, no mercado de Private Equity norte -americano, eventuais comitês via de regra 

não possuem ingerência em decisões de investimento dos fundos, sendo apenas mecanismos de fi scaliza-
ção e obtenção de informações. Para maiores informação sobre o tema. SAHLMAN, W.A., op.cit, p.493.
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fundo. Na primeira situação, os cotistas necessitam somente analisar todo o 
trabalho já feito pelo gestor, o que difere fortemente da segunda situação, em 
que é necessário identifi car a oportunidade, preparar teses de investimento, 
negociar com a potencial companhia investida, gerar valor para a companhia 
investida uma vez o investimento tendo sido realizado, etc. O argumento aqui 
é apenas que a ingerência por parte dos cotistas leva a uma situação híbrida 
(ao menos do ponto de vista teórico), mas que certamente em alguma medida 
mitiga os riscos de agência envolvidos, já que há uma interferência direta na 
discricionariedade do gestor.

A adoção dos comitês de investimento acarreta em diversos custos, neces-
sários para o fornecimento das devidas informações aos cotistas membros de 
tais comitês e para a operacionalização de reuniões e das aprovações prévias. 
Além disso, há os custos incorridos nas negociações entre cotistas e gestor para 
aprovação dos investimentos e, ainda, custos decorrentes do tempo gasto com 
tais aprovações prévias dentro do processo de investimento nas companhias 
investidas, principalmente considerando que a dinâmica de fusões e aquisições 
por vezes leva à existência de competição entre mais de um player pelo mesmo 
negócio. Em outras palavras, há custos associados ao risco de a dinâmica de 
aprovação em comitês de gestão, quando mal executadas, de fato atrapalharem 
o processo de investimento de FIPs PE. Assim, é possível classifi carmos tais cus-
tos em custos de informação, de fi scalização e de elaboração do contrato, sem 
nos esquecermos que alguns dos custos mencionados neste parágrafo, a nosso 
ver, possuem uma natureza que não se enquadra perfeitamente nas categorias 
anteriormente elencadas neste trabalho, como os custos associados às difi culda-
des que a dinâmica de aprovação de investimento pelos comitês pode gerar em 
negociações de investimentos em companhias -alvo. 

Por último, há um custo adicional para os investidores que sejam membros 
de tais comitês qual seja o custo de serem passíveis de responsabilização pelos 
investimentos que aprovarem na mesma forma que os gestores do fundo o são40.

Desta forma, os comitês de investimento nos parecem um mecanismo que 
acarreta em custos signifi cativos para as partes envolvidas, e cujos benefícios 
trazidos — ou seja, cuja efetividade em solucionar problemas de agência — 
talvez não sejam tão vantajosos, principalmente se considerados os custos de 
potenciais perdas de negócios devido à celeridade das aprovações em comitês de 
investimento e o fato de que cotistas que sejam membros dos comitês passam a 

40 COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS, IN CVM 306, op.cit, art. 17. Parágrafo único. Os inte-
grantes de comitê de investimento, ou órgão assemelhado, que tomem decisões relativas à aplicação de 
recursos de terceiros, têm os mesmos deveres do administrador de carteira.
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ser conjuntamente responsáveis com os gestores pelas decisões de investimentos 
do fundo. 

2.2.3. Competição entre gestores pela inclusão de Comitês de Investimento em FIPs PE
O problema geral de pesquisa do presente trabalho, que consiste no questiona-
mento sobre se a existência ou não de comitês de investimento em FIPs PE é 
de fato um mecanismo de governança considerado pelos investidores quando 
de sua decisão sobre em qual FIP PE investirão seus recursos e, portanto, se os 
gestores de FIPs PE, ao elaborarem FIPs PE, tendem a incluir tais comitês nos 
regulamentos dos fundos, parte do pressuposto teórico que gestores de FIPs PE 
competiriam por oferecer aos seus investidores melhores condições de gover-
nança corporativa aos seus investidores, com vistas a aumentar a captação de 
seus FIPs PE. No caso em tela, nos propusemos a investigar especifi camente se 
esta assunção se verifi ca em relação aos comitês de investimento que concedam 
aos cotistas ingerência em decisões de investimento dos FIPs PE.

Assim sendo, cumpre -se esclarecer que a literatura sobre o tema sugere que 
participantes do mercado de capitais de fato competem para oferecer aos seus 
investidores melhores condições de governança, uma vez que tais investidores 
atribuiriam um determinado valor (“precifi cariam”) a tais condições de gover-
nança. No contexto das companhias abertas norte -americanas e da necessidade 
destas escolherem um determinado Estado para se constituírem (lembrando 
que, nos Estados Unidos, cada Estado possui uma legislação e jurisprudências 
próprias), Easterbrook e Fischel descrevem tal fenômeno nos seguintes termos41:

Managers in the United States must select the place of incorporation. 
Th e fi fty states off er diff erent menus of devices (from voting by shareholders 
to fi duciary rules to derivative litigation) for the protection of investors. Th e 
managers who pick the state of incorporation that is most desirable from the 
perspective of investors will attract the most money. Th e states that select the 
best combination of rules will attract the most corporate investment (and 
therefore increase their tax collections). So states compete to off er  - and ma-
nagers to use  - benefi cial sets of legal rules. Th ese include not only rules about 
governance structures but also fi duciary rules and prohibitions of fraud.

Os autores, então, concluem:

41 EASTERBROOK, Frank H; FISCHEL, op. cit, p. 1420.
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To sum up: self -interested entrepreneurs and managers, just like other 
investors, are driven to fi nd the devices most likely to maximize net profi ts. 
If they do not, they pay in lower prices for corporate paper. Any one fi rm 
may deviate from the optimal measures. Over tens of years and thousands 
of fi rms, though, tendencies emerge. Th e fi rms and managers that make the 
choices investors prefer will prosper relative to others. 

O mesmo fenômeno pode ser verifi cado em relação às companhias abertas 
brasileiras. Atualmente, é notório que a maioria das aberturas de capital ocor-
ridas na bolsa de valores foi de companhias que aderiram a segmentos especiais 
de listagem, que tem como principal característica justamente a presença de 
condições mais rígidas de governança corporativa, que, em última instância, 
visam dirimir problemas de agência que possam vir a existir na relação entre in-
vestidores e administradores das companhias. Vale notar, ainda, que a IN CVM 
391, em seu Artigo 2º, parágrafo 4º, torna obrigatória a adesão de companhia 
abertas investidas por FIPs a segmentos especiais de bolsas de valores quando 
estas forem proceder à abertura de seu capital.

Desta forma, resta claro que há suporte teórico para o problema de pesqui-
sa aqui colocado, uma vez que ao longo deste capítulo tivemos a oportunidade 
de observar os diversos problemas de agência intrínsecos a relação existente 
entre gestores de FIPs PE e os cotistas de tais fundos, diversas soluções já ado-
tadas pela legislação e pela própria indústria de Private Equity para dirimir tais 
problemas e, ainda, pressuposições teóricas de que não apenas a criação de me-
canismos que mitiguem problemas de agências a baixo custo são fundamentais 
para que um relacionamento de agência funcione de maneira saudável, mas 
também que atores do mercado de capitais (como gestores de FIPs PE) tendem 
a competir para oferecer aos seus investidores mecanismos de governança que 
mitiguem os problemas de agência existentes, para que possam assim aumentar 
suas possibilidades de prospecção de recursos. 

Capítulo III — Pesquisa empírica

3.1. Metodologia de Pesquisa
A pesquisa que se pretende realizar tem por objetivo identifi car a evolução, até 
5 de maio de 2012, data em que a coleta de dados deste trabalho foi encerra-
da, do número de FIPs PE e de gestores de FIP PE que utilizavam comitês de 
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investimento, com vistas a buscar  dados que pudessem indicar se a existência 
de comitês de investimento em FIPs PE é uma variável levada em consideração 
por investidores de FIPs PE quando de sua decisão acerca de em qual fundo 
investir e, consequentemente, se há ou não competição entre gestores de FIPs 
PE para incluir tais comitês nos regulamentos de FIPs PE, visando a aumentar 
e/ou facilitar a prospecção de cotistas. Nesse sentido, a primeira questão me-
todológica a ser enfrentada é a delimitação da amostragem a ser utilizada. Tal 
delimitação é fundamental para que a amostra analisada contemple apenas FIPs 
PE, e não também FIPs que sejam utilizados para outras fi nalidades diferentes 
dos investimentos em Private Equity.

Conforme anteriormente mencionado neste trabalho, FIPs, devidos às 
suas características e vantagens tributárias, podem ser utilizados para outras 
fi nalidades diferentes dos investimentos em Private Equity, como, por exemplo, 
para se realizar planejamentos fi scais. Procura -se, portanto, encontrar critérios 
objetivos que viabilizem a distinção entre FIPs que são veículos de investimento 
em Private Equity daqueles que não o são. 

Como solução para este primeiro problema de pesquisa, optamos por uti-
lizar um critério simples, mas que julgamos efi cientes: foram objeto da pes-
quisa apenas os FIPs (e Fundos de Investimento em Cotas de FIPs, conforme 
explicado mais adiante) geridos por gestores que sejam membros da ABVCAP 
— Associação Brasileira de Private Equity e Venture Capital, associação que tem 
como membros os principais gestores e investidores de Private Equity do país. A 
ABVCAP, fundada em 2000, possui mais de 180 (cento e oitenta) membros42, 
sendo notoriamente a associação mais importante do gênero no Brasil. Tal enti-
dade, dentre outras atividades, edita determinados parâmetros de atuação para 
os gestores de portfólios de Private Equity, como ocorre com seu Código de 
Regulação e Melhores Práticas, editado em conjunto com a ANBIMA43, evi-
denciando que tal entidade possui, inclusive, um viés de autorregulação. Assim, 
denota -se que os membros da ABVCAP que praticam a gestão de FIPs são, 
portanto, gestores de FIPs PE, o que faz com que este seja um critério objetivo 
válido para se enfrentar este primeiro problema de pesquisa colocado, qual seja, 
o da delimitação da amostragem de forma a assegurar que analisaremos FIPs 
PE, e não FIPs que não realizem investimentos de Private Equity.

O critério objetivo acima mencionado, apesar de extremamente útil, de-
manda, ainda, um cuidado adicional. Devido ao fato de, por vezes, o site da 
ABVCAP fornecer apenas o “nome fantasia” das gestoras, e que, não raramente, 

42 Disponível em http://www.abvcap.com.br/. Acesso em 28 de março, 2012
43 Disponível em <http://www.anbima.com.br/mostra.aspx/?op=o&id=63>. Acesso em 15 de maio, 2012 
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gestoras de FIPs PE pertencem a grupos econômicos maiores que possuem ou-
tros ramos de atuação, e, consequentemente, mais de uma sociedade com regis-
tro como administradora de carteira perante a CVM, quando estas duas carac-
terísticas se verifi caram cumulativamente e, ainda, mais de uma sociedade deste 
mesmo grupo era gestora de FIPs, ignorou -se as sociedades com registro como 
administradora de carteira perante a CVM que tivessem em sua denominação os 
termos “gestão de patrimônio”, “wealth management” ou similares — já que tal 
característica denotaria que os FIPs geridos por tais sociedades tem como objeto 
a realização de investimentos com objetivos e dinâmicas diversas de investimen-
tos de Private Equity (i.e., organização patrimonial, planejamento fi scal, etc).

Destaca -se, que, não obstante a adesão de gestores de portfólios de Private 
Equity à ABVCAP ser facultativa, há um número expressivo de membros a ela 
associados, sendo certo, ainda, que notórios gestores de portfólios de Private 
Equity, como Gávea, Vinci Partners, BRZ Investimentos, Advent, Votorantim, 
Pátria e BTG Pactual, parte destes responsáveis pelas captações recorde realiza-
das em 201144, são membros da entidade. Ademais, a escolha por analisar FIPs 
sob gestão de empresas associadas à ABVCAP reduz o risco de examinarmos 
FIPs PE que sejam geridos de fato diretamente por seus cotistas, e não por 
seus gestores, como por vezes se verifi ca nesta indústria — lembrando que a 
relação de agência que estamos nos propondo a analisar é aquela existente entre 
cotistas, na condição de principais, e gestores, na condição de agentes, de forma 
que em uma estrutura em que o próprio cotista de fato seja o gestor do fundo a 
relação de agência que nos propusemos a estudar simplesmente inexiste.

Outro critério metodológico que nos permitiu delimitar nossa amostragem 
de maneira mais precisa foi o fato de que não examinamos apenas regulamentos 
de FIPs, mas também regulamentos de Fundos de Investimentos em Cotas de 
FIPs (“FIC FIPs”), uma vez que em determinadas circunstâncias gestores se 
utilizam de estruturas conhecidas como master — feeder, em que os cotistas in-
vestem em um FIC FIP (feeder) que, por sua vez, investem em um ou mais FIPs 
(master), que realizam os investimentos. Para fi ns deste trabalho, consideramos 
que sempre que a carteira de um FIC FIP possuísse investimentos apenas em 
FIPs geridos pelo mesmo gestor e que possuíssem regulamentos essencialmente 
iguais (ou seja, apresentando uma mesma política de investimentos e mesma di-
nâmica de remuneração), que este FIC FIP e todos estes FIPs por ele investidos 
(que possuíssem regulamentos substancialmente iguais) seriam parte de uma 
única estrutura, sendo, portanto, computados como um único fundo.

44 Latin American Pivate Equity & Venture Capital Association. Citado por PINHEIRO, Vinícius. Brasil 
concentra captação de fundos, Jornal Valor Econômico. Op cit.
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Ademais, vale ressaltar que toda a pesquisa foi realizada utilizando dados e 
documentos públicos de FIPs e FIC FIPs, como seus regulamentos e a compo-
sição de suas carteiras, todos disponíveis no site da CVM. 

Importante ressaltar que a presente pesquisa não se propõe a controlar 
qualquer outra variável independente que interfi ra na decisão de investidores 
sobre escolher um determinado FIP PE em detrimento de outro(s). As demais 
variáveis que podem ser consideradas nesta decisão (como, por exemplo, quali-
dade e reputação dos gestores, setores em que os FIPs PE atuam, taxas cobradas 
pelo FIP PE, etc) são numerosas e em diversos casos de difícil ou impossível afe-
rição por meio de coleta de dados públicos e/ou utilização de critérios objetivos 
(reputação dos gestores sendo um exemplo claro), de forma que, neste trabalho, 
optamos por analisar os dados sem controlar as demais variáveis (porém sempre 
tendo em mente sua existência).

Finalmente, faz -se necessário esclarecer que, para fi ns de mensuração e 
comparação, aferimos a quantidade de FIPs PE e de gestores de FIP PE que 
adotam ou não comitês de investimentos, conforme melhor descrito no item 
3.2 abaixo, ao invés de adotarmos critérios relacionados aos montantes cap-
tados. A opção por procedermos desta forma decorre do fato dos dados refe-
rentes aos montantes captados por FIPs não serem públicos, havendo apenas 
indicação nos regulamentos dos fundos de montantes máximos que o capital 
comprometido de tais fundos podem atingir, os quais não, necessariamente, 
corresponderão à captação total daquele fundo.

3.2. Resultados da Pesquisa

3.2.1. Compilação dos Dados e Tabelas Resultantes
Os resultados da pesquisa foram compilados de duas maneiras distintas, quais 
sejam: 

(i) indicando -se (a) quantos FIPs PE foram constituídos em cada ano, com 
a informação sobre se há ou não nestes fundos comitê de investimentos 
que confi ram ingerência em decisões de investimento aos cotistas; e (b) 
o número total de FIPs PE analisados e, dentro deste universo, quantos 
possuem comitês de investimentos, sem que seja considerado o aspecto 
temporal (tal compilação consiste na Tabela 1, apresentada abaixo); e

(ii) indicando -se (a) quantos gestores constituíram FIPs PE em cada ano, 
sempre contando com comitês de investimento ou nunca contando com 
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comitês de investimento. Entretanto, ao realizarmos tal compilação, 
mostrou -se necessária a criação de duas novas categorias, quais sejam, 
aquelas em que são agrupados os gestores que, em 50% ou mais dos fun-
dos de gerem adotaram comitês de investimento e, consequentemente, 
aqueles, em menos de 50% dos fundos que gerem se utilizam de comitês 
de investimento; e (b) o número total de gestores de FIPs PE, sem que 
seja considerado o aspecto temporal, sendo compilados nas mesmas ca-
tegorias listadas no item (a) acima (tal compilação consiste na Tabela 1, 
apresentada abaixo).

A compilação dos dados não apenas levando em consideração o número 
total de fundos, mas principalmente, levando em consideração o número de 
gestores, faz -se fundamental para que o objetivo da pesquisa — qual seja, ve-
rifi car se a existência de comitês de investimentos que concedam poderes de 
ingerência aos cotistas é uma variável levada em consideração pelos potenciais 
investidores de FIPs PE quando da escolha sobre em qual FIP PE investirão 
seus recursos  (e, consequentemente, se há ou não competição entre gestores 
de FIP PE por incluir nos regulamentos desses fundos comitês de investimen-
tos, para que possam ampliar suas captações) — seja concluído, uma vez que 
os gestores competem entre si, e um mesmo gestor em geral gere mais de um 
fundo. Em outras palavras, a compilação dos dados levando em consideração a 
quantidade de gestores, e não a quantidade de fundos, é aquela que oferece uma 
fotografi a em que não há dupla contagem, já que um mesmo gestor pode gerir 
10 fundos diferentes, que não competem entre si, e um outro gestor — este sim 
um concorrente — pode gerir apenas dois fundos. Nesse cenário, caso compi-
lássemos os dados levando em consideração apenas o número FIPs PE, os dados 
nos levariam enganosamente a contar 10 vezes o primeiro gestor e apenas duas 
vezes o segundo gestor, quando, na verdade, a prática de cada gestor (leia -se: 
adoção ou não de comitês de investimento nos FIPs PE que gerem), para fi ns 
de se aferir se há competição entre eles, deveria ser computada apenas uma vez

Assim, as Tabelas 1 e 2 abaixo trazem a compilação de dados mencionada 
acima, apresentando sempre números absolutos e percentuais. Importante res-
saltar que, conforme veremos abaixo foram considerados apenas os dados refe-
rentes aos FIPs PE constituídos entre 2005 e 2011, já que a quantidade de FIPs 
PE com documentação disponível no site da CVM constituídos anteriormente 
a 2005 e em 2012 é muito baixa45. 

45 Até a data em que a coleta de dados foi encerrada, havia apenas 5 FIPs constituídos em 2012, mas apenas 
um possuía regulamento disponível na Comissão de Valores Mobiliários (CVM).
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Tabela 1 — Números por quantidade de FIPs PE

Ano de Constituição 2011 2010 2009 2008 2007 2006

Total de FIPs 45 26 10 15 19 6

Total de FIPs com comitê de investi-
mentos com ingerência de cotistas

29 16 4 7 8 4

Percentual 64,44 61,54 40 46,67 42,1 66,66

Total de FIPs Total de FIPs com comitê 
com ingerência

Percentual

126 72 57,14

Tabela 2 — Números por Gestores

Ano de Constituição 2011 2010 2009 2008 2007 2006

Total de gestores que constituíram 
fundos

16 11 6 13 14 5

Total de gestores que sempre utili-
zam comitê

6 7 3 7 7 3

Total de gestores que utilizam comi-
tê em 50% ou mais dos FIPs geridos

10 7 3 7 7 4

Total de gestores que nunca utilizam 
comitê 

4 3 3 6 7 1

Total de gestores que utilizam 
comitê em menos que 50% dos FIPs 
geridos

6 4 3 6 7 1

Percentual de gestores que utilizam 
comitê em 50% ou mais dos FIPs 
geridos 

57,14 63,64 50 53,85 50 80

Percentual de gestores que utilizam 
comitê em menos que 50% dos FIPs 
geridos 

42,86 36,36 50 46,15 50 20
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Total de 
Gestores

Total de 
gestores 
que adotam 
comitês em 
mais que 
50% dos 
fundos que 
gerem

Percentual 
de gestores 
que adotam 
comitês em 
mais que 
50% dos 
fundos que 
gerem

Total de 
gestores 
que  não 
adotam 
comitês em 
mais que 
50% dos 
fundos que 
gerem

Total de 
gestores 
que  não 
adotam 
comitês em 
mais que 
50% dos 
fundos que 
gerem

Número 
de gestores 
que adotam 
comitês de 
investi-
mento em 
metade dos 
fundos que 
gerem

Percentual 
de gestores 
que adotam 
comitês de 
investi-
mento em 
metade dos 
fundos que 
gerem

32 20 62,50% 10 31,250% 2 6,250%

Importante ressaltar que a compilação que resultou nas Tabelas 1 e 2 acima 
considerou como fundos em que há comitê de investimentos apenas aqueles 
fundos onde o comitê de investimentos possui ingerência nas decisões de in-
vestimento, uma vez que é este tipo de comitê, especifi camente, que é aquele 
verifi cado recorrentemente (e no qual os cotistas de fato tem poder decisório 
em relação aos investimentos do fundo). A pesquisa mostrou que os comitês 
que são de caráter meramente informacional, ou de acompanhamento (e que, 
portanto, mitigam problemas de agência de maneira distinta, possuindo caráter 
fi scalizatório), são raros quando comparados àqueles em que há infl uência no 
processo de decisão de investimentos. Dentre os 126 FIPs PE analisados, apenas 
8 contavam com comitês que não possuíam qualquer ingerência na gestão do 
fundo, enquanto àqueles que conferiam ingerência somavam 72.

3.2.2. Análise dos Dados das Tabelas
Neste item, analisaremos os dados compilados nas tabelas, amparados ainda 
por outros  dados coletados durante a pesquisa. 

O número de FIPs PE constituídos em 2007 e 2008 era expressivo, so-
bretudo se comparado com aquele de 2006 (o número de FIPs PE mais do 
que triplicou de 2006 para 2007), conforme mostra a Tabela 1. Em 2009, 
presumidamente como refl exo da crise econômica de 2008, o número destes 
veículos diminuiu para, em 2010 e 2011 novamente subir vertiginosamente. 
Nesse sentido, sobretudo ao cruzarmos estes dados com os dados de captação 
de recursos aferidos pelo Censo, percebemos que a indústria de FIPs PE iniciou 
suas atividades em maior escala a partir do ano de 2007 e, ressalvado o período 
da crise econômica, tal crescimento não parece ter cessado.

Seguindo o raciocínio iniciado no parágrafo acima, convém analisarmos, 
com base na Tabela 2, o número de gestores que constituíram fundos em cada 
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ano, lembrando que, como FIPs PE em geral são fundos fechados com pra-
zo de duração extenso, e que apenas os fundos ainda em operação constam 
no site da CVM, os fundos constituídos em determinado ano coexistem com 
aqueles constituídos em anos posteriores e anteriores, de forma que o número 
de gestores em cada ano mostra um acréscimo de fundos geridos, sendo estes 
cumulados com os FIPs PE constituídos anteriormente. Assim sendo, também 
mostra -se perceptível o crescimento desta indústria, sobretudo se percebermos 
que no ano de 2011 16 gestores diferentes — dentro de um total de 32 gestores 
mapeados — constituíram FIPs PE.

É importante ressaltar novamente que a Tabela 2 é aquela capaz de enfren-
tar com maior precisão o tema aqui proposto, ou seja, a compilação de dados de 
forma a identifi car o comportamento dos gestores na adoção ou não de comitês 
de investimento no regulamento dos fundos que gerem é aquela mais adequada 
para verifi carmos se a presença desse mecanismo de governança é levada em 
consideração pelos investidores quando de sua decisão de investimentos, bem 
como se ela acarreta ou não em uma vantagem competitiva para os gestores 
quando da prospecção de investidores.

Nesse sentido, ao observarmos os dados da Tabela 2, percebemos que, 
de 2007 a 2009, o percentual de gestores que adotavam e que não adotavam 
comitês de investimento nos regulamentos dos FIPs PE geridos era parecido, 
mantendo -se em torno de 50%. Em 2010, por sua vez, foi possível perceber 
um acréscimo signifi cativo no percentual de gestores que adotaram comitês nos 
FIPs PE que gerem, passando de 50% em 2009 para 63,64% em 2010. No 
ano de 2011, entretanto, tal número caiu em mais que 6 pontos percentuais, 
passando para 57,16%, mas ainda se mantendo 7,16% acima do número apre-
sentado em 2009.

Interessante notar, contudo, que os gestores que adotaram comitês de in-
vestimento em determinado ano via de regra adotam comitês de investimento 
em todos os anos, e que a recíproca também é verdadeira. Em outras palavras, 
os gestores mantêm um comportamento uniforme quanto à adoção ou não de 
comitês de investimento, de forma que há de fato dois grupos identifi cáveis — 
aquele grupo dos que em geral adotam comitê e aquele dos que em geral não 
o adotam. Não se verifi cou migração relevante de gestores que pertenciam a 
um grupo e depois passaram a pertencer ao outro. O que foi encontrado, em 
especial (mas não exclusivamente) no ano de 2011, foram gestores que em al-
guns fundos adotaram comitês de investimento e em outros (ou em um outro 
fundo determinado) não. Ademais, os gestores noticiados como responsáveis 
pelas captações recorde realizadas no ano de 2011, quais sejam, Vinci Partners, 
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Gávea, BTG e Pátria46, via de regra não adotam comitês de investimento nos 
FIPs PE que gerem.

Outro dado relevante que se pode extrair da pesquisa é que, dentre os 4 
gestores, representantes de 12,5% do total de gestores de FIPs PE, que apenas 
constituíram fundos em 2010 ou em 2011, todos incluíram no regulamento de 
seus fundos comitês de investimento que conferiam aos cotistas ingerência em 
decisões de investimento.

Finalmente, ao analisarmos, dentre todos os gestores pesquisados, qual o 
percentual destes gestores que adotam comitês de investimentos em mais que 
50% dos fundos que gerem (portanto, sem levarmos em consideração qualquer 
aspecto temporal), observamos que 62,5% dos gestores optam por incluir co-
mitês nos fundos que gerem.

Conclusão
A análise dos dados compilados na pesquisa nos leva a crer que os gestores 
tendem a constituir FIPs PE que possuam comitês de investimento que confi -
ram ingerência aos cotistas, pois isso tornaria os FIPs PE mais atrativos para os 
investidores, facilitando a prospecção de recursos para o fundo e, consequen-
temente, que os potenciais investidores de FIPs PE levam em consideração a 
existência de comitês de investimento que confi ram ingerência aos cotistas na 
hora de escolherem em qual FIP PE investiram seus recursos.  

Sob a ótica temporal, percebe -se que, a partir de 2010 houve um acréscimo 
no percentual de gestores que passaram a adotar tais comitês, com os novos ato-
res deste mercado também tendendo a utilizá -los. Considerando que o comitê, 
ao conferir ingerência aos cotistas, diminui o poder discricionário do gestor e, 
ainda, representa burocracia adicional em negociações de investimentos, so-
bretudo em relação à celeridade da realização dos mesmos (ou seja, acarreta 
consideráveis custos de agência associados), nos parece claro que tal adoção se 
dá devido ao fato de, ao menos aos olhos destes gestores, conferirem vantagem 
na prospecção de investidores.

Cabe ressaltar que não ignoramos o fato de que, em relação a 2010, o 
número de gestores que adotaram comitês de investimentos nos FIPs PE que 
gerem diminuiu signifi cativamente (mais de 6 pontos percentuais, como in-
formado no capítulo anterior), mas, como tal número permanecesse mais de 7 
pontos percentuais acima daquele registrado em 2009 (que foi marginalmente 
igual ao registrado ao em 2008 e idêntico ao registrado em 2007), ainda não 

46 Latin American Pivate Equity & Venture Capital Association. Citado por PINHEIRO, Vinícius. Brasil 
concentra captação de fundos, Jornal Valor Econômico. Op cit.
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consideramos prudente falar em uma tendência de queda, seja para que haja 
um retorno ao patamar anterior à 2010 ou mesmo para que haja diminuição 
mais acentuada.

Entretanto, entendemos que há determinadas nuances a serem exploradas, 
sobretudo por reconhecermos que há diversas outras variáveis que são levadas em 
consideração por investidores no momento de escolher o FIP PE em que investirão 
seus recursos — e, sobretudo, por sabermos que controlar tais variáveis de forma 
a extrair somente o peso da existência ou não de comitês de investimento é uma 
tarefa de operacionalização pouco factível, não sendo objeto do presente trabalho. 

Ao analisarmos o fato de que todos os novos gestores, que passaram a 
gerir FIPs PE a partir de 2010, adotaram comitês nos FIPs que constituíram, 
e, cumulativamente, observarmos que gestores que estão no mercado há mais 
tempo e que tradicionalmente não adotam comitês de investimento, ao cons-
tituírem novos fundos, não adotaram comitês de investimento e, ainda, que 
dentre tais gestores se encontram aqueles responsáveis pelas captações recorde 
verifi cadas em 2011, podemos perceber as seguintes tendências: (i) gestores que 
já possuem reputação consolidada como gestores de FIPs PE (e que tradicional-
mente não adotam comitês) via de regra não necessitariam adotar comitês de 
investimento em seus fundos para atingir a captação dos recursos desejados; e, 
por sua vez (ii) gestores que ainda não possuem reputação consolidada no mer-
cado (por nele terem ingressado a menos tempo) têm no comitê de investimen-
tos um mecanismos que confere aos seus potenciais investidores mais segurança 
para realizar seus investimentos, facilitando, assim, a prospecção.

Nossa pesquisa indicou, ainda que não de maneira conclusiva, aquilo que 
é tido como notório no mercado, e que já foi aventado anteriormente neste 
trabalho: fundos de pensão (PREVI, PETROS, etc.) e demais organizações es-
tatais, como a Caixa Econômica Federal e o BNDES exigem (ou preferem) a 
existência de comitês de investimento nos FIPs PE em que investem. Esta hipó-
tese não pode ser de fato confi rmada por este trabalho, já que as identidades dos 
investidores de FIPs não são um dado público disponível no site da CVM, mas 
constatamos alguns indícios de que esta assertiva seria verdadeira, que decorrem 
do fato de todos os FIPs PE geridos pela Caixa Econômica Federal contarem 
com comitês de investimento e, ainda, de nos regulamentos de alguns FIPs 
PE tais investidores serem citados nominalmente como tendo direito a indicar 
membros para os comitês de investimento respectivos. De acordo com o Censo, 
os fundos de pensão correspondiam em 2009 a 23% do mercado brasileiro de 
Private Equity47, de forma que, caso a mencionada hipótese seja confi rmada, o 

47 AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — ABDI. op.cit.,. p. 150.
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mercado de FIPs PE fi caria 23% menor para aqueles gestores que não adotam 
comitês de investimento nos fundos que gerem.

Assim sendo, concluímos que, sem prejuízo de serem diversos os motivos 
que levam um investidor a investirem em FIPs PE geridos por um determinado 
gestor, a existência de comitês de investimento tende a ser um fator que confere 
vantagem competitiva quando da prospecção de FIPs PE. Desta forma, a hi-
pótese aventada no princípio deste trabalho, sobre se os potenciais investidores 
de FIPs PE levam em consideração a existência de comitês de investimento que 
confi ram ingerência aos cotistas na hora de escolherem em qual FIP PE inves-
tiram seus recursos e, consequentemente, se os gestores de FIPs PE tendem a 
incluir (ou competem pela inclusão) de tais comitês nos regulamentos dos FIPs 
que gerem, com vistas a prospectar um maior número de cotistas, nos parece 
ter sido confi rmada. 

Contudo, é interessante observar que resposta à hipótese aventada neste 
trabalho não se mostra absoluta, já que determinados gestores, há muito atu-
antes no mercado estudado, não adotavam e não necessitaram passar a adotar 
comitês de investimento nos fundos que gerem para prospectar investidores 
(tendo, ainda, como vimos anteriormente, sido responsáveis pelas captações 
recorde ocorridas em 2011). 

Este raciocínio, quando levado ao extremo, nos leva à assertiva de que uma 
reputação sólida de um determinado gestor no mercado tornaria indiferente 
para os investidores a existência ou não de comitês de investimento nos fundos 
geridos por aquele gestor em questão, sendo, portanto, a existência de comitê 
de investimentos em fundo gerido por tal gestor uma variável que não seria 
sequer levada em consideração pelos investidores quando estes fossem decidir 
em qual FIP PE aportariam seus recursos. Concluíra -se, portanto, que a res-
posta afi rmativa à hipótese levantada neste trabalho poderia mostrar -se falsa 
dependendo das outras variáveis que se verifi carem em uma situação concreta. 
Entretanto, esta assertiva só poderia ser reputada verdadeira se fosse reputada 
falsa a outra pergunta que não foi passível de resposta conclusiva neste trabalho, 
qual seja, se de fato há determinados investidores relevantes (i.e, fundos de pen-
são e afi ns) que só invistam em fundos que possuam este mecanismo — pois, 
se tal assunção for confi rmada, mesmo para estes gestores de reputação sólida 
e duradoura o mercado diminuiria, e, por mais que consigam continuar reali-
zando captações recorde, haveria um determinado nicho de mercado que não 
conseguiriam prospectar. 



54 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012

Referências

AGENCIA BRASILEIRA DE DESENVOLVIMENTO INDUSTRIAL — 
ABDI. A Indústria de Private Equity e Venture Capital: 2° Censo Brasileiro. 
1.ed. Brasília/São Paulo: 2011. 

AKERLOF, George. Th e Market for “Lemons”: Quality Uncertainty and the 

Market Mechanism. Th e Quarterly Journal of Economics. Vol. 84, N°. 3, 1970 
, pp. 488 -500. Berkley, CA, USA Oxford Press University, 1970.

BERLE, Adolf, MEANS, Gardiner, Th e Modern Corporation and Private 
Property.2.ed. Harcourt, Brace and World: New York, 1967.

COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS. Instrução Normativa CVM N° 

306, de 05 de maio de 1999. Dispõe sobre a administração de carteira de valores 
mobiliários e revoga as Instruções CVM n.82, de 19 de setembro de 1988; 94, 
de 4 de janeiro de 1988 e 231, de 16 de janeiro de 1955. Disponível em <http://
www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/exiato.asp?File=%5Cinst%5Cinst306.
htm> . Acesso em 10 jun. 2012.

COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS. Instrução Normati-

va CVM N° 391, de 16 de julho de 2003. Dispõe sobre a constituição, o 
funcionamento e a administração dos Fundos de Investimento em Partici-
pações. Disponível em <http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/exiato.
asp?File=%5Cinst%5Cinst391.htm>. Acesso em 10 de maio de 2012.

COMISSÃO DE VALORES MOBILIÁRIOS. Instrução Normativa CVM 

N° 409, de 18 de agosto de 2004 e alterações introduzidas pelas Instruções 

CVM N° 411/04 e 413/04. Dispõe sobre a constituição, a administração, o 
funcionamento e a divulgação de informações dos fundos de investimento. 
Disponível em <http://www.cvm.gov.br/asp/cvmwww/atos/exiato.asp?fi le=%5
Cinst%5Cinst409consolid.htm> . Acesso em 10 de maio de 2012.

CHINAGLIA, Olavo Zago, Ato de Concentração n° 08012.010771/2011 -49 
Conselho Administrativo de Defesa Econômica, 2012. Disponível em: http://
www.cade.gov.br/Default.aspx?a8889b6caa60b241d345d069fc. Acessado em 
30 de abril de 2012.  



 COMITÊS DE INVESTIMENTO EM FUNDOS DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAÇÕES  55

EASTERBROOK, Frank H; FISCHEL, Daniel R. Th e Corporate Contract: 
Contract and Fiduciary Duty. Journal of Law and Economics. Vol. 36, No. 1, 
Part 2. Chicago, USA, Th e University of Chicago Press, 1993.

________. Th e Corporate Contract. Columbia Law Review, Vol. 89, No. 7, 
Contractual Freedom in Corporate Law (Nov, 1989). New York, NY, USA, Co-
lumbia Law Review Association, Inc., 1989. 

GILLIGAN, John; WRIGHT, Mike. Private equity Desmistifi ed — An Ex-
planatory Guide. 2.ed. ICAEW Corporate Finance Faculty. Disponível em 
<http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1598585> Acesso em 2 
abr. 2012.

GIOIELLI, Sabrina Ozawa. Os Gestores de Private Equity e Venture Ca-
pital infl uenciam a Governança Corporativa das Investidas? Evidências de 

Empresas Estreantes na Bovespa. 2008. 14f. Dissertação (Mestrado)  - Escola 
de Administração de Empresas de São Paulo da Fundação Getúlio Vargas. São 
Paulo, 2008.

JENSEN, Michael C; MECKLING, William H. Th eory of the Firm: Manage-
rial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure. Journal of Financial 
Economics. 1976. V.3, No 4, p. 5. Boston, MA, USA, Harvard University Press, 
1998.

Latin American Pivate Equity & Venture Capital Association. Citado por PI-
NHEIRO, Vinícuis. Brasil concentra captação de fundos. Jornal Valor Eco-
nômico. São Paulo, Março. 2012. Disponível em:<http://www.valor.com.br/
fi nancas/2581590/brasil -concentra -captacao -de -fundos>. Acesso em 25 abr. 
2012.

SAHLMAN, W.A. Structure of venture capital organizations. Cambridge, 
MA USA: Elsevier Science Publishers B.V. 1990.

SOUZA E SILVA, Th iago Mascarenhas. O Controle Societário nas Compa-

nhias com Investimentos de Fundos de Private Equity na BM&F Bovespa. 
47f. Dissertação (Mestrado)  -  Escola de Direito de São Paulo da Fundação 
Getúlio Vargas: São Paulo. 2010.



56 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012



Regulação e eficiência da remuneração dos administradores  de 

companhias abertas brasileiras

DANIEL AISENGART SANTOS

1 — Introdução

[N]ão se pode esperar que os diretores dessas companhias cuidem do 
dinheiro de outras pessoas com o mesmo cuidado preocupado com que 
os sócios de uma associação privada cuidam do seu, já que esses diretores 
administram dinheiro alheio, não o próprio.1

Quanto você ganha por ano? A pergunta é considerada uma indiscrição 
por muitas pessoas, mas os administradores das companhias abertas brasileiras 
têm a obrigação de respondê -la e de manter a resposta aberta para quem quiser 
consultar, no site da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”).

Essa regra, hoje regulada pela Instrução CVM n° 480, de 7 de dezembro de 
2009, conforme alterada (“ICVM 480”), exige que seja mantido um cadastro 
permanente e atualizado com várias informações sobre as empresas registradas 
na autarquia (o “Formulário de Referência”). Entre as informações que devem 
ser divulgadas, inclui -se o detalhamento dos valores pagos aos administradores, 
objeto da seção 13 do Formulário de Referência.

Conforme será explorado ao longo deste trabalho, a divulgação pormeno-
rizada da remuneração paga aos executivos não é uma obrigação trivial imposta 
às companhias abertas. O simples fato de os valores das remunerações serem 
informações públicas gera impactos signifi cativos tanto para os profi ssionais 
quanto para as empresas vinculadas pela norma.

O objetivo deste trabalho é explorar esses impactos de forma detida para 
determinar a efi ciência da regulação editada pela CVM e os principais efeitos 
para acionistas e companhias. Para atingir esse objetivo, procurarei debater se a 
obrigatoriedade de divulgar a remuneração dos administradores de companhias 
abertas é uma norma adequada sob as óticas jurídica e econômica, buscando 

1 SMITH, Adam. A Riqueza das Nações. São Paulo: Martins Fontes, 2003. p. 941. 
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responder se a norma protege adequadamente os interesses jurídicos envolvidos 
e se ela cria os incentivos econômicos adequados.

A discussão acerca da divulgação dessas informações é especialmente perti-
nente em razão do momento atravessado pelo mercado de capitais brasileiro. O 
crescimento experimentado nos últimos anos gera novas possibilidades de fi nancia-
mento para as empresas nacionais, mas traz consigo uma exigência cada vez maior 
de transparência e profi ssionalismo na gestão do patrimônio dos investidores.

Isto é, na medida em que aumenta o volume de investimentos, os inves-
tidores tomam maiores riscos. Em contrapartida pelos riscos assumidos, esses 
investidores exigem mais informações sobre as companhias investidas. Nesse 
sentido, o avanço dos padrões de governança corporativa é uma resposta às 
exigências dos investidores, que querem conhecer mais sobre as empresas que 
receberão seu capital.

A evolução do mercado traz também novos desafi os para a regulação do 
setor, uma vez que, ao atrair mais investidores e maior volume de capital, o 
mercado brasileiro experimenta um movimento de desconcentração. Ainda que 
permaneçam longe dos números apresentados por economias mais desenvolvi-
das, começam a aparecer no país as primeiras empresas com capital pulverizado, 
isto é, sem controlador defi nido. As empresas têm cada vez mais investidores, 
com participações menores em seu capital, e os investidores, de sua parte, pos-
suem investimentos em várias empresas e exercem menor infl uência sobre cada 
uma delas.

Assim, o fenômeno da pulverização do capital das empresas brasileiras au-
menta a separação entre a propriedade e a gestão das empresas. Ou seja, as 
pessoas que gerem as companhias — os administradores — estão cada vez mais 
distantes dos donos do negócio — os acionistas.

Justamente nessa divisão entre propriedade e gestão é que reside a maior 
importância da divulgação da remuneração dos administradores. Essa questão 
está ligada a um problema que está na base da estrutura do direito societário.

O administrador age como um mandatário do acionista e recebe dele uma 
espécie de procuração para gerir a empresa de forma efi ciente, isto é, da forma 
que atenda aos interesses do acionista. Se o acionista e o administrador fossem 
a mesma pessoa, não haveria problema algum, pois os interesses do adminis-
trador seriam exatamente os interesses do acionista. Mas quando a pessoa que 
gere é diferente do dono do patrimônio, abre -se espaço para um confl ito de 
interesses entre os dois. Dessa forma, o mandatário pode ter incentivos para agir 
conforme seus próprios interesses em prejuízo dos objetivos de seu procurador.
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Como se afi rmou acima, a pulverização do capital agrava esse problema, 
pois os acionistas passam a ter cada vez menos incentivos para fi scalizar a ação 
dos administradores. Quando há um acionista com grande participação no ca-
pital da sociedade, uma alteração no desempenho da companhia gera um im-
pacto signifi cativo no investimento e, portanto, esse acionista tem incentivos 
para fi scalizar e determinar as decisões da companhia.

Entretanto, quando os acionistas têm apenas pequenas participações no 
capital social, uma alteração na gestão ocasiona apenas um impacto marginal 
em seus investimentos. Adicionalmente, esses acionistas minoritários têm pou-
co poder sobre as decisões da sociedade, reduzindo ainda mais seus incentivos 
para acompanhar o desempenho dos administradores.

Nesse contexto, a remuneração paga aos administradores é um campo em 
que podem surgir grandes confl itos de interesses. Como explorarei ao longo do 
trabalho, os administradores têm poder para infl uenciar a sua própria remune-
ração. É claro que os executivos utilizarão esse poder para tentar ganhar a maior 
remuneração possível pelos serviços que prestam para a companhia.

Por outro lado, o interesse dos acionistas é receber a prestação do serviço 
pelo menor valor que puderem pagar. Entretanto, como mencionei acima, os 
incentivos dos acionistas para barganhar com os administradores pelos valores 
pagos são baixos, pois seu ganho é apenas marginal. Assim, esse conjunto de 
incentivos pode acabar elevando as remunerações dos administradores, com o 
custo sendo compartilhado entre todos os acionistas.

A divulgação detalhada da remuneração dos administradores é uma so-
lução regulatória que pode alterar os incentivos existentes nessa relação e in-
fl uenciar na defi nição de valores e estruturas mais efi cientes de remuneração. 
Nesse sentido, a separação entre propriedade e gestão é o principal fator que 
leva o regulador a obrigar a divulgação da remuneração dos administradores das 
companhias abertas.

Conforme procurarei discutir, várias consequências advêm dessa solução 
regulatória. Nem todas essas soluções são positivas e também não são todas que 
mitigam o problema estudado. O objetivo deste trabalho é procurar divisar 
quais são essas consequências e de que forma elas podem impactar os acionistas, 
os administradores e a própria companhia.

Para isso, em primeiro lugar farei uma explicação mais detalhada do pro-
blema e de sua relação com a defi nição da remuneração dos executivos. Expli-
carei de que forma essa questão pode impactar os incentivos e os custos dos 
administradores e dos acionistas e, em última análise, como esses fatores podem 
impactar o processo de decisão acerca da remuneração.
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Em seguida, abordarei o que chamei de argumentos de natureza privada 
contrários à divulgação de informações. Esses argumentos tratam basicamen-
te da violação a direitos dos administradores por meio da divulgação das in-
formações, sem considerar os interesses públicos contrapostos. Os principais 
argumentos de natureza privada são os direitos à privacidade e intimidade dos 
executivos e a sua segurança.

Como comentarei ao longo do trabalho, os argumentos de natureza priva-
da não têm grande importância na literatura internacional que trata da remune-
ração de administradores de companhias. Contudo, no Brasil, onde o debate é 
ainda incipiente, esses argumentos têm protagonizado os debates travados pelos 
atores envolvidos, deixando pouco espaço para as outras consequências, que 
parecem ter uma importância maior para o fenômeno que se pretende regular.

Chamarei essas outras consequências de argumentos de natureza social, 
pois dizem respeito aos impactos da norma para o funcionamento das socie-
dades. A forma com que os argumentos sociais exercem esse impacto, como 
mencionei acima, é alterando incentivos que se relacionam com a fi xação das 
remunerações. Existem argumentos sociais favoráveis à divulgação das infor-
mações e argumentos sociais contrários a essa regra. Assim, deve -se sopesar o 
impacto e a infl uência de cada um deles para decidir se a escolha regulatória 
feita pela CVM é adequada para os fi ns almejados pela autarquia.

Para relacionar os impactos dos argumentos sociais com os objetivos alme-
jados pela regulação, separarei esses argumentos em dois grupos. O primeiro 
grupo de impactos sociais da divulgação das remunerações dos executivos diz 
respeito à forma de estruturação desses pagamentos. Nesse ponto, explorarei 
como a publicação de informações pode alterar a escolha entre os diversos tipos 
de compensação oferecida aos administradores. Isto é, se a divulgação interfere 
no aumento ou redução de parcelas fi xas, bônus por desempenho, pagamento 
com ações, etc. e se isso é positivo para companhias, acionistas e administradores.

Ao tratar do segundo grupo de consequências de natureza social, analisarei 
os potenciais impactos da divulgação de informações sobre o valor das remu-
nerações pagas pelas companhias. Neste ponto, abordarei algumas evidências 
empíricas de que, em outros países em que a divulgação da remuneração dos 
administradores passou a ser obrigatória, houve um acréscimo nos valores a par-
tir da vigência da regra. Em seguida apresentarei algumas possíveis explicações 
para esse fenômeno e o impacto desses fatores para a utilidade da regulação.

Finalmente, a partir das conclusões parciais acerca de cada um dos argu-
mentos apresentados, farei um apanhado das consequências da divulgação so-
bre a remuneração dos administradores. Na conclusão procurarei retomar quais 
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são os efeitos positivos e negativos da obrigação regulatória sobre o montante e 
a forma de remuneração de executivos para, ao fi nal, determinar o efeito líqui-
do dessa regra para as companhias abertas brasileiras.

2 — Remuneração dos administradores como um problema de agência
Ao longo deste texto, arguirei que a remuneração de administradores representa 
um problema de agência2 e mostrarei algumas evidências dos efeitos e possíveis 
soluções para tratar desse problema. Para isso, os primeiros passos são buscar 
uma defi nição mínima do que constitui a relação de agência, identifi car quais 
os problemas comumente associados a ela e demonstrar de que forma essas 
questões teóricas se relacionam com o pagamento conferido a executivos de 
companhias abertas.

Pioneiros na identifi cação dessa questão, Jensen e Meckling3 defi nem a 
relação de agência como um mandato. Um contrato por meio do qual uma 
pessoa (agente) é contratada para realizar em nome e em favor de um terceiro 
(principal) um serviço, de modo que o agente seja investido de algum grau de 
autoridade na tomada de decisões em nome do principal.

Esse tipo de relação entre principal e agente se reproduz em diversas situa-
ções, desde o papel dos políticos em democracias representativas até o trabalho 
de um vendedor, que age e toma decisões em nome do dono da loja. O rela-
cionamento entre executivos e acionistas não é, portanto, o único caso em que 
esse tipo de relacionamento se apresenta. Ainda assim, a relação entre principal 
e agente se apresenta de forma clara na organização empresarial4 e a exploração 
dessa condição pode ajudar a tornar esse relacionamento mais efi ciente.

Um dos principais motivos da organização de negócios na forma de so-
ciedades por ações é o fato de que pessoas com recursos excedentes (acionistas) 
querem multiplicar seu capital através do investimento em atividades produti-
vas e não querem ou não têm capacidade de administrar esses negócios pesso-
almente. Por outro lado, as pessoas que têm a capacidade e disponibilidade de 
gerir as atividades produtivas (administradores) não têm os recursos sufi cientes 

2 Referido também como problema de principal-agente. 
3 JENSEN, Michael C. e MECKLING, William H. Th eory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs 

and Ownership Structure. Disponível em <http://papers.ssrn.com/abstract_id=94043>. Último acesso 
em 12 de junho de 2011. p. 5. 

4 Esse relacionamento é associado com a própria base da organização da atividade econômica através 
da criação das companhias. Cf. ALLEN, William T., KRAAKMAN, Reinier H. e SUBRAMANIAN, 
Gruhan. Commentaries and Cases on the Law of Business Organization. 3ª Edição. Austin: Wolters Kluwer 
Law & Business, 2009.
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ou não querem investir todos os recursos necessários para viabilizar essas ativi-
dades.

A relação de agência, portanto, se apresenta no direito societário como 
uma alternativa para transformar a poupança popular em atividade produtiva, 
permitindo também que cada investidor possa aplicar montantes reduzidos, 
possibilitando a diversifi cação dos investimentos. Assim, a existência das so-
ciedades empresárias permite, ao mesmo tempo, a união do capital dos inves-
tidores com a capacidade dos administradores e a mitigação do risco através da 
diversifi cação dos investimentos.

Contudo, partindo do pressuposto de que tanto principal quanto agente 
procurarão maximizar seu próprio bem -estar, há boas razões para acreditar que 
o agente nem sempre utilizará seus poderes para atender perfeitamente o inte-
resse de seu principal.

O problema de agência, referido acima, surge do fato de que muitas vezes 
os interesses de principais e agentes podem entrar em confl ito. No contexto 
do direito societário isso signifi ca, por exemplo, que os administradores farão 
o possível para aumentar sua própria remuneração e que isso pode não ser do 
interesse dos acionistas, pois reduz o lucro que a companhia distribuirá.

Nem sempre é tão simples identifi car o confl ito de interesses como na 
hipótese narrada acima. Por vezes pode ser difícil para o principal perceber se 
uma determinada decisão lhe trará ganhos ou se os benefícios serão direciona-
dos apenas ao agente.

A decisão de uma grande empresa de adquirir um jato para as viagens 
de seus principais colaboradores pode gerar signifi cativa economia de tempo e 
dinheiro. Por outro lado, a quantidade de viagens realizada pode não justifi car 
a despesa e essa decisão pode ser tomada apenas para dar maior conforto aos 
diretores que passarão a viajar no jato particular da companhia.

Mesmo no campo das remunerações, como veremos, a identifi cação desse 
limite pode ser problemática. Se os acionistas optarem por oferecer remune-
rações muito baixas, podem simplesmente não conseguir contratar executivos 
qualifi cados para a condução dos negócios da companhia. Os principais, por 
estarem mais distantes da efetiva tomada de decisões, normalmente precisam 
incorrer em custos signifi cativos até mesmo para saber se uma escolha atende 
adequadamente seus interesses.

Os custos adicionais usualmente associados com o problema de principal-
-agente são divididos em diversas categorias5, mas para os fi ns deste trabalho, 
tratarei essencialmente de dois custos atribuídos aos principais em conexão com 

5 Cf. JENSEN, Michael J. e MECKLING, William H. Op. Cit. p. 5-6.
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o problema de agência: o custo de monitoramento das atividades do agente e os 
custos incorridos para alinhar os interesses dos agentes com o de seus principais.

A primeira classe desses custos está relacionada com a questão, mencionada 
acima, de que o principal precisa incorrer em esforços adicionais para se infor-
mar de forma detalhada sobre as decisões tomadas pelo agente. No tocante à 
organização empresarial, essa questão fi ca evidente. O acionista precisará incor-
rer em elevados custos para conhecer detalhadamente as decisões tomadas pelos 
diretores da companhia. Mesmo com esforços e custos adicionais, frequente-
mente essas decisões simplesmente não estarão acessíveis aos investidores.

Contudo, para controlar o problema de agência e garantir que o princi-
pal não utilizará sua posição para obter vantagens pessoais, é necessário que o 
principal tome medidas para monitorar — mesmo sem precisar se envolver em 
todos os detalhes — a atividade de tomada de decisão do agente.

O segundo tipo de custos adicionais decorrentes da relação de agência está 
associado com a necessidade de alinhar os interesses do agente com os do prin-
cipal. Um bom exemplo desses custos é o pagamento de comissões a vendedo-
res. Se o salário do vendedor é fi xo, independentemente do volume de vendas, 
ele terá poucos incentivos para tentar vender mais e pode trabalhar de forma a 
se cansar menos, por exemplo. Por outro lado, se grande parte da remuneração 
estiver atrelada ao desempenho de vendas, o dono da loja (principal) pode aca-
bar gastando um pouco mais com salários, mas alinhará os interesses do vende-
dor (agente) com os seus. Os dois se esforçarão para vender mais.

Em relação à remuneração dos administradores, a separação entre proprie-
dade e controle faz com que os acionistas passem a ter pouco poder sobre as de-
cisões tomadas pelos administradores das companhias. Nesse sentido, o moni-
toramento e o alinhamento de interesses, mencionados acima, são ferramentas 
fundamentais para assegurar que essas decisões sejam tomadas de acordo com 
os interesses dos investidores, mesmo que isso implique em custos adicionais.

Sobre o tema, Jensen e Murphy6 afi rmam que o confl ito de interesses entre 
acionistas e executivos de companhias abertas é um exemplo clássico do pro-
blema de principal e agente. Se os acionistas tivessem informações completas 
acerca das atividades dos executivos e das oportunidades de investimento da 
empresa, poderiam estabelecer um contrato especifi cando as ações que os admi-
nistradores deveriam adotar em cada situação possível. As atitudes dos diretores 
e as oportunidades de investimento da empresa não são, contudo, perfeitamen-

6 JENSEN, Michael C. e MURPHY, Kevin J. Performance Pay and Top -Management Incentives. Dis-
ponível em < http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=94009> . Último acesso em 8 de agos-
to de 2011. p. 1. 
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te acessíveis aos acionistas. Frequentemente, os acionistas não sabem quais são 
as ações disponíveis aos administradores e quais dessas atitudes maximizarão a 
riqueza dos acionistas.

Nesse contexto, a remuneração dos administradores é uma das questões 
que ilustra a difi culdade e a importância do problema de agência na organiza-
ção empresarial. Embora essa seja uma questão fundamental para os resultados 
da empresa e para o alinhamento de interesses entre principais e agentes, os 
acionistas têm pouco poder para defi nir a remuneração dos administradores das 
companhias em que investem.

Essa questão é mais facilmente identifi cável nas companhias em que existe 
dispersão acionária7, 8�. Sem a existência de um acionista controlador, o ad-
ministrador fi ca muito mais livre para tomar decisões com intuito de obter 
benefícios pessoais. Em primeiro lugar, porque com a dispersão acionária, cada 
investidor tem uma participação menor no capital da companhia e, com isso, 
ninguém tem incentivo para monitorar atentamente as decisões tomadas. Em 
segundo lugar, porque, ainda que um acionista consiga identifi car o comporta-
mento oportunista do administrador, será muito mais difícil para esse acionista 
controlar as ações dos administradores, pois o seu voto representará apenas uma 
pequena parcela nas deliberações que determinam a tomada de decisões pela 
sociedade.

Dessa forma, quanto menor o poder dos acionistas para controlar as deci-
sões de seus agentes, maior o poder e a discricionariedade dos administradores 
na tomada de decisões pela companhia. Esse poder dos administradores, como 
veremos, pode ser maior ou menor, dependendo de determinados fatores na 
organização da sociedade e é utilizado pelos administradores também para a 
obtenção de benefícios pessoais, como a maximização de sua remuneração, em 
razão de sua posição9.

7 Companhias em que as ações são detidas por muitos investidores de modo que nenhum deles possua 
grande participação no capital da empresa e ninguém possa controlar isoladamente a sua tomada de 
decisões.

8 A literatura estrangeira trata do problema de agência focando essencialmente em companhias com dis-
persão acionária. Cf., por exemplo, BEBCHUK, Lucian Arye e FRIED, Jesse M. Executive Compen-

sation as an Agency Problem. Disponível em <http://papers.ssrn.com/abstract_id=364220>. Último 
acesso em 12 de junho de 2010. e JENSEN, Michael J. e MECKLING, William H. Op. Cit. Arguirei 
em seguida que esse não é o único caso em que se apresenta o problema de agência no tocante à remu-
neração de administradores.

9 Esse entendimento não é unânime na literatura, havendo quem defenda que a remuneração é apenas 
uma possível solução para o problema de agência, e não uma parte desse problema. Sob essa ótica, 
defende-se que os diretores não têm poder sobre sua própria remuneração e que os salários são defi nidos 
por conta de uma negociação efi ciente e independente entre o conselho de administração e os diretores, 
visando o alinhamento dos interesses de diretores e acionistas. Para uma visão que defende essa abor-
dagem, conhecida como Optimal Contracting Approach, contra a abordagem adotada neste trabalho 



 REGULAÇÃO E EFICIÊNCIA DA REMUNERAÇÃO DOS ADMINISTRADORES 65

Assim, em decorrência de sua posição, os diretores acabam tendo grande 
poder também para infl uenciar o montante que receberão em troca de seus ser-
viços. A remuneração dos diretores no Brasil é determinada pela assembleia ge-
ral de acionistas. Contudo, essa decisão pode ser fortemente infl uenciada pelo 
conselho de administração das companhias e pelos próprios diretores. Nesse 
contexto, os conselheiros têm poucos incentivos para buscar reduzir as remu-
nerações dos diretores. Isso ocorre, entre outros fatores, porque, quando não é 
evidente para os acionistas que o diretor está extraindo benefícios pessoais, é 
mais interessante para os conselheiros manter um bom relacionamento com os 
diretores, sobretudo com o diretor presidente. Além disso, os conselheiros mui-
tas vezes exercem cargos de diretoria em outras companhias, de modo que esses 
conselheiros acabam sendo enviesados para defender interesses da diretoria.

Dessa forma, Bebchuk, Fried e Walker10 defendem que o poder dos di-
retores pode ser preponderante na defi nição de sua remuneração. Segundo os 
autores, os executivos frequentemente utilizam seu poder para aumentar sua 
própria remuneração e os conselheiros tendem a colaborar em algum grau com 
essa atitude dos diretores. O excesso de remuneração que os executivos são 
capazes de extrair por conta de sua posição se caracteriza como benefício pesso-
al. O montante desses benefícios inefi cientes é defi nido pela excedente que os 
administradores recebem em relação a um pagamento que maximiza a riqueza 
dos acionistas.

Como a extração desses benefícios pessoais é possibilitada pelo poder que 
os executivos exercem sobre a companhia e os acionistas, defende -se que existe 
uma correlação entre o poder do executivo e a remuneração que ele receberá. 
Os executivos sempre terão algum poder e, por isso, sempre poderão extrair 
alguns benefícios. Entretanto, o montante desses benefícios será infl uenciado 
pela estrutura da empresa, que pode conferir mais ou menos poder aos seus 
administradores. Quanto mais poder o diretor tiver, maiores serão os benefícios 
que ele será capaz de extrair.

As explicações propostas pela teoria que identifi ca a existência de poder dos 
administradores para infl uenciar sua própria remuneração — managerial power 
approach — são direcionadas especifi camente às companhias sem controlador de-
fi nido, onde os diretores têm maior poder. Entretanto, é possível que esse foco da 

Cf. BIZJAK, John M.; LEMMON Michael L. e NAVEEN, Lalitha. Does the Use of Peer Groups 
Contribute to Higher Pay and Less Effi  cient Compensation? Disponível em <http://papers.ssrn.com/
abstract_id=252544>. Último acesso em 30 de julho de 2011.

10 BEBCHUK, Lucian Arye; FRIED, Jesse M. e WALKER, David I. Managerial Power and Rent Ex-

traction in the Design of Executive Compensation. Disponível em <http://papers.ssrn.com/abstract_
id=316590>. Último acesso em 5 de julho de 2011. pp. 784 -785.
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literatura norte -americana se deva à grande quantidade de companhias com con-
trole disperso nos EUA e aos problemas de governança gerados por essa condição. 
Embora a situação de dispersão acionária seja o caso em que o problema de agência 
se torna mais pronunciado, defenderei que esse problema se apresenta também nos 
casos em que há um controlador que exerce um cargo na diretoria da companhia.

Os incentivos do controlador para buscar benefícios pessoais não são tão 
grandes quanto o dos diretores de empresas com dispersão acionária, uma vez 
que o controlador, na posição de acionista, recebe grande parte dos ganhos da 
companhia. Contudo, esses incentivos não são também desprezíveis, já que os 
benefícios auferidos como acionista seria dividido com os demais investidores, 
enquanto os benefícios pessoais obtidos em decorrência do cargo de diretoria 
não estariam sujeitos a qualquer divisão.

Assim, para o controlador que exerce cargo de administração é interessante 
maximizar a sua remuneração como diretor — ainda que isso reduza os lucros 
da sociedade —, pois esses benefícios são recebidos diretamente, sem qualquer 
divisão. Nesse sentido, se os diretores de companhias sem controlador defi nido 
já possuem grande poder sobre a sua própria remuneração, o controlador, em 
maior grau, consegue infl uenciar decisivamente o quanto receberá pelo exercí-
cio de um cargo na diretoria da sociedade.

Portanto, os argumentos da managerial power approach são fundamentais 
para regular o problema de agência, tanto das empresas com ações dispersas no 
mercado — que começam agora a se tornar mais numerosas no Brasil — quan-
to das companhias em que o controlador exerce o papel de diretor — fenômeno 
mais comum no mercado brasileiro.

Tendo em vista que o poder dos diretores é preponderante para determinar 
a quantidade de benefícios pessoais que esses diretores conseguem obter em 
razão de sua posição, explorarei em seguida os fatores que podem aumentar ou 
diminuir esse poder dentro da organização da sociedade. Tratarei também das 
possíveis formas de reduzir os custos incorridos pelos acionistas para fi scalizar 
a atividade dos diretores e para alinhar os interesses da diretoria com os seus.

3 — Remuneração, poder dos diretores e redução dos custos de fiscalização
Tendo em vista que a relação dos diretores de companhias com os acionistas se 
confi gura como uma relação entre principal e agente, o grau de participação do 
principal na tomada de decisões é um fator preponderante para determinar a 
quantidade de benefícios pessoais que podem ser extraídos pelo agente na con-
dução de sua função. No tocante à remuneração dos diretores, quanto menor a 
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interferência dos acionistas nessa decisão, maior pode ser a remuneração obtida 
pela diretoria, podendo esse montante exceder muitas vezes a quantia efi ciente 
necessária para reter profi ssionais qualifi cados.

No direito societário, essa relação apresenta maior complexidade, uma vez 
que a maior participação na tomada de decisões pelos diretores não depende 
apenas da vontade e da disposição do acionista. Diferentemente de uma clás-
sica relação de mandato, a relação entre acionista e diretor é permeada por 
intermediários e há diversas informações e decisões que estão fora do alcance 
dos principais, independentemente de seu esforço. Essas condições são necessá-
rias por conta da complexidade das atividades desenvolvidas e importância do 
sigilo corporativo. Contudo, é importante fornecer ao acionista o máximo de 
informações possíveis para que possa haver alinhamento de interesses entre os 
principais e os agentes e o estabelecimento de incentivos adequados.

No tocante à remuneração dos administradores, a criação dos incentivos 
adequados passa necessariamente pela divulgação dos valores pagos pelas com-
panhias a seus principais executivos. Isso ocorre porque os diretores têm baixos 
custos para conhecer os salários praticados no mercado e alto poder para in-
fl uenciar nas deliberações em que é fi xada sua própria remuneração. Por outro 
lado, se não houver a divulgação obrigatória, os acionistas teriam altos custos 
para conhecer os valores pagos em empresas semelhantes e poucos incentivos 
para pesquisar, uma vez que o seu voto não é sufi ciente para determinar a deci-
são fi nal da companhia.

Nesse sentido, a forma básica de controlar as remunerações pagas aos prin-
cipais diretores de companhias abertas é criar a obrigação de divulgação desses 
valores. Essa obrigação pode auxiliar a companhia a encontrar um ponto ótimo 
na remuneração de seus executivos, pois gera custos adicionais para os adminis-
tradores que tentam obter benefícios pessoais.

Os custos adicionais gerados pela obrigação regulatória de divulgação são 
usualmente identifi cados pela literatura como outrage costs11, ou seja, são os cus-
tos gerados pela aversão a um determinado arranjo salarial. Essa aversão pode 
partir dos acionistas, de investidores em potencial e, no limite, até mesmo da 
população em geral12. O alvo dessa aversão pode ser o montante da remunera-
ção ou a forma de pagamento dos salários.

11 Idem. p. 786.
12 A aversão pela população em geral é mais incomum e geralmente está associada a problemas de ordem 

sistêmica, que não são o foco deste trabalho. Apenas para referência, foi o que ocorreu, por exemplo, nos 
EUA em 2008 e 2009 quando, em meio à crise fi nanceira, executivos dos principais bancos de investi-
mento do país receberam altos bônus pelo exercício de gestões desastrosas para suas organizações e para 
a economia americana (e mundial). 
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A resistência por parte dos acionistas é bem óbvia, cada real em excesso 
pago aos diretores da companhia é um valor que está sendo retirado do mon-
tante de lucros que será distribuído aos acionistas. É claro que interessa aos 
acionistas que a companhia seja dirigida por pessoas qualifi cadas para o traba-
lho. No entanto, se existe a possibilidade de obter administradores de qualidade 
com menores remunerações, o interesse da companhia e de seus acionistas é que 
os salários sejam os menores possíveis.

É igualmente clara a aversão de investidores a companhias que pagam valo-
res excessivos a seus executivos. Esses pagamentos tornam a companhia menos 
efi ciente e lucrativa e, portanto, menos atraente para investidores. Essa é uma 
das principais formas de controle decorrente dos outrage costs. Nas companhias 
abertas, da mesma forma que um investidor pode vir a se tornar um acionista 
através da compra de ações, um acionista pode deixar de sê -lo vendendo sua 
participação no mercado.

Assim, caso a companhia seja reconhecida pelo mercado como inefi ciente 
em algum aspecto — neste caso o excesso de remuneração paga a seus adminis-
tradores —, a atratividade de suas ações pode ser reduzida. Isso signifi ca que a 
companhia terá mais difi culdades de obter capital no futuro, podendo chegar a 
prejudicar a própria viabilidade da atividade empresarial.

A reação dos investidores pode ser relativa aos valores pagos ou à forma de 
remuneração ajustada. Por exemplo, pode ser mais efi ciente oferecer uma remu-
neração maior que dependa do desempenho do que um salário mais baixo que 
independa da performance da companhia e do executivo. Discutirei essa ques-
tão com mais detalhes no capítulo 5, mas, em suma, a remuneração efi ciente 
não é necessariamente a mais baixa, é importante que a forma de compensação 
alinhe os interesses da administração com os da companhia no curto e no longo 
prazos e que os valores dependam do desempenho da companhia e, principal-
mente, do próprio administrador.

Nesse sentido, as preocupações dos acionistas em relação ao nível de efi ci-
ência das remunerações podem ser explicadas através de três perguntas13: (i) o 
valor pago aos executivos da companhia é excessivo? (ii) a estrutura estabelecida 
de remuneração motiva os executivos a buscar a maximização da riqueza dos 
acionistas? e (iii) o mau desempenho dos executivos (mesmo quando a compa-
nhia tem bons resultados) é punida com a redução de sua remuneração?

13 Cf. JOHNSON, Marilyn F., PORTER, Susan L. e SHACKELL -DOWELL, Margaret B., Stakehol-
der Pressure and the Structure of Executive Compensation. Disponível em: <http://ssrn.com/abs-
tract=41780> Último acesso em 25 de outubro de 2011. pp. 11 e 12. 
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Apenas a primeira questão se relaciona com o montante pago aos adminis-
tradores, os outros dois questionamentos estão associados à forma da remunera-
ção e sua adequação para atingir objetivos desejáveis para a organização. Assim, 
o segundo ponto mencionado trata do alinhamento de interesses de principais e 
agentes — fazendo com que o agente busque o interesse do principal com uma 
forma de atingir também o seu próprio benefício. Um exemplo desse alinha-
mento seria um salário fi xo pequeno e uma grande parcela de remuneração ba-
seada na participação dos diretores nos resultados da companhia. Desse modo, 
o montante recebido seria proporcional aos lucros da empresa.

Entretanto, a terceira pergunta mostra que não é sufi ciente atrelar a re-
muneração dos administradores ao desempenho da companhia. Muitos fatores 
infl uenciam nos lucros que uma companhia aufere em um determinado ano, 
sendo perfeitamente possível, por exemplo, que a empresa tenha um ótimo 
resultado apesar de uma performance fraca de seus principais administradores. 
Para evitar que os executivos sejam remunerados apenas pela sorte de dirigir a 
companhia em um ano em que o mercado estava aquecido, é importante que 
o esquema de remuneração “fi ltre” esses resultados não atribuíveis ao desem-
penho da administração e remunere bem apenas os profi ssionais que tiverem 
um desempenho excelente. Discutirei um pouco as formas de remuneração no 
capítulo 5 deste trabalho. Por ora, basta esclarecer que remunerações ótimas 
dependem das três perguntas formuladas acima.

Chegar a um padrão de remuneração que atenda adequadamente a esses 
três requisitos não é uma tarefa trivial, e muito menos um processo natural. A 
compreensão do confl ito entre principal e agente existente na relação existente 
entre acionistas e administradores deixa claro que a fi xação de uma remunera-
ção ótima depende de intensas negociações, não sendo um objetivo alcançado 
facilmente.

Dessa forma, a ampla divulgação dos padrões de remuneração existentes 
no mercado é requisito mínimo para que haja possibilidade de obtenção desse 
objetivo. Sem informações sobre o assunto, é impossível aos acionistas barga-
nhar por uma remuneração mais adequada aos interesses da companhia. Nesse 
cenário, os acionistas provavelmente dariam pouca atenção ao tema — ainda 
que os salários da diretoria fossem excessivos — pois, sem base de comparação, 
seria difícil até mesmo saber que os salários são altos demais.

Por outro lado, sem a existência de outrage costs para constranger a ação dos 
diretores, seu incentivo seria de pressionar pelos maiores salários possíveis e pelo 
menor alinhamento com resultados, de modo que o montante da remuneração 
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fosse recebido sem riscos, independentemente de performance da companhia 
ou do próprio administrador.

Entre os custos associados com a reação dos investidores, pode -se relacio-
nar, por exemplo, a relação da diretoria com o conselho de administração e o 
dano à reputação de um diretor que propõe uma remuneração excessiva.

Considerando que os diretores (geralmente quem recebe os maiores salá-
rios) são eleitos pelo conselho de administração, a busca de salários manifesta-
mente excessivos pela diretoria pode gerar um desconforto com os conselheiros 
que os elegeram. Antes mesmo de gerar uma reação direta dos acionistas, a 
proposta de remuneração inadequada — se conhecida pelos investidores — 
pode ocasionar uma reação dos conselheiros, que, por sua vez, não querem estar 
associados à escolha de um diretor posteriormente rejeitado pela assembleia de 
acionistas. Assim, o simples fato de que os acionistas podem vir a se opor ao 
montante proposto já gera um constrangimento entre os órgãos da administra-
ção na propositura de altos salários14.

Da mesma forma, um problema envolvendo a remuneração de um execu-
tivo pode causar danos a sua reputação para o futuro. Nesse sentido, quando os 
diretores sabem que os salários são divulgados e os acionistas podem se opor ao 
seu nível de remuneração, tenderão a buscar compensações mais ponderadas, 
uma vez que indicação de que um executivo buscou obter benefícios pessoais 
da companhia pode prejudicar não apenas sua permanência no cargo, mas tam-
bém sua contratação por outras empresas. De forma ainda mais importante, 
o apoio por um conselheiro da companhia a um diretor que busca um salário 
excessivo pode prejudicar a reputação do conselheiro e evitar a indicação para 
outros cargos em conselhos no futuro. Considerando que os cargos em conse-
lho de administração são buscados em grande parte das vezes pelo prestígio que 
a posição confere, qualquer risco à reputação gera uma reação imediata dos con-
selheiros e limita de forma importante a remuneração fi xada para a diretoria.

Johnson, Porter e Shackell -Dowell15� analisaram empiricamente o impac-
to do ativismo dos acionistas sobre a remuneração dos principais diretores de 
companhias abertas. As autoras realizaram regressões lineares para observar o 
impacto de diversos fatores sobre o nível de compensação praticado por compa-
nhias americanas. Entre os fatores analisados, estavam a existência de ativismo 

14 Me refi ro apenas ao montante das remunerações pela simplicidade, mas ao longo de todo o capítulo 
quando utilizo excesso e termos semelhantes deve ser entendido que estão incluídas também formas de 
remuneração inadequadas, que independem do desempenho do administrador.

15  Op. Cit. pp. 19 e seguintes. 
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entre os acionistas da companhia e a cobertura na imprensa sobre as remunera-
ções pagas por cada companhia.

A análise foi realizada por meio da inclusão de dummies para cada uma das 
variáveis mencionadas e a observação de seu impacto sobre as remunerações 
pagas. Foi considerada a existência de ativismo para as empresas que foram alvo 
de discussões com investidores institucionais acerca de sua administração. Para 
a variável de infl uência da imprensa, foi considerada a existência de reportagens 
neutras ou negativas sobre a remuneração dos executivos da companhia em 
revistas especializadas em negócios.

O resultado da regressão mostra que esses dois fatores provocam um impacto 
negativo (e estatisticamente relevante) sobre o montante das remunerações pagas 
pelas companhias analisadas. Isto é, em companhias que foram alvo de investi-
dores ativistas ou que tiveram a remuneração de seus administradores discutida 
na imprensa, houve redução no montante dos salários pagos aos executivos. Esse 
resultado traz evidências de que a ampla divulgação dos valores desembolsados 
pelas companhias pode auxiliar na obtenção de níveis adequados de remuneração.

A análise empírica indica16 que a cobertura da imprensa especializada em 
relação aos pagamentos feitos aos principais executivos também tem impacto 
sobre a relação entre a performance da empresa e o salário do administrador. 
Após reportagens neutras ou negativas sobre a política de remuneração das 
companhias analisadas, suas remunerações passaram a ser mais ligadas ao de-
sempenho fi nanceiro da companhia.

Nesse sentido, sem a regulação adequada, a complexidade da organização 
empresarial favorece a existência de esquemas de remuneração inefi cientes. Es-
ses arranjos inadequados permitem que os administradores (os diretores em 
especial) recebam remuneração excessiva em decorrência de sua posição nas 
companhias e dos problemas inerentes ao confl ito de agência.

Por outro lado, fi ca claro que existem determinados fatores que inibem 
a obtenção desses benefícios excessivos pelos executivos. Nomeadamente, os 
chamados outrage costs são barreiras essenciais na proteção dos interesses da 
companhia e dos acionistas. Para possibilitar a existência desses custos e incen-
tivar esquemas mais efi cientes de remuneração, um passo necessário é a ampla 
divulgação e debate acerca da remuneração praticada pelas companhias. Apenas 
com o aumento do nível de informação se torna possível atingir remunerações 
mais efi cientes, tanto em relação ao montante quanto em relação à forma.

A remuneração, nesse sentido, fi gura como uma solução regulatória para li-
dar com o problema de agência no tocante à remuneração dos diretores. Contu-

16 Idem. p. 35.
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do, no Brasil ainda são levantados diversos argumentos contrários a essa solução 
regulatória. No próximo capítulo discutirei os principais argumentos contrários 
à divulgação e procurarei ponderá -los com os benefícios discutidos até aqui.

4 — Remuneração dos administradores, divulgação e argumentos 

de natureza privada
A divulgação detalhada da remuneração paga aos administradores é uma obri-
gação regulatória existente em países como EUA e Canadá há vários anos (nos 
EUA a regra remonta à primeira metade do século XX). Contudo, no Brasil a 
norma não tem encontrado a mesma aceitação que existe no direito comparado.

Na bibliografi a estrangeira pesquisada para a confecção deste trabalho há 
várias visões divergentes sobre a remuneração, sobre os modelos mais efi cientes 
e sobre os meios para atingir esses modelos. No Brasil, por outro lado, não en-
contrei bibliografi a que tratasse especifi camente dos problemas aqui discutidos.

Ao contrário, os poucos escritos que encontrei sobre o tema são contrários 
à própria norma que obriga a divulgação. Esses textos, porém, não chegam a 
discutir os incentivos e efeitos da norma sob uma perspectiva regulatória, fo-
cando sua discussão nos direitos dos administradores afetados pela norma da 
Comissão de Valores Mobiliários.

Os únicos textos de autores brasileiros que tratam do tema que encontrei em 
minha pesquisa foram pareceres de Luís Roberto Barroso e Nelson Eizirik, ambos 
proferidos a pedido do Instituto Brasileiro dos Executivos de Finanças do Rio de 
Janeiro (Ibef -RJ) e juntados nos autos do processo nº 2010.51.01.02888 -5 que 
corre na 5ª Vara Federal da Seção Judiciária do Rio de Janeiro.

O processo, em suma, questiona a legalidade e constitucionalidade da nor-
ma da CVM que obriga as companhias abertas a divulgar detalhadamente o 
valor das remunerações pagas a seus administradores (subitem 13.11 do Anexo 
24 da ICVM 480).

No que pese o fato de que os dois pareceristas estão entre os maiores juris-
tas brasileiros da atualidade, sua análise em relação ao problema deste trabalho 
falha justamente por não analisar a importância regulatória e o impacto da 
norma sobre as companhias brasileiras. Nesse sentido, procurarei analisar bre-
vemente os argumentos utilizados pelos autores à luz da discussão desenvolvida 
neste trabalho. Não me proponho a refutar todos os argumentos levantados 
pelos pareceres, uma vez que algumas questões suscitadas fogem ao escopo deste 
trabalho. Quando isso ocorrer, me limitarei a indicar a existência do argumento 
e o motivo de não discuti -lo.
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O primeiro argumento levantado pelos dois pareceristas trata da compe-
tência da CVM para obrigar a divulgação individualizada dos valores pagos 
aos administradores de companhias abertas por meio de norma infralegal. Não 
tratarei de forma detalhada desse argumento, pois está fora dos objetivos deste 
trabalho. A perspectiva adotada aqui trata do mérito regulatório da divulgação, 
pouco importando se deve caber à CVM regular por meio de instrução ou ao 
legislador por lei ordinária.

Em relação a esse ponto, deve -se ressaltar, contudo, a inadequação da presta-
ção de informações apenas aos acionistas das companhias, excluindo os investido-
res em geral. Como enfatizei no capítulo anterior, o impacto positivo da divulgação 
é alcançado apenas com o amplo conhecimento das remunerações, não apenas por 
acionistas, mas também por investidores potenciais e até mesmo pela imprensa.

A regulação da CVM reconhece essa importância não apenas em relação 
a remunerações, mas também no que concerne a prestação de informações de 
uma forma geral. As informações a serem divulgadas pelas companhias devem 
necessariamente ser oferecidas a todo o mercado, para evitar a negociação de 
valores mobiliários com utilização de informações privilegiadas. Não há, as-
sim, distinção em relação ao investidor que atualmente detém ações de uma 
companhia e um investidor potencial. Os investidores devem ser tratados de 
forma isonômica, atendendo sempre ao princípio de full disclosure adotado no 
mercado de capitais brasileiro.

O segundo ponto abordado pelos dois pareceres é a suposta violação da 
intimidade, vida privada, segurança e dignidade humana17 dos administradores 
sujeitos à obrigação de divulgação. Como mencionei na introdução, chamarei 
esses argumentos de argumentos privados contrários à divulgação, uma vez que 
dizem respeito à esfera de direitos privados dos administradores.

Para analisar esses argumentos, deve -se destacar, em primeiro lugar, que 
não há direitos absolutos no ordenamento jurídico. Nesse sentido, os direitos 
privados dos administradores devem ser ponderados com os direitos dos inves-
tidores de obter as informações acerca das remunerações.

Em seus pareceres, os autores defendem que os argumentos privados são 
sufi cientes para impedir a divulgação e se utilizam basicamente de duas pro-
posições para isso: (I) a hierarquia constitucional da defesa da segurança, inti-
midade e dignidade humana dos executivos; e (ii) a desproporcionalidade da 
divulgação para atingir os fi ns almejados.

17 Nem todos os pontos são tratados nos dois pareceres. Por exemplo, o princípio da dignidade humana é 
destacado apenas no texto de Nelson Eizirik. Discutirei esses pontos conjuntamente em razão da seme-
lhança dos argumentos em relação ao tema deste trabalho. 
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Ao tratar da primeira questão, afi rmam os pareceres que uma norma de 
hierarquia constitucional poderia ser limitada apenas por outro dispositivo da 
constituição. Assim, consideram os autores que a divulgação decorreria apenas 
de uma previsão legal, enquanto a proteção dos direitos privados dos adminis-
tradores estaria expressa na constituição.

É certo que a intimidade, segurança pessoal, privacidade e a dignidade 
humana são bens jurídicos constitucionalmente protegidos. Minha discordân-
cia em relação aos autores é a afi rmação de que a divulgação das remunerações 
não encontra seu fundamento na Constituição da República. No ordenamento 
jurídico, onde as normas extraem sua validade de suas normas superiores, tam-
bém a regulação do mercado de capitais (e da divulgação das remunerações, em 
particular) está baseada na constituição.

A Constituição da República consagrou a defesa da ordem econômica e 
estabeleceu para a economia brasileira um modelo de Estado regulador. Assim, 
as normas que regulam o mercado de capitais estão fundadas em primeiro lugar 
nos princípios da defesa à ordem econômica e no papel regulatório do Estado 
brasileiro, estabelecidos pelos artigos 170 e 174 da Constituição. A partir dos 
princípios gerais previstos na constituição, foi criada a legislação referente ao 
mercado de capitais. Por sua vez, dessa legislação decorre a legitimidade da 
regulamentação da CVM18.

Deve -se enfatizar que o argumento proposto pelos pareceristas, caso adota-
do, signifi caria que qualquer norma regulatória da CVM (não apenas a obriga-
ção de divulgação) seria suplantada por um interesse expressamente previsto na 
constituição. Assim, se o poder de regular a atividade empresarial não pudesse 
ser ponderado com outros valores constitucionais, a obrigação de realização de 
ofertas públicas por alienação de controle, por exemplo, não poderia se impor 
à liberdade individual do controlador de vender sua participação para qualquer 
investidor, independentemente da realização de OPA.

Em uma constituição abrangente e protetiva como a nossa, o argumento 
dos autores invalidaria toda a função regulatória da Comissão de Valores Mo-
biliários.

O outro argumento levantado pelos autores diz respeito à proporciona-
lidade da restrição dos direitos individuais dos administradores em nome da 
divulgação de remunerações. Segundo defendido nos dois pareceres, os bene-
fícios trazidos pela norma não seriam sufi cientes para justifi car a restrição dos 

18 Como mencionado no início do capítulo, a competência da CVM no caso concreto foge ao escopo deste 
trabalho. Discuto neste ponto apenas a possibilidade abstrata de restrição da intimidade, por exemplo, 
por uma norma voltada para a regulação do mercado de capitais.
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direitos afetados. Além disso, os benefícios da norma, segundo os dois autores, 
poderiam ser alcançados por meios menos gravosos.

Ao longo dos dois capítulos precedentes, tratei da necessidade da regulação 
e delineei os possíveis benefícios alcançados pela divulgação, que serão mais 
extensamente debatidos no Capítulo 5. De início, vale destacar que, em sua 
análise de proporcionalidade, nenhum dos autores fez o exercício de investigar 
os benefícios regulatórios da norma com algum detalhe. A ponderação realiza-
da nos pareceres não chega a mencionar as questões relativas a incentivos que 
foram desenvolvidas neste trabalho, extraídas de extensa literatura especializada 
sobre o tema.

Nesse sentido, os autores se limitam a afi rmar a sufi ciência do acesso à 
remuneração global dos administradores, defendendo que isso seria o bastante 
para gerar os benefícios almejados, e que apenas os acionistas precisam ter acesso 
às informações individualizadas, uma vez que eles arcam com seus custos. Esse 
conhecimento, por sua vez, já seria extensivo aos acionistas, pois a remuneração 
é fi xada pela assembleia geral. No capítulo 3 procurei demonstrar exatamente o 
contrário em relação aos benefícios gerados pela divulgação.

Em primeiro lugar, é essencial que as informações sobre a remuneração 
sejam individualizadas para gerar os incentivos pretendidos. Como mencionei a 
principal barreira à escalada dos salários são os outrage costs, que esses pagamen-
tos podem gerar em relação a seu destinatário. Ora, se não se sabe exatamente 
quanto cada executivo recebe, a aversão às remunerações excessivas é muito 
menor. A divulgação apenas da remuneração global pode inclusive exacerbar 
o problema de compensações inefi cientes na companhia. Por exemplo, uma 
companhia pode pagar um salário astronômico para o seu presidente e salários 
abaixo do mercado para os demais administradores. Isso geraria a divulgação de 
uma remuneração global razoável, a extração de benefícios pessoais inefi cientes 
pelo presidente e a impossibilidade de retenção de profi ssionais qualifi cados 
para os demais cargos na gestão da empresa. Dessa forma, a divulgação dos 
valores globais está longe de ser capaz de gerar os benefícios buscados com a 
norma, pois não gera os custos adicionais necessários para barrar ações oportu-
nistas por parte dos administradores.

Adicionalmente, o conhecimento apenas pelos acionistas também não 
é sufi ciente. Essa norma gera uma distinção injustifi cada dentro do contexto 
do mercado de capitais, onde as negociações devem ser feitas por partes com 
o mesmo nível de informações19. Além disso, mais uma vez, o conhecimento 

19 Quando o acionista tem mais informações sobre a empresa do que o investidor potencial, toda venda 
passa a ser vista pelo mercado como uma possível tentativa de se livrar das ações de uma empresa ruim, 
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apenas pelos acionistas não gera os mesmos outrage costs que decorreriam da 
divulgação ao mercado em geral. Por fi m, nem mesmo o argumento de que 
os acionistas teriam acesso aos valores individualizados é inteiramente verda-
deiro. A lei atribui à assembleia geral a competência para fi xar a remuneração 
individual ou global dos administradores. Assim, se a assembleia decidir pela 
fi xação apenas da remuneração global dos administradores, sequer os acionistas 
minoritários — que arcam com parte dos custos da decisão — terão acesso à 
informação individualizada sobre as remunerações pagas pela companhia.

Dessa forma, nota -se que os benefícios alcançados com a divulgação — e 
subestimados pelos pareceristas — não seriam obtidos por outros meios, res-
tando apenas sua contraposição com os bens jurídicos da esfera privada dos 
administradores.

Embora seja verdade que a divulgação pormenorizada de salários possa 
gerar algum constrangimento, essa medida realmente não aparenta ser uma 
violação grave da intimidade e privacidade dos administradores de companhias 
abertas. A regra não chega a gerar qualquer alteração signifi cativa na vida dos 
executivos, podendo no máximo gerar algum desconforto em razão de uma — 
justifi cada — indiscrição em relação ao salário recebido. O próprio fato de que 
a pessoa exerce um cargo de direção de uma grande companhia já é sufi ciente 
para criar uma presunção em relação à sua faixa salarial. A divulgação adicional 
aqui defendida pouco altera a situação dos diretores, fornecendo apenas o de-
talhamento dos valores. A situação da companhia e dos investidores, por outro 
lado, é alterada signifi cativamente, pois há geração dos incentivos adequados 
para um nível efi ciente de remuneração.

Ademais, se é verdade que a publicidade do salário recebido é um incon-
veniente, não menos verdadeiro é o fato de que esses executivos estão entre os 
profi ssionais mais bem pagos da sociedade brasileira. Sendo assim — e enfati-
zando que esses pagamentos resultam em grande parte da canalização da pou-
pança acumulada pelos investidores — não parece ser uma exigência excessiva 
a obrigação de prestação de contas ao mercado em relação aos valores pagos a 
título de remuneração.

Importante ressaltar que os ganhos de efi ciência decorrentes desse incon-
veniente geram benefícios para o sistema fi nanceiro de uma forma geral. Com 
o amadurecimento da organização das empresas e a equalização dos custos com 

uma vez que quem vende pode ter uma informação que o comprador não tem. Isso afeta toda a credibi-
lidade do mercado e das empresas listadas, podendo gerar depreciação geral dos papéis, apenas em decor-
rência da assimetria de informações. Para uma discussão sobre o tema, conferir AKERLOF, George A., 
Th e Market for “Lemons”: Quality Uncertainty and the Market Mechanism. Disponível em <http://
www.jstor.org/stable/1879431?seq=1>. Último acesso. Em 26 de outubro de 2011.
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remuneração, há ganhos de efi ciência na operação das companhias e, com isso, 
melhora em seu desempenho. Além disso, conforme mencionado anterior-
mente, o amplo acesso à informação no âmbito do mercado de capitais auxilia 
na consolidação do mercado brasileiro, facilitando a obtenção de capital pelas 
companhias nacionais.

O argumento de que a divulgação poderia gerar um risco à segurança dos 
executivos também parece pouco convincente. É certo que esses executivos 
são muito bem pagos e que sua remuneração pode ultrapassar muitas vezes o 
valor de um salário brasileiro médio. Certo também é que há riscos de segu-
rança para pessoas que recebem remunerações tão altas. Contudo, o próprio 
exercício de um cargo de diretoria em uma companhia aberta já impõe esse 
risco aos executivos. Mesmo que não houvesse a divulgação individualizada 
das remunerações, o risco à segurança existiria e esse risco permanece inalte-
rado com o detalhamento dos valores. Nesse sentido, ainda que o cargo não 
fosse sufi ciente para gerar a presunção em relação aos valores recebidos por 
esses indivíduos, a divulgação global dos valores das remunerações certamente 
é capaz de gerar tal presunção e, assim, os riscos à segurança. Dessa forma, 
embora existam riscos à segurança dos administradores, esse risco não é gerado 
pela divulgação detalhada. O mero conhecimento do cargo exercido pelo exe-
cutivo já é sufi ciente para a criação da mesma insegurança. O detalhamento, 
portanto, não agrava a situação dos administradores e, portanto, não viola seu 
direito à segurança.

Por fi m, não se vislumbra como a divulgação do valor pago a uma pes-
soa pode violar sua dignidade. A dignidade da pessoa humana é certamente 
um princípio essencial do ordenamento brasileiro. Entretanto, não é perpetrada 
qualquer violação ao princípio através da divulgação das remunerações, razão 
pela qual sua aplicação não é relevante para o problema discutido neste trabalho.

Assim, a divulgação ampla e detalhada das remunerações gera algumas 
restrições a direitos dos administradores atingidos pela norma. Contudo, essa 
violação é justifi cada pela defesa de outros interesses, devendo ser ponderada 
a aplicação dos interesses jurídicos contrapostos. Considerando que ambos os 
interesses são defendidos pela Constituição da República, devem ser analisados 
os efeitos positivos e negativos envolvidos. A contraposição da divulgação dos 
valores com os argumentos privados envolvidos permite concluir que a restri-
ção dos direitos dos executivos é justifi cada pelos benefícios sociais envolvidos. 
Desse modo, concluindo -se favoravelmente à divulgação, deve -se analisar com 
um pouco mais de detalhes a forma como a regulação pode impactar na remu-
neração dos administradores.



78 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012

5 — Remuneração dos administradores e argumentos de natureza social
Superados os argumentos de natureza privada relacionados à divulgação da re-
muneração dos administradores, deve -se retomar os argumentos de natureza 
social e analisar os impactos esperados da regulação sobre as companhias bra-
sileiras. Para isso, farei uma descrição de consequências observadas empirica-
mente em países que adotaram regras semelhantes e dos possíveis fatores que 
motivaram essas consequências.

Dividirei essas consequências em duas categorias. Em primeiro lugar, pro-
curarei explicar de que forma a regulação altera os esquemas de remuneração 
dos administradores. Isto é, focarei apenas na mudança das formas de remune-
ração, mostrando como a divulgação pode alinhar os interesses de diretores e 
acionistas e tornar a remuneração mais sensível à performance da empresa. Em 
segundo lugar, estudarei o impacto da regulação sobre o valor recebido pelos 
executivos e as possíveis explicações para esse impacto.

5.1 — Como os administradores são remunerados: divulgação e remuneração ligada 

a resultados
Ao longo de todo o texto, defendi que a principal justifi cativa para a divulgação 
detalhada dos administradores é a redução dos custos de fi scalização dos acio-
nistas, mitigando, consequentemente, o problema de agência existente nessa re-
lação. Especifi camente, argumentei que a divulgação reduz os custos incorridos 
pelos acionistas para alinhar o interesse do agente aos seus próprios interesses.

A remuneração ligada a resultados é exatamente a expressão desse alinha-
mento de interesses entre acionistas e diretores. O aumento da transparência 
em relação à remuneração faz com que os acionistas possam observar mais fa-
cilmente — isto é, com menos custos — quanto as companhias pagam a seus 
diretores. Por sua vez, com maiores informações e maior fi scalização, é de se 
esperar que os acionistas busquem fi xar compensações que sejam mais ligadas 
aos resultados da empresa e do gestor em particular. Nesse sentido, uma das 
consequências esperadas da regulação é que parcelas maiores dos pagamentos 
dos administradores sejam compostas por bônus em razão do desempenho e de 
opções de compra de valores mobiliários da companhia.

Outro fator que leva à mesma conclusão é o custo reputacional explorado 
nos capítulos anteriores. Se a companhia é obrigada a detalhar os valores e a 
forma de pagamento das remunerações, os administradores envolvidos se vêem 
compelidos a buscar um pacote de compensação que seja mais facilmente justi-
fi cável. Em outras palavras, os próprios administradores não recomendarão um 



 REGULAÇÃO E EFICIÊNCIA DA REMUNERAÇÃO DOS ADMINISTRADORES 79

pacote de remuneração que eles não sejam capazes de justifi car para os acionis-
tas. Assim, ainda que o ativismo dos acionistas não aumente imediatamente, 
a obrigação de divulgar levará a uma mudança no tocante às remunerações 
sugeridas pela administração das companhias.

Remunerações ligadas a resultados — ainda que possam atingir patama-
res bem maiores do que salários fi xos — são muito mais fáceis de justifi car 
para os acionistas, uma vez que os administradores só recebem se a riqueza dos 
acionistas também for maximizada. Nesse sentido, a regulação que estabelece a 
obrigatoriedade de divulgação detalhada das remunerações cria incentivos para 
que os pagamentos passem a ser mais sensíveis ao desempenho da empresa e dos 
administradores, gerando maior alinhamento de interesses entre os acionistas e 
os diretores das companhias.

Esse foi o resultado observado empiricamente no Canadá quando a regu-
lação do mercado de capitais em Ontário passou a exigir a divulgação detalha-
da da remuneração paga aos principais executivos das companhias com ações 
negociadas em bolsa de valores. O exemplo canadense é similar ao que ocorreu 
recentemente no Brasil. Antes era divulgada apenas a remuneração global dos 
órgãos da administração e em 1993 entrou em vigor uma norma que passou 
a exigir o detalhamento dos valores pagos aos cinco principais executivos das 
empresas, além da comparação com empresas similares.

A análise das remunerações praticadas por companhias canadenses antes 
e depois da vigência da nova regulamentação mostra que os efeitos esperados 
ocorreram de fato e as remunerações passaram a ser mais sensíveis ao desempe-
nho das companhias. Para verifi car esse efeito, Xianming Zhou20 realizou uma 
análise empírica utilizando um modelo de regressão linear para estimar o au-
mento na remuneração dos administradores a cada acréscimo no valor das com-
panhias administradas. Isto é, qual era o acréscimo no salário dos executivos a 
cada aumento de mil dólares no valor da companhia (e, consequentemente, na 
riqueza dos acionistas).

Essa análise demonstrou que após a vigência da nova regulamentação as 
remunerações passaram a ser mais de quatro vezes mais sensíveis aos resultados 
da companhia. Isto é, a divulgação gerou um alinhamento muito maior en-
tre os interesses dos acionistas e dos administradores dessas empresas, criando 
incentivos para que os agentes ajam de modo a defender os interesses de seus 
principais.

20 ZHOU. Xianming. Essays on Executive Compensation and Managerial Incentives. Disponível em 
<http://www.collectionscanada.gc.ca/obj/s4/f2/dsk2/tape16/PQDD_0006/NQ27761.pdf>. Último 
acesso em 8 de agosto de 2011.
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Para controlar os resultados em relação a outros fatores que pudessem con-
tribuir para essa maior sensibilidade entre desempenho e remuneração, Zhou 
comparou os resultados de companhias que já eram listadas no mercado dos 
EUA com o de companhias que eram negociadas apenas no Canadá. Como os 
EUA já exigiam maior transparência das empresas listadas no país, esperava -se 
que a mudança nas empresas listadas apenas no Canadá fosse mais forte do que 
a das empresas que eram negociadas no Canadá e nos EUA e que, portanto, já 
divulgavam a remuneração detalhada de seus executivos.

A introdução de uma variável dummy para diferenciar as empresas que 
já eram negociadas nos EUA — e sujeitas à regulação americana — mostrou 
que o aumento da sensibilidade a performance foi muito maior nas empresas 
negociadas apenas no mercado canadense21�. Dessa forma, a análise empírica 
demonstra que a introdução da regulação gerou um impacto relevante na forma 
de remuneração praticada pelas companhias reguladas. Assim, no que se refere 
ao desenho da compensação dos administradores, a regulação gera exatamente 
o efeito desejado: o alinhamento de interesses entre principais e agentes.

Adicionalmente, a vinculação da remuneração dos administradores ao seu 
desempenho gera um incentivo para que as companhias passem a ser mais pro-
dutivas. A busca dos diretores por maiores salários leva ao aumento da per-
formance das companhias administradas, gerando um ganho para a economia 
brasileira de uma forma geral.

5.2 — Quanto os administradores ganham: o efeito inflacionário da divulgação
Em relação ao montante da remuneração dos administradores, o efeito obser-
vado22� é o aumento da remuneração total paga pelas companhias. A regulação, 
nesse sentido, gera um efeito infl acionário sobre o montante gasto pelas com-
panhias com a compensação dos seus principais executivos. Para compreender 
adequadamente as consequências da regulação, é necessário buscar as razões 

21 As empresas listadas em ambos os países também tiveram um pequeno aumento na relação entre remu-
neração e desempenho. A obra citada discute as possíveis razões para esse resultado, discutindo também 
algumas mudanças na regulação dos EUA. Para os objetivos deste trabalho, a conclusão de que os efeitos 
foram mais fortes (e a diferença estatisticamente relevante) para as empresas listadas apenas no Canadá é 
sufi ciente para demonstrar a importância da regulação em gerar maior alinhamento entre desempenho e 
remuneração.

22 Cf. IACOBUCCI, Edward M. Th e Eff ects of Disclosure on Executive Compensation. Disponível em 
<http://www.jstor.org/stable/826026>. Último acesso em 10 de maio de 201. e BEBCHUK, Lucian 
Arye e GRINSTEIN, Yaniv. Th e Growth of Executive Pay. Disponível em <http://papers.ssrn.com/
abstract_id=648682>. Último acesso em 5 de julho de 2011.
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que motivam esse acréscimo. A partir dessa análise, é possível verifi car se as 
implicações são positivas ou negativas para as companhias e para os acionistas.

Proporei três possíveis explicações para a infl ação das remunerações. Esses três 
fatores não são excludentes, podendo agir de forma combinada para gerar o fenô-
meno observado. Assim, a análise de efi ciência da regulação deve levar em consi-
deração todas as questões envolvidas para determinar o efeito líquido da norma.

O primeiro fator apontado como explicação para o aumento das remune-
rações é exatamente a maior sensibilidade das compensações ao desempenho do 
administrador, tratada no item anterior. Os pagamentos ligados à performance 
trazem um maior nível de risco para o executivo. Ou seja, com o aumento das 
parcelas variáveis, o gestor não sabe o quanto receberá pelo seu trabalho.

Para justifi car esse maior nível de risco, é necessário que as companhias 
ofereçam um maior retorno ao administrador. Isto é, para criar o risco de um 
salário menor em caso de mau desempenho, a companhia tem que oferecer a 
possibilidade de salários maiores em caso de performance acima de metas pré-
-estabelecidas. Nesse sentido, a introdução de pacotes de remuneração mais 
sensíveis aos resultados da companhia pode gerar a infl ação do valor total das 
remunerações. Esse é um exemplo de que o acréscimo da compensação paga aos 
administradores pode ser positivo para a companhia e para os acionistas. Nessa 
hipótese, os interesses dos principais e dos agentes estão alinhados e o ganho 
do administrador resulta de um ganho do acionista, e não da transferência de 
renda do principal para o agente.

O segundo fator associado com o aumento do nível total de remuneração 
também está relacionado com a transição para um esquema de pagamentos 
em que uma parcela maior depende do desempenho. Entretanto, esse fator — 
assim como o que descreverei a seguir — está entre as consequências sociais 
inefi cientes, que geram o aumento do bem -estar dos executivos sem qualquer 
contrapartida para a companhia e seus acionistas.

A situação estabelecida previamente infl uencia de forma decisiva as mu-
danças que podem ser alcançadas no futuro. Nesse sentido, o segundo fator está 
relacionado com a resistência dos executivos em abrir mão da parcela fi xa de 
suas remunerações e, por outro lado, com a aceitação dos acionistas em relação 
a esses valores. Embora a divulgação ocasione uma transição para remunerações 
com maiores parcelas variáveis, no primeiro momento essa transição é realizada 
sem a redução das parcelas fi xas de remuneração. As opções e os bônus são au-
mentados enquanto o salário base continua praticamente inalterado.

Como os valores fi xos são vistos pelas partes envolvidas como dados, os 
acionistas têm a tendência de aceitar mais facilmente o pagamento dessa parce-
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la. Os administradores, por sua vez, resistirão à redução de seus salários fi xos. O 
status quo é determinante para estabelecer a aceitação dos indivíduos em relação 
ao nível de benefícios que eles aceitarão. Dessa forma, ainda que seja desejável 
a adoção de remunerações mais sensíveis ao desempenho, a resistência dos di-
retores à redução dos valores fi xos recebidos anteriormente gera uma infl ação 
inefi ciente da remuneração total.

O terceiro fator que explica o crescimento do valor global das remune-
rações após a sua divulgação detalhada é a forma como essas informações são 
utilizadas para comparar a empresa e os executivos com seus concorrentes. A 
comparação gera a infl ação de duas maneiras diferentes: a comparação da com-
panhia com as empresas do mesmo setor ou do mesmo porte e a comparação 
feita pelos principais executivos em relação ao salário de seus pares.

Nenhuma companhia quer ser vista como inferior a seus concorrentes ou a 
outras empresas similares. Essa declaração é válida sob a ótica dos administrado-
res, dos empregados e dos acionistas. Nesse sentido, a tendência de todas essas 
pessoas será fazer com que a companhia supere suas concorrentes em todos os 
aspectos relevantes. Ora, quando as remunerações dos administradores são in-
formações públicas, é muito difícil exigir do gestor uma performance superior 
quando seu salário é inferior ao dos executivos da empresa concorrente. Assim, 
a remuneração das empresas mais próximas será sempre usada como justifi cati-
va para aumentar o salário das empresas em que os executivos ganham menos.

O contrário, entretanto, não será verdadeiro. Se a empresa tiver um desem-
penho melhor do que suas concorrentes, o salário mais alto será justifi cado por 
esse fator. Por outro lado, se os resultados forem inferiores aos de empresas seme-
lhantes, é mais provável que os acionistas tentem substituir o administrador do 
que reduzir o seu salário, afi nal a redução do salário não será sufi ciente para atingir 
o objetivo de vencer o concorrente (e, como enfatizei acima, o executivo resistirá 
muito à redução abaixo do seu nível atual de remuneração). Ainda, se o executivo 
substituído não foi capaz de superar outras empresas no setor, é improvável que a 
companhia consiga contratar um profi ssional considerado apto para essa função 
oferecendo um salário muito menor do que o que era pago anteriormente.

Dessa forma, a tendência é que as empresas que pagam as maiores remu-
nerações continuem gastando o mesmo e que as outras aumentem os salários 
de seus executivos para se aproximar da que paga mais. Como sempre haverá 
uma empresa que apresenta desempenho superior às suas concorrentes, essa 
tendência de crescimento permanece agindo, mesmo depois de muito tempo 
de existência da divulgação. Os executivos da empresa mais bem sucedida terão 
um bom argumento para ganhar mais do que os demais e os salários pratica-
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dos nas outras companhias acompanharão o patamar da empresa com a maior 
remuneração.

O outro elemento ligado a essa corrida para cima é mais simples: a divul-
gação das remunerações tende a aumentar a pressão dos principais executivos 
por aumento de salários. Antes da informação sobre a remuneração se tornar 
pública, a base de comparação mais próxima que o presidente de uma empresa 
tem para o seu salário é a remuneração paga pela empresa a outros diretores e 
aos funcionários. O presidente, é claro, recebe mais do que essas pessoas, e, com 
isso, sua satisfação será maior.

Quando o presidente de uma empresa passa a conhecer o salário dos pre-
sidentes de outras empresas, sua base de comparação muda e esses indivíduos 
passam a comparar suas remunerações com pares que ganham mais do que eles. 
Assim, quase todos os presidentes — exceção apenas para os mais bem pagos de 
cada segmento — passarão a ver sua própria remuneração sob uma nova ótica 
e as pressões por aumentos nas compensações tenderão a ser muito maiores. 
Os outros diretores, por sua vez, acompanharão o movimento do presidente, 
tentando manter pelo menos a proporção anteriormente existente. Assim, a 
mera disponibilização de novos parâmetros de comparação pode ser sufi ciente 
para gerar uma pressão infl acionária sobre a remuneração de executivos das 
companhias abertas.

Nesse sentido, observa -se um efeito infl acionário sobre o valor das remune-
rações em decorrência da divulgação detalhada dos salários dos administrado-
res. Parte desse efeito é uma simples decorrência da transição para formas mais 
efi cientes de compensação e a outra parte está ligada a consequências negativas 
da publicidade das informações. Todavia, esses efeitos negativos não podem ser 
anulados sem anular também os resultados positivos defendidos ao longo deste 
trabalho. Dessa forma, a compreensão completa das consequências da regula-
ção é essencial para que os acionistas possam usar as informações disponíveis 
para estabelecer formas e montantes efi cientes de remuneração.

6 — Conclusão
Ao longo do texto defendi que entre os administradores e os acionistas de com-
panhias abertas no Brasil existe uma interação que pode ser caracterizada como 
um relacionamento de principal e agente. Como ocorre em outras relações de 
agência, a estrutura societária das companhias cria determinadas situações em 
que os administrares podem se aproveitar de sua posição de agentes para extrair 
benefícios privados que reduzem o bem -estar de seus principais (acionistas).
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Essa questão é especialmente problemática no caso do direito societário por-
que existe uma grande assimetria entre as informações disponíveis para os acionis-
tas e para os executivos das empresas. Assim, os investidores precisariam incorrer 
em altos custos para poder conhecer e fi scalizar a atividade dos diretores. Esses 
custos serão suportados privadamente pelo acionista que realiza a fi scalização e os 
benefícios serão estendidos a todos os demais, trazendo apenas um ganho mar-
ginal para aquele que fi scaliza as ações do agente. Esse problema gera incentivos 
para que nenhum dos principais monitore as ações do administrador, aumentan-
do a possibilidade de extração de benefícios pessoais à custa da companhia.

Ao analisar essa relação de agência, tratei especifi camente da forma de fi -
xação da remuneração dos administradores. Mostrei que esse é um dos cam-
pos que exige a fi scalização atenta dos acionistas para evitar custos inefi cientes. 
Como os diretores possuem grande infl uência na determinação de suas próprias 
remunerações, se não houver ativismo por parte dos principais, a tendência 
natural é que as remunerações possuam grandes parcelas fi xas — que não tra-
zem risco para o executivo — e sejam estabelecidas em patamares superiores ao 
necessário para reter profi ssionais qualifi cados.

Mais uma vez, o principal fator que prejudica a atividade de monitoramen-
to é a assimetria de informações entre os administradores e os acionistas das 
companhias. Uma fi scalização efi ciente depende de informação em relação ao 
salário praticado, não apenas pela própria companhia, mas também por outras 
empresas semelhantes.

Assim, uma regulação efi ciente para mitigar os problemas relacionados 
com a compensação dos administradores de companhias abertas passa necessa-
riamente pela solução do problema de assimetria de informações. Ao tratar des-
sa solução regulatória, detalhei a ação de possíveis incentivos sobre as partes en-
volvidas e os prováveis efeitos desses incentivos sobre a política de remuneração 
praticada pela companhia. A partir desses incentivos, defendi que para regular 
adequadamente esse problema é necessário exigir a divulgação detalhada dos 
salários pagos aos principais executivos de companhias abertas. Em particular, é 
preciso que os investidores conheçam a remuneração individualizada dos admi-
nistradores e que haja separação das parcelas fi xas e variáveis (bônus, opções de 
compra de valores mobiliários, etc.) pagas como compensação aos executivos.

Essa regulação, contudo, não é aceita de forma pacífi ca no Brasil. Diversos 
argumentos relacionados à esfera privada de direitos dos administradores são 
suscitados para se opor à regulamentação de acordo com os critérios menciona-
dos acima. Embora esses argumentos sejam relevantes e estejam positivados na 
Constituição da República, a defesa da ordem econômica e o interesse público 
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relacionado com a divulgação das remunerações — que também são valores 
constitucionais — se mostram sufi cientes para justifi car uma pequena restrição 
dos direitos dos administradores das companhias abertas brasileiras.

Portanto, justifi cada a necessidade da regulação e superados os principais 
argumentos contrários à abordagem regulatória proposta, é necessário analisar os 
prováveis impactos da divulgação sobre a remuneração paga pelas companhias. 
Além disso, é importante explorar continuamente as razões que ocasionam essas 
mudanças nos salários, para que os acionistas sejam capazes de fi ltrar os efeitos 
negativos e mantenham apenas as consequências desejáveis da regulação.

A transparência em relação às remunerações dos principais executivos das 
companhias abertas afeta tanto a forma quanto o valor dessas remunerações. 
No tocante à forma de remuneração, observa -se justamente o efeito esperado 
com a norma regulatória. Após a introdução da obrigação de divulgação, a 
tendência é que as companhias adotem pagamentos mais sensíveis ao desem-
penho do administrador. Isto é, crescem os valores pagos a título de bônus por 
desempenho e por meio de opções de compra de valores mobiliários, tornando 
a parcela variável dos salários dos executivos proporcionalmente maior. Com 
essa transição da política de remuneração, os interesses de administradores e 
acionistas são alinhados e o problema de agência é mitigado através da alteração 
dos incentivos oferecidos aos agentes.

Por outro lado, a divulgação gera a infl ação das remunerações dos admi-
nistradores. Alguns fatores podem agir conjuntamente para gerar esse resultado 
e, embora o aumento de salários possa ser efi ciente em algumas hipóteses, é 
importante controlar esses fatores para evitar uma escalada de salários que não 
atende aos interesses dos acionistas ou das companhias.

Assim, a divulgação detalhada das remunerações dos administradores das 
companhias abertas brasileiras possui uma justifi cativa relevante. Contudo, 
como acontece com muitas normas, essa regulação gera consequências dese-
jáveis e outros indesejáveis. A análise conjunta desses efeitos e a inexistência 
de outras soluções mais adequadas parecem indicar que os benefícios gerados 
superam os prejuízos causados aos administradores, aos acionistas e às compa-
nhias. Isso não signifi ca que esses efeitos devem ser ignorados. Os benefícios da 
divulgação devem ser usufruídos ao mesmo tempo em que as partes envolvidas 
— e o regulador — procuram eliminar as falhas remanescentes nesse mercado.

Portanto, embora isso não acabe com o problema de principal e agente na 
relação entre acionistas e administradores, saber quanto os administradores ga-
nham é o primeiro passo para que os acionistas possam buscar a determinação 
de remunerações mais efi cientes.
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Aos Ministros, tudo?  

Uma análise da aplicação dos requisitos constitucionais 

na elaboração de súmulas vinculantes

ADRIANA LACOMBE COIRO

Introdução
Em 2004, foram criadas no Brasil as súmulas vinculantes. A criação foi parte da 
Reforma do Judiciário e se deu após longos debates, com críticas e opositores ao 
novo instituto1. Foi dado novo poder ao Supremo Tribunal Federal, poder este 
que não foi destituído de condicionamentos, o que fi ca claro a partir da redação 
do caput do artigo 103 -A e de seu parágrafo primeiro.

De acordo com o artigo, para a aprovação de uma súmula vinculante deve-
-se respeitar quatro requisitos, dispostos constitucionalmente: (i) “reiteradas de-
cisões sobre matéria constitucional” 2; (ii) presença de “controvérsia atual entre 
órgãos judiciários ou entre esses e a administração pública”; (iii) que “acarrete 
grave insegurança jurídica” 3 e; (iv) “relevante multiplicação de processos sobre 
questão idêntica” 4. São requisitos cumulativos5, sem os quais, de acordo com o 
texto constitucional, as súmulas vinculantes não poderiam ser editadas6.

Como o próprio nome diz, são enunciados que, após editados, vinculam 
todo o poder judiciário e a administração pública direta e indireta, impactan-

1 Questionando a constitucionalidade das súmulas vinculantes, veja -se Daniel Barbosa (BARBOSA, 
2005, p 465) e Lenio Streck (STRECK, 2005)

2 Pollyana Guimarães afi rma que “a expressão reiteradas decisões deve ser entendida no sentido de haver 
jurisprudência já pacifi cada no tribunal.” (GUIMARÃES, 2007). No mesmo sentido: José Carlos de 
Moraes Salles (SALLES, 2007, p. 14), José Carlos Buzanello  (BUZANELLO, 2007 p. 28) e Manoel 
Lauro Volkmer de Castilho (CASTILHO, 2007. p. 117). 

3 Sobre o tema, afi rma Buzanello que a “gravidade da insegurança jurídica, apesar de certa vagueza, é cons-
tatada quando os jurisdicionados não conseguem identifi car uma conduta clara e uniforme dos órgãos 
judicantes.” (BUZANELLO, 2007. p. 43)

4 De acordo com Buzanello, este último requisito “pode ser facilmente constatado pelo elevado número de 
processos que abrangem a mesma tese jurídica, mas que oferecem respostas diferenciadas, em clara ofensa 
ao princípio constitucional da igualdade substancial das partes” (BUZANELLO, 2007, p.28 -29).

5 Neste sentido Guilherme Moraes afi rma que “A efi cácia vinculante dos enunciados da súmula da ju-
risprudência predominante é submetida a quatro pressupostos materiais.” (MORAES, 2007 p. 113) 
No mesmo sentido, André Tavares (TAVARES, 2007, p. 33), Marcelo Lamy (LAMY, 2009, p. 308), 
Gustavo Nogueira (NOGUEIRA, 2009 p.235) e Nelson Oscar de Souza (SOUZA, 2005, p. 188).

6 Não foi, na pesquisa para este trabalho, encontrado nenhum posicionamento doutrinário em sentido contrário.
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do todas as futuras decisões sobre o tema, em qualquer grau de jurisdição. É 
por isso que, conforme Oscar Vilhena, “com a adoção de da súmula vinculan-
te, completou -se um ciclo de concentração de poderes nas mãos do Supremo” 
(VIEIRA, 2008. p. 445).

Trata -se de decisões em que o STF decide como decidir. Como tais, de-
vem ser tomadas com alto grau de cautela, com muito cuidado e represen-
tando posicionamento fi rmado da Corte7, pois uma vez editadas, as súmulas 
terão signifi cativo impacto em todo o ordenamento jurídico. Neste sentido, são 
comparáveis ao que Sunstein e Ullmann -Margalit classifi cam como decisões de 
segunda ordem [second order decisions], decisões que puxam para agora a res-
ponsabilidade de determinar como se decidirá no futuro. Em outras palavras: 
ao decidir adotar uma súmula agora, o Supremo se exime de decidir uma série 
de casos idênticos no futuro, pois estes casos terão sua solução com base no 
enunciado vinculante, sem que se passe novamente por um processo abrangen-
te de tomada de decisão. A decisão pela súmula, assim, faz com que a Corte não 
tenha que de fato decidir novamente os casos que a súmula pretende regular.

Por isso, é necessário que se invista especial cuidado, atenção e tempo na 
discussão destes enunciados. Trata -se de uma espécie de investimento: gasta-
-se tempo agora, para discutir a súmula, para economizar tempo no futuro, 
quando a súmula for aplicada. Os requisitos constitucionais enquadram -se bem 
neste cenário: são uma exigência do constituinte para que se tenha cuidado no 
momento de tomar essas decisões, dada sua importância. Não podem ser, as-
sim, decisões sumárias ou padronizadas.

Com estes objetivos, visando por exemplo diminuir o número de processos 
que chegam ao Supremo, foram aprovadas em 2007 três súmulas vinculantes. 
Em 2008, foram dez. Em 2009, catorze. Vê -se, assim, que embora o número 
tenha diminuído em 2010 (com apenas três súmulas vinculantes editadas) e 
2011 (com cinco), o STF vem aumentando progressivamente o uso de sua 
competência para a edição destas súmulas, com consequente aumento do im-
pacto das mesmas.

Tal impacto vem muitas vezes sendo acompanhado de elogios, descreven-
do as súmulas como uma inovação de sucesso. Recente editorial do jornal Es-
tado de São Paulo, por exemplo, afi rmou que as súmulas vinculantes “tiveram 
tanto sucesso que estão sendo copiadas”, e que contribuíram para “fortalecer a 
segurança do direito e a certeza jurídica” (SÚMULAS..., 2012).

Vem -se discutindo também a elaboração desses enunciados, mas nem sem-
pre de forma que corresponda exatamente à realidade. Segundo o Ministro 

7 Neste sentido, ver André Ramos Tavares (TAVARES, 2007. p.17)
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Cezar Peluso em recente entrevista, as súmulas não são algo “oracular”, não 
surgem a partir do nada. São criadas a partir de “milhões de pequenas decisões, 
trabalho de refl exão de milhares de juízes que decidem com uma visão comum. 
E então o STF diz: “Diante de tanto consenso, é hora de fi xar uma posição”. E 
está criada a súmula.” (COSTA, 2012).

A afi rmativa está em pleno acordo com o dispositivo constitucional. Mas 
ela está de acordo com a prática? Ou melhor — será que a prática está de acordo 
com os dispositivos constitucionais? Como vem se dando este procedimento? 
Como são analisados os requisitos constitucionais? Há uma preocupação dos 
Ministros em verifi cá -los? Quais os critérios para que uma súmula vinculante 
seja aprovada, e por qual procedimento ela passará até sua aprovação?

Perguntado, na mesma entrevista, sobre quem poderia propor súmulas 
vinculantes, o Ministro Peluso afi rmou que “qualquer pessoa pode propor”, e 
que não houve no STF “nenhuma proposta formal de súmulas vinculantes por 
parte de entidades ou organizações. Existem sugestões informais de advogados, 
mas formalmente nada.”

Como será discutido adiante neste trabalho, a situação não é tão simples 
como sugere o Ministro Peluso. Em verdade, já houve mais de trinta propostas 
de súmulas vinculantes apresentadas por associações, entidades e advogados. 
A maior parte delas não pode prosseguir pois, ao contrário do afi rmado pelo 
Ministro, seus proponentes não possuíam legitimidade, já que apenas podem 
propor súmulas aqueles presentes no art. 3o da Lei 11. 417, de 2006.

Vê -se, assim, que apesar da importância do tema, há hoje signifi cativo 
desconhecimento a respeito da forma como as Súmulas Vinculantes vem sen-
do propostas, analisadas e aprovadas. Como vem se dando a discussão sobre 
esses enunciados? Quais os momentos em que os requisitos constitucionais são 
(ou deveriam ser) avaliados? O Supremo tem feito esta análise? Em caso nega-
tivo, quais as consequências disso? Há alguma diferença entre as propostas do 
próprio STF e as propostas externas? Responder a estas questões é o objetivo 
deste trabalho.

Para isso, dividiu -se o trabalho em cinco partes: primeiro, é feita uma des-
crição dos procedimentos adotados entre 2004 e 2012 para a edição de súmulas 
vinculantes. Em seguida, analisa -se a forma como os requisitos constitucionais 
foram debatidos em cada um dos momentos em que as propostas de súmulas 
passaram pelo STF, como a petição inicial, a manifestação da Comissão de Ju-
risprudência e o debate no plenário8.

8 Para tanto, na primeira fase, em que havia somente debate no plenário, foram analisados os debates das 
treze súmulas vinculantes aprovadas no período. Já na segunda fase, em que havia um procedimento com 
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Posteriormente, realizou -se uma análise mais detalhada, para além dos de-
bates dos ministros, de um dos requisitos: a existência de reiteradas decisões 
sobre a matéria. Para isso, foram analisados os precedentes citados pelo Supre-
mo, questionando -se se são sufi cientes para cumprir o requisito de reiteradas 
decisões para a edição de súmulas vinculantes.

Por último, busca -se demonstrar a importância da questão discutida, atra-
vés da breve discussão de consequências jurídicas e pragmáticas da ausência de 
verifi cação dos requisitos constitucionais. São exemplos dessas consequências a 
existência de uma súmula suspensa, e de três propostas de alteração ou cance-
lamento de súmulas.

1. A procedimentalização das Súmulas Vinculantes
A previsão para a criação de Súmulas Vinculantes surgiu no Brasil com a Emen-
da 45, em 2004. Com ela, o texto constitucional passou a dispor que:

Art. 103 -A. O Supremo Tribunal Federal poderá, de ofício ou por 
provocação, mediante decisão de dois terços dos seus membros, após 
reiteradas decisões sobre matéria constitucional, aprovar súmula que, a 
partir de sua publicação na imprensa ofi cial, terá efeito vinculante em 
relação aos demais órgãos do Poder Judiciário e à administração pública 
direta e indireta, nas esferas federal, estadual e municipal, bem como 
proceder à sua revisão ou cancelamento, na forma estabelecida em lei. 
(Incluído pela Emenda Constitucional nº 45, de 2004) (Vide Lei nº 
11.417, de 2006).

§ 1º A súmula terá por objetivo a validade, a interpretação e a efi -
cácia de normas determinadas, acerca das quais haja controvérsia atual 
entre órgãos judiciários ou entre esses e a administração pública que 
acarrete grave insegurança jurídica e relevante multiplicação de proces-
sos sobre questão idêntica.

§ 2º Sem prejuízo do que vier a ser estabelecido em lei, a aprovação, 
revisão ou cancelamento de súmula poderá ser provocada por aqueles 
que podem propor a ação direta de inconstitucionalidade.

§ 3º Do ato administrativo ou decisão judicial que contrariar a sú-
mula aplicável ou que indevidamente a aplicar, caberá reclamação ao 
Supremo Tribunal Federal que, julgando -a procedente, anulará o ato ad-
ministrativo ou cassará a decisão judicial reclamada, e determinará que 
outra seja proferida com ou sem a aplicação da súmula, conforme o caso.

propostas de súmulas vinculantes (PSVs) que passavam pela Comissão de Jurisprudência e pelo plenário, 
foram analisadas todas as 59 propostas autuadas neste período.
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Nasceu, assim a previsão destas súmulas, mas nada foi dito a respeito do 
procedimento para sua criação. Procedimento, ressalte -se, de extrema impor-
tância, como já ressaltava Roberto Rosas (ROSAS, 2009, p. 45) antes de sua 
criação. Afi rmava o autor:

Para a vinculação dessa súmula a julgados futuros há necessidade de 
processo especial, de maior debate, porque aquele verbete será aplicado 
automaticamente. Então, a chamada súmula vicnulante não pode ser, e 
acredito, não será, fruto de uma decisão aligerada, rápida e, muito menos, 
será a vinculação de qualuqer decisão de um tribunal. Não basta o Suupre-
mo Tribunal reunir -se, decidir, que automaticamente todas essas decisões 
serão vinculantes. Se as súmulas atuais decorrem de um lento e burocráti-
co procedimento, imagina -se mais ainda para a súmula vinculante.

Vê -se, assim, que de acordo com a Constituição há requisitos constitucio-
nais para que as súmulas sejam editadas, mas de que forma deve o Supremo 
Tribunal Federal se desincumbe da tarefa de verifi car seu cumprimento? Em 
que momento? E, mais importante, tem a Corte se desincumbido desta tarefa?

Para responder a estas perguntas, primeiro é necessário entender o procedi-
mento pelo qual passam os enunciados até se tornarem súmulas. Só a partir daí 
será possível analisar, ao longo das fases deste procedimento, se a presença dos 
requisitos constitucionais está sendo avaliada, e se os procedimentos diversos 
infl uenciam essa análise.

Entre 2004, quando as súmulas vinculantes passaram a existir no ordena-
mento brasileiro, e 2012, o procedimento para edição de súmulas passou por 
três fases: (i) entre 2006 e novembro de 2008, quando não havia norma so-
bre o procedimento a ser adotado, as propostas de verbetes vinculantes eram 
unicamente discutidas em Plenário, (ii) entre novembro de 2008 e janeiro de 
2011, após a edição da Resolução 388 do STF, as propostas passavam pela 
Comissão de Jurisprudência para a verifi cação de requisitos formais, e em 
seguida, se consideradas formalmente adequadas, eram encaminhadas para 
serem discutidas no Plenário; (iii) após 2011e até hoje, quando um novo 
procedimento foi estabelecido pelo regimento interno. Houve, ainda, um 
momento de desrespeito às regras estabelecidas, em janeiro de 2011, ainda 
na vigência da Resolução 388, quando foi aprovada a súmula nº 32, sem a 
observância do procedimento vigente.

As diferentes fases podem ser vistas mais claramente no esquema abaixo:
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Detalhando esses procedimentos para compreendê -los, torna -se possível 
responder uma pergunta fundamental para o objetivo deste trabalho: quais as 
oportunidades que o Supremo Tribunal tem para avaliar o cumprimento dos 
requisitos constitucionais? É o que visa a esclarecer este capítulo.

1.1 A primeira fase: ausência de procedimento específico (2006 -nov. 2008)
Dois anos após a promulgação da Emenda 45, em 2006, foi promulgada a Lei 
nº 11.417 que detalhou algumas das disposições constitucionais a respeito das 
súmulas vinculantes. A lei estabeleceu os legitimados para a propositura da edi-
ção, revisão e cancelamento de súmulas, e criou a possibilidade de amicus curiae 
no procedimento (art. 3º). Criou, também, a possibilidade de reclamação cons-
titucional contra decisão que descumpra uma súmula vinculante (art. 7º).

Já quanto ao procedimento em si, a lei defi niu que a edição, revisão e can-
celamento de súmulas dependem da aprovação de dois terços dos membros do 
STF, devendo ser votadas em sessão plenária (art. 4º). No mais, determinou que 
caberia ao Regimento Interno do STF dispor a respeito do procedimento a ser 
adotado (art. 3º, parágrafo 2º).

Assim, apesar de haver previsão constitucional para a existência de súmulas 
desde 2004, até 2006 não havia lei regulamentando a matéria. Foi apenas após 
a promulgação da lei, em 2007, que foi proposta a primeira súmula vinculante. 
Até este momento, não havia ainda disposição regimental tratando do tema.

Foi neste cenário que, em Sessão Plenária no STF de 14 de Junho de 2007, 
a então presidente Ellen Gracie pôs em deliberação as propostas existentes em 
mesa de enunciados de súmulas vinculantes. Na data, foram deliberadas e apro-
vadas as Súmulas Vinculantes 1, 2 e 3.
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Na ausência de procedimento, as propostas haviam seguido caminho inte-
ressante: em novembro de 2006, foram reunidas pelo Ministro Gilmar Mendes, 
e enviados para a Comissão de Jurisprudência do STF. Não obstante, foram 
devolvidos em janeiro de 2007 pelo então presidente da Comissão, Ministro 
Marco Aurélio. Isto porque, de acordo com despacho proferido por ele, com a 
edição da Lei 11417/2007 não caberia “a manifestação inicial da Comissão de 
Jurisprudência, mas o curso de processo com rito próprio”.

De fato, não havia qualquer previsão expressa no Regimento Interno do 
STF que obrigasse a Comissão a avaliar a questão. De acordo com o art. 27, 
parágrafo 3º do Regimento, a Comissão é órgão permanente, formado por três 
membros, podendo funcionar com a presença de dois. Ainda assim, dentre suas 
diversas atribuições — dispostas no art. 32 do Regimento9 —  está a competên-
cia de “velar pela expansão, atualização e publicação da Súmula”, o que poderia 
justifi car a análise das proposições de súmulas vinculantes.

Não obstante, após a manifestação do Ministro, foram realizadas no início 
de 2007 sessões administrativas10, em que se discutiu a “adoção, pela Corte, 
de um procedimento ad hoc para apreciação dos projetos internos de súmulas 
vinculantes” 11. Na ocasião, de acordo com o Ministro Eros Grau,

foi aprovada a utilização de um procedimento ad hoc, de natureza sim-
plifi cada, para a edição de enunciados de súmulas vinculantes de inicia-
tiva interna, ou seja, produzidas por construção coletiva dos próprios 
membros da Corte, atuação que representará mera cristalização da juris-
prudência pacifi cada no Tribunal.12

Em seguida as propostas existentes foram incluídas em pauta para serem 
debatidos em plenário. Foram aprovadas dessa forma as primeiras seis súmulas 
vinculantes.

9 Art. 32. São atribuições da Comissão de Jurisprudência:
  I — selecionar os acórdãos que devam publicar -se em seu inteiro teor na Revista Trimestral de 

Jurisprudência, preferindo os indicados pelos Relatores; II — promover a divulgação, em sumário, das 
decisões não publicadas na íntegra, bem como a edição de um boletim interno, para conhecimento, 
antes da publicação dos acórdãos, das questões jurídicas decididas pelas Turmas e pelo Plenário; III — 
providenciar a publicação abreviada ou por extenso, das decisões sobre matéria constitucional, em vo-
lumes seriados;IV — velar pela expansão, atualização e publicação da Súmula;V — superintender:a) os 
serviços de sistematização e divulgação da jurisprudência do Tribunal; b) a edição da Revista Trimestral 
de Jurisprudência e outras publicações, bem como de índices que facilitem a pesquisa de julgados ou 
processos.VI — emitir pronunciamento sobre pedido de inscrição como repertório autorizado.

10 em 23.04.2007 e 14.05.2007
11 Afi rmação no debate para a aprovação da súmula 2.
12 Debates da Sessão Plenária de 30 de Maio de 2007
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Já a partir dos debates para a aprovação da súmula vinculante número 7, o 
Ministro Marco Aurélio sugere que se submeta à Comissão de Jurisprudência 
a edição dos enunciados, e que a Comissão traga o teor do texto. Em respos-
ta, o Ministro Ricardo Lewandowski — contra -argumenta que os integrantes 
da Comissão de Jurisprudência estão todos presentes no plenário, logo seria 
desnecessária uma passagem pela Comissão, e por uma medida de economia 
processual deve -se prosseguir diretamente para a aprovação do verbete, como 
foi feito com as primeiras súmulas.

Na sessão seguinte, o debate para aprovação da súmula 9, o Ministro Mar-
co Aurélio volta a requerer a passagem do verbete pela Comissão, por se tratar 
de enunciado vinculante, “para uma refl exão maior sobre a matéria, evitando-
-se, até mesmo, percalços, tendo em conta o que decidido.” O mesmo ocorre 
quando da discussão da Súmula Vinculante nº 8, e o Ministro obtém como 
resposta, novamente, que a Corte já havia por outras vezes aprovado súmulas 
vinculantes sem seguir este procedimento. Veja -se:

O SR. MINISTRO MARCO AURÉLIO — Presidente, tinha pon-
derado a Vossa Excelência, e adotarei isso de forma geral, como princí-
pio.

No caso, por se tratar da edição de um verbete vinculante, deve-
mos passar possível teor do verbete pela Comissão de Jurisprudência 
do Tribunal, para uma refl exão maior sobre a matéria, evitando -se, até 
mesmo, percalços, tendo em conta o que decidido.

No caso, Vossa Excelência apontou muito bem que o teor é simples, 
enxuto, como convém inclusive quando se trata de verbete de súmula 
e não haveria dúvidas maiores. Mas, como adoto a necessidade de sub-
missão do tema à Comissão de Jurisprudência como regra, eu peço vênia 
para fazer a colocação. Vencido na matéria, evidentemente, não tenho 
nada a objetar ao teor proposto.

[...]
O Sr. Ministro Gilmar Mendes (Presidente) —  Em relação à obje-

ção do Ministro Marco Aurélio, creio que ontem já decidimos que seria 
possível. (grifos adicionados)

Quando dos debates para a aprovação da Súmula nº 9, após já ter suscitado 
o tema por duas vezes, o Ministro Marco Aurélio suscita uma questão de ordem:

no sentido de observarmos um procedimento mínimo, abrindo -se, real-
mente, um processo administrativo para apreciação do verbete quanto à 
matéria, e ouvindo -se, como já ressaltei, a Comissão própria da Corte, 
que é a de Jurisprudência.
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Ainda assim, a sugestão do Ministro não é considerada, e o Plenário segue 
para a aprovação do verbete vinculante.

Dessa forma, com este procedimento (proposta e análise pelo Plenário) são 
aprovadas as 13 primeiras súmulas vinculantes. Trata -se, em suma, de enun-
ciados que surgiram a partir do próprio STF, sendo reunidos e debatidos em 
plenário, sem que houvesse qualquer norma ou disposição regimental a respeito 
de como os requisitos formais para a aprovação de súmulas deveriam ser consi-
derados. Em outras palavras, nas 13 súmulas aprovadas entre 2006 e novembro 
de 2008, o plenário foi o único momento em que tal avaliação era possível.

1.2 Segunda fase: a Resolução 388 do STF (Novembro de 2008 a janeiro de 2011)
Em 20 de novembro de 2008, após dois anos de edição de súmulas vinculantes, 
ocorre um fato que obriga a Corte a analisar novamente a questão do pro-
cedimento adotado: o Conselho Federal da Ordem dos Advogados do Brasil 
protocola a primeira Proposta de Súmula Vinculante de origem externa ao STF. 
Não havendo procedimento regimental pré -estabelecido, a Secretaria Judiciária 
autua a inicial na classe de Petição Processual, e a encaminha a um relator, que 
se manifestou, abriu vista à Procuradoria Geral da República e posteriormente 
enviou os autos para o Presidente da Corte, Ministro Gilmar Mendes, com 
sugestão de que a proposta fosse para enviada à Comissão de Jurisprudência.

O caso vai, então, para a análise da Comissão, que o analisa em novembro 
de 2008. Em sua manifestação, são tecidas longas considerações a respeito da 
atividade de sumular, e cria -se um verdadeiro procedimento para a elaboração, 
revisão e cancelamento dos verbetes, como se vê:

Protocolizada a inicial da proposta de edição, dirigida ao Presidente da 
Corte, por um dos legitimados arrolados no art. 3º da Lei 11.417/2006, 
será ela, por força da recente Resolução STF 381, de 29.10.2008, re-
gistrada, autuada e classifi cada como Proposta de Súmula Vinculante 
(PSV). (...) os autos serão remetidos, antes do ato de distribuição, à Co-
missão de Jurisprudência do Supremo Tribunal Federal. Reitere -se que a 
esta Comissão não cabe emitir juízo sobre o mérito do pedido de edição, 
revisão ou cancelamento do enunciado de súmula vinculante, pois essa 
atividade foi expressamente atribuída, pela Lei 11.417/2006, ao Plená-
rio desta Suprema Corte. [...]O papel da Comissão de Jurisprudência, 
portanto, fi ca voltado à verifi cação dos requisitos extrínsecos ou da viabi-
lidade formal das propostas de súmula vincualnte, como a existência (a) 
de sufi ciente fundamentação, (b) de devida instrução do pedido, (c) de 
legitimidade ativa do proponente, (d) de norma cuja validade, interpre-
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tação e efi cácia possa ser objeto da súmula pretendida e (e) de reiteradas 
decisões desta Casa sobre a matéria constitucional em jogo.

Caso não atendidos os requisitos formais à normal tramitação da 
proposta, a Comissão de Jurisprudência a encaminhará ao Presidente 
do Tribunal, para que seja detemrminado o seu pronto arquivamento. 
Já na hipótese de terem sido atendidos todos os requisitos extrínsecos da 
proposta, o envio dos autos à Presidêncua se dará para a realização de sua 
distribuição a um dos ministros do Tribunal.

Além da descrição do procedimento, a Comissão junta à decisão um es-
quema explicativo, assim como uma lista de observações (Anexo 1). Em segui-
da, alguns dias depois, no dia 05 de dezembro de 2008, é editada a Resolução 
nº 388 do STF, disciplinando o procedimento conforme havia sido disposto 
pela Comissão.

A proposta do Conselho Federal da OAB torna -se então a PSV1, e é ana-
lisada pela Comissão, e posteriormente submetida à deliberação do plenário. 
Passa a haver, então, um momento para que a Comissão de Jurisprudência se 
manifeste especifi camente quanto aos requisitos formais do enunciado, e uma 
avaliação posterior do Plenário, em que estas questões poderiam voltar a ser 
discutidas.

Este procedimento foi adotado entre 2008 e 2011, período em que 59 
propostas de súmulas vinculantes foram analisadas pela Comissão de Jurispru-
dência. Quando consideradas formalmente adequadas, as propostas foram sub-
metidas ao plenário para deliberação, e desta forma foram aprovadas as súmulas 
vinculantes 14 a 31.

Vale notar, ainda, que neste período foi aprovada também a súmula vin-
culante 32, que desrespeitou o procedimento estabelecido, uma vez que foi 
aprovada diretamente pelo plenário, após ter sido reconhecida a Repercussão 
Geral da matéria. Como possui procedimento próprio, desrespeitando o proce-
dimento estabelecido no momento de sua aprovação, esta súmula será analisada 
separadamente.

1.3 Terceira fase: alteração do Regimento Interno (Julho de 2011 -)
Em julho de 2011 foi alterado o Regimento Interno do STF, que passou a tra-
tar especifi camente do procedimento para a edição de súmulas vinculantes. A 
disposição regimental, ao invés de formalizar o procedimento que vinha sendo 
adotado nos últimos dois anos, alterou a forma de edição dos enunciados. Ago-
ra, dispõe o regimento que:
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“Recebendo proposta de edição, revisão ou cancelamento de súmula 
vinculante, a Secretaria Judiciária a autuará e registrará ao Presidente, 
para apreciação, no prazo de cinco dias, quanto à adequação formal13 
da proposta.”

Em seguida, a proposta é publicada para manifestação dos interessados, 
encaminhada ao Procurador Geral da República para manifestação, e só então 
submetida aos ministros integrantes da Comissão de Jurisprudência, “para que 
se manifestem no prazo comum de quinze dias” 14 Decorrido o prazo, com ou 
sem manifestação, a proposta é submetida aos demais Ministros pelo mesmo 
período, sendo somente então submetida à deliberação do Plenário.

A Emenda, assim, retirou da Comissão de Jurisprudência a tarefa específi ca 
de verifi car o cumprimento dos requisitos formais dos enunciados, transferindo-
-a ao Presidente, que deve fazê -lo em cinco dias. A comissão, é claro, não está 
impedida de realizar tal avaliação, mas não possui mais a obrigação de fazê -lo. 
Não apenas isso, mas a manifestação da Comissão deixa de ser obrigatória, uma 
vez que se em 15 dias seus integrantes não se manifestarem, a proposta será 
enviada aos demais Ministros.

A Emenda Regimental trouxe ainda outra inovação: a possibilidade de de-
liberação de súmula que não passe pelo presidente ou pela Comissão, em caso 
de reconhecimento de Repercussão Geral. In verbis:

Art. 354 -E. A proposta de edição, revisão ou cancelamento de sú-
mula vinculante poderá versar sobre questão com repercussão geral reco-
nhecida, caso em que poderá ser apresentada por qualquer Ministro logo 
após o julgamento de mérito do processo, para deliberação imediata do 
Tribunal Pleno na mesma sessão.

Tal prática já havia sido adotada algumas vezes pelos Ministros, anterior-
mente à análise da PSV1, como reconheceu o Ministro Ricardo Lewandowski 
no momento da deliberação para aprovação da Súmula Vinculante nº 11:

[...] reconhecidamente o Supremo Tribunal Federal adotou uma pra-
xe salutar e logo após votada a repercussão geral nós elaborarmos uma 
súmula vinculante. Isso tem desatravancado os nossos trabalhos, tem 
esclarecido os jurisdicionados. Parece -me uma prática que, data venia, 
deve ser mantida.

13 Por adequação formal, o STF entende o cumprimento dos requisitos formais, como legitimidade do pro-
positor, pertinência temática, assim como dos requisitos dispostos no art. 103 -A da Constituição Federal.

14 Art. 354 -C do RISTF
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Vencedores ou vencidos, temos que nos conformar com a maioria formada 
no Plenário.

Importante ressaltar que essa prática não se deu sem dissenso, como a ma-
nifestação do Ministro Eros Grau, que ressaltou a necessidade de reiteradas 
decisões para que uma súmula fosse aprovada15.

O novo e atual procedimento para a aprovação de enunciados vinculantes, 
então, cria dois caminhos possíveis: no primeiro, há uma análise formal dos 
requisitos, feita pelo presidente, e posteriormente um parecer da Comissão de 
Jurisprudência, havendo por fi m manifestação do plenário. Em tese, há agora 
três momentos principais em que se poderia avaliar os requisitos formais (pre-
sidente, comissão, plenário), sendo que apenas no primeiro deles a análise é 
obrigatória.

Por outro lado, caso reconheça -se a Repercussão Geral da causa em julga-
mento, pode -se partir diretamente para a deliberação de aprovação do enun-
ciado vinculante, havendo então somente este momento para que se discutam 
os requisitos formais. Até o momento, não houve propostas de súmulas que 
tenham passado por este procedimento.

Em suma, analisados as fases pelas quais passaram a edição de súmulas 
vinculantes, pode -se resumir os momentos em que os Ministros do STF têm a 
oportunidade de se preocupar com os requisitos constitucionais como se segue:

15 Nos Debates e Aprovação da Súmula Vinculante Nº 11, manifestou -se o Ministro:
  “Hoje fi co muito preocupado com o fato de da repercussão geral chegarmos diretamente à súmula. 

Porque há casos e casos. E hoje julgamos uma porção de recursos extraordinários, entre os quais segura-
mente há casos inteiramente distintos um do outro. Só queria anotar essa minha preocupação”
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Momentos para avaliação dos Requisitos Constitucionais pelo STF

1a fase 2a fase 3a fase

Interna Externa Sem

Repercussão

Com

Repercussão

Assim, na primeira fase o Supremo apenas podia verifi car o cumprimen-
to dos requisitos constitucionais no momento da discussão em plenário. Na 
segunda, há duas situações: quando se trata de proposta interna, os Ministros 
podem manifestar o cumprimento dos requisitos na petição inicial, comprovar 
sua existência na Comissão ou discuti -los no plenário. Quando se trata de pro-
posta externa, a avaliação pode ser feita na Comissão ou no Plenário.

Já na terceira e última fase, os requisitos podem ser ressaltados na petição 
inicial pelo Ministro proponente (em caso de PSV interna) e avaliados pela 
Presidência. Em seguida, podem (mas trata -se de possibilidade, não de obriga-
ção) ser avaliados pela Comissão, e então discutidos em plenário. Como nesta 
última fase não houve ainda súmulas discutidas, o trabalho analisará apenas as 
duas primeiras.

Os diferentes procedimentos podem trazer implicações diversas. Pode -se su-
por, por exemplo, que exigir que a proposta passe pela comissão, comissão esta cujo 
dever é verifi car o cumprimento de requisitos formais, fará com que haja maior 
observância a estes requisitos. Em sentido contrário, no entanto, pode -se cogitar 
que caso a Comissão não cumpra seus deveres como deveria, sua existência pode 
ser ainda mais prejudicial a verifi cação dos requisitos constitucionais. Isto porque 
pode ser que o Plenário, ao saber que a Comissão exista, nem mesmo olhe para 
os requisitos constitucionais, tornando o procedimento ainda mais problemático.
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Em outras palavras: a mera passagem de um enunciado pela Comissão de 
Jurisprudência não signifi ca, automaticamente, que os quatro requisitos consti-
tucionais foram verifi cados e cumpridos. Exemplo disso é a Súmula Vinculante 
nº 30: ela passou pela Comissão, foi à Plenário, e ainda assim não se percebeu 
que um dos precedentes elencados não tinha relação direta com o tema do 
enunciado. Por outro lado, não enviar uma proposta à Comissão parece apontar 
no sentido contrário, na falta de atenção aos requisitos, suprimindo a etapa em 
que eles seriam formalmente avaliados.

Outra visão simples, que deve também ser afastada, é a expressada pelo Mi-
nistro Ricardo Lewandowski no trecho supracitado, de que a simples presença 
de todos os ministros da Comissão no plenário supre a passagem da proposta 
pela Comissão, e ainda traz os benefícios de contribuir com a economia pro-
cessual. Isto porque uma análise feita unicamente pelo pleno, especialmente se 
em sequência da decisão de um caso sobre o tema, dispensa um estudo mais 
cuidadoso a respeito dos precedentes da questão. Não apenas isso, mas descon-
sidera também a análise de se a questão tem gerado multiplicidade de processos 
em outros tribunais, por exemplo. É possível, assim, que submeter a proposta 
diretamente ao plenário implique em dar ainda menos importância aos requi-
sitos constitucionais.

Em suma, fi ca claro que não há conclusões simples que possam ser tiradas 
a partir da mera descrição do procedimento. É preciso analisar a forma como 
os Ministros se comportam em cada um dos procedimentos adotados, para 
verifi car como a análise dos requisitos constitucionais é feita em cada um deles.

Viu -se, assim, que já foram adotados três procedimentos diversos para a 
aprovação de súmulas vinculantes, cada um com etapas específi cas. Entendidas 
as etapas, é através da análise individual das manifestações ocorridas em cada 
uma delas que será possível, fi nalmente, responder: o STF analisa os requisitos 
constitucionais?

2. A primeira fase (2006 a nov.2008): propostas discutidas em plenário
Conforme já ressaltado, é em 2006 que as primeiras propostas de súmula vin-
culante são postas em discussão. Trata -se de súmulas internas, debatidas dire-
tamente no plenário, em procedimento que permanece assim até novembro de 
2008, quando se começa a exigir que as propostas passem pela Comissão de 
Jurisprudência. Nesta fase inicial, uma vez que não há nem mesmo proposta 
formal em petição inicial independente, há apenas um momento em que os 
requisitos constitucionais podem ser analisados pelo STF: o debate no plenário. 
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Ao discutir as propostas em plenário, os Ministros levam em consideração os 
requisitos constitucionais? Essa é a pergunta que este capítulo visa responder.

Para isso, foram analisados os debates de aprovação destas treze súmulas, 
verifi cando -se como o quanto cada um dos quatro requisitos aparece nas discussões.16

2.1 Reiteradas decisões sobre matéria constitucional
Lendo -se os debates realizados pelo STF em busca de preocupação com a exis-
tência de reiteradas decisões sobre matéria constitucional, vê -se que há, sempre, 
alguns precedentes citados como base para o enunciado. Se cada um destes 
precedentes trata, efetivamente, exatamente da matéria sumulada é questão que 
se desvia dos objetivos desse trabalho17, pois exigiria uma análise normativa de 
cada um dos precedentes citado em cada uma das propostas, assim como da 
jurisprudência da Corte sobre o tema a ser sumulado.

Ainda assim, da mera leitura dos debates é possível verifi car que nem sem-
pre há um cuidado dos Ministros em se limitar o teor da súmula ao que já foi 
reiteradamente decidido, como requerido pela Constituição. Há raras exceções, 
como por exemplo a manifestação do Ministro Marco Aurélio nos debates para 
edição da Súmula Vinculante nº 2, cujo texto estabelece ser inconstitucional 
a “lei ou ato normativo estadual ou distrital que disponha sobre sistemas de 
consórcios e sorteios, inclusive bingos e loterias”.

Neste caso, ao votar contrariamente à aprovação do verbete, o Ministro 
Marco Aurélio afi rma, sobre os precedentes citados, “que nesses processos não 
apreciamos qualquer lei que houvesse disposto sobre consórcios e sorteios. 
Logo, a referência no verbete a consórcios e sorteios, a meu ver, mostra -se dis-
crepante dos precedentes.”

Ainda assim, a súmula foi aprovada com a inclusão de consórcios, o que 
demonstra que embora a preocupação com reiteradas decisões tenha sido levan-
tada pelo Ministro, ela foi desconsiderado pelos demais.

16 Nesta primeira fase, não é possível saber se houve propostas debatidas e não aprovadas, pois tal infor-
mação não está disponível no sítio eletrônico do STF. Assim, foram analisados aqui apenas os debates 
das Súmulas aprovadas. Como os debates são bastante parecidos, optou -se por dividir as conclusões por 
requisito (e não por súmula), de forma a ressaltar como cada requisito é discutido no conjutno de debates 
do Plenário.

17 Não obstante há razão para se supor que a fi delidade entre precedentes e súmula nem sempre é total. 
Neste sentido, tratando da súmula 26, que trata da progressão de regime em crime hediondo e estabe-
lece que o juiz poderá determinar exame criminológico, Jeveux (JEVEUX, 2012, p. 181) afi rma que “a 
inclusão do exame criminológico entre as exigências de concessãodo regime de progressão de pena, ainda 
que como mera faculdade do juiz da execução penal, foi uma deliberação que somente ocorreu na PSV, 
e não durante o julgamento do leading case”. 
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Em sentido semelhante é o debate para a Súmula Vinculante nº 9, em que 
o Ministro Ricardo Lewandowski reconhece que há na própria corte divergên-
cia sobre o tema (ou seja, a matéria não está ainda totalmente pacifi cada), mas 
ainda assim vota pela aprovação do verbete, afi rmando:

O SR. MINISTRO RICARDO LEWANDOWSKI — Presiden-
te, temos já alguns precedentes que têm se repetido aqui no sentido 
das súmulas vinculantes. Há a presença do eminente Procurador-
-Geral da República; é uma matéria, data venia, sobejamente co-
nhecida por parte de ambas as Turmas — é verdade que há alguma 
divergência, mas existem também mecanismos de revisão de súmu-
la, se for o caso.

Vê -se que o Ministro reconhece que há precedentes, mas ele mesmo men-
ciona que não são todos no mesmo sentido, não há uma posição consolidada. 
Ainda assim, vota pela aprovação da súmula.

Preocupação semelhante mas com resultado diverso, ou seja, que ao ser 
suscitada altera a redação proposta, é expressada pelo Ministro Cezar Peluso 
no debate para a aprovação da súmula vinculante nº 3. O enunciado trata da 
garantia de contraditório e ampla defesa em procedimentos perante o TCU 
quando “da decisão puder resultar anulação ou revogação de ato administrativo 
que benefi cie o interessado, excetuada a apreciação da legalidade do ato de con-
cessão inicial de aposentadoria, reforma e pensão.”

Ao se cogitar a inclusão de atos de admissão no verbete, ponderou o Ministro:

O SR. MINISTRO CEZAR PELUSO — Acho que nenhum dos 
precedentes tratou de ato de admissão.

O SR. MINISTRO CARLOS BRITTO — Não obstante atender 
bem à vontade da Constituição, não foi objeto.

O SR. MINISTRO CEZAR PELUSO — Sim, mas o problema é 
que estamos consolidando a jurisprudência da Corte, ou seja, estamos 
consolidando as decisões que a Corte tomou em casos concretos.

O SR. MINISTRO CARLOS BRITTO — Reiteradamente.
O SR. MINISTRO CEZAR PELUSO — E nenhum desses prece-

dentes cuida disso. (grifos adicionados)

Vê -se, assim, que há um cuidado do Ministro Peluso, neste caso específi co, 
com o teor dos precedentes, que não incluíam ato de admissão. O resultado 
aqui foi diverso dos primeiros: a partir desta ressalva os ministros alteraram seus 
votos e limitaram a súmula aos temas já tratados em precedentes.
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A preocupação com o respeito aos precedentes aparece ainda na súmula 6. 
Neste caso, discutia -se a constitucionalidade de os conscritos receberem como 
soldo valor inferior ao salário mínimo. Houve, então, proposta para estender a 
súmula aos praças especiais (alunos do Colégio Militar). Como resposta, o Mi-
nistro Ricardo Lewandowski ponderou que, para que se seguissem o que havia 
sido tratado nos precedentes, o enunciado deveria se limitar aos conscritos:

O SR. MINISTRO MARCO AURÉLIO —  Presidente, subscrevo 
a ponderação do Ministro Carlos Alberto Menezes Direito. E ponderaria 
a necessiade de nos referirmos não só às “...praças prestadoras de serviço 
militar inicial...”como também “praças especiais”, já que o preceito do 
§ 2º do artigo 18 da Medida Provisória nº 2.215 alude à “... as praças 
prestadoras de serviço militar inicial e as praças especiais...”

O SR. MINISTRO RICARDO LEWANDOWSKI — Ministro, 
Vossa Excelência me permite uma ponderação? Eu estava inclinado a 
fazer a mesma coisa quando sugeri o verbete. No entanto, todos os RE’s 
arrolados aí na proposta que fi z tratam apenas dos conscritos, do ser-
viço militar inicial obrigatório. Nós não tratamos nestes RE’s daquelas 
outras praças especiais, os alunos de Colégio Militar.

O SR. MINISTRO MARCO AURÉLIO — Se assim o é, Presiden-
te, não há campo para a inserção. (grifos adicionados)

A súmula, então, acaba por limitar sua extensão aos conscritos.
Vê -se, assim, que em um universo de 13 súmulas, apenas 4 discutem18 a 

preocupação com a existência de reiteradas decisões sobre aquela matéria. E 
não apenas isso: em dois dos 4 casos em que a preocupação é mencionada, ela é 
descartada. Ou seja: ainda que o tema seja suscitado, em metade dos casos isso 
foi insufi ciente para que se alterasse a redação discutida.

Por fi m, cabe ressaltar, ainda neste tópico, a já mencionada preocupação 
expressada pelo Ministro Eros Grau de que se passe, automaticamente, do re-
conhecimento de repercussão geral para a edição de súmula vinculante, sem 
decisões reiteradas (o que vem posteriormente a acontecer com a alteração Re-
gimental de 2011). Sobre o ponto, o Ministro ressaltou que as decisões deve-
riam efetivamente ser reiteradas para que uma súmula seja editada. Seus comen-
tários, porém, foram rapidamente desconsiderados, como se vê:

O EXCELENTÍSSIMO SENHOR MINISTRO EROS GRAU — 
(...)Hoje fi co muito preocupado com o fato de da repercussão geral 

18 Em outros 4 casos há uma mera menção à existência de precedentes sobre o tema, sem maior aprofun-
damento.
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chegarmos diretamente à súmula. Porque há casos e casos. E hoje julga-
mos uma porção de recursos extraordinários, entre os quais seguramente 
há casos inteiramente distintos um do outro. Só queria anotar essa mi-
nha preocupação.

[…]
O EXCELENTÍSSIMO SENHOR MINISTRO EROS GRAU — 

Senhor Presidente, não tenho nenhum inconformismo, eu só quis regis-
trar e lembrar. A Constituição diz “... após reiteradas decisões...

O EXCELENTÍSSIMO SENHOR MINISTRO GILMAR MEN-
DES (PRESIDENTE) — Mas isso já foi trazido. Ministro Eros, se não 
houver objeções, poderemos votar. (grifos adicionados)19

Conclui -se, assim, que na maior parte dos debates para aprovação de Súmulas 
Vinculantes — 69% — não há uma preocupação expressa com a existência de 
precedentes sobre o tema (muito embora os enunciados nem sempre se restrinjam 
aos contornos do que já foi decidido). Nos poucos casos em que essa preocupação 
aparece, por outro lado, a postura dos Ministros é muitas vezes de desconsiderá -la, 
havendo apenas dois casos dentre os 13 em que efetivamente restringiu -se a reda-
ção com base comentários sobre a limitação do objeto tratado nos precedentes.

2.2 Controvérsia atual entre órgãos judiciários ou entre esses e a administração pública
Ao longo da leitura dos debates do plenário há apenas, nas súmulas nº 2 e 3, a 
breve menção de que a questão trata de tema atual.

Há, em sentido contrário, no debate para a Súmula Vinculante nº 7, uma 
ressalva do Ministro Marco Aurélio em sentido oposto, ressaltando que o tema 
já estava ultrapassado. Isto porque o enunciado proposto dispunha que “a nor-
ma do § 3º do artigo 192 da Constituição, revogada pela Emenda Constitu-
cional no 40/2003, que limitava a taxa de juros reais a 12% ao ano, tinha sua 
aplicação condicionada à edição de lei complementar”.

O teor é rigorosamente idêntico ao da Súmula 648 do STF, de 2003. 
Ocorre que o artigo 192 da Constituição, a que os enunciados fazem referência, 
foi revogado também em 2003. O Ministro questiona, assim, a necessidade real 
de editar -se enunciado vinculante sobre o tema:

O SR. MINISTRO MARCO AURÉLIO — Senhor Presidente, con-
siderada a razão de ser do verbete vinculante, peço vênia aos colegas para 
não transformar o hoje verbete 648 da Súmula em verbete vinculante. 

19 Manifestação no Debate para Aprovação da Súmula Vinculante Nº 11
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Por que peço vênia? Porque diz respeito à interpretação de um artigo que 
não fi gura mais no cenário jurídico. Ou seja, o artigo 192 da Constitui-
ção Federal no que impunha a taxa de 12% quanto aos juros reais foi alvo 
de uma emenda constitucional, a Emenda nº 40, que suprimiu essa dis-
posição. Indaga -se: qual seria o objetivo de transformar -se esse verbete 
em vinculante, se apenas temos — se é que temos — casos residuais?

Peço vênia para não baratear o verbete vinculante e, portanto, votar 
contra a transformação. (grifos adicionados)

Apesar de sua ponderação, Ministro foi voto vencido e a súmula foi apro-
vada. Ou seja: no único caso em que se levantou em maior detalhe a questão 
da atualidade da controvérsia, ela não foi debatida com maior cuidado pelos 
Ministros, que a desconsideraram.

2.3 Grave insegurança jurídica
Quanto à existência de grave insegurança jurídica, o tema é mencionado ape-
nas de passagem, brevemente, em duas das súmulas editadas, a de nº 2 e a de 
nº 3, quando a Ministra Ellen Gracie limita -se a afi rmar que o “enunciado ora 
em deliberação, relativo a tema atual e capaz de acarretar, inegavelmente, grave 
insegurança jurídica, provém do que decidido por esta Suprema Corte.”

Não há no entanto qualquer avaliação do que representaria efetivamente 
grave insegurança, ou comprovação da afi rmação da Ministra. Ela meramente 
afi rma a existência de insegurança sem fundamentá -la ou baseá -la em dados ou 
em precedentes em sentidos divergentes ou na doutrina. Simplesmente afi rma-
-se a existência de insegurança, que não é avaliada, e nem mesmo mencionada 
nos demais debates.

Por outro lado, caso os demais requisitos fossem respeitados, ou seja, se 
fosse demonstrada a existência de precedentes, mas também de controvérsia 
atual, por exemplo, poder -se -ia argumentar que a insegurança jurídica advém 
daí. Em outras palavras: se fi ca demonstrado que a questão suscita um nú-
mero razoável de casos no Judiciário, e que o Supremo vem se manifestando 
sobre a matéria em diversas ocasiões, é razoável supor que o tema gere inse-
gurança jurídica.

Ocorre que, como já demonstrado, os debates do plenário tampouco 
demonstram a presença de reiteradas decisões ou, com será visto, a multipli-
cidade de processos. Não é possível, assim, inferir existência de grave inse-
gurança jurídica sem que ela seja expressamente mencionada, o que também 
não é feito.
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2.4 Relevante multiplicação de processos sobre questão idêntica
Primeiro, é preciso diferenciar os requisitos de relevante de multiplicação de 
processos da existência de reiteradas decisões. Segundo André Tavares (TAVA-
RES, 2007, p. 43 -44) enquanto este diz respeito a decisões do STF, aquele se 
refere a todo o judiciário. Nas palavras do autor:

O dispositivo, na mesma linha do que já propunha a Constituição 
exige, e como condição para a edição da súmula com efeito vinculante, a 
“multiplicação de processos” sobre a questão constitucional ainda objeto 
de controvérsias judiciais.

Não se deve confundir esta exigência com a condição de que haja rei-
teradas decisões (idênticas) no STF. São condições distintas. A relevante 
multiplicação de processos pode ser averiguada no Judiciário, e não — 
necessariamente no seio do STF. Afi nal, a súmula pretende resolver o 
problema do excesso de processos repetitivos no próprio Judiciário. [...] 
Não Se exige, aqui, relevante multiplicação de decisões semelhantes (no 
STF), e sim de processos (no Judiciário). Impõe -se, em relação às deci-
sões, que estas ocorram no âmbito do STF, e sejam reiteradas.

Compreendido o conceito, vê -se que este requisito tampouco é tratado 
com cuidado pelos Ministros. Na primeira súmula vinculante editada, a pre-
ocupação aparece no momento em que se inicia o debate sobre a proposta, 
quando a Ministra Ellen Gracie afi rma:

A aprovação, nesta Corte, de súmula que vincule, no tema, os de-
mais órgãos do Poder Judiciário, especialmente os juizados especiais 
federais e respectivas turmas recursais de todo o País, justifi ca -se pelo 
efeito multiplicador que possui demanda dessa natureza, havendo cál-
culos, neste sentido, que estimam em trinta e dois milhões o número 
de correntistas do Fundo que aderiram ao acordo previsto no art. 6o da 
LC no 110/01.

O mesmo ocorre na aprovação da que viria a se tornar a súmula vinculante 
nº 4, em preocupação ressaltada pelo Ministro Gilmar Mendes, in verbis:

O SR. MINISTRO GILMAR MENDES (PRESIDENTE) — Se-
nhores Ministros, registro que esta decisão repercute sobre quinhentos 
e oitenta processos no Supremo Tribunal Federal e, no âmbito do TST, 
pelas informações provisórias, algo em torno de dois mil, quatrocentos 
e cinco processos.

Vejam, portanto, o alcance dessa decisão e desse novo procedimento 
que estamos a declarar.
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Não há, contudo, qualquer menção ao efeito multiplicador nas outras 
onze súmulas que não passaram pela Comissão de Jurisprudência, ou seja, na 
maior parte das súmulas aprovadas.

2.5 Conclusões: os requisitos eram respeitados na 1� fase?
A partir da análise dos debates para aprovação das 13 súmulas vinculantes publicadas 
na 1ª fase, em que não havia procedimento pré -estabelecido, pode -se resumir a men-
ção20 aos requisitos constitucionais da seguinte forma, ilustrada pelo quadro abaixo:

Menção aos Requisitos Constitucionais

Reiteradas 
decisões

Controvérsia Atual Grave Inseguran-
ça Jurídica

Multiplicação de
Processos

SV 1

SV 2

SV 3

SV 4

SV 5

SV 6

SV 7

SV 8

SV 9

SV 10

SV 11

SV 12

SV 13

Daí pode -se extrair algumas conclusões. A primeira, e mais clara, é que 
não há uma preocupação expressa com a verifi cação dos requisitos, ou seja, não 
há um hábito em verifi cá -los de forma sistemática. Há casos, assim, em que 
nenhum dos quatro requisitos é nem mesmo mencionado.

20 Ao longo desse trabalho, entende -se por menção qualquer mínima referência aos requisitos constitucionais.
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Vê -se, também, que dentre os requisitos discutidos, o que mais aparece é a 
preocupação com reiteradas decisões. Não obstante, conforme visto na análise 
qualitativa dos dados, a menção aos precedentes não signifi ca que tenha havido 
um cuidado maior com a limitação do enunciado. Dos 8 casos em que prece-
dentes são mencionados, apenas em 4 há uma discussão sobre eles, e em dois 
destes quatro a preocupação com os precedentes é desconsiderada.

Quanto aos demais requisitos, novamente a menção a eles não signifi ca que 
tenham sido cumpridos. Viu -se, por exemplo, que a atualidade da questão foi 
ignorada pelos ministros, apesar de suscitada em plenário, e que a multiplicida-
de de recursos foi apenas mencionada no momento da exposição da proposta.

Conclui -se, assim, que nessa primeira fase, embora mencionados em uma 
ou outra discussão, o cumprimento dos critérios constitucionais não é consi-
derado um ponto necessário na discussão dos Ministros, não havendo nenhum 
caso em que se discutam todos eles, e havendo casos em que nenhum dos qua-
tro aparece.

Poder -se -ia argumentar, por outro lado, que os requisitos não são cumu-
lativos, bastando um deles para que a súmula possa ser aprovada21. Ocorre que 
não é esta a interpretação doutrinária, conforme já demonstrado, e ainda que 
assim fosse, há casos em que nenhum dos quatro requisitos é discutido, o que 
contraria o argumento. Em suma, vê -se que não há nesta primeira fase uma 
preocupação manifesta dos Ministros com os requisitos constitucionais.

3. A segunda fase —  Requisitos formais analisados pela Comissão
Conforme exposto no capítulo 1, em novembro de 2008 há um fato que obriga 
o Supremo a voltar a analisar tema do procedimento adotado para a edição de 
súmulas vinculantes: a primeira —  proposta externa. Isto, por si só, já é um 
dado signifi cativo: é apenas quando surge uma proposta de fora do próprio 
STF que os Ministros consideram ser relevante adotar um procedimento deta-
lhado para verifi car o cumprimento de requisitos formais para os enunciados. 
Quando as propostas eram apenas internas, a maior parte dos Ministros não 
considerou que esta providência fosse necessária22.

A partir de então, adotou -se um novo procedimento — procedimento este 
idêntico para as propostas internas e externas que chegassem à Corte —  que 

21 Muito embora, na pesquisa para este trabalho, não tenha sido encontrada doutrina com este posiciona-
mento.

22 Com a ressalva para o Ministro Marco Aurélio, conforme já demonstrado, que levantou por algumas 
vezes a necessidade de encaminhar -se as propostas à Comissão de Jurisprudência.
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requeria que a Comissão de Jurisprudência avaliasse os requisitos formais das 
propostas. A adoção deste procedimento durou de novembro de 2008 à mu-
dança regimental, em julho de 2011. Durante este período foram autuadas 59 
propostas de súmulas vinculantes, entre propostas internas externas23. Destas, 
as últimas duas serão excluídas da análise deste trabalho, pois embora tenham 
sido autuadas antes da mudança regimental, seu procedimento já foi afetado 
por ela, tendo as propostas sido enviadas para a manifestação da Presidência, e 
não para a Comissão de Jurisprudência.

Observando -se o grupo das 57 propostas de súmulas vinculantes (PSVs) 
que passaram pela Comissão nestes quase três anos, o primeiro ponto que cha-
ma a atenção é a relação entre a origem da proposta e o percentual de propos-
tas aprovadas. Isto porque das 18 Súmulas Vinculantes aprovadas no período, 
apenas 1 tinha origem externa, sendo as outras 17 oriundas de PSVs internas.

O dado torna -se ainda mais curioso quando se vê que, ao longo do perí-
odo, houve 27 PSVs externas propostas, contra 30 PSVS internas, ou seja, o 
número é quase idêntico. Destas, algumas foram aprovadas, outras rejeitadas, 
algumas estão ainda em conclusão (pendente de serem avaliadas pelo Plenário), 
e outras foram sobrestadas (estão suspensas aguardando o julgamento de algum 
outro caso)24.

Veja -se, abaixo, o destino das propostas internas e externas:

Status atual das propostas de Súmulas Vinculantes no STF25

23 Aqui, ao contrário da primeira fase, é possível analisar não apeanas as súmulas editadas no período, mas 
todas as propostas, tendo elas se tornado ou não súmulas vinculantes. 

24 Há 2 PSVs internas que não se enquadram em nenhuma destas categorias, e foram classifi cadas como 
“outras”. Trata -se de uma PSV desmembrada por conter várias propostas (PSV 3), outra cuja deliberação 
foi adiada (PSV22). Nas PSVs externas, a categoria “outros” corresponde à PSV 50, numerada por 
engano.

25 Todos os gráfi cos foram  elaborados pela autora, a partir de dados extraídos do sistema de acompanha-
mento processual do STF.
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A discrepância é gritante, e torna -se ainda maior quando se verifi ca que se 
analisando a manifestação da Comissão nas PSVs em conclusão, pendentes de 
avaliação pelo plenário, o padrão se mantém, aumentando ainda mais a dife-
rença. Em outras palavras: ao olhar somente para a manifestação da Comissão 
de Jurisprudência (e não para a situação atual da proposta), tem -se que em 74% 
dos casos de PSVs externas a Comissão se manifestou pela ausência de requi-
sitos formais. Dentre as PSVs internas, o percentual é de apenas 4%. Veja -se:
Manifestação da Comissão de Jurisprudência

A diferença fi ca mais clara com a análise conjunta dos dados:
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Qual a razão para tamanha diferença? Dado que é nessa 2ª fase que surge a 
diferença entre propostas externas e internas, cabe perguntar: a origem faz dife-
rença na avaliação dos requisitos? Os proponentes internos tem mais facilidade 
em preencher os requisitos constitucionais? Ou a avaliação da Comissão é mais 
rigorosa quando a proposta tem origem externa? Como é feita a avaliação dos 
requisitos constitucionais em cada um dos grupos?

Responder a estas perguntas é o objetivo deste capítulo. Para isso, será feita 
uma análise individual dos grupos, analisando -se as PSVs externas e internas 
separadamente. A análise cobrirá três momentos: a petição inicial (quando pro-
posta interna), que pode demonstrar a preocupação dos Ministros em atender 
os requisitos constitucionais, a manifestação da Comissão de Jurisprudência, 
incumbida de verifi car seu cumprimento, e a manifestação do Plenário.

Em seguida, os resultados serão comparados, para que se veja não apenas se 
os requisitos são verifi cados pelo STF, mas se são exigidos da mesma maneira, 
com o mesmo rigor para propostas externas e internas.

3.1 As propostas Externas

3.1.1 O filtro de legitimidade
A Lei nº 11.417 de 2006, estabeleceu em seu art. 3º os legitimados para propor 
a edição, revisão ou cancelamento de súmula vinculante. São eles:

I — o Presidente da República;
II — a Mesa do Senado Federal;
III — a Mesa da Câmara dos Deputados;
IV — o Procurador -Geral da República;
V — o Conselho Federal da Ordem dos Advogados do Brasil;
VI — o Defensor Público -Geral da União;
VII — partido político com representação no Congresso Nacional;
VIII — confederação sindical ou entidade de classe de âmbito na-

cional;
IX — a Mesa de Assembléia Legislativa ou da Câmara Legislativa do 

Distrito Federal;
X — o Governador de Estado ou do Distrito Federal;
XI — os Tribunais Superiores, os Tribunais de Justiça de Estados 

ou do Distrito Federal e Territórios, os Tribunais Regionais Federais, os 
Tribunais Regionais do Trabalho, os Tribunais Regionais Eleitorais e os 
Tribunais Militares.
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A lei estabelece ainda no parágrafo 1º que “o Município poderá propor, 
incidentalmente ao curso de processo em que seja parte, a edição, a revisão 
ou o cancelamento de enunciado de súmula vinculante, o que não autoriza a 
suspensão do processo”.

Vê -se assim que possuem legitimidade todos os legitimados para a pro-
positura de Ação Direta de Inconstitucionalidade, dispostos no art. 103 da 
Constituição Federal. A eles se somam o Defensor Público Geral da União, os 
tribunais mencionados no inciso XI e, nos casos em que couber, o Município.

Antes desta lei, a Constituição estabelecia, no parágrafo 2º do art. 103 -A, 
que “Sem prejuízo do que vier a ser estabelecido em lei, a aprovação, revisão ou 
cancelamento de súmula poderá ser provocada por aqueles que podem propor 
a ação direta de inconstitucionalidade.” A Constituição, assim, estabelecia um 
grupo mínimo de legitimados, podendo a Lei, como o fez, ampliá -lo.

Estabelecidos por lei os legitimados, a jurisprudência do Supremo Tribunal 
Federal passou a exigir de alguns deles ainda outro requisito: a pertinência te-
mática. Trata -se de novo fi ltro, imposto agora pela Corte, para se somar ao fi ltro 
legal. Assim, aos quatro requisitos constitucionais para a proposta de enun-
ciado vinculante foram somados dois. São eles, como se passa a demonstrar, 
os maiores responsáveis pelo alto índice de propostas externas arquivadas pela 
Comissão de Jurisprudência.

Dentre as 22 PSVs externas em que a Comissão entendeu não estarem 
presentes os requisitos formais, 1126 foram arquivadas por ausência de legiti-
midade, e 327 o foram por faltar pertinência temática28. Os dados podem ser 
traduzidos conforme abaixo:

26 São as PSVs 5, 6, 9, 12, 15, 16, 17, 43, 44, 46, 48
27 São as PSVs 10, 11 e 53.
28 As demais são as PSVs 2, 4, 14, 49, 51, 52, 54 e 55.



 AOS MINISTROS, TUDO?  115

Somando -se os dois novos requisitos, que não se aplicam a propostas in-
ternas, vê -se que 64% das propostas externas não chega à análise dos demais 
requisitos. Isto, por si só, já é um dado interessante, mostrando que os requisi-
tos não constitucionais são os responsáveis pela interrupção da maior parte das 
propostas consideradas inadequadas.

Não obstante, para análise do comportamento do STF quanto aos requi-
sitos constitucionais, assim como para a comparação de como este comporta-
mento se dá no caso de propostas internas, este grupo de atores sem legitimi-
dade deve ser retirado. Em outras palavras, deve -se comparar as propostas dos 
legitimados e possuidores de pertinência temática pelo STF com as propostas 
internas para se ver se a discrepância persiste. A comparação, assim, passa a ser 
como se segue:

Percebe -se que há uma redução na diferença entre propostas internas e 
externas. Agora, ao invés de haver 55% mais de propostas internas aprovadas, o 
percentual foi reduzido para 39%. Ainda assim, a diferença permanece substan-
cial. É neste cenário, passados os requisitos exclusivos das PSVs externas, que os 
dois grupos serão analisados, individual e comparativamente.

Como já ressaltado, o objetivo deste trabalho é verifi car: o Supremo Tribu-
nal Federal se preocupa em discutir o cumprimento dos requisitos constitucio-
nalmente exigidos para a edição de Súmulas Vinculantes? Quando da análise 
de PSVs internas, há três momentos em que o STF pode debater este tema: 
na proposta inicial, uma vez que ela vem do próprio STF; na manifestação da 
Comissão de Jurisprudência e na análise feita pelo Plenário.
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No caso das PSVs externas, há um momento a menos, uma vez que a pro-
posta inicial é externa à Corte. Pode -se analisar, então, apenas as manifestações 
da Comissão de Jurisprudência e do plenário.

3.1.2 As propostas dos legitimados na Comissão de Jurisprudência
Retiradas as propostas em que foi entendido haver ilegitimidade ativa ou falta de 
pertinência temática, o universo de propostas externas é reduzido para 1229: 4 com 
manifestação por aprovação30 e 831 com manifestação por inadequação formal:

Pergunta -se, inicialmente: os requisitos constitucionais foram menciona-
dos nestes 12 casos? As conclusões podem ser vistas na tabela abaixo:

29 A PSV 50 foi autuada por engano, era uma Proposta já existente, e a PSV 14 foi apensada à PSV 33. 
30 São as PSVs 1, 13, 18 e 57.
31 São as PSVs 2, 49, 51, 52, 54 e 55. Considera -se aqui também as PSVs 4 e 14, que tiveram manifes-

tação por sobrestamento, uma vez que o resultado prático, com o sobrestamento, é semelhante ao das 
manifestações por inadequação formal: as propostas não são encaminhadas ao plenário, pois os ministros 
consideram que, naquele momento, não estão satisfeitas as condições para isso.
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PSVs externas: menção aos Requisitos Constitucionais na Comissão de Jurisprudência

Reiteradas 
decisões

Controvérsia 
Atual

Grave Insegurança 
Jurídica

Multiplicação 
de Processos

Adequação 
Formal?

PSV 1 Sim

PSV 4 Sim

PSV 18 Sim

PSV 2 Não

PSV 49 Não

PSV 51 Não

PSV 52 Não

PSV 55 Não

PSV 57 Não

PSV 1332 NA NA NA NA Sim 

PSV 1433 NA NA NA NA Apensada a 
PSV 33

PSV 5434 NA NA NA NA Não

À primeira vista, vê -se que o requisito de reiteradas decisões foi menciona-
do — veja -se, mencionado, não discutido — em quase todos os casos. Quanto 
aos demais requisitos, há apenas a menção da atualidade da controvérsia em 
dois casos: as PSVs 1 e 49.

Apesar disso, a menção aos requisitos não signifi ca necessariamente que 
eles foram analisados e considerados presentes. Indaga -se, então: como se deu, 
nestes casos de propostas externas em que havia legitimidade dos proponentes, 
a análise dos requisitos constitucionais?

Em primeiro lugar, destaca -se a PSV 1, única proposta externa aprovada. 
Nela, os requisitos são analisados de forma individual, a tal ponto que se justi-
fi ca a transcrição integral do trecho em que a análise é feita:

A peça inicial encontra -se devidamente fundamentada, já que apon-
tados não só os precedentes desta Corte que teriam, reiteradamentem 

32 Trata -se de proposta de cancelamento de súmula.
33 A proposta foi apensada à PSV 13.
34 Trata -se de proposta de cancelamento de súmula.
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consolidado entendimento a respeito de determinado tema constitu-
cional (o acesso, pelo advogado do investigado, aos autos do inquérito 
policial sigiloso) como também as circunstâncias que poderiam caracte-
rizar a ocorrência de controvérsia capaz de acarretar grave insegurança 
jurídica e relevante multiplicação de processos.

[...] Também foram indicados, ainda que minimamente, alguns exem-
plares de decisões de órgãos judiciários consideradas controversas pelo pro-
ponente. [...] Por esses razões (sic.), esta Comissão considera devidamente 
atendidos todos os requisitos formais indispensáveis à normal tramitação da 
presente proposta externa de edição de súmula vinculante. (grifos no original)

Vê -se que o caso mencionou todos os requisitos, individualmente, embora 
apenas cite sua presença, sem comprová -los. Como se verá, embora em termos 
absolutos essa manifestação pareça superfi cial, em termos relativos, comparati-
vamente às demais manifestações da Comissão, ela é bastante detalhada.

Com relação às demais PSVs em que a Comissão se manifestou pela ade-
quação formal (PSVS 18 e 5735), nesta última a Comissão, em manifestação 
conjunta dos membros, afi rma que:

a proposta está devidamente fundamentada e instruída. E há, de fato, pre-
cedentes em que este Supremo Tribunal, por meio de suas Turmas, apre-
ciou e decidiu, no mesmo sentido, a questão constitucional em exame.

Já na PSV 18 o Ministro Lewandowski limita -se, quanto aos requisitos, 
a afi rmar que “a proposta está sufi cientemente fundamentada e instruída”. A 
ministra Ellen Gracie, por sua vez, afi rma:

Verifi co, por outro lado, que a presente proposta está sufi cientemen-
te fundamentada e devidamente instruída, com a indicação de prece-
dentes nos quais, segundo o proponente, este Supremo Tribunal teria 
apreciado a quetsão constitucional em tela. (grifos adicionados)

Curiosas, aqui, as palavras usadas pela Ministra: “indicação dos preceden-
tes nos quais, segundo o proponente, este Supremo Tribunal teria apreciado a 
questão”. Ora, não deveria ser função da Comissão exatamente verifi car se os 
precedentes estão de acordo com a proposta, se eles comprovam a existência de 
reiteradas decisões sobre o tema? Como podem ser casos em que a corte “teria” 
apreciado a matéria? A análise, neste caso, não parece ter sido detalhada.

35 As PSVs 13 e 54 tratam de proposta de cancelamento de súmula, logo sua análise é diferente, não se 
podendo exigir, por exemplo, reiteradas decisões. 
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Passando -se para os casos em que houve manifestação por inadequação formal, 
veja -se a PSV 2, proposta pela Confederação Nacional do Sistema Financeiro — 
Consif. Ao se manifestar sobre a proposta na Comissão de Jurisprudência, o Mi-
nistro Ricardo Lewandowski considera que ela está fundamentada e que a norma 
relacionada a ela pode ser objeto de súmula vinculante, mas que a proposta não está 
devidamente instruída. De acordo com o ministro, embora a proponente tenha 
mencionado três precedentes (duas Ações Diretas de Inconstitucionalidade e um 
Recurso Extraordinário), a jurisprudência sobre o tema é escassa. Destaca ainda 
que, dentre estes precedentes, um deles teve objeto diverso do verbete proposto.36

O ministro Joaquim Barbosa, em sua manifestação, também entende pela 
ausência do requisito de reiteradas decisões, ressaltando que há uma Ação Dire-
ta de Inconstitucionalidade pendente sobre tema semelhante.

Mais interessante neste caso é a manifestação da Ministra Ellen Gracie. Ela 
ressalta que, de acordo com o proponente, o verbete proposto (que versa sobre a 
competência para legislar sobre seguros) se assemelha ao tema sumulado na Súmula 
Vinculante nº 2, que trata da competência da União para legislar sobre consórcios e 
sorteios. A ministra ressalta os vários precedentes existentes naquele caso, e afi rma:

Somente após terem sido dirimidas, em exaustivos precedentes, as 
questões constitucionais envolvidas é que esta Suprem corte entendeu por 
bem afastar, de uma vez por todas, a insegurança jurídica então instalada 
fazendo valer a autoridade de sua decisão por meio da edição da Súmula 
Vinculante nº 2. [...] A deliberação sobre a edição de enunciado a respei-
to do assunto ora tratado dependeria, dessa forma, da existência de uma 
inequívoca consolidação jurisprudencial da matéria no sentido pretendido 
pelo ora proponente. Falta, portanto, o apontamento de reiteradas deci-
sões sobre uma questão específi ca e concreta. (grifos adicionados)

Neste caso a Ministra, então, preocupa -se com a existência de reiteradas 
decisões, e considera a proposta formalmente inadequada.

Passando -se para a PSV 4, proposta pela Defensoria Pública da União, o 
Ministro Ricardo Lewandowski, apoiado na manifestação da União, considera 
que há ainda questões não pacifi cadas na jurisprudência da Corte, sendo a “me-
dida mais prudente” o sobrestamento do caso até que o Recurso Extraordinário 
pendente sobre o assunto seja julgado. Já o Ministro Joaquim Barbosa, em ma-

36 Afi rmou o Ministro: “Por outro lado, esta PSV não está sufi cientemente instruída. É que, embora a 
proponente tenha juntado aos autos os acórdãos dos três precedentes que mencionou — ADI 1.595-
-MC/SP, ADI 1.646/PE e RE 313.060/SP -, a jurisprudêncua específi ca sobe o assunto é escassa, não se 
podendo falar em reiteradas decisões deste Tribunal quanto à questão constitucional.” 
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nifestação contraditória, afi rma concordar com Lewandowski, manifestando -se 
pela “adequação formal com o respectivo sobrestamento”. Como uma questão 
não pacifi cada é adequada formalmente?37

Já na PSV 55, a manifestação é coerente: entende -se que a adequação for-
mal apenas estará caracterizada quando do julgamento de um determinado Re-
curso Extraordinário pendente.

Há, em seguida, dois casos em que se analisa a necessidade de reiteradas 
decisões, agora sem contradição. São as PSVs 51 e 52. Na primeira a Comissão, 
após não apenas mencionar, mas comprovar a ausência de decisões reiteradas 
sobre o tema, em manifestação conjunta, diz que

Falta ao presente caso, à toda a evidência, o requisito formal da exis-
tência de questão constitucional que, conforme demonstrado, sequer 
restou defi nida. (grifo no original).

Já na PSV 52, a Comissão declara:

A deliberacão sobre a edição de enunciado de súmula vinculante a 
respeito do assunto ora tratado dependeria, dessa forma, da existência 
de um inequívoco posicionamento desta Casa, a respeito do regramento 
complementar especifi camente contestado, no mesmo sentido pretendi-
do pela ora proponente.Ante todas essas razóes, por não ter sido satisfei-
to requisito indispensável para sua regular tramitação — demonstração 
da existência de reiteradas decisões que tenham dirimido a específi ca 
questão constitucional suscitada -, manifesta -se esta Comissão de Juris-
prudência pela inadequação formal. (grifos adicionados)

É interessante notar que há também alguns casos em que se analisa o re-
quisito de reiteradas decisões ainda que haja ilegitimidade ativa do proponente. 
Nesse sentido, chama a atenção a PSV 10. Embora rejeitada por ilegitimidade 
ativa, ela merece comentário, pois sua análise pela comissão demonstra que 
neste caso foi analisado com cuidado este requisito constitucional.

Embora o relator do caso, Ministro Ricardo Lewandowski, tenha entendi-
do pela devida fundamentação, tendo a proponente juntado cópia do parecer 
em que apontam -se reiteradas decisões, o Ministro Joaquim Barbosa faz análise 
distinta. Ele ressalta que foram apresentados somente 3 precedentes, mas que os 
precedentes não têm, em suas palavras, “densidade normativa sufi ciente”. Argui 

37 A mesma contradição aparece na manifestação da Ministra Ellen Gracie na PSV 18, quando ela se manifesta 
pela adequação formal e necessidade de sobrestamento da proposta. A proposta é adequada, mas não muito.
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que os precedentes tratam de matéria semelhante, mas de forma muito vaga 
para que se cumpra o requisito formal.38  O ministro alega ainda que está em 
curso o julgamento de Recurso Extraordinário que tangencia a questão, o que 
pode infl uenciar na aprovação da súmula.

Como já mencionado, é levantada também a ilegitimidade ativa do pro-
ponente e, sendo ela reconhecida por dois dos ministros, a proposta é encami-
nhada para arquivo. Ainda assim demonstrou -se, na manifestação, que houve 
avaliação de pelo menos um dos requisitos constitucionais: a existência de rei-
teradas decisões39.

Por fi m, merece destaque também a PSV 49, uma vez que é a única pro-
posta em que se analisa a atualidade da controvérsia. De acordo com a mani-
festação da Comissão “parece evidente não haver mais atualidade na discussão 
que a originou [a súmula 650], dado o escasso número de decisões colegiadas e 
monocráticas proferidas por esta Corte sobre o tema nos últimos anos”.

A comissão afi rma ainda que falta ao caso “o requisito formal da existên-
cia de reiteradas decisões”, uma vez que o tema “dependeria, dessa forma, da 
existência de uma inequívoca consolidação jurisprudencial da matéria no exato 
sentido pretendido pela ora proponente.” Não estando presentes os requisitos 
formais, a proposta é arquivada.

Os exemplos mostram que, embora a maior parte das propostas exter-
nas não ultrapasse o fi ltro de legitimidade, há em regra uma avaliação mínima 
de pelo menos um requisito: a presença de reiteradas decisões.  Q u a n t o 
aos demais casos, há apenas um em que se menciona a atualidade da controvér-
sia, não havendo qualquer indicação de que os outros requisitos tenham sido 
considerados, exceto pela vaga menção ao fato de serem as propostas “funda-
mentadas”. Houve apenas um caso que fugiu à regra: a PSV 1, único caso de 
proposta externa aprovada, em que todos os requisitos constitucionais foram, 
se não analisados, pelo menos mencionados.

38 A proposta visa enunciado “para o fi m de fi car fi xada a interpretação do art. 24 da Lei 8.906, declarando-
-se a natureza alimentar de todos os títulos e em todas as hipóteses nele previstas”. Trata -se do Estatuto 
da Advocacia e da OAB, e de artigo que trata de honorários advocatícios. Segundo o ministro, com 
relação aos precedentes apresentados, “o simples reconhecimento da classifi cação alimentar dos créditos 
oriundos de contratos de prestação de serviços advocatícios ou das condenações de sucumbência não têm 
precisão sufi ciente para afastar ambiguidade e vagueza que arriscam a efetividade do enunciado”. 

39 A preocupação com reiteradas decisões aparece também na PSV 5, proposta pela Sociedade Real Bra-
sileira, e também rejeitada por ilegitimidade ativa.  Além da ilegitimidade, os membros da comissão 
ressaltam que há defi ciência na fundamentação da proposta, na instrução do pedido e na indicação de 
reiteradas decisões da Corte sobre a matéria constitucional em discussão.
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3.1.3 As propostas externas no Plenário
A análise das propostas externas no plenário resume -se a uma: PSV1, que re-
sultou na Súmula Vinculante 14. Isto porque apenas nesse caso a Comissão de 
Jurisprudência considerou a proposta formalmente adequada e já houve debate 
no Plenário.

Há, ainda, outros 3 casos (PSVS 13, 18 e 57) em que houve manifestação 
da Comissão por adequação formal, mas eles encontram -se pendentes de apre-
ciação. Já nos casos em que a Comissão se manifesta por inadequação formal as 
propostas são enviadas para arquivamento, não passando pelo plenário.

Com relação à PSV 1, a manifestação do relator começa por expor os di-
versos casos em que a matéria já foi tratada. Demonstra, assim, reiteradas de-
cisões sobre o tema. Fala, em seguida, que há reiterados pedidos feitos pelos 
advogados que envolvem o assunto, demonstrando, embora não o diga expres-
samente, multiplicidade de casos.

O Min. Ayres Britto, em seu voto, menciona expressamente os requisitos 
constitucionais, e verifi ca a presença de reiteradas decisões e a multiplicidade 
de recursos, assim como a controvérsia sobre o tema. Os demais ministros, ao 
votar, também mencionam os requisitos, seja a presença de reiteradas decisões, 
a multiplicidade de processos ou a controvérsia atual. Já a segurança jurídica 
fi ca demonstrada com a presença dos demais requisitos.

A conclusão a que se chega é que neste caso não apenas os requisitos cons-
titucionais foram mencionados no plenário, como foram objeto de comentário 
de diversos ministros. Embora sobressaia na discussão a preocupação com o re-
quisito de reiteradas decisões, os demais também encontram seu lugar no debate.

3.1.4 Conclusões sobre as propostas Externas: os requisitos são analisados?
A primeira conclusão a que se chega quando da análise das PSVs externas, con-
forme visto, é que a grande maioria delas — 64% —  não chega nem mesmo à 
análise dos requisitos constitucionais: elas são barradas pela falta de legitimida-
de ou ausência de pertinência temática.

Quando estas propostas passam pelo fi ltro de legitimidade, chega -se à aná-
lise dos demais requisitos pela Comissão de Jurisprudência. Nela, viu -se que 
em praticamente todos os casos ao menos um requisito é mencionado: a ne-
cessidade de reiteradas decisões, que por algumas vezes constituiu empecilho 
para a adequação formal da proposta. Há, dentre estes casos, alguns em que 
apenas menciona -se a existência de precedentes, e outros em que a questão foi 
efetivamente analisada.
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Há, ainda, manifestações contraditórias, em que se entende pela adequa-
ção formal da proposta, inobstante opte -se pelo seu sobrestamento para que a 
matéria seja pacifi cada. Quanto aos demais requisitos, apenas a atualidade da 
controvérsia aparece em dois casos.

Por fi m, há apenas um caso que foge ao padrão: a PSV 1, única proposta 
externa aprovada, em que todos os requisitos são mencionados. Esta é também 
a única proposta a passar para o plenário, e que já foi analisada pelo mesmo 
em debate. Neste momento, com especial ênfase para a presença de reiteradas 
decisões, os quatro requisitos foram discutidos.

3.2. As propostas Internas
Como já ressaltado, ao longo de seu caminho para se tornarem súmulas vin-
culantes, há três momentos em que os Ministros do Supremo Tribunal Federal 
podem se preocupar com os requisitos constitucionais: a proposta, em que se 
deveria arguir o cumprimento dos quatro requisitos, a análise da Comissão de 
Jurisprudência, momento em que esta avaliação deveria ser feita com mais cui-
dado, e, em última instância, o debate do Plenário. Passa -se, agora, à análise do 
comportamento da Corte nestes três momentos, com relação às 2940 PSVs inter-
nas propostas entre 2008 e 2011. Visa -se responder: a petição inicial, a Comis-
são de Jurisprudência e o plenário consideraram os requisitos constitucionais?

3.2.1. A petição Inicial
Uma vez que o dispositivo constitucional que trata da edição de súmulas vin-
culantes exige o cumprimento de determinados requisitos, é razoável supor 
que, ao propor um enunciado para ser tornar súmula vinculante, haja uma 
preocupação em demonstrar que tais requisitos estão presentes, para garantir a 
aprovação do verbete.

Não obstante, ao analisarem -se as petições iniciais originadas no STF, vê -se 
que em sua maioria elas possuem a seguinte estrutura: Texto da Súmula, Prece-
dentes, Referência Legislativa.

Como exemplo, veja -se a íntegra da Proposta de Súmula Vinculante 25:

40 A PSV 3, apesar de proposta interna, continha uma série de enunciados, e foi desmembrada em diversas 
PSVs, que receberam números diferentes e serão analisadas individualmente. As demais PSVs internas 
são as PSVs7, 8, 19, 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26, 27, 28, 29, 30, 31, 32, 33, 34, 35, 36, 37, 38, 39, 40, 
41, 42, 45, 47, 56.
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Assunto: COMPETÊNCIA DA JUSTIÇA DO TRBALHO PARA 
JULGAMENTO DA AÇÃO DE INTERDITO PROBITÓRIO NA 
HIPÓTESE DE MOVIMENTO GREVISTA

Proponentes: Plenário
Proposta de Enunciado de Súmula Vinculante (Presidência): “A 

Justiça do Trabalho é competente para julgar interdito proibitório que 
envolva o exercício do direito de greve”.

Proposta de Enunciado de Súmula Vinculante (Min. Cezar Pelu-
so): “É competente a Justiça do Trabalho para julgar ação possessória 
relacionada como exercício do direito de greve”.

Precedentes
1.RE 579648, Tribunal Pleno, Rel. Min. Menezes Direito, Rel. para 

acórdão Min. Cármen Lúcia, julgamento: 10.09.2008, acórdão não pu-
blicado;

2. CJ 6959, Tribunal Pleno, Rel. Orig. Min Célio Borja, Rel. para 
Acórdão Min. Sepúlveda Pertence, DJ 22.02.1991;

3. RE 238737, 1ª Turma, Rel. Min. Sepúlveda Pertence, DJ 
07.02.2007;

4. AI611670, Rel. Min. Ricardo Lewandowski, DJ 07.02.2007;
5. AI 598457, Rel. Min. Sepúlveda Pertence, DJ 10.11.2006;
6.RE 555075, Rel. Min. Ellen Gracie, DJ 11.11.2008;
7.RE 576803, Rel. Min. Eros Grau, DJ 28.02.2008.

Legislação
Constituição Federal de 1988, art. 114, II.

Trata -se, vale ressaltar, da íntegra da proposta. Assim como ela, há dispo-
sição com a mesma estrutura em 2241 das 2942 PSVs internas, chegando -se ao 
seguinte cenário, quanto à presença de fundamentação na petição inicial das 
PSVs internas:

41 São as PSVs 8, 21, 23, 24, 25, 27, 28, 29, 30, 31, 32, 34, 36, 37, 39, 40, 41, 45. Há também 4 propostas 
pelo Ministro Ricardo Lewandowski, em que , ao submeter o texto, há uma manifestação anterior de 
encaimnhamento da Proposta ao Presidente, em que o Ministro diz: “Entendo que os requisitos previs-
tos no art. 103 -A parágrafo 1º da Constituição Federal, e no art. 2º, parágrafo 1º da Lei 11.417/2006 
estão preenchidos.” Por se tratar de manifestação genérica e sem justifi cativa, optou -se por agrupar essas 
propostas com aquelas nas quais não há fundamentação. São elas as PSVs 7, 19, 42 e 47.

42 Há outras 2 PSVs internas que não foram consideradas: a PSV 3, pois foi desmembrada em 14 outras, e 
a PSV 56, por tratar de proposta de cancelamento de súmula.
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Quanto aos 7 casos em que há alguma espécie de justifi cativa43, em ne-
nhum há, efetivamente, uma petição inicial preocupada em expor o tema e 
fundamentar a proposta. Trata -se majoritariamente de propostas enviadas pelo 
Ministro Joaquim Barbosa, em que há apenas alguns trechos de justifi cativa 
que, por serem poucos e apenas tangenciarem os requisitos constitucionais, jus-
tifi cam a transcrição, que se segue:

Nota — art. 8º da Lei 9718/98 — Majoração de Alíquota: 1. Foi 
reconhecida a repercussão geral no AI 715423QO;

2. Foi afetado ao Plenário o RE 527602 AgR em que se questiona a 
constitucionalidade do artigo 8º da Lei 9718/98 que elevou de dois para 
três por cento a alíquota da COFINS (PSV 22)

Como se observa dos precedentes da Corte, a matéria tem grande 
potencial de repetição e repercussão. Ademais, a circunstância de a Corte 
ter debatido o alcance da decisão no tempo sugere a adoção da Súmula 
Vinculante para atingir estabilidade e certeza jurídica. (PSVs 36 e 38)

Entendo que a matéria é susceptível de acentuada replicação no âm-
bito da Corte, e a adoção de Súmula Vinculante sobre a questão irá 
robustecer a estabilidade necessária à segurança jurídica.(PSV 33)

[...] A orientação fi rmada tem se mantido constante sob a Constitui-
ção de 1988, como se extrai dos diversos precedentes da Corte sobre a 
matéria. (PSV 35)

Em primeiro lugar, então, se destaca a falta de padronização da Corte, a 
ausência de manifestações institucionais, e a consequente importância que pode 

43 PSVs 20, 22, 26, 33, 35, 38, 56
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ter a atuação individual de um ministro. Isto porque 5 das 7 iniciais em que 
há algum outro comentário foram propostas pelo Ministro Joaquim Barbosa.

Quanto aos demais casos, há também menção aos requisitos de forma mais 
detalhada, na PSV 45, proposta pelo Ministro Gilmar Mendes. Nela o Mi-
nistro afi rma que “O Supremo Tribunal Federal já se manifestou em diversas 
oportunidades [sobre o tema da proposta]”, ressalta o crescimento exponencial 
de mandados de injunção sobre o assunto, e fi naliza por afi rmar que “não há 
tentativas em suprir a omissão constitucional reiteradamente reconhecida por 
este Tribunal”.

Já na PSV 20, o Ministro Marco Aurélio ressalta que a matéria tratada pelo 
enunciado vem sobrecarregando as turmas (o que mostra multiplicidade de 
processos), menciona expressamente a segurança jurídica, fi cando demonstrado 
em seu texto também o fato de haver decisões frequentes sobre o tema e de ser 
questão atual. O interessante é que, como se verá, esta é a única PSV interna 
que foi considerada inadequada formalmente.

Vê -se, assim, que apenas neste último caso há uma preocupação clara em 
demonstrar o cumprimento dos quatro requisitos constitucionais. Em mais de 
75% dos casos não há preocupação alguma e, nos demais, há apenas breve 
menção a um ou dois requisitos, como a presença de reiteradas decisões sobre a 
matéria. Assim, nos 22 casos em que houve manifestação padrão não há qual-
quer menção aos requisitos, e quanto aos outros 7 casos, pode -se expressar a 
referência aos requisitos conforme se vê abaixo:
Menção dos Requisitos Constitucionais nas Petições Iniciais não padronizadas

Reiteradas 
decisões

Controvérsia Atual Grave Inseguran-
ça Jurídica

Multiplicação de
Processos

PSV 20

PSV 22

PSV 26

PSV 33

PSV 35

PSV 38

PSV 45
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Lembre -se novamente que estes casos representam menos de 25% das pe-
tições iniciais internas totais. Nos outros 76% não há qualquer menção a qual-
quer dos requisitos.

Interessante aqui reparar -se no contraste entre as petições iniciais das pro-
postas internas e externas. Muito embora as iniciais das PSVs externas não 
constituam o objeto deste trabalho, por não apresentarem um momento em 
que os Ministros do Supremo avaliam os requisitos constitucionais (já que são 
escritas por atores externos), chama a atenção o fato de que, em petições exter-
nas, a preocupação em cumprir os requisitos fi ca evidente.

Tome -se, como exemplo, a petição inicial da PSV1, proposta externa, 
oriunda do Conselho Federal da OAB. Nela, os autores têm o cuidado de 
demonstrar que o tema (direito dos advogados de terem acesso ao inquérito 
policial) já foi objeto de decisão pela corte em mais de uma ocasião (demons-
trando decisões reiteradas), mas continua a ser descumprido (demonstrando 
controvérsia atual e insegurança jurídica), e a gerar novos processos que chegam 
ao STF (demonstrando multiplicidade de processos). A explicação é feita com 
trechos de acórdãos já julgados sobre o tema, assim como com relatos de casos 
em que houve descumprimento das decisões da Corte.

O mesmo ocorre na PSV 18, em que a União dos Advogados Públicos Fe-
derais do Brasil — UNAFE, traz um item específi co tratando da multiplicação 
de processos sobre questão idêntica, assim como outro analisando apenas as rei-
teradas decisões da Corte e demonstrando, através de trechos dos precedentes 
citados, que eles tratam do tema debatido.

Já na PSV 51, proposta pela Confederação Brasileira de Trabalhadores Po-
liciais Civis e Outros — COBRAPOL, há não apenas menção e comprovação 
da multiplicidade de casos, como clara explicação e comprovação da inseguran-
ça gerada pelo tema da proposta.

A conclusão a que se pode chegar, assim, é que as propostas externas, além 
de estarem submetidas a dois requisitos adicionais — legitimidade e compro-
vação de pertinência temática — têm o trabalho de comprovar a presença dos 
requisitos constitucionais, preocupação inexistente na maioria esmagadora das 
propostas internas.

Poder -se -ia supor, por exemplo, que ao avaliar a presença dos requisitos, a 
Comissão de Jurisprudência ou o plenário valorizem essa demonstração, apro-
vando mais propostas externas (que comprovaram os requisitos) do que in-
ternas (que apenas enumeraram precedentes). Este, no entanto, não é o caso, 
como já visto anteriormente, uma vez que há proporcionalmente mais propos-
tas internas aprovadas.



128 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012

Se as propostas internas em regra não demonstram os requisitos em sua 
inicial, mas são, em maioria, aprovadas, deve -se perguntar: isto ocorre pois os 
requisitos são avaliados pela Comissão de Jurisprudência? Ela analisa, de fato, 
os precedentes enumerados nas iniciais? Para verifi car essa hipótese, passa -se 
para o próximo tópico, com a análise da Manifestação da Comissão em pro-
postas internas.

3.2.2. A manifestação da Comissão de Jurisprudência
Conforme mencionado no início deste capítulo, das 3044 Propostas Internas de 
Súmula Vinculante aqui analisadas, 21 (equivalente a 70%) obtiveram parecer 
da Comissão de Jurisprudência pela adequação formal do enunciado. Ou seja: 
em tese, em 70% dos casos em que um ministro do Supremo Tribunal Federal 
propôs um enunciado vinculante, a Comissão analisou os requisitos constitu-
cionais e verifi cou que eles estavam presentes. Como foi feita esta análise? Há, 
de fato, um cuidado com a verifi cação dos requisitos pelos membros da Comis-
são? Os requisitos são analisados isoladamente? São estas as perguntas que esse 
tópico visa responder.

Para isso, por uma questão meramente didática, tendo em vista os resulta-
dos encontrados, considerou -se melhor dividir as propostas em dois grupos: os 
com manifestação favorável e desfavorável45, para então chegar -se a conclusões 
gerais sobre as propostas internas. É o que se passa a fazer.

3.2.2.1 A manifestação da Comissão nas propostas com Manifestação por 

adequação formal
Inicialmente, é preciso fazer um esclarecimento. Não se está, aqui, analisando 
apenas as 17 propostas internas que foram aprovadas, se tornando súmulas 
vinculantes. O conjunto envolve também os casos em que houve manifestação 
da Comissão, mas a análise fi nal pelo plenário encontra -se pendente. O total, 
assim, é de 21 casos analisados.

44 Aqui, assim como no início do capítulo, está incluída a PSV 56, que trata de cancelamento de súmula, 
uma vez que ela foi analisada pela Comissão.

45 O grupo de propostas com manifestação desfavorável inclui as propostas sobrestadas, uma vez que nelas 
considerou -se que, até que determinado julgamento aconteça, a proposta não deve prosseguir para o 
plenário.
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Neste grupo, o primeiro ponto que chama a atenção é a fundamentação 
idêntica, padronizada46, de 16 destes verbetes47, corresponde a 76% do total:

Manifestação Padrão nas Propostas com Manifestação por Adequação Formal pela Comissão 

de Jurisprudência

Nestes casos, o ministro Ricardo Lewandowski afi rma reiteradamente que:

A proposta está devidamente fundamentada.

É que, como bem demonstrado, a jurisprudência da Corte se con-
solidou conforme a redação sugerida, uma vez que há precedentes em 
ambas as Turmas e no Plenário.48

Ademais, as normas relacionadas a esta proposta constituem -se em 
normas cuja interpretação, validade e efi cácia podem ser objeto da sú-
mula pretendida.

Desse modo, os requisitos previstos no art. 103 -A, parágrafo 1o, da 
Constituição Federal, e no art 2o, parágrafo 1o, da Lei 11.417/2006 
estão preenchidos.

Já o ministro Joaquim Barbosa repete que

46 Outro ponto que poderia ser avaliado é a necessidade de fundamentação dos pareceres da comissão, 
uma vez que dentre todas as propostas aprovadas, apenas na PSV 7 os precedentes elencados são citados 
explicitamente. Nas demais, há apenas afi rmações genéricas a respeito da presença dos precedentes, sem 
que a manifestação seja fundamentada. O tema, no entanto, vai além dos objetivos deste trabalho.

47 São as PSVs 7, 22, 24, 25, 29, 30, 31, 32, 34, 35, 36, 37, 39, 40, 41, 42. 
48 A redação, em alguns casos, diz apenas “no Plenário”
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Nesse sentido, considero presentes os requisitos formais de proces-
samento desta proposta de súmula vinculante, Há legitimidade, a pro-
posta está devidamente fundamentada e os autos estão instruídos. Por 
outro lado, está confi gurada a multiplicidade de precedentes e a possibi-
lidade de adoção de súmula sobre o texto controvertido.

Ante o exposto, considero formalmente adequada a presente pro-
posta de súmula vinculante (art. 103 -A, parágrafo 1o da Constituição e 
art. 2o, parágrafo 1o da Lei 11.417/2006).(grifos no original)

Por fi m, a ministra Ellen Gracie, terceira integrante da comissão, afi rma:

2. Verifi co que a presente proposta está devidamente instruída com a 
indicação dos precedentes em que este Supremo Tribunal Federal apre-
ciou e decidiu a questão constitucional em tela.

É usado o mesmo texto, de forma idêntica, em todos os 16 casos. Os de-
mais, ou seja, os casos em que houve manifestação da Comissão pela adequação 
formal do enunciado, mas sem esta manifestação padrão, são as PSVs 8, 21, 45, 
47.49 Pode -se ver a menção aos requisitos constitucionais nestes casos na tabela 
abaixo:

PSVs internas: menção aos Requisitos Constitucionais na Comissão de 

Jurisprudência não padronizadas

Reiteradas decisões Controvérsia Atual Grave Inseguran-
ça Jurídica

Multiplicação de
Processos

PSV 8

PSV 21

PSV 45

PSV 47

Analisando -se essas menções com mais cuidado, vê -se que na PSV 8, a ma-
nifestação dos ministros é ainda mais sucinta do que nas manifestações padrão. 
O ministro Joaquim Barbosa limita -se a repetir o teor da proposta e, em uma 
frase, afi rmar: “Manifesto -me pela adequação formal da proposta”. Já o Minis-
tro Ricardo Lewandowski afi rma que a proposta “está formalmente adequada”, 
e junta aos autos a cópia do inteiro teor do acórdão de um Recurso Extraordi-

49 A PSV 56 não possui manifestação padrão, mas trata -se de proposta para o cancelamento de súmula, o 
que implica em uma análise diversa. 
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nário de sua relatoria, que havia sido relacionado como precedente da proposta, 
mas não havia ainda sido publicado.

Na PSV 21, embora os Ministros Ricardo Lewandowski e Joaquim Bar-
bosa mantenham sua manifestação padrão, a Ministra Ellen Gracie soma à sua 
manifestação um comentário de que já havia proposto enunciado idêntico ao 
examinado.

Na PSV 45, única em que a petição inicial havia tratado com um pouco 
mais de cuidado dos requisitos, a manifestação conjunta da Comissão também 
o faz, ao mencionar que na inicial o Min. Gilmar Mendes ressaltou que a Corte 
já havia se pronunciado diversas vezes sobre a matéria, e que havia um crescente 
número de mandados de injunção propostos sobre o tema. Em seguida, a Co-
missão adota um novo padrão de manifestação, agora conjunto, em que afi rma:

O tema tratado, por sua vez, está bem delimitado e foi, realmente, 
objeto de aprofundado estudo nessa Casa. Além disso, a proposta in-
terna está sufi cientemente fundamentada e devidamente instruída, com 
a indicação dos precedentes em que este Supremo Tribunal apreciou e 
decidiu a questão constitucional em tela. 3. Ante o exposto, manifesta -se 
esta Comissão de Jurisprudência entendendo estar a presente proposta 
interna de edição de súmula vinculante formalmente adequada.

Este mesmo padrão é usado na manifestação conjunta da PSV 47, caso 
interessante pois contraditório. Isto porque, a despeito da manifestação padrão, 
e de considerar a proposta formalmente adequada, a comissão segue para afi r-
mar que há embargos declaratórios em um dos precedentes, o que recomenda 
que se aguarde para prosseguir com a edição do verbete. Ora, como pode a 
proposta estar formalmente adequada se os próprios ministros reconhecem que 
um dos precedentes citados pode ser alterado, o que infl uenciaria no requisito 
de reiteradas decisões?

Vê -se, assim, que no universo das 21 PSVs internas em que houve mani-
festação por adequação formal a Comissão apenas “colou” manifestação padrão 
na maior parte delas. Esta manifestação padrão apenas diz que a proposta está 
formalmente adequada e que a inicial foi fundamentada, somente mencionan-
do que houve reiteradas decisões, sem analisar este requisito, ou mencionar os 
outros três. Já nas demais 4 manifestações tampouco há análise detalhada dos 
requisitos.

Importante aqui voltar por um momento às conclusões retiradas da análise 
das Petições Iniciais. As manifestações padrão afi rmam que a proposta está “de-
vidamente fundamentada”, como faz o Ministro Joaquim Barbosa, que ela foi 
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“devidamente instruída”, como afi rma a Ministra Ellen Gracie, ou que “como 
bem demonstrado, a jurisprudência da Corte se consolidou conforme a reda-
ção sugerida”, como o Ministro Ricardo Lewandowski. Isso parece sugerir que 
a proposta inicial comprovou a presença dos requisitos, motivo pelo qual os 
Ministros estão apenas confi rmando sua presença.

Não obstante, como verifi cado no item anterior, na grande maioria dos 
casos (76%) as petições inicias apenas indicavam os precedentes. E ainda que 
a petição traga algum comentário, não há nenhum caso em que os quatro re-
quisitos sejam verifi cados e a Comissão tenha se manifestado pela adequação 
formal da proposta. Tem -se, assim, que dos 16 casos em que a Comissão deu 
uma manifestação padrão por adequação formal, em 14 a petição inicial era 
uma simples enumeração de precedentes.

Ou seja: foi proposto um enunciado em manifestação padrão, sem com-
provação dos requisitos, e proferiu -se uma manifestação padrão na Comissão, 
também sem se comprovar a presença dos requisitos. Há, ainda, a esperança de 
que esta análise seja feita com maior cuidado pelo Plenário, o que será visto no 
próximo tópico.

Questiona -se, por outro lado: o mero uso do mesmo texto comprovaria 
que não se está efetivamente avaliando os requisitos? Como dito, 16 das 21 
propostas internas com manifestação por aprovação possuíam parecer rigorosa-
mente idêntico da Comissão de Jurisprudência. Mas isso, por si só, comprova 
que os Ministros não avaliaram os requisitos?

Para responder a esta pergunta, é preciso completar a análise das manifes-
tações da Comissão, verifi cando como ela ocorreu nos casos em que a Comis-
são se manifestou pela inadequação formal da proposta. Passa -se, assim, para o 
próximo tópico.

3.2.2.2 As propostas internas com manifestação por inadequação formal
Dentre as 850 propostas de súmulas vinculantes não aprovadas, houve apenas 
um arquivamento, e há 7 casos sobrestados, aguardando a manifestação de ou-
tro julgado. Nestes a Comissão considerou que, pelo menos até estes julga-
mentos aguardados ocorrerem, os requisitos formais não estavam preenchidos. 
Veja -se a menção aos requisitos constitucionais nestes casos:

50 São as PSVs 19, 20, 23, 26, 27, 28, 33 e 38
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PSVs internas: menção aos Requisitos Constitucionais na Comissão de Jurisprudência com 

manifestação por inadequação formal

Reiteradas 
decisões

Controvérsia 
Atual

Grave Insegu-
rança Jurídica

Multiplicação 
de
Processos

Manifestação 
Divergente foi 
da Ministra 
Ellen Gracie

PSV 19

PSV 20

PSV 23

PSV 26

PSV 27

PSV 28

PSV 38

Visto o dado quantitativo, pergunta -se como foi, analisando -se de forma 
qualitativa, a manifestação da Comissão de Jurisprudência nesses casos?

Inicialmente, destacam -se as análises feitas pela Ministra Ellen Gracie. Em 
551 dos 752 casos em que a Corte considerou haver algum problema, os Minis-
tros Ricardo Lewandowski e Joaquim Barbosa proferiram parecer padrão, pela 
adequação formal da proposta. Foi a Ministra quem, discordando, entendeu 
haver situações nas quais descabia continuar com o processo de edição de sú-
mula.

Na PSV 27, onde a petição inicial apresenta apenas 3 precedentes, a Minis-
tra verifi ca que em dois deles há embargos declaratórios a serem julgados, que 
podem acabar por ter efeito modifi cativo. Assim, sustenta ela que

tudo recomenda a cautela de se aguardar o julgamento plenário dos re-
feridos embargos de declaração opostos”, pois “a apreciação da presen-
te proposta interna neste momento em que ainda pende de apreciação 
defi nitiva dos feitos representativos do entendimento que se pretende 
sumular desatenderia o requisito formal de reiteradas decisões na maté-
ria ora tratada.

51 PSVs 23, 26, 27, 28, 38.
52 Em um dos casos sobrestados a proposta foi apensada à PSV 14, e não houve ainda manifestação expressa 

da Comissão. 
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O raciocínio é idêntico na PSV 28, em que há 3 precedentes citados, e com 
relação ao principal deles há embargos de declaração pendentes, e na PSV 26, 
em que as únicas duas decisões plenárias citadas enfrentam o mesmo obstáculo.

Quanto à PSV 38, a ministra verifi ca que não apenas um dos precedentes 
está aguardando a decisão dos embargos, como que nos demais o tema aborda-
do não é rigorosamente o mesmo que o da proposta.

Já quanto à PSV 23, a Ministra sustenta que há uma ADI em curso sobre 
o tema de que trata a proposta, na qual houve apenas decisão liminar, o que faz 
com que ainda não esteja substancialmente atendido o requisito da comprova-
ção da existência de reiteradas decisões.

A ministra também se manifesta de forma semelhante na PSV 20, em que 
diz não haver reiteradas decisões sobre o tema. A proposta é rejeitada, contudo, 
por outro motivo: porque a maioria entende que — apesar de melhor fun-
damentada que a média —  a proposta não se adequa ao objeto das súmulas 
vinculantes, por tratar de um recurso restrito à Suprema Corte.53 Os ministros 
consideram que a limitação normativa do enunciado o retira do âmbito das 
súmulas vinculantes, criando requisito inexistente na Constituição ou na lei. 
Ou seja, a decisão por inadequação não se deu por ausência de nenhum dos 
requisitos constitucionalmente previstos, mas por requisito criado pela Corte, 
de que as súmulas devem necessariamente tratar de temas que impactem em 
todo o judiciário.

Constata -se aí, novamente, um dado importante, que já havia aparecido: o 
impacto que a atuação individual de cada Ministro pode ter no procedimento. 
Ou seja: a maior parte das propostas apenas foi sobrestada pois a Ministra Ellen 
se preocupou com a necessidade de os precedentes citados terem transitado em 
julgado. A mudança na composição da Corte, assim, pode alterar, e muito, a 
quantidade e a qualidade das propostas que vão adiante.

Quanto ao último caso (a PSV 19), este foi o único em que os Ministros 
Ricardo Lewandowski e Joaquim Barbosa entenderam pela necessidade de so-
brestamento da proposta, até que sejam julgados os embargos declaratórios de 
um dos 3 precedentes citados.

Enfi m, vê -se que nos casos em que a Comissão não considerou a proposta 
formalmente adequada, a maior parte dos casos (5 de 8, 62%) se dá por mani-
festação da Ministra Ellen Gracie. Ainda assim, a manifestação da Ministra se 
dá com relação a um ponto específi co: ela verifi ca o andamento processual dos 
precedentes citados, manifestando -se pelo sobrestamento caso as decisões não 

53 A proposta dispõe que “contra acórdão prolatado por Tribunal Superior em habeas corpus originário, 
denegando a ordem, cabível é o recurso ordinário a ser interposto no prazo de quinze dias”
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tenham ainda transitado em julgado. Ressalte -se: são casos extremos, em que 
há 3 ou menos precedentes citados, e que nem mesmo este pequeno número de 
decisões transitou em julgado.

Conclui -se que em nenhum caso se verifi ca a preocupação específi ca com os 
demais requisitos constitucionais. Em nenhum caso discute -se se a questão gera 
insegurança jurídica, se comprova a multiplicidade de processos, ou demonstra -se a 
controvérsia atual. Há, no máximo, leve preocupação com a existência de reiteradas 
decisões, de um posicionamento fi rmado da Corte. E, se não fosse pela ministra El-
len Gracie, a Comissão teria considerados formalmente adequados enunciados com 
não mais de 2 precedentes, ambos com embargos declaratórios pendentes. Nem 
mesmo um mínimo de precedentes é observado por todos os ministros.

Viu -se, assim, que não há preocupação dos Ministros do STF em demons-
trar os requisitos constitucionais na petição inicial. Tampouco há mostras de 
preocupação com os mesmos nas diversas propostas aprovadas com manifes-
tação padrão, em que inexiste qualquer fundamentação. Em teoria, poder -se-
-ia supor que as manifestações padrão são feitas apenas quando os requisitos 
realmente já foram verifi cados, cabendo à Comissão explicar sua ausência em 
caso de falta de cumprimento. Ocorre que, como visto, tampouco houve preo-
cupação com os quatro requisitos constitucionais nas propostas rejeitadas, ha-
vendo apenas manifestação por inadequação, em regra por uma das ministras, 
em casos extremos, com dois ou três precedentes, que nem mesmo haviam 
transitado em julgado.

A última possibilidade restante é de que, embora não demonstrado o cum-
primento dos requisitos na petição inicial ou na comissão, o tema apareça no 
plenário. É este o próximo item do trabalho.

3.2.3 A análise do Plenário nas PSVs internas
Ao analisar os debates realizados no plenário, há um dado que chama a atenção 
imediatamente: em 100% dos casos em que houve manifestação da Comissão 
de Jurisprudência, esta foi seguida pelo plenário do STF. Em regra, os ministros 
limitam -se a afi rmar que a Comissão já se manifestou pelo cumprimento dos 
requisitos formais. Assim, em todos os casos em que a Comissão se manifestou 
pela regularidade formal de uma súmula ela foi aprovada.

Ainda assim, há algumas exceções, dentre essas 17 propostas aprovadas54 
em que algum dos ministros menciona brevemente a existência ou não de reite-

54 São as PSVs 7, 8, 21, 24, 25, 29, 30, 31, 32, 34, 35, 36, 37, 39, 40, 41, 42. 
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radas decisões da Corte, de uma posição jurisprudencial fi rmada no sentido da 
súmula. É o que se pode ver a partir da tabela abaixo:
PSVs internas: menção aos Requisitos Constitucionais no Plenário

Reiteradas decisões Controvérsia Atual Grave Insegurança 
Jurídica

Multiplicação de
Processos

PSV 7

PSV 8

PSV 21

PSV 24

PSV 25

PSV 29

PSV 30 

PSV 31

PSV 32

PSV 34

PSV 35

PSV 36

PSV 37

PSV 39

PSV 40

PSV 41

PSV 42

Quando se analisa em maior detalhe essas menções, na maior parte das 
vezes elas são simples listagem de precedentes, sem maior detalhe. Há alguns 
poucos casos, no entanto, em que se discute a matéria, embora brevemente, e 
embora essas discussões nunca levem à não aprovação da súmula.

Veja -se, por exemplo, o debate da PSV 25, que o Ministro Marco Aurélio 
manifesta preocupação por considerar que o enunciado sugerido é mais abran-
gente do que os precedentes fi rmados da Corte, com o que o Ministro Eros 
Grau concorda:



 AOS MINISTROS, TUDO?  137

Marco Aurélio:
O Ministro Peluso propõe verbete mais abrangente, que apanha ou-

tras situações. Ocorre que devemos fi car presos, na edição do verberte 
—  já que a Constituição requer reiterados pronunciamentos sobre a 
matéria, para ter -se a aprovação de verbete vinculante -, ao que realmente 
existe no mundo dos precedentes.

[…]
Ministro Eros Grau:
[...] adiro à observação do Ministro Marco Aurélio. É decisão reite-

rada, julgada, decidida. Quero deixar essa observação a latere para que, 
no futuro, eu possa, quando já cá não estiver — quer dizer, não aqui;, 
por cá estarei sempre -, criticar o uso que, eventualmente, possa vir a ser 
dado às súmulas vinculantes.

Em resposta às preocupações de que o enunciado seja muito abrangente, 
o Ministro Ayres Britto diz entender os motivos para que o Ministro Marco 
Aurélio expresse sua preocupação com reiteradas decisões, mas afi rma que onde 
há a mesma razão de decidir deve -se aplicar a mesma deliberação, e afi rma que 
no fundo a matéria discutida nos precedentes é a que está sendo sumulada55. 
O ministro, então, assim como a maioria do plenário, vota pela aprovação do 
enunciado.

A preocupação com a existência de posição fi rmada na Corte aparece tam-
bém no debate de aprovação da PSV 29, em que os Ministros Marco Aurélio e 
Joaquim Barbosa consideram que o enunciado não trata de matéria pacifi cada:

Ministro Marco Aurélio:
As discussões levam -me a uma conclusão: a matéria não está pacifi -

cada.
[…]
Vou me fi liar à corrente daqueles que creem que, em se tratandodo 

da edição de verbete vinculante, é preciso marchar com a maior seguran-
ça possível, sob pena de desacreditarmos até mesmo esse instrumental. 
E sabemos que, depois de editado um verbetre, passa -se, às vezes, à lei 
do menor esforço, à observância que, em certas situações, mostra -se im-
própria.

[…]
Ministro Joaquim Barbosa:
O que entendo é que a súmula há de refl etir a jurisprudêncua da Cor-

te. E esta proposta de súmula não refl ete. É uma proposta incompleta.

55 Diz ele que a matéria de fundo é a greve, não o interdito proibitório.
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Com relação aos demais, casos, há três situações em que os Ministros 
demonstraram uma preocupação expressa com estar seguindo precedentes: o 
Ministro Marco Aurélio na PSV 35, e a Ministra Ellen Gracie na PSV 31 e o 
Ministro Ricardo Lewandowski na PSV 39:

Marco Aurélio:
Com isso fi camos fi éis ao que assentado pela Corte, já que, quando 

da formalização do leading case, não houve exame da matéria quanto à 
conjugação “locação de bem móvel e serviço”.

Ministra Ellen Gracie
Sr. Presidente, a proposta está de acordo com a jurisprudência con-

solidada da Corte, e eu aprovo.

Ministro Ricardo Lewandowski
[...] essa matéria está extremamente pacifi cada nesta Corte. E eu, na 

proposta que encaminhei de símula vinculante, cito inúmeros prece-
dentes dos Ministros Carlos Velloso e Cezar Peluso, da Ministra Ellen 
Gracie dos Ministros Sepúlveda Pertence e Ilmar Galvão. (PSV 39)

Este é o máximo que os Ministros chegam a mencionar os requisitos cons-
titucionais. Vê -se nos debates, também, que ainda que não considerem expres-
samente os requisitos constitucionais, alguns ministros se preocupam com o al-
cance das Súmulas Vinculantes, com seu impacto e suas consequências, como se 
depreende das manifestações dos Ministros Eros Grau e Ellen Gracie, in verbis:

Ministro Eros Grau
Eu tenho, Senhor Presidente, me contido um pouco com relação, 

talvez, ao número largo que nós temos produzido de súmulas vincu-
lantes, mas eu não tratarei disso nem agora, nem no futuro, em lugar 
nenhum. Eu acho que nós deveríamos, às vezes, pensar mais em deter-
minados casos, em determinados processos. (PSV 39)

[…]

Ministra Ellen Gracie
E nem a súmula pode surgir com a vocação de ser alterada. Se o 

seu objetivo é justamente a segurança jurídica, ela deve, na medida do 
possível, ser escrita em mármore para ser permanente, perene, para de-
monstrar rumos para o futuro. (PSV 29)
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E, em contraste, pode -se ver a despreocupação expressa com a edição de 
súmulas vinculantes, manifestada em mais de uma ocasião pelo Ministro Ricar-
do Lewandowski, como na PSV 52:

Depois, eu gostaria de observar, também, que a lei 11.417/2006 per-
mite, se for o caso, a revogação ou a modifi cação da súmula. A símula 
hoje é aprovada sic stantibus, ou seja, se as coisas permanecerem como 
estão, ela refl ete o atual pensamento desta Corte. […] as súmulas vin-
culantes não são cláusulas pétreas, elas têm mecanismos de reforma que 
estão previstos na Constituição e a lei. O que ocorre é que as súmulas 
vinculantes refl etem o pensamento dominante da Suprema Corte num 
determinado momento. É apenas isso, é para racionalizar o trabalho da 
Suprema Corte e evitar o afl uxo desnecessário de processos repetitivos. É 
esse o papel da súmula vinculante.

A leitura dos debates, assim, mostra que uma vez analisado o caso pela 
comissão, os ministros se limitam a discutir o mérito, em especial a redação do 
enunciado, debatendo se o verbete deve ser começado com “não é constitucio-
nal” ou com “é inconstitucional”. O plenário, dessa forma, quase sempre aceita 
sem questionar o parecer emitido pela Comissão quanto aos requisitos.

Veja -se, então: quando a Comissão considera haver ilegitimidade da parte 
ou falta de pertinência temática, o caso nem mesmo passa pelo plenário, sendo 
enviado direto para a presidência, para então ser arquivado. Tal postura poderia 
levar à hipótese de usurpação de competência do Plenário, uma vez que, de 
acordo com a Constituição e com a Lei nº 11.417, cabe a ele realizar a análise 
das súmulas.

Já quando a Comissão considera os requisitos formais atendidos, a lei-
tura do posterior debate no plenário mostra que os ministros não os avaliam 
individualmente. Em regra, não os avaliam de forma alguma, havendo apenas 
esporadicamente uma preocupação com a existência de uma posição fi rmada 
da corte, que aparece com o cumprimento dos requisitos de reiteradas decisões.

3.2.4 Conclusões sobre as Propostas Internas: os requisitos são avaliados?
Inicialmente, com relação à petição inicial nas propostas internas, verifi cou -se 
que a maior parte delas (76%) é padronizada, não apresentando qualquer um 
dos requisitos constitucionais. Quanto aos 7 casos restantes, destaca -se a atu-
ação individual do Ministro Joaquim Barbosa, que em suas propostas tende a 
mencionar três dos requisitos: a presença de reiteradas decisões, a insegurança 
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jurídica e a multiplicidade de processos. No entanto, trata -se de exceções: na 
maior parte dos casos a petição inicial apenas enumera precedentes.

Passando -se para a Comissão de Jurisprudência, vê -se que em relação aos 
casos em que houve manifestação por adequação formal, a manifestação da Co-
missão, na maior parte das vezes, era também padrão, sem verifi car os requisitos 
constitucionais. Nas manifestações não padronizadas, por sua vez, tampouco se 
verifi ca uma análise detalhada dos requisitos.

Com relação às manifestações da Comissão por inadequação formal, na 
maior parte deles a inadequação se dá por manifestação da Ministra Ellen Gra-
cie, em casos extremos em que não houve trânsito em julgado dos precedentes. 
Não há manifestações dos outros ministros sobre este tema, ou de qualquer 
membro da Comissão sobre qualquer dos outros requisitos constitucionais.

Já no plenário, os ministros adotam como pressuposto que os requisitos 
formais foram avaliados pela Comissão, e apenas mencionam algumas vezes 
o requisito de reiteradas decisões, discutindo -os apenas em alguns casos, mas 
chegando sempre à aprovação do verbete. Vê -se, assim, que em nenhum dos três 
momentos há uma atenção particular dos ministros do STF aos requisitos cons-
titucionais. As principais conclusões podem ser resumidas da seguinte forma:

Principais Conclusões: Cenário Majoritário das Propostas Internas

Petição Inicial • Manifestação padronizada
• Não se demonstram os requisitos constitucionais
• Destaca -se atuação de Joaquim Barbosa

Comissão 

de Jurisprudência

• Manifestação padronizada
• Não se discutem requisitos constitucionais
• Destaca -se atuação de Ellen Gracie em casos extremos

Plenário • 100% de concordância com a Comissão
• Não se discutem os requisitos constitucionais

Com relação às propostas internas que já seguiram todo o trâmite e foram 
aprovadas, o cenário pode ser resumido da seguinte forma: dentre as 17 pro-
postas internas aprovadas, a enorme maioria (16) surge como um enunciado 
juntando a mera compilação de jurisprudência, sem qualquer justifi cativa.

Com relação à Comissão, na manifestação da maior parte das propos-
tas internas aprovadas (15 de 17, 88%) há mera afi rmação do cumprimen-
to de alguns requisitos — decisões reiteradas e uma proposta teoricamente 
“fundamentada” -, sem comprovação de sua presença. Veja -se como fi ca o ce-
nário completo:
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Súmulas Vinculantes Aprovadas na 2ª fase

Cruzando -se os dois dados, vê -se que em 14 das 17 propostas internas que 
se tornaram súmulas vinculantes nessa fase havia uma petição inicial sem fun-
damentação, que se tornou uma manifestação padrão e sem justifi cativa, e em 
100% das vezes foi aprovada pelo Plenário. Ou seja: 82% das súmulas internas 
aprovadas não teve os requisitos constitucionais discutidos em momento algum.

3.3 Diferenças Fundamentais entre as propostas Internas e Externas e conclusão: os 

requisitos são respeitados na 2a fase?
Analisados os momentos em que os Ministros do STF podem discutir os requi-
sitos constitucionais, se destacam algumas diferenças entre as propostas internas 
e externas.

Inicialmente, conforme já ressaltado, as propostas externas enfrentam dois 
requisitos a mais do que as internas: a legitimidade e a pertinência temática. 
Estes dois são os requisitos responsáveis pela maior parte das propostas externas 
serem consideradas inadequadas.

Com relação à petição inicial, viu -se que a diferença é substancial: enquan-
to as propostas externas se preocupam em demonstrar e comprovar os requisi-
tos constitucionais, as propostas internas nem mesmo os mencionam.

Já com relação à análise feita pela Comissão de Jurisprudência, em nenhum 
dos dois casos há uma análise aprofundada dos quatro requisitos. Ainda assim, a 

1 2

14
=

82%
das
SVs

Petição Inicial 
Padrão

Manifestação 
da Comissão Padrão
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partir da análise dos dois grupos vê -se que, no caso das propostas externas, o re-
quisito da existência de reiteradas decisões é analisado com mais cuidado. Essa 
conclusão advém de dois dados: primeiro, da discussão deste requisito, mais 
detalhada nas propostas externas. Segundo, pois se vê que embora a Comissão 
tenha considerada inadequada proposta formal externa com três precedentes, 
por “escassez de casos”, aprovou proposta interna com um precedente apenas, 
em manifesta contrariedade com sua manifestação anterior. Os requisitos, as-
sim, não parecem ser analisados da mesma forma.

Em conclusão, vê -se que nesta segunda fase, em que se exigia a mani-
festação da Comissão, os ministros não consideram possuir como obrigação 
a verifi cação dos requisitos constitucionais. Ainda assim, quando ocorre, essa 
verifi cação é da presença de reiteradas decisões sobre a matéria, e é mais exigente 
nas propostas externas do que nas internas.

3.4 A súmula no 32
A súmula 32 merece análise separada, pois não passou por nenhum dos proce-
dimentos acima dispostos. Embora tenha sido aprovada em fevereiro de 2011, 
momento em que estava em vigor a Resolução nº 388 do STF, que exigia que 
houvesse uma proposta de súmula, analisada pela Comissão de Jurisprudência, 
esta súmula foi aprovada a partir de debate do plenário, sem qualquer procedi-
mento anterior. Veja -se em mais detalhes.

Em fevereiro de 2011, foi julgado pelo plenário o Recurso Extraordinário 
588.149, de São Paulo, em que havia sido reconhecida Repercussão Geral, que 
decidiu pela inconstitucionalidade de previsão legal de cobrança de ICMS sobre 
as operações de vendas, por seguradoras, de veículos envolvidos em sinistros.

No julgamento, em que estavam presentes dez ministros (o Ministro Eros 
Grau já havia se aposentado, e o Ministro Fux, seu sucessor, não havia ainda 
tomado posse), três Ministros se pronunciaram contrariamente à decisão da 
maioria: Ricardo Lewandowski, Ayres Britto e Joaquim Barbosa.

Ainda assim, ao fi nal do julgamento o presidente Cezar Peluso propõe a 
aprovação de súmula vinculante:

Ministros Cezar Peluso:
Senhores Ministros, diante desse resultado, que proclmado, desde 

logo [...] sugiro à Corte editarmos uma súmula vinculante, cujo enun-
ciado é muito simples: “Não incide ICMS sobre alienação de salvados 
pelas seguradoras.
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A proposta é aprovada por unanimidade. Veja -se: foi aprovada uma súmu-
la, sem debate dos precedentes, sem proposta formal, sem a adoção do proce-
dimento estabelecido na Resolução do STF. E, o que é mais grave, em caso em 
que havia três dos dez votos contrários à matéria.

O número é relevante, pois são necessários dois terços dos votos para 
aprovação de súmula vinculante. Ou seja, caso o décimo primeiro ministro se 
juntasse à divergência, não haveria nem mesmo quórum para a aprovação do 
enunciado. A pressa em aprová -lo, contudo, não deixou que tal questão fosse 
avaliada pela Corte.

Tampouco deixou que a Corte avaliasse os precedentes citados quando 
da edição da súmula: quatro ações diretas de inconstitucionalidade, duas de-
las decididas somente em sede de cautelar, e duas que ainda não haviam sido 
publicadas, logo cujo teor não poderia ser analisado. Difícil defender, aqui, a 
existência de reiteradas decisões sobre a matéria, quando não há nem mesmo 
uma decisão defi nitiva publicada sobre o tema. Dado o procedimento adotado 
pelos ministros, esta questão não foi nem mesmo discutida. No mesmo sentido 
é a afi rmação de Jeveux (JEVEUX, 2012, p 206):

Disso tudo podem ser extraídas as seguintes conclusões: 1) quanto à 
sufi ciência dos precedentes, eles não justifi cam a exigência numérica de 
“... reiteradas decisões em matéria constitucional”... (art, 103 -A, caput, 
da CF), porque: a) os dois primeiros são decisões precárias, tomadas em 
sede de liminar, que não deviam portanto fundamentar uma Súmula 
com carga defi nitiva e vinculante sem antes serem confi rmados no mé-
rito; b) os dois últimos não foram sequer publicados antes da edição da 
própria súmula […]

Vê -se, assim, que não apenas o procedimento existente não foi adotado, 
mas tampouco houve preocupação de supri -lo com um cuidado maior com 
os requisitos constitucionais. A situação torna -se pior quando se vê que este 
procedimento (esta ausência de procedimento, em verdade), que já havia sido 
adotada antes de 2008, voltará a ser adotada pela Corte nos casos em que haja 
Repercussão Geral reconhecida, conforme dispõe o art. 354 -A do regimento 
interno, após a emenda regimental de junho de 2011.

4. Breve comentário sobre a presença de “reiteradas decisões”
Por se tratar do requisito mais mencionado pelos Ministros do Supremo, seja 
na primeira ou na segunda fase, na Comissão de Jurisprudência ou no plenário, 
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após a análise das manifestações dos Ministros quanto aos requisitos constitu-
cionais é interessante analisar com um pouco mais de detalhe a prática do que 
vem sendo considerado “reiteradas decisões”. Ao contrário do que foi abordado 
até agora, aqui não se está falando de como ocorreu a discussão dos ministros 
sobre o tema, ou de se ele foi um ponto levantado em debate, mas sim de uma 
análise prática, material dos precedentes das súmulas aprovadas. A pergunta a 
ser respondida não é, assim, se os Ministros discutem esse requisito, se ele é con-
siderado, mas outra: discutindo -se ou não, há, na prática, reiteradas decisões 
sobre as matérias sumuladas?

Veja -se, inicialmente, o número de precedentes citados pela página ele-
trônica do Supremo Tribunal Federal como fundamentos para cada uma das 
súmulas aprovadas:

Súmulas Aprovadas e Respectivos Precedentes

Súmula Precedentes Súmula Precedentes Súmula Precedentes

SV 1 3 SV 12 12 SV 23 7

SV 2 6 SV 13 5 SV 24 6

SV 3 4 SV 14 7 SV 25 11

SV 4 7 SV 15 8 SV26 9

SV 5 4 SV 16 6 SV 27 10

SV 6 12 SV 17 8 SV 28 1

SV 7 8 SV 18 3 SV 29 9

SV 8 6 SV 19 17 SV 30 8

SV 9 6 SV 20 3 SV 31 9

SV 10 5 SV 21 15

SV 11 4 SV 22 4

Olhando -se os números, a princípio não parece haver motivos para preo-
cupação na maior parte dos casos. Há, no entanto, duas ressalvas que precisam 
ser feitas, dois dados escondidos pelos números absolutos. O primeiro é que os 
números escondem a presença de julgamentos em bloco, ou seja, de uma série 
de Recursos Extraordinários julgados sobre o mesmo tema, com um acórdão 
comum. É o que ocorreu com a súmula nº 30, em que 7 dos precedentes eram 
recursos extraordinários de diferentes municípios contra uma lei do Estado de 
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Santa Catarina. A situação se repete na súmula 6, em que todos os 12 prece-
dentes foram julgados conjuntamente, possuindo o mesmo acórdão. O mesmo 
ocorre com 7 dos 8 precedentes citados na SV 7, 4 dos 6 precedentes da SV 8, 
e com todos os 12 precedentes da SV 12. Cabe questionar, então: uma plura-
lidade de julgamentos realizados na mesma data, com o mesmo acórdão, supre 
os requisitos de reiteradas decisões?

Os ministros se depararam com este tema no julgamento do RE 434.059-
-356, mas concluíram que em situações excepcionais as súmulas podem ser apro-
vadas, e assim o fi zeram.

Já o segundo dado mascarado pelo número de precedentes citados pelo 
STF é a presença de decisões monocráticas dentre as citadas. Há uma decisão 
monocrática nos precedentes fornecidos pelo site do STF nas súmulas 18, 22 e 
26. Há duas decisões monocráticas nas súmulas 17 e 25, 3 dentre os preceden-
tes da súmula 21, e 4 dentre os precedentes da súmula 23. Questiona -se, então: 
decisões monocráticas suprem o requisito de reiteradas decisões?

Veja -se, por curiosidade, como fi cariam os números de precedentes, caso 
se considere que as decisões conjuntas são apenas um precedente, e retirando -se 
as decisões monocráticas:

Súmulas Aprovadas e Respectivos Precedentes

Súmula Precedentes Súmula Precedentes Súmula Precedentes

SV 1 3 SV 12 1 SV 23 3

SV 2 6 SV 13 5 SV 24 6

SV 3 4 SV 14 7 SV 25 9

SV 4 7 SV 15 8 SV26 8

SV 5 4 SV 16 6 SV 27 10

SV 6 1 SV 17 6 SV 28 1

SV 7 2 SV 18 2 SV 29 9

56 Neste caso, o Ministro Cezar Peluso afi rma: “Se não admitíssemos a possibilidade, em casos excepcio-
nais, como este, em que há uma multidão de causas idênticas, baseadas até em súmula de outro Tribunal 
Superior, de dar interpretação larga à norma constitucional que exige reiteradas decisões, não poderemos 
aprovar a Súmula nº 6, porque, na verdade, embora constassem no julgamento doze causas, nós emiti-
mos um único pronunciamento. [...] Um único pronunciamento. Isto é um problema de números. Se 
nós tivéssemos acrescentado a este caso mais onze números, nós teríamos reiterados pronunciamentos. 
De outro modo, nós não vamos poder aprovar a proposta.”  
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Súmula Precedentes Súmula Precedentes Súmula Precedentes

SV 8 3 SV 19 17 SV 30 2

SV 9 6 SV 20 3 SV 31 9

SV 10 5 SV 21 12 SV 32 4

SV 11 4 SV 22 3

Há, agora, 11 súmulas, quase um terço delas, sem mais de três precedentes. 
É verdade que, em alguns casos, há precedentes que não foram citados na pá-
gina do STF57, mas ainda assim, a situação é digna de preocupação. O ponto é 
verdade especialmente porque, ainda que se considere na contagem as decisões 
monocráticas e se considerem individualmente as decisões proferidas em bloco, 
já havia súmulas editadas sem mais de três precedentes.

Trata -se das súmulas vinculantes 1, 18 e 28. Três precedentes seriam sufi -
cientes para constituir reiteradas decisões? O baixo número pode suscitar ques-
tionamentos, mas uma vez que não há defi nição expressa do número que consti-
tui “reiteradas”, pode -se aceitar este entendimento do Supremo pois, na prática, 
até duas decisões são em tese “reiteradas”. O problema é maior quando se olha 
para a súmula 28: um precedente citado. Por mais amplo que seja o entendimen-
to a respeito do conceito de “reiteradas”, não há interpretação que considere que 
um único precedente, sozinho, possa constituir uma série de decisões.

Não obstante, foi o que fez o Supremo neste caso, em súmula aprovada por 
unanimidade. Tratava -se de situação em que o Supremo já havia julgado alguns 
casos que considerava inconstitucional e exigência de depósito para a admissão 
do recurso adminsitrativo. O STF julgou, então, uma ADI, em que conside-
rava inconstitucional a exigência de depósito para admitir ação que tivesse por 
objeto extinguir o crédito tributário. A partir dessa decisão, por haver decisões 
sobre tema semelhante quanto ao processo administrativo, o Ministro Gilmar 
Mendes propôs a súmula 28, que dispõe: “É inconstitucional a exigência de 
depósito prévio como requisito de admissibilidade de ação judicial na qual se 
pretenda discutir a exigibilidade de crédito tributário.”

A súmula foi aprovada, assim, com um único precedente que tratava do 
tema. Neste caso, não apenas não houve discussão sobre reiteradas decisões como 
tampouco houve, na prática, um número plural de decisões sobre a matéria.

57 Há alguns casos citados no acórdão dos precedentes listados pelo STF, mas que não foram incluídos na 
disposição “formal” de precedentes. Na SV 7, por exemplo, há outros 3 precedentes citados em um dos 
acórdãos, que poderiam ser somados aos 2 da lista ofi cial, mas para isso deveria ser feita uma análise mais 
detalhada da relação entre estes casos e os enunciados propostos.



 AOS MINISTROS, TUDO?  147

A questão se torna ainda mais séria quando se vê que há, nos debates do 
Plenário em outro caso, sugestão expressa de que se desconsidere a necessidade 
de reiteradas decisões.

Ministro Menezes Direito
...de fato a Emenda nº 45 faz essa referência a pronunciamentos rei-

terados. Mas isso na hipótese de as decisões saírem das Turmas. Como é 
decisão do Plenário, disse o Ministro Cezar Peluso muito bem, unânime, 
diante de uma circunstância específi ca da súmula contrária de um Tribunal 
Superior, tenho a sensação de que poderíamos aprovar, sim, uma súmula 
com efeito vinculante, porque esse é o objetivo da segurança jurídica58

Veja -se: o Ministro Direito dá uma interpretação nova, sem qualquer funda-
mentação ou base, ao requisito de reiteradas decisões: seriam decisões das turmas. 
Caso se trate de decisão do plenário, não haveria tal necessidade de reiteração. 
Não houve, no caso, maior discussão expressa sobre este ponto, não tendo ha-
vido manifestação dos demais ministros nem favoráveis nem contrários a esse 
posicionamento, mas fato é que a súmula daquele caso foi aprovada. E que, pos-
teriormente, aprovou -se a súmula 29 com apenas um precedente. Há que se ter 
muita atenção, assim, quanto a estes dois precedentes do STF, uma vez que eles 
não tratam de casos em que os Ministros simplesmente não discutiram os requi-
sitos constitucionais — o que, como ressaltado, já representa um problema sério 
em si -. Aqui se tem situação muito pior: contraria -se frontalmente o dispositivo 
constitucional, seja na fala do Ministro Direito, seja na aprovação da súmula 29.

A única voz dissonante é a do Ministro Marco Aurélio, que pondera:

A premissa para chegar ao Supremo, no âmbito da competência que 
lhe está reservada pela Carta, à edição de um verbete vinculante, pratica-
mente normativo, é que existam, conforme está em bom vernáculo, como 
está em bom português, reiteradas decisões pelo próprio Supemo. E não há 
reiterados pronunciamentos sobre a matéria. Dir -se -á: a situação é excep-
cional. E afi rmo: não vivenciamos um regime de exceção. (RE 434.059 -3)

Para, além disso, a discussão não vai adiantes.
Daí retira -se algumas conclusões. Em primeiro lugar vê -se que não apenas 

os requisitos constitucionais na maior parte das vezes não são discutidos, mas 
que o requisito que mais aparece nos debates — embora ainda apareça de forma 
insufi ciente —  tampouco tem sido respeitado na prática. Ou seja: não aparece 

58 Manifestação no  RE  434.059 -3 
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nem no debate teórico nem na prática. Isto porque já há casos em que há apenas 
um precedente e foi editada súmula vinculante.

Em segundo lugar, vê -se que mesmo quando há uma série de precedentes 
enumerados, estes devem ser vistos com cautela. Isto porque a listagem mascara 
duas situações: os casos julgados conjuntamente e a existência de decisões mo-
nocráticas. A necessidade de reiteradas decisões tem, assim, sido interpretada de 
maneira bastante elástica pelos ministros.

5. Consequências da Ausência dos Requisitos Constitucionais
Através das análises realizadas neste trabalho, uma conclusão fi ca clara: cumprir 
os requisitos constitucionais não é uma preocupação dos ministros do Supremo 
Tribunal Federal. Isso, por si só, já é um sério problema.

Não se está aqui afi rmando, por outro lado, que estes requisitos não sejam 
cumpridos. Apenas que os Ministros não se preocupam em efetivamente deba-
ter e verifi car seu cumprimento ao se reunirem para deliberar sobre a aprovação 
de súmulas vinculantes. Em tese os requisitos poderiam, assim, coincidente-
mente ser respeitados. Ou seja: seria possível um cenário em que os Ministros 
não discutissem estes requisitos, mas ainda assim as súmulas aprovadas estarem 
de acordo com eles. No entanto a análise prática da existência de reiteradas 
decisões demonstrou que, pelo menos quanto a este requisito — logo o mais 
citado pelos Ministros do STF —  essa hipótese não é verdadeira.

Esta ausência de debate e de verifi cação pelos ministros dos requisitos 
constitucionais representa um problema de duas ordens: jurídico e pragmático. 
É o que este capítulo visa explorar. Antes disso, no entanto, é preciso chamar a 
atenção para a importância de uma decisão tomada para a edição de uma súmu-
la vinculante, para que o problema fi que melhor contextualizado.

Isto porque os problemas tornam -se ainda mais sérios quando se percebe 
a importância das súmulas vinculantes. Elas não são, meramente, a decisão de 
um caso: são muito mais. São decisões sobre como decidir, que trarão impacto 
para todas as decisões sobre este tema dali por diante. Em outras palavras: uma 
vez que o STF edita uma súmula vinculante ele está, neste momento, tomando 
uma decisão nova. Com base nesta decisão única, uma série de soluções serão 
atingidas no futuro, uma série de casos serão decididos com base naquele enun-
ciado, sem ter que serem novamente analisados com cuidado.

É neste sentido que as súmulas vinculantes se aproximam do que Sunstein 
e Ullman -Margalit chamam de second order decisions (SUNSTEIN, 1999). De 
acordo com o autor:
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By second order decisions we refer to decisions about the appropria-
te strategy for reducing the problems associated with making fi rst -order 
decision. Second -order decisions thus include the strategies that people 
use in order to avoid getting into an ordinary decision -making situation 
in the fi rst instance.

Por exemplo: uma pessoa que queira fazer uma dieta pode, a cada vez que 
se deparar com um doce, decidir se irá ou não comê -lo. Ela pode, também, 
decidir de antemão que apenas comerá doces aos domingos, fazendo com que 
não tenha que tomar uma decisão a cada vez que vir um doce, pois seguirá a 
regra que estabeleceu, a decisão tomada de antemão sobre como iria decidir 
nestes casos.

É o que acontece com as súmulas vinculantes: são decisões tomadas pelo 
STF, que fazem com que decisões de casos futuros das cortes inferiores tenham 
o mesmo resultado. Por exemplo: quando o Supremo edita súmula vincu-
lante afi rmando a proibição de prisão do depositário infi el, ele (e as Cortes 
inferiores) não precisam mais, a cada caso de prisão de depositário, reavaliar 
a questão. A decisão, assim como a decisão por não comer doces, foi tomada 
a priori, e se aplica agora aos casos futuros. É uma decisão sobre como estas 
cortes devem decidir, que, ao ser tomada, afeta como outras várias decisões 
serão tomadas no futuro.

De acordo com Sunstein e Ullman -Margalit, para casos como esse, em 
que se estabelece previamente uma regra, há um alto custo nesta decisão inicial. 
Isto se deve ao seu impacto: como já ressaltado, não é meramente uma decisão 
sobre aquele momento imediato, mas algo que impactará uma série de decisões. 
Por este motivo, os autores ressaltam que, neste tipo de caso, decisões de segun-
da ordem devem ser tomadas com alto grau de cuidado, e tem maior sucesso 
quando tomadas com base em decisões repetidas59 e após a análise de suas con-
sequências. Não são simplesmente decisões tomadas de repente, sem cuidado.

Ter -se -á, então, um alto custo na tomada desta decisão inicial. Mas vale a 
pena ter este custo, pelas consequências positivas uma vez que a decisão esteja 
tomada: outros casos serão decididos rapidamente, serão poupados tempo e 
energia no futuro. Trata -se, assim, de uma espécie de investimento: gastar tem-
po e cuidado agora, para tomar uma decisão, e, no futuro, não precisar gastar 
tempo em várias decisões que já estarão solucionadas com base na primeira.

59 Neste sentido, afi rma o autor que “Some […] strategies involve high initial burdens but generate a re-
latively simple, low -burden mechanism for deciding subsequent cases, Th ese strategies, generally taking 
the form of rules or presumptcions, are best when anticipated decisions are numerous and repetitive and 
when advance notice and planning are important.” (SUNSTEIN, 1999, p. 30 -31). 
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Transpondo o raciocínio do autor para as súmulas vinculantes, estas deci-
sões deveriam ser tomadas com o máximo de cuidado, pois são decisões sobre 
como os outros casos serão decidos. Isto tem, é claro, um custo, mas é um custo 
que pode valer a pena, pois poupará trabalho futuro: com base na súmula, o 
STF não precisará decidir casos futuros, em que o enunciado será aplicado. O 
mesmo ocorre com tribunais inferiores, que aplicarão a súmula vinculante.

Seguindo este raciocínio, as súmulas vinculantes não apenas deveriam ser 
feitas com cuidado, mas deveriam ser estabelecidas com muito mais cuidado do 
que as demais decisões do STF. Isto porque os casos concretos decididos pela 
Corte se restringem àqueles fatos, a um cenário específi co. Se assim não fosse, 
todas as decisões do STF possuiriam efeito vinculante, e não haveria a neces-
sidade de verbetes dando este efeito às decisões. Não foi esta a opção exercida 
pelo constituinte brasileiro: as decisões não tem efeito vinculante por si só. Para 
que isso ocorra, é preciso ter mais cuidado, preencher determinados requisitos, 
daí as exigências trazidas pelo art. 103 -A da Constituição.

Dessa forma, vê -se que as súmulas vinculantes representam o momento 
inicial em que se toma a decisão que guiará todas as outras, o que as dota de 
extrema importância. São decisões de alto custo. Afi nal, a partir delas todos os 
casos sobre aquele tema serão decididos.

O que ocorre, então, quando elas não são tomadas om o cuidado devido?

5.1 O problema jurídico
Os ministros do STF não têm levado em consideração os requisitos constitu-
cionais quando do debate para a aprovação de súmulas vinculantes. A primeira 
consequência deste fato, por si só, é a existência de um grave problema jurídico. 
Trata -se dos ministros da Corte Suprema, que possuem a função de guardar a 
constituição, e que a estão contrariando.

A Constituição, ao estabelecer uma série de requisitos para a edição de 
súmulas vinculantes, fez uma escolha: que esta decisão fosse vinculante. O que 
não é verdade, no sistema brasileiro, para todas as decisões do STF. Decisões 
de casos concretos se restringem ao caso em que foram tomadas, motivo pelo 
qual a Constituição prevê uma regra específi ca, condicionada, para que efeitos 
vinculante sejam atingidos no caso das súmulas vinculantes.60

60 Entender o contrário é, no limite, adotar a posição expressada pelo Ministro Gilmar Mendes no julga-
mento da Reclamação 4.335, em que o Ministro entende que “se o STF, em sede de controle incidental, 
declarar, defi nitivamente, que a lei é inconstitucional, esta decisão terá efeitos gerais”.
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A preocupação e o cuidado constitucional se enquadram perfeitamente na 
teoria de Sunstein: súmulas são uma decisão de alto custo, que por isso devem 
cumprir requisitos. Exige -se muito mais do que uma simples decisão para que 
uma súmula vinculante seja editada: exige -se reiteradas decisões, multiplicidade 
de processos, grave insegurança jurídica e controvérsia atual.

Não obstante, não é isso que tem feito a Suprema Corte brasileira. Estão 
sendo editadas cada vez mais súmulas, sem o necessário cuidado. Não há, as-
sim, qualquer sinal de que o STF planeje alterar seu comportamento em um 
futuro próximo. De que deixe de causar sério problema jurídico, de contrariar 
a Constituição.

5.2 Os problemas pragmáticos
Conforme visto, a falta de verifi cação dos requisites constitucionais representa, 
por si só, sério problema jurídico. Problema agravado pelo fato de que, por se 
tratarem de decisões de segunda ordem, as súmulas vinculantes deveriam ser 
analisadas com cuidado especial.

O problema, no entanto, não é apenas uma questão formal. Há consequ-
ências práticas da ausência de cuidado com os requisitos constitucionais, que 
começam a aparecer. Até o momento, alguns exemplos mais visíveis desses pro-
blemas são a suspensão de uma súmula aprovada na véspera pelo STF e a exis-
tência de três propostas de alteração ou cancelamento de súmula vinculante. É 
o que se passa a demonstrar.

5.2.1 A súmula no 30
A súmula vinculante nº 30 apresenta uma peculiaridade que a distingue das 
demais: ela foi aprovada em um dia, e suspensa no dia seguinte. Por quê? O que 
fez os ministros, de um dia para o outro, considerarem que a súmula não devia 
mais ser publicada? É possível que, tardiamente, eles tenham notado a ausência 
de um requisito constitucional? É o que este tópico visa responder.

O tema da PSV 30 começou a ser discutido em plenário em 12 de setem-
bro de 2008, quando não havia ainda procedimento específi co. Nesta data, foi 
questionada a existência de precedentes sufi cientes, mas ao fi nal da discussão 
decidiu -se por suspendê -la pois havia três ministros ausentes na sessão. A ques-
tão foi então adiada.

Anos depois, o debate voltou com a PSV 41, proposta interna, submetida 
pelo Ministro Ricardo Lewandowski. Tratava -se de petição inicial padrão, que 
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citava 8 precedentes, e sugeria a seguinte redação de súmula: “Afronta a cons-
tituição lei estadual que, a título de incentivo fi scal, retém parcelas do ICMS 
pertencentes aos Municípios.”

A proposta recebeu manifestação padrão da Comissão de Jurisprudência, e 
foi encaminhada para plenário, onde foi debatida e aprovada no dia 03.02.2010. 
Durante seu debate, houve discussão a respeito da redação adequada, pois a Mi-
nistra Ellen Gracie sugeria que a redação deveria dispor que “É inconstitucional 
a lei estadual que ao prever a concessão de incentivos fi scais retém parcelas do 
ICMS pertencentes aos Municípios”, enquanto o Ministro Peluso defendia a 
redação dispondo “É inconstitucional a retenção, a título de incentivo fi scal, de 
parcelas do ICMS pertencentes aos Municípios.”

Segundo o Ministro, não apenas a lei estadual que estabeleça esta retenção, 
mas qualquer norma que o faça seria inconstitucional, motivo pelo qual sugere 
a redação mais abrangente. Já a ministra Ellen, acompanhada pela Ministra 
Cármen Lúcia, entende que expandir a redação a deixaria mais abrangente do 
que os precedentes. A discussão prossegue da seguinte forma:

Ministra Ellen Gracie:
Nós só podemos extrair súmulas a partir de precedentes, e no caso se 

tratava desse tipo [de lei]..

Mninistra Cármen Lúcia
A matéria é incentivo fi scal, pelo qual se burlava a retenção

Ministro Cezar Peluso
Se apreciou uma lei mas a tese é essa, de que qualquer retenção é 

insconstitucional

Ministra Ellen Gracie:
Sim, mas parece que a súmula precisa aí realmente invocar os pre-

cedentes

Ministro Marco Aurélio
A autorização constitucional, ela existe a partir de precedentes, de 

pronunciamentos, reiterados pronunciamentos sobre a matéria consti-
tucional

Ministro Cezar Peluso
Mas todos eles fi xam uma tese, a tese é essa.
[...]



 AOS MINISTROS, TUDO?  153

Ministra Ellen Gracie:
Os nossos precedentes só dizem respeito a questões relativas a incenti-

vos fi cais, portanto, aí haveria impossibilidade de ampliá -los ainda mais.61

A maioria do plenário acompanha a Ministra Ellen, e após outra sugestão 
de redação do Ministro Peluso, a proposta é aprovada por unanimidade, venci-
do o Ministro Marco Aurélio, que discordava do mérito da questão.

Ocorre que, no dia seguinte, o Ministro Dias Toff oli levantou uma questão 
de ordem, pois notou que um dos precedentes citados na proposta de súmula 
não tratava de incentivo fi scal. Disse o Ministro:

Ministro Dias Toff oli
Há um predcedente que aborda um outro motivo que não é só a 

título de incentivo fi scal, precedente este que está citado na própria 
proposta de súmula, que é da Ação Direta de Inconstitucionalidade, 
concessão de medida cautelar que a Suprema Corte deferiu em 2002, 
relativo a uma lei do Rio Grande do Sul, e que tratava de IPVA, e essa lei 
ela não tratava especifi camente de incentivo fi scal, mas sim de processo 
administrativo fi scal de cobrança e compensações de crédito ou débito 
do particular com o Estado, dação em pagamento em que eram dados 
bens e esses bens depois não eram repartidos com o Município. Então 
eu sugeriria, senmhor Presidente, que se suspendesse a publicação para 
uma melhor análise.62

Não há comentários ou manifestações dos demais ministros, fi cando a pu-
blicação da súmula suspensa, nas palavras do Presidente Gilmar Mendes:

Ministro Gilmar Mendes (Presidente):
Fica suspensa a publicação dessa sumula até que nós deliberemos 

sobre a adequada redação.63

O que, de fato, aconteceu? A existência de um único precedente tratando 
de outra matéria — não da retenção de ICMS dos municípios para incentivo 
fi scal, mas de dação em pagamento — é sufi ciente para se questionar toda a 
redação da súmula?

61 Transcrição da autora da sessão plenária do Supremo Tribunal Federal de 03 fev. 2010, uma vez que os 
debates não estão disponíveis no sítio eletrônico do STF. 

62 Transcrição da autora da sessão plenária do Supremo Tribunal Federal de 04 fev. 2010, uma vez que os 
debates não estão disponíveis no sítio eletrônico do STF.

63 idem
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Para responder a estas perguntas, é preciso analisar os precedentes citados. 
A partir dessa análise, vê -se que a situação é no mínimo curiosa. Dos oito casos 
citados, sete tratavam da mesma lei, lei do Estado de Santa Catarina, que con-
cedia incentivo fi scal e reduzia a parcela de ICMS entregue aos municípios, sob 
o argumento de que o município já estava se benefi ciando com a presença da 
indústria. Nas palavras de um dos ministros no caso, o Estado de Santa Catari-
na estava “fazendo caridade com o chapéu alheio”.

Os sete casos tem acórdão rigorosamente idêntico, tendo sido julgados 
de forma conjunta64. São recursos impetrados pelo Estado de Santa Catarina 
contra municípios diversos, mas todos tratando da mesma lei. A discussão, em 
todos eles, é uma só: a constitucionalidade da lei de Santa Catarina. Não há 
qualquer indicação de precedentes que demonstrem que tal prática foi adotada 
em outros Estados, ou de que ainda haja casos a resolver com este problema.

Apesar disso, há ainda outro precedente citado na proposta de súmula: a 
ADI -MC 2405 -1, do Rio Grande do Sul, o que elevaria o número de preceden-
tes para dois. Ocorre que, como notado (tardiamente) pelo Ministro Toff oli, 
esta ação trata de questão diversa, em que o Estado do Rio Grande do Sul havia 
alterado as formas possíveis de extinção do crédito tributário, incluindo no rol 
de possibilidades a dação em pagamento. De acordo com a lei, quando da dação 
em pagamento do crédito relativo ao IPVA, o montante correspondente ao Mu-
nicípio deveria ser depositado em seu nome, em dinheiro, mas a Corte entende 
que tal disposição interfere na repartição do produto de arrecadação do IPVA, 
sendo inconstitucional. Não se trata, assim, de incentivo fi scal.

Da análise do caso é possível se chegar a duas conclusões, ambas preocu-
pantes. A primeira é de que os Ministros aprovaram uma súmula vinculante em 
que havia apenas um caso julgado, uma lei estadual que suscitou 7 Recursos 
Extraordinários julgados conjuntamente, e que originaram a súmula, sem qual-
quer indicação de que o problema voltaria a se repetir, ou de que a Corte tivesse 
outras manifestações nesse sentido.

A segunda conclusão é a comprovação de que, ao debater a proposta de 
súmula, os Ministros não analisaram a relação entre os precedentes e a propos-
ta. As ministras Cármen Lúcia e Ellen Gracie, ao contrário, comentam que os 
precedentes tratavam de incentivo fi scal, quando o único caso que não fez parte 
do julgamento conjunto tratava de matéria diversa. Esta foi súmula que, como 
se viu, foi proposta pelo próprio STF, passou pela comissão de jurisprudência, 
e foi debatida em plenário. Em nenhuma das três instâncias deu -se conta do 
problema, que apenas foi percebido pelo Ministro Toff oli, após a aprovação do 

64 O RE 526831 foi julgado posteriormente aos demais, mas possui o mesmo acórdão.
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verbete. A consequência foi séria: os Ministros tiveram que voltar atrás em sua 
decisão de aprovação do enunciado.

Vê -se, assim, uma consequência prática da falta de atenção da análise dos 
requisitos constitucionais: a aprovação de súmula que apenas trata de uma situ-
ação específi ca. Permanece a questão: e se o Ministro Toff oli não tivesse levan-
tado a questão de ordem?

5.2.2 Pedidos de Cancelamentos de Súmulas
A súmula vinculante mais antiga editada pelo Supremo tem hoje 6 anos. Seria 
razoável supor, assim, que enunciados de tão pouco tempo, baseados em juris-
prudência pacifi cada da Corte, permaneceriam por alguns anos sem ser ques-
tionados. Tal afi rmação, contudo, não é verdade para todas as súmulas: já há 
hoje pelo menos três procedimentos de revisão ou cancelamento de enunciados 
editados. São as propostas 13, 54 e 56.

A primeira questiona a súmula que talvez seja a mais conhecida, a que mais 
tenha gerado críticas da sociedade como um todo: a súmula das algemas (SV 
11). Como um de seus fundamentos, a proposta menciona que a súmula se 
baseou apenas em 3 julgados, o que não constituiria reiteradas decisões.

A PSV 54, proposta externa submetida pela ANAMATRA, propunha a 
revisão da súmula vinculante nº 25, menos de um ano após sua publicação. A 
proposta foi, no entanto, arquivada por inadequação formal.

Já a proposta 56 é interna, ou seja, foi proposta por um ministro do Pró-
prio Supremo (Ministro Cezar Peluso) em maio de 2011, menos três anos após 
a publicação da súmula 11, que trata da proibição de nepotismo, para alterá -la.

É difícil acreditar que se estes enunciados tivessem sido cuidadosamente 
discutidos, verifi cando -se as reiteradas decisões, a multiplicidade de casos e os 
demais requisitos constitucionais, já haveria questionamentos para sua revisão, 
em tão pouco tempo. Vê -se, assim, outra consequência pragmática da ausência 
de cuidado com os requisitos constitucionais.

Conclusões
Inicialmente, este trabalho demonstrou o procedimento adotado pelo STF para 
a discussão das propostas de súmulas vinculantes. Em um primeiro momento, 
não havia procedimento estabelecido, sendo as propostas debatidas diretamen-
te em plenário. A partir da análise destes debates, viu -se que, quando muito, 
aparecia a menção a reiteradas decisões, mas que a mesma nem sempre foi 
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sufi ciente para alterar a redação proposta para o enunciado. Quanto aos demais 
requisitos, eles apareceram em pouquíssimos casos.

A partir da primeira proposta externa, inicia -se uma nova fase: o STF passa 
a considerar necessária a existência de um procedimento para a aprovação de 
súmulas vinculantes. É editada a Resolução 388, e passa a ser obrigatória a 
passagem das propostas pela Comissão de Jurisprudência. Analisando -se esta 
segunda fase, viu -se que, nas propostas externas, a Comissão de Jurisprudên-
cia analisa muitas vezes o requisito de reiteradas decisões, o que pode levar à 
inadequação formal da proposta, ou ao seu sobrestamento. A maior parte das 
propostas externas, no entanto, não continua para o Plenário por ilegitimidade 
ativa ou ausência de pertinência temática. Demonstrou -se, também, que até o 
momento só houve uma proposta externa aprovada: a PSV 1. Nela, os requisi-
tos foram mencionados na Comissão, e debatidos no plenário, sendo este até o 
momento o maior exemplo de verifi cação dos requisitos constitucionais.

Quanto às propostas internas, fi cou claro que em grande parte elas são pro-
postas padrão, sem qualquer justifi cativa. Estas propostas são enviadas para a 
Comissão, onde se destacou a atuação da Ministra Ellen Gracie, que considerou 
algumas propostas inadequadas por não haver precedentes sufi cientes. Eram, 
como visto, casos extremos, em que havia apenas 2 ou 3 precedentes citados, 
que não haviam transitado em julgado.

Com relação às propostas aprovadas pela Comissão, na maior parte delas há 
uma manifestação padrão, o que faz com que a maioria das propostas que che-
gou ao plenário tenha tanto petição inicial padrão como manifestação padrão da 
Comissão. No plenário, por sua vez, em todos os casos há concordância com a 
manifestação da Comissão, e as propostas que chegam a ele são aprovadas.

Em seguida, analisou -se a súmula 32, que embora em termos temporais 
aprovada na segunda fase, não seguiu o procedimento vigente. Nela, não houve 
proposta formal ou manifestação da Comissão de Jurisprudência, tendo -se segui-
do diretamente para a aprovação, pelo plenário, do enunciado, sem mencionar os 
requisitos constitucionais, e sem nem mesmo a presença de todos os ministros.

A seguir, o requisito mais mencionado pelos ministros nos debates foi ve-
rifi cado na prática: a presença de reiteradas decisões sobre a matéria sumulada. 
Quanto a ele, viu -se que há súmulas com apenas um precedente, e que o tri-
bunal vem adotando a questionável prática de considerar “reiteradas” decisões 
conjuntas, ou de considerar, para fi ns de cumprimento deste requisito, meras 
decisões monocráticas.

Por último, tratou -se das consequências dessa ausência de cuidado com os 
requisitos constitucionais, de duas formas: a consequência jurídica, por estar -se 
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descumprindo a constituição, e as consequências pragmáticas. Quanto à primei-
ra, ressaltou -se o problema de se estar descumprindo uma escolha constitucio-
nal. Quanto à segunda, demonstrou -se que a prática decisória do Supremo já 
tem gerado consequências práticas negativas nos dias de hoje, como a suspensão 
de uma súmula em que os precedentes não haviam sido devidamente analisados, 
e a existência de pelo menos três propostas de alteração ou cancelamento de sú-
mulas, muito embora a súmula vinculante mais antiga não tenha ainda seis anos.

Estas consequências práticas levam a outro ponto: quando uma decisão de 
segunda ordem é tomada, como visto, incorre -se em altos custos, para ter -se 
baixos custos no futuro. Ou seja: o STF deveria ter cuidado e trabalho para de-
cidir uma vez, mas isso seria compensado por não ter que enfrentar o problema 
novamente. Esta seria a vantagem principal de uma decisão como esta.

Ocorre que, se esta decisão inicial pela edição da súmula não for tomada 
com cuidado, ela voltará ao Supremo. Haverá problemas com sua aplicação, 
questionamentos, e a Corte terá que discutir o assunto novamente. A vantagem 
de uma decisão de segunda ordem, então, estará perdida. É o que tende a acon-
tecer, como exemplifi cam os já existentes pedidos de revisão ou cancelamento 
de súmula, e a súmula suspensa, que terá que ser novamente debatida na Corte.

Neste cenário, não fazem sentido as afi rmações, em mais de uma ocasião, 
do Ministro Lewandowski, de que as súmulas podem ser revistas a qualquer 
momento. Discuti -las já pensando na possibilidade de sua revisão é contrariar 
a razão pela qual elas existem, a vantagem principal de sua existência, pois o 
trabalho futuro não será diminuído. Não há razões, assim, para simplesmente 
aprovar sem cuidado uma série de súmulas vinculantes. Isso não apenas estará 
descumprindo a Constituição, mas não terá os efeitos desejados. Não aliviará a 
Corte de, no futuro, decidir novamente a mesma questão.

Conclui -se, assim, que os requisitos constitucionais existem por uma razão. 
Exigem maiores cuidado para a aprovação de súmulas vinculantes do que em 
outras decisões tomadas pela Corte. O Supremo Tribunal Federal, no entanto, 
não tem levado estes requisitos em consideração quando debate os enunciados 
vinculantes. Com isso, descumpre a Constituição Federal, e as consequências 
deste comportamento começam a aparecer.

Em recente editorial, o jornal O Estado de São Paulo divulgou que o STF 
planeja aumentar o número de súmulas vinculantes, para evitar que os minis-
tros “percam tempo”. O jornal diz que as súmulas vinculantes propiciaram uma 
redução signifi cativa do número de casos que chega à Corte, e afi rma: “a decisão 
dos ministros do STF de ampliar o número de súmulas vinculantes merece 
aplauso.” (MAIS..., 2012).
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Não há indícios de que se saiba como estas decisões vêm sendo tomadas. É 
preciso enfatizar que requisitos constitucionais estão sendo ignorados no pro-
cesso decisório do STF sobre súmulas vinculantes, e que já há consequências 
práticas dessa falta de cuidado. Um ministro do próprio Supremo já demons-
trou não saber detalhes das propostas existentes de súmulas vinculantes, ou dos 
legitimados para este procedimento. Será que aumentar o número de súmulas 
seria considerado “digno de aplauso” após uma análise e refl exão mais pondera-
das sobre como as decisões sobre estas súmulas vem sendo tomadas?
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Como os juízes pensam? 

Estudo empírico sobre o reconhecimento das decisões administrativas 

da Aneel envolvendo relações de consumo no Juizado Especial Cível do 

Estado do Rio de Janeiro

ISABELLE DE LIMA LESSA

Introdução
O objetivo do presente estudo é fazer uma comparação entre aspectos doutriná-
rios e empíricos do clássico confl ito entre decisões administrativas do Executivo 
e decisões do Judiciário. Não é objeto deste estudo apontar uma solução para 
este confl ito, mas apenas comprovar sua existência, o qual se encontra calcado 
nas próprias bases do Estado moderno — o Estado regulador e ao mesmo tem-
po provedor de soluções através de seu Poder Judiciário.

Segundo Habermas, em seu Direito e Democracia — entre faticidade e va-
lidade1, é papel do Direito fornecer paz social. Esta afi rmação, de cunho simples 
e objetivo, entretanto, pode ser transformada num ponto bastante complexo. 
A começar, beirando o limite entre o zetético e o dogmático de Tércio Sampaio 
Ferraz Júnior, pela defi nição do que é o Direito.

No curso de Direito da Fundação Getulio Vargas, aprendemos que direito 
não é apenas aquilo que surge da sentença judicial, quando da aplicação da 
norma ao fato. Não é apenas a leitura de Miguel Reale, que engloba fato, valor 
e norma.

Para nós, direito é todo aquele sistema complexo que envolve desde o pro-
cesso político de elaboração das normas até sua aplicação e suas consequências 
no mundo real.

É aquele sistema complexo composto não apenas de leis, mas de regula-
mentos, instruções, resoluções, portarias e todos os demais atos oriundos dos 
agentes públicos dotados de força.

Fatalmente, dentro de um sistema que engloba tantas possibilidades nor-
mativas, confl itos entre normas surgirão. E é neste contexto que inserimos 
àqueles entre o Poder Normativo das Agências Reguladoras como fonte do di-
reito em possível impasse com outro agente fundamental: o Poder Judiciário.

1 HABERMAS, Ürgen. Direito e Democracia: entre facticidade e validade, Volume II. Rio de Janeiro: Tem-
po Brasileiro, 1997.
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Seguindo ainda a linha lecionada pela Escola, adotamos um modelo de es-
tudo diferenciado e de escala relativamente recente no campo jurídico: o estudo 
empírico. Entendemos que não podemos tratar de confl itos dessa natureza — 
envolvendo poderes legítimos do Estado — sem um mínimo de dados que nos 
permitam identifi car se, e em que medida, tais problemas ocorrem.

É neste sentido que este trabalho é inovador. Ele não busca analisar confl i-
tos entre o Poder Normativo e o Poder Jurisdicional apenas em seu aspecto te-
órico ou simplesmente pontual — caso a caso. Ele tenta identifi car o problema 
e, a partir dele, sua genealogia.

Analogamente, podemos dizer que este trabalho tem por objetivo fazer um 
diagnóstico de um paciente. Como uma pessoa que chega ao médico e não se 
sabe, de antemão, o seu problema. Tenta -se medir seus efeitos, as dores para a 
partir desses primeiros relatos seguir para os exames mais aprofundados. Esse é 
o caminho de investigação adotado.

Tratar -se -á de um típico caso em que a Administração Pública encampa 
uma tese e — diz -se — o Judiciário encampa outra: os confl itos de consumo do 
setor de energia elétrica no Estado do Rio de Janeiro, do qual se destacam pro-
eminentemente os casos de TOI — Termo de Ocorrência de Inspeção e Irre-
gularidades, procedimento instituído pela Resolução Normativa nº 456/2000 
da ANEEL e modifi cado pela Resolução Normativa nº 414/2010 da ANEEL.

Verifi car se esse fenômeno realmente ocorre, e em que medida, foi fun-
damental para, de forma empírica, analisar o confl ito objeto deste trabalho: o 
confl ito entre Administração Pública e o Judiciário. Este foi o nosso paciente.

Capítulo I — Estado e administração pública
O Estado, antiga instituição humana, é para muitos uma construção de vários 
grupos de uma dada população, num dado território, com heranças culturais 
comuns e com interesses confl itantes, mas que, todavia, precisam satisfazer suas 
necessidades com o objetivo comum de sobrevivência.

Apesar de em alguns Estados modernos como no Brasil — “país desco-
berto por conquistadores” —, sua evolução ter tido lógica distinta, uma vez 
que o Estado antecedeu à sociedade e a moldou com suas características pa-
trimoniais2, é nessa linha que Claudia Costin descreve o Estado, optando por 
uma defi nição “operacional que procura fugir dos embates ideológicos, sem 
desconsiderá -los”3.

2 TORRES, Antônio. Essa Terra. Livraria Didática. 2004, p. 82
3 COSTIN, Claudia.  Administração Pública. São Paulo: Elsevier — Campos.2010, p.1
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O Estado é o conjunto de regras, pessoas e organizações que se 
separam da sociedade para organizá -la. Esta visão parte do pressuposto 
de que o Estado nem sempre existiu, mesmo que alguma forma de 
organização da sociedade exista até em comunidades primitivas, como 
as de povos indígenas, em que as funções de organização da vida em 
sociedade são exercidas por Conselhos de Anciãos, pelo pajá e pelo 
cacique. Observe -se que em nenhum desses casos ocorre comando da 
comunidade. O estado só passa a existir quando o comando da co-
munidade é garantido por algum tipo de aparelho ou instância espe-
cializada que, funcionando de forma hierárquica, separa claramente 
governantes e governados.

Sendo o Estado a instância que organiza a sociedade numa determinada 
estrutura de poder4, pode -se entender a Administração Pública como:

[...] formada por órgãos e pessoas que trabalham contratadas pelo Esta-
do, operacionaliza suas decisões na forma de prestação de serviços públi-
cos, fi scalização, regulação e exercício de funções de soberania.5.

Logo, fi ca claro que o Estado está voltado para instituições ao passo que 
a Administração Pública está voltada para gestão, que o Estado busca o valor 
da concepção de poder compartilhado enquanto a Administração Pública pre-
za a efi ciência administrativa6. Sendo assim, uma Reforma de Estado equivale 
à mudança do modelo institucional porquanto uma Reforma Administrativa 
equivale à mudança na forma de gerir a estrutura administrativa.

Podemos assim dizer que o Brasil, apesar de poder ser caracterizado 
por mudanças no modelo de Estado — da economia liberal para a neces-
sidade de satisfação dos direitos sociais; da crise deste modelo para a ne-
cessidade de novos investimentos, o Estado Empresário; e do Estado Em-
presário para o Estado Regulador — somente teve duas grandes reformas 
administrativas: a realizada por Getúlio Vargas a partir da década de 30 e 
a iniciada no final dos anos 80 que fortemente caracterizou as mudanças 
inseridas nos anos 90.

O Brasil de até 1930 é identifi cado pelo modelo de Estado Mínimo, libe-
ral, dadas suas características, sobretudo na Administração Estatal que voltava-

4 Ibid p. 4
5 Ibid.p.4.
6 GONÇALVES, Luis Estevam. Apostila Governo e Administração Pública, p. 18 — Curso de MBA em 

Administração Pública da FGV. 
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-se primordialmente à garantia de liberdade, salubridade, arrecadação de im-
postos, relações exteriores e segurança no interesse de poucos7.

Da descoberta do Brasil, em 22 de abril de 1500, até a Revolução 
de 1930, o Estado brasileiro pode facilmente ser descrito como grande 
instituição garantidora de privilégios sociais e econômicos de uma elite 
rural, aristocrática e parasita. Essa elite gravitava em torno do Estado e 
lhe arrancava os mais diversos privilégios.

Trata -se de um modelo de administração calcado na centralização e no 
patrimonialismo e clientelismo8.

Como leciona o professor Sérgio Guerra, apesar de caracterizar -se esse pe-
ríodo com um modelo de Estado Mínimo, Liberal, “no Brasil, pode -se dizer 
que sempre houve grande intervencionismo estatal.” E que, “por aqui, o libera-
lismo teria passado ao largo, e, como não poderia deixar de ser, a organização 
administrativa foi estruturada para esse fi m intervencionista”.

Segundo ele, esse modelo não teria atingido o pleno bem estar da socie-
dade, demandando do governo uma atuação ativa em determinadas áreas, “in-
clusive — ou especialmente — na econômica e social”9 E é nesse contexto que 
Getúlio Vargas chega ao poder em 1930, sobrevindo a política de “Estado De-
senvolvimentista”, “caracterizado pela forte intervenção estatal, tanto no plano 
social, quanto no econômico”10

É nesse período que há a primeira grande transformação da organização 
administrativa brasileira, pois para a promoção do denominado “Estado De-
senvolvimentista”, Getúlio Vargas reorganizou a estrutura administrativa do 
Estado, criando, inclusive, inúmeras entidades autárquicas11 “que regulavam a 
produção e o comércio de alguns produtos, bem como estruturavam progra-
mas, visando direcionar atividades econômicas”12. Passa -se então a um modelo 
de administração identifi cado como burocrático13.

7 BENTO, Leonardo Valles. Governança e governabilidade na reforma do Estado: entre efi ciência e democra-
tização, Barueri -SP: Manole, 2003.

8 Para ver mais sobre o assunto, ler HOLLANDA, Sérgio Buarque de.Raízes do Brasil.26. Ed. 26. São 
Paulo: Companhia das Letras.2006.

9 GUERRA, Sérgio. Agências reguladoras: da organização administrativa piramidal à governança em rede, 
Rio de Janeiro: Fórum, 2012, p. 45.

10 Ibid, p. 49.
11 Entende -se entidades autárquicas na Era Vargas como entes da administração indireta, constituídos por 

pessoas jurídicas administrativas. Suriman Nogueira de Souza Junior. Apostila do Curso de MBA em 
Administração Pública da FGV. 

12 Ibid, p. 49.
13 Burocracia no sentido Weberiano.
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Vê— se aqui que a administração ganha uma nova roupagem, surgindo 
a fi gura da administração indireta. Para Diogo de Figueiredo Moreira Neto, 
classifi ca -se a administração direta “quando exercida pelas diversas personaliza-
ções constitucionais, e indireta, quando operada por pessoas jurídicas de direito 
público ou privado,”14 [...] “instituídas por lei, conformando ambas a Adminis-
tração Pública, em seu sentido objetivo”15.

A bem da verdade, a Era Vargas, como defi ne o professor Sérgio Guerra, 
foi fortemente marcada

[...] pela implementação de uma política de exploração das riquezas na-
cionais, com o Estado participando das atividades econômicas, princi-
palmente aquelas de vital importância e que não tinham condições de se 
desenvolver, como no caso da siderurgia16.
[...]
aos poucos o Estado brasileiro foi tornando -se acionista, materializando-
-se sua atuação por meio das sociedades de economia mista e, depois, 
nas empresas públicas”. [...] “Razões diversas, todas de ordem prática, 
foram propiciando ao Poder Público o ensejo de associar -se a empresas 
particulares para o desempenho de certos serviços de natureza comercial 
ou industrial.

Com o fi m do segundo governo Vargas e com o início do governo de Jus-
celino Kubitschek, houve uma grande abertura ao capital estrangeiro, marcando 
um período de grande crescimento econômico, principalmente em virtude da 
instalação de diversos grupos multinacionais. Trata -se do Estado Empresário, que 
logo foi marcado pelo Golpe de 1964, o qual instituiu o regime militar no Brasil.

Embora o regime militar comandasse o país, o que caracterizou a volta do 
forte intervencionismo — institucionalização da ditadura —, surgiram nesse 
período grandes grupos estatais conhecidos como a “família Brás”: Telebrás, 
Eletrobrás, Siderbrás, entre outras. Ocorre que esse crescimento do Estado foi 
desmensurado, acabando por afetar “a própria separação dos poderes e conduzir 
à inefi cácia do serviço público”17. Isto ocorreu pelo agigantamento do Estado 
que, ao se transformar num prestador de serviços, empresário e até mesmo 
investidor, fortaleceu demasiadamente o Poder Executivo, que “diante do com-

14 MOREIRA NETO, Diogo de Figueiredo. Curso de direito administrativo, 12ª ed., Rio de Janeiro: Foren-
se, 2001, p. 122.

15 Ibid, p. 122.
16 GUERRA, Sérgio. Agências reguladoras: da organização administrativa piramidal à governança em rede, 

Rio de Janeiro: Fórum, 2012. p. 52.
17 Ibid, p.54.
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plexo e demorado processo legislativo, passou a deter competência normativa, 
exercida pelos decretos -leis, leis delegadas e regulamentos autônomos”18.

Foi então, que no último governo militar, o do General João Figueiredo, 
que o Estado Empresário começou a desmantelar -se, quando fora implemen-
tado o Programa Nacional de Desburocratização — PND, dando início ao 
processo de privatizações, intensifi cada na década de 9019.

É logo após que ocorre a queda do Regime Militar, tendo o Brasil em1986 
as primeiras eleições diretas, surgindo, portanto, em 1988 a nova Constituição da 
República Federativa do Brasil, uma Constituição pautada no Estado Democráti-
co de Direito, demonstrando claramente o novo papel do Estado que passaria a ser 
agente normativo e regulador da atividade econômica, nos moldes de seu art. 174:

Art. 174 — Como agente normativo e regulador da atividade eco-
nômica, o Estado exercerá, na forma da lei, as funções de fi scalização, 
incentivo e planejamento, sendo este determinante para o setor público 
e indicativo para o setor privado.

Pode -se dizer que, a partir desta Constituição que iniciou a segunda grande 
reforma administrativa no Brasil, onde a Administração Pública deixa de ser 
burocrática — no sentido empregado ao modelo de administração iniciado na 
Era Vargas — para ser gerencial.

Capítulo II — Regulação
É comum relacionar o termo “regulação” à necessidade de correção de falhas 
de mercado20.

Isto porque a primeira grande teoria da regulação — a análise normativa 
como uma teoria positiva (NPT) —, dominante até o começo dos anos 60 nos 

18 Ibid, p.55.
19 Chama especial atenção o processo de privatização de empresas estatais no Reino Unido, e isto porque 

serviram de exemplo para muitos países em desenvolvimento. O primeiro a seguir tal modelo foi o Chile, 
ainda na década de 80, e a partir de 1990, quase todos os países do mundo já haviam conduzido alguma 
forma de privatização de serviços públicos ou empresas estatais.

  De acordo com Paulo Mattos, a onda mundial de privatizações esteve aliada a uma agenda macro-
econômica que preconizava a austeridade fi scal. Sendo assim, um dos pilares da reforma seria a dimi-
nuição do tamanho do Estado, que permaneceria encarregado de prover apenas os serviços essenciais, 
em regra identifi cados àqueles que não pudessem ser satisfatoriamente providos pelo mercado. É neste 
contexto que a privatização foi o principal instrumento utilizado.

20 As falhas de mercado mais comuns: externalidades, assimetria de informações, bens públicos, monopólio 
natural, não esquecendo que outra “falha de mercado” potencial seria a competição imperfeita (monopó-
lios, oligopólios, monopsônios e mercados em competição monopolística).
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EUA e preconizada por Joskow e Noll21, considerava que as falhas de mercado 
eram as reais razões que levavam à regulação de determinada atividade.

S. Peltzman22 esclarece que tal teoria acreditava que, uma vez adotadas 
medidas regulatórias, supor -se -ia que os agentes reguladores diminuíssem 
ou eliminassem as inefi ciências geradas por tais falhas — apesar de vários 
economistas apontarem que uma lista de potenciais falhas de mercado jamais 
estaria completa.

O fato é que muitos economistas defenderam por anos a ideia de que o 
mercado era falho por si só e, portanto, seria necessária a intervenção estatal de 
modo a corrigir tais falhas do mercado23 e, também, estabilizar o desenvolvi-
mento do país.

Ocorre que do mesmo modo como se defendeu a necessidade de interven-
ção estatal no mercado para corrigir falhas e proporcionar estabilidade econô-
mica, surgiram também defensores de que o Estado — aqui entendido como 
governo —, também, possuía falhas, e que muitas das vezes, quando atua, os 
resultados pioram ao invés de melhorar.

S. Peltzman, bem como Stigler e Becker24, merecem destaque como de-
fensores da existência de falhas de governo. Eles deram início à chamada Teoria 
Econômica da Regulação — a segunda grande teoria da regulação —, a qual 
levantou que os políticos têm uma tendência a não só se preocuparem com o 
bem estar social, como também e principalmente, com o seu próprio interesse.

Essa teoria sustenta que os políticos têm objetivos concretos, como voto e 
dinheiro e que uma consequência da política regulatória seria que os membros 
de grupos afetados tenderiam a votar a favor ou contra o político responsável 
pela decisão. Nas palavras de Stigler, “uma vez que o objetivo último deste po-
lítico é garantir e aumentar seu poder, ele opta por decisões que o benefi ciarão 
eleitoralmente25”.

21  JOSKOW, Paul; NOLL, Roger.”Regulación económica. Desregulación y reforma regulatoria durante la 
década de losochenta,” Documentos de Trabajo 1999 - p175, Departamento de Economía  - Pontifi ciaU-
niversidad Católica delPerú, 1999.

22 PELTZMAN, Sam. “Toward a More General Th eory of Regulation”. In Th e Journal of Law and Econo-
mics, Volume XIX (2), agosto 1976.

23 As falhas de mercado mais comuns: externalidades, assimetria de informações, bens públicos, monopólio 
natural, não esquecendo que outra “falha de mercado” potencial seria a competição imperfeita (monopó-
lios, oligopólios, monopsônios e mercados em competição monopolística).

24 PELTZMAN, Sam. A teoria Econômica da Regulação depois de uma década de desregulação. In MAT-
TOS, Paulo. Regulação Econômica e Democracia: o debate Norte -Americano, São Paulo: CEBRAP/Editora 
34, 2004.

25 STIGLER, Georg. A teoria da Regulação Econômica. In MATTOS, Paulo. Regulação Econômica e De-
mocracia: o debate Norte -Americano, São Paulo: CEBRAP/Editora 34, 2004.
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Para Stigler, decisões sobre políticas regulatórias poderiam também gerar 
contribuições de campanha, propinas ocasionais ou trabalhos bem pagos após 
a vida pública26. E mais que isso. Uma vez que produtores e consumidores não 
dispõem do mesmo nível de organização política, o próprio processo político 
tenderia para setores em que fosse possível maximizar riquezas ou em que as 
perdas de bem estar fossem menores27.Ou seja, a regulação não conseguiria por 
si só maximizar a riqueza disponível.

Conclui -se então que, enquanto a primeira teoria tenta acabar com as ine-
fi ciências do mercado através da intervenção estatal, a segunda teoria sustenta 
que o estado possui falhas também, as chamadas falhas de governo, o que nos 
levaria a supor que “permitir” uma intervenção estatal seria arriscado.

Fato é que estes argumentos que vão de um extremo a outro só valeriam 
se estivéssemos na década de 70. Hoje, e principalmente, depois de se ver a 
recente experiência americana com a crise fi nanceira, não há mais espaço para 
se sustentar que o mercado por si só resolveria tudo. Do mesmo modo que não 
há como se sustentar que o Estado resolverá tudo por suas próprias mãos, até 
porque a crise do “welfarestate” está na história para nos lembrar.

Neste contexto, amadurecido, onde falhas de mercado e falhas de governo 
se comunicam, nada mais interessante do que mercado e estado se comunica-
rem também, como dois sistemas complementares ao ambiente comum, seja 
com atritos e provocações ou com cooperação e desenvolvimento conjunto.

Hoje, mais do que a concepção econômica da regulação, a qual caracteriza-
-se pela intervenção direta nas decisões de mercado, tais como defi nição de 
preços, competição, entrada e saída de novos agentes nos mercados28, assume 
especial importância a regulação social, a qual destina -se a proteger o interesse 

26 Faz sentido, neste diapasão, lembrar do que diz a Public Choice Th eory  -Teoria da Escolha Pública, da 
qual se destacaram James Buchanan, Arthur Seldon e Gordon Tullock Enquanto alguns economistas 
veem a política como um obstáculo “irritante, incompreensível e antieconômico” para um bom pro-
grama, os defensores da teoria da escolha pública veem no estudo da política através de instrumentos 
econômicos a possibilidade de se responder às questões que frustram as boas políticas.

  Para tanto, os analistas da teoria da escolha pública não fecham os olhos para individualismo dos 
agentes políticos, e por isso presumem que tais atores são maximizadores auto interessados, ou seja, que 
são indivíduos racionais buscando seus interesses através da política e de políticas públicas. Como inte-
resses, podemos entender votos, orçamentos, lucros, poder, dentre outros.

27 BUCHANAM, James; SELDON, Arthur; TULLOCK, Gordon. Falhas de Governo: uma introdução à 
Teoria da Escolha Pública, Rio de Janeiro: Instituto Liberal, 2005.

28 Para a OCDE, nessa categoria a reforma deve se propor a aumentar a efi ciência econômica por meio da 
redução de barreiras à competição e à inovação, utilizando a desregulamentação, a privatização e forne-
cendo estrutura para o funcionamento e a supervisão das atividades do mercado.

  É de extrema importância expor que a proposta de reforma regulatória da OCDE infl uenciou am-
plamente os países latinos, entre eles o Brasil. Tal proposta, a partir do âmbito de atuação do Estado, 
apresentou três categorias da atividade regulatória, as quais devem ser entendidas como um conjunto 
fundamental para a reforma do Estado: a regulação econômica, a regulação social e administrativa.
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público nas áreas de saúde, segurança, meio ambiente e em questões nacionais, 
devendo a regulação atuar sobre recursos sociais que não estão sujeitos a transa-
ções de mercado, mas que, no entanto, são importantes ou mesmo imprescin-
díveis à produção de um bem ou serviço regulado29.

Trata -se, nas palavras de Marçal Justen Filho, da passagem pelas duas “on-
das regulatórias”30, a regulação econômica combinada com a regulação social.

Regulação é um conjunto ordenado de políticas públicas, que busca 
a realização de valores econômicos e não econômicos, reputados como 
essenciais para determinados grupos ou para coletividade em seu con-
junto. Essa políticas envolvem a adoção de medidas de cunho legislativo 
e de natureza administrativa, destinados a incentivar práticas privadas 
desejáveis a e a reprimir tendências individuais e coletivas incompatíveis 
com a realização dos valores prezados. As políticas regulatórias envolvem 
inclusive a aplicação jurisdicional do Direito

Na atualidade, como bem observaram Robert Baldwin e Martin Cave31:

i) existe uma preocupação em se assegurar um nível mínimo de serviços 
essenciais,

ii) de se prevenir práticas anti -competitivas,
iii) de se alocar e distribuir produtos quando necessário para se garantir o 

interesse público e
iv) de se proteger interesses de gerações futuras.

Tais motivos não devem ser entendidos isoladamente, afi nal, é justamente 
sua combinação casuística que leva ao ato regulatório.

A releitura dessas teorias apresenta -se de extrema relevância num trabalho 
acadêmico para compreensão de um dado contexto, no entanto, há que se res-
saltar que, ao se estudar o fenômeno no Brasil, as características da formação do 
Estado Regulador — afi rma Paulo Mattos32 — “antes de se apresentarem rela-
cionadas a disputas entre economistas neoclássicos e economistas keynesianos, 
estariam vinculadas a disputas entre interpretações do Brasil”33, as quais tomam 

29 Segundo a OCDE, cabe nesse plano da reforma aferir a necessidade de intervir em decisões relativas à 
provisão de bens públicos e à proteção social, reduzindo os efeitos das externalidades geradas por outros 
agentes sobre a sociedade.

30 JUSTEN FILHO, Marçal. O direito das Agências Reguladoras, São Paulo: Dialética. 2002.
31 Baldwin, Robert e Cave, Martin. Understanding Regulation, Th eory, Strategy, and Practice, Oxford Uni-

versity Press.
32 MATTOS, Paulo. A formação do Estado Regulador. CEBRAP. Novos Estudos, 76. Novembro de 2006.
33 Ibid.
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por foco a dinâmica política da relação entre Estado e Sociedade, como pode -se 
observar da leitura do capítulo anterior.

Isto não signifi ca que não seja necessário entender o conceito de regulação. 
Somente que ao tentar relacioná -lo à realidade brasileira, deve -se tomar por 
conta algumas peculiaridades que somente a história pode dispor.

II.1 Um modelo de Estado
“Regular pode ter muitos signifi cados”34. E é verdade, a atividade regulatória do 
Estado pode assumir uma roupagem jurídica, por ora, econômica e, por ora, 
política, ou ainda, todas juntas ao mesmo tempo35.

Por este motivo, não seria elusivo considerá -la como um identifi able and 
discrete mode of governmental activity36, dada a sua capacidade de restringir e 
prevenir condutas não desejáveis — red light37 —, ao mesmo tempo em que 
pode estimular e facilitar comportamentos de interesse público — green light38.

Existem várias formas de intervenção estatal na atividade econômica39. A 
regulação é, pois, “um conjunto de técnicas administrativas de intervenção so-
bre a economia”40, onde a Administração Pública assume um papel gerencial 
e o Estado um papel fi scalizador, incentivador, planejador — regulador num 
sentido amplo, genérico41 — por meio de comandos normativos.

34 MATTOS, Paulo. O Novo Estado Regulador no Brasil  - Efi ciência e Legitimidade, São Paulo: Singular, 
2006.

35 De acordo com o Prof. Paulo Mattos, seria possível identifi car as três perspectivas presentes no processo 
regulatório: uma jurídica, onde regular pode ser entendido como exercício da função normativa; uma 
econômica, que pode ser entendida como a correção de falhas de mercado e técnicas administrativas de 
estabilização e desenvolvimento econômico; e por fi m, uma política, que pode ser analisada sob dois en-
foques, o da teoria política (debate sobre o liberalismo e a democracia) e o da economia política (debate 
sobre incentivos e ações de grupos de interesses). Paulo Mattos, Op. Cit.

36 BALDWIN, Robert e CAVE, Martin. Understanding Regulation, Th eory, Strategy, and Practice, Oxford 
University Press.

37 C. Harlow and R. Rawlings. Law and Administration, 2ª ed., Londres 1997, Capítulos 2 e 3.
38 Ibid.
39 Para Marcos Juruena, são formas de intervenção estatal: normativa, repressiva, tributária, regulatória, 

exploração direta da atividade econômica. (SOUTO, Marcos Juruena Villela. Desestatização: privatiza-
ção, concessões, terceirizações e regulação, 4ª ed. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2001, p. 22). Para  Celso 
Antônio Bandeira de Mello: poder de polícia, incentivos e atuação direta empresarial. (MELLO, Celso 
Antônio de. Curso de Direito Administrativo, 14ª ed. São Paulo: Malheiros, 2002, p. 619). Para Diogo 
de Figueiredo: regulatória, concorrencial, monopolista e sancionatória. (MOREIRA NETO, Diogo de 
Figueiredo. Direito Regulatório. Rio de Janeiro: Renovar. 2003 p. 129).

40 MATTOS, Paulo. A formação do Estado regulador. CEBRAP. Novos estudos 76. Novembro 2006 p.140.
41 Para Paulo Mattos, “Ao defi nir o conteúdo da regulação, a administração pode escolher diferentes téc-

nicas para gerar efeitos sobre a economia. Cada Técnica tem uma lógica própria que está relacionada ao 
tipo de estrutura ou relação econômica a ser regulada e aos objetivos da regulação, considerando os efei-
tos almejados (política industrial, correção de falhas de mercado, estímulo ao desenvolvimento regional, 
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Para Jacques Chevallier, a regulação distingue -se das demais formas de inter-
venção, vez que seu papel é muito mais de um “supervisor” do jogo econômico do 
que de um ator, ao contrário, funciona muito mais como árbitro, estabelecendo 
regras, enquadrando a atuação dos operadores, compondo confl itos, diminuindo 
tensões, harmonizando as ações de modo a garantir uma relação equilibrada42.

Fato é que trata -se de uma escolha política, consubstanciada numa raciona-
lidade econômica, e que por fi m, materializa -se por meio da atividade normativa.

Sendo assim, a opção de um modelo de estado é sempre política. O que 
difere é a racionalidade por trás desta opção.

A decisão de se transformar o Brasil num Estado Regulador tem como 
justifi cativa por trás desta decisão um peso fortemente econômico. O país pre-
cisava reerguer -se e havia fi cado claro que o modelo anterior não havia dado 
certo. O fato de tal opção política estar na Constituição não é um argumento 
puro em si. Essa opção do Constituinte está calcada numa necessidade de de-
senvolvimento, principalmente econômico do país. A juricidade, por sua vez, é 
o que dá certa segurança e legitimidade ao modelo eleito.

No Brasil, houve um processo político que culminou num novo marco 
constitucional: a Constituição Federal de 1988, a qual trouxe em seu bojo a 
transformação de um estado meramente de direito para um estado democrático 
de direito. Isto signifi ca garantir determinados direitos individuais e sociais, 
mas com uma diferença em relação ao “welfarestate”: na Constituição de 1988, 
o modelo de estado social e empresário que haviam “quebrado” o país junto à 
crise fi scal, não mais teria espaço. O Brasil passara a assumir um papel de fi sca-
lizador, regulador, gerencial.

É o que diz expressamente o art. 17443 da Carta Magna, bem como das 
emendas constitucionais a partir de 199544, observando -se assim a existência de 

estímulo à concorrência, etc). Tendo em vista que a escolha de tais técnicas é feita pela Administração 
(e não livremente pelos agentes do mercado) e que constituem formas de intervenção (externas) sobre a 
dinâmica (interna) de funcionamento da economia”, Paulo Mattos prefere adotar a expressão “regulação”  
genericamente para “caracterizar qualquer forma de intervenção do Estado na economia”, sejam formas 
de planejamento econômico ou formas de correção de falhas de mercado. 

42 CHEVALLIER, Jacques. O Estado Pós Moderno. Tradução de Marçal Justen Filho, Belo Horizonte: 
Fórum, 2009, p.73.

43 “Art. 174 — Como agente normativo e regulador da atividade econômica, o Estado exercerá, na forma 
da lei, as funções de fi scalização, incentivo e planejamento, sendo este determinante para o setor público 
e indicativo para o setor privado”.

44 Segundo o professor Sérgio Guerra, “As Emendas Constitucionais cujas matérias estão voltadas à nova 
política de retirada do Estado da execução direta das atividades econômicas são as de nº 5, de 15 de 
agosto de 1995, que transferiu aos Estados a competência para a exploração diretamente, ou mediante 
concessão, dos serviços públicos de distribuição de gás canalizado; nº 6, de 15 de agosto de 1995, que 
pôs fi m à distinção entre o capital nacional e o estrangeiro; nº 7, de 15 de agosto de 1995, que tratou da 
abertura para navegação de cabotagem; nº 8, de 15 de agosto de 1995, que fl exibilizou o monopólio dos 
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uma racionalidade, ou ainda, um argumento jurídico que justifi que a interven-
ção do estado na economia.

Neste sentido, Marçal Justen Filho45 destaca que a concepção regulatória 
retrata uma redução nas diversas dimensões da intervenção estatal no âmbi-
to econômico, incorporando uma concepção de subsidiariedade46, conforme 
pode -se depreender da leitura do art. 173 da Constituição Federal de 1988:

Art. 173 — Incumbe ao Poder Público, na forma da lei, diretamente 
ou sob o regime de concessão ou permissão, sempre através de licitação, 
a prestação de serviços públicos.

Resta claro, assim, que a Constituição de 1988 constitui verdadeiro ponto 
de partida47 para se compreender as mudanças observadas na forma de partici-
pação do Estado na economia. Mas somente o ponto de partida! Isto porque é 
preciso interpretá -la junto ao processo histórico de formação da burocracia esta-
tal no Brasil — este que encontra -se breve evolução no Capítulo I deste trabalho.

Para Paulo Mattos, “importar modelos não é uma novidade e não é algo 
característico apenas de países em desenvolvimento”48, uma vez que países de-
senvolvidos também o fazem.

Ocorre que, quando os modelos importados são aplicados, é ineren-
te ao processo político de implementação a sua adaptação à dinâmica 
interna da burocracia estatal de cada país. Ou os modelos são adaptados 
assumindo -se inteiramente os pressupostos teóricos que lhes deram ori-
gem, ou, na adaptação, são tomados apenas como referência e, nesse 
caso, ganham novo sentido no contexto de análise do processo históri-
co de formação da burocracia estatal de cada país.49 (grifo nosso)

serviços de telecomunicações e de radiodifusão sonora e de sons e imagens; e nº 9, de 9 de novembro de 
1995, que fl exibilizou o monopólio da exploração do petróleo e do gás natural”. Sérgio Guerra. Apostila 
“Serviços Públicos e Regulação” do Curso de Direito da FGV. 

45 JUSTEN FILHO, Marçal. O direito das agências reguladoras independentes. São Paulo: Dialética, 2002, p. 21.
46 “Inserto no Princípio da Proporcionalidade, mais especifi camente em seu elemento necessidade, está o 

Princípio da Subsidiariedade, que, na seara do Direito Econômico, impõe ao Estado que se abstenha 
de intervir e de regular as atividades que possam ser satisfatoriamente exercidas ou auto -reguladas pelos 
particulares em regime de liberdade”. Alexandre Santos de Aragão. 

47 Ela que culminou de um largo processo político, tem nitidamente insculpida a racionalidade econômica 
regulatória por trás de todo seu processo de elaboração normativa constituinte.  É a compilação norma-
tiva desta racionalidade e deste processo político

48 MATTOS, Paulo. A Formação do Estado Regulador, CEBRAP, Novos Estudos 76. Novembro, 2006. 
49 Ibid.



 COMO OS JUÍZES PENSAM? 177

No caso brasileiro, os modelos foram adaptados — tomados como referên-
cia — ganhando um novo sentido dado o contexto histórico de formação da 
burocracia estatal no Brasil.

Paulo Mattos ressalta ainda que o Brasil não possui um modelo único 
de Estado Regulador, dispondo de diversos “instrumentos úteis às políticas de 
fomento ao desenvolvimento econômico, com diferentes mecanismos jurídico-
-institucionais”50.

Sabe -se que as origens da regulação remontam a experiência americana 
e inglesa, bem como decorrem do contexto de transformações mundiais da 
relação entre Estado e mercados culminadas pelo processo de desregulação e 
liberalização da economia vista nos Estados Unidos pelo Governo Reagan e no 
Reino Unido pelo Governo Teatcher, na década de 1980.

No Brasil essas duas referências estão presentes, e, portanto, nas palavras de Pau-
lo Mattos, “misturam -se modelos institucionais de regulação voltados para a correção 
de “falhas de mercado” e para o estímulo da concorrência entre empresas “51 [...] 
“com modelos de regulação e planejamento econômico voltados para o desenvolvi-
mento setorial, exportação, inovação em matéria de pesquisa e política industrial” 52.

E foi neste contexto de Reforma do Estado e Reforma Administrativa que 
surgiram as denominadas Agências Reguladoras Independentes — as quais es-
tão intimamente ligadas ao primeiro modelo53 supracitado.

II.2 — Agências Reguladoras
Como visto acima, existem difi culdades em se aproveitar as experiências regu-
latórias de outros países, dada a impossibilidade de se transplantar um institu-
to desenvolvido numa realidade, cultura e ordenamento jurídico tão distintos. 
Marçal Justen Filho adverte que o “fenômeno da globalização não eliminou 
(ainda?) essa obstáculo”, o que não signifi ca que não seja válido buscar referên-
cias na experiência internacional.

Ao passo do entendimento exposto por Carlos Ari Sundfeld, acredita -se 
que “a opção por um sistema de entes com independência em relação ao Execu-

50 Ibid.
51 Ibid.
52 Ibid.
53 Aliás, referente a ele, tem -se não somente a fi gura das Agências Reguladoras Independentes, como tam-

bém, o Conselho Administrativo de Defesa Econômica — hoje unifi cada à Secretaria de Direito Econô-
mico do Ministério da Justiça —, a Secretaria de Acompanhamento Econômico, entre outros órgãos. 

  A par do segundo modelo, estão BNDES, Embrapa, Finep, Apex -Brasil, CGEE, ABDI, entre outras 
organizações.
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tivo para desempenhar as diversas missões regulatórias é uma espécie de medida 
cautelar contra a concentração de poderes nas mãos do Estado”54.

Mais que uma medida cautelar contra concentração de poderes nas mãos 
do Estado, a regulação especialmente exercida por meio das agências regula-
doras, de acordo com Sérgio Guerra, — “tem -se sustentado” — visa à promo-
ção da competitividade, à garantia do direito de consumidores e usuários dos 
serviços públicos, o estímulo ao investimento privado, à busca da qualidade e 
segurança dos serviços a menores custos possíveis para seus usuários, à remune-
ração adequada dos investimentos realizados nas empresas prestadoras de ser-
viço, à diminuição dos confl itos entre consumidores e as empresas prestadoras 
de serviço e, por fi m, à prevenção de abusos de poder econômico por agentes 
prestadores de serviço público55.

Nas palavras de Marçal Justen Filho, “essas entidades refl etem um projeto 
político amplo, orientado a substituir a atuação estatal em determinados seg-
mentos por outros modelos de organização político jurídica”56.

Agências Reguladoras Independentes são, pois, autarquias especiais, ou 
seja, entidades dotadas de personalidade jurídica de interesse público, integran-
tes da administração indireta, cuja lei instituidora prevê algumas peculiaridades 
no regime jurídico aplicável, o que proporcionam, nas palavras de Marçal Jus-
ten Filho “uma margem de autonomia jurídica que não se encontra na maior 
parte das entidades autárquicas”57.

Tais peculiaridades envolvem a competência regulatória de determinados 
setores, poderes de intervenção no domínio econômico, o que envolve poderes 
regulamentares, poderes de polícia para fi scalizar as atividades econômicas pri-
vadas dos setores regulados e ainda, para arbitrar litígios entre poder concedente 
— o Estado, a Administração Pública — e empresas concessionárias — empre-
sas que detém a concessão do serviço público —, bem como entre tais empresas 
e os consumidores — ou usuários58.

“Ademais disso, o regime jurídico da agência reguladora indepen-
dente compreende a redução do grau de subordinação da entidade em 
face da Administração direta. Isso se produz por meio de um regime 
especial de investidura e demissão dos administradores das agências, os 

54 SUNDFELD, Carlos Ari. Serviços Públicos e Regulação Estatal, em Direito Administrativo Econômico, São 
Paulo: Malheiros — SBDP, 2001, p.25.

55 GUERRA, Sérgio. Apostila “Serviços Públicos e Regulação” do Curso de Direito da FGV.
56 JUSTEN FILHO, Marçal. O Direito das Agências Reguladoras. São Paulo: Dialética, 2002, p.343.

57 Ibid, p.343.
58 Para fi ns deste trabalho, considerar -se -á usuários como consumidores que utilizam serviços públicos.
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quais são providos em cargos em comissão por prazo certo”59. Possui 
ainda um “regime de autonomia econômico fi nanceira, visando a dotar a 
entidades de meios para o desempenho de suas funções”60.

Como leciona o Prof. Alexandre Aragão,

[...] as agências reguladoras independentes, baseadas nas diretrizes ge-
rais fi xadas em lei, exercem grande variedade de poderes: normativos, 
propriamente ditos ou de natureza concreta; de solução de confl itos de 
interesses; investigativos; fomentadores; e de fi scalização, preventiva ou 
repressiva.

Contudo, tais características não são exclusivas das Agências Reguladoras. 
Ou seja, outros órgãos da Administração Pública, que não necessariamente in-
dependentes, dispõem dos mesmos poderes outorgados pelo Legislador.

Ainda de acordo com Aragão há que destacar devidamente o papel do 
poder normativo, vista sua natureza eminentemente técnica, uma vez que “é a 
razão de ser das entidades reguladoras independentes, ao que podemos acrescer 
o fato de a competência normativa, abstrata ou concreta, integrar o próprio 
conceito de regulação”. E, além disto, ressalta que

[...] também são conferidos amplos poderes normativos em matéria de 
segurança da atividade regulada, procedimentos técnicos de medição, 
possibilidades de suspensão da prestação dos serviços, acesso a imóveis, 
qualidade dos serviços ou das mercadorias comercializadas, etc.

Conforme podemos verifi car, decorre da lei que instituiu as agências regu-
ladoras o poder normativo para editar atos regulamentares. As leis que criaram 
as agências reguladoras é o que Alexandre Aragão denomina de “leis atributivas 
de poder normativo”, ou seja,

[...]leis que possuem baixa densidade normativa, a fi m de — ao esta-
belecer fi nalidades e parâmetros genéricos — propiciar, em maior ou 
em menor escala, o desenvolvimento de normas setoriais aptas a, com 
autonomia e agilidade, regular a complexa e dinâmica realidade social 
subjacente.

Continua alertando:

59 Ibid, p.343.
60 Ibid, p. 343
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[...] recomenda -se que propiciem à Administração a possibilidade de, 
na medida do possível, atuar consensualmente, com alguma margem de 
negociação, junto aos agentes econômicos e sociais implicados.

Segundo Aragão, tais leis que instituem as agências reguladoras pertencem 
a uma categoria de “leis -quadro” ou “standarts”, “próprias das matérias de parti-
cular complexidade técnica e dos setores suscetíveis a constantes mudanças eco-
nômicas e tecnológicas”. Devem estas direcionarem as ações do setor para que 
as normas editadas pela própria agência reguladora alcance a fi nalidade pública.

Capítulo III — Administração pública x judiciário — Clássico conflito
Para entender o confl ito apresentado é preciso, antes, identifi car o papel assu-
mido hoje pelos atores envolvidos.

Ficou claro nos Capítulos I e II, o papel do Estado e da Administração 
Pública no Brasil, os quais passaram por diversas mudanças ao longo dos anos, 
marcadamente por duas grandes reformas: a primeira com Estado Social, Em-
presário combinado à administração burocrática; a segunda, com o Estado Re-
gulador combinado à administração gerencial — trata -se do modelo de estado 
e administração contemporâneo.

O Judiciário — reconhecidamente um órgão de aplicação do direito —, 
por seu turno, sofre hoje uma mudança no seu papel, confi gurando até mesmo 
um fortalecimento do próprio órgão como instituição.

Hoje, como afi rma Abramovay e Terrazas, é mais comum observar, por 
exemplo, o debate sobre a constitucionalidade das leis já promulgadas, do que 
a avaliação dos problemas de um projeto de lei que poderiam contrariar o texto 
constitucional caso fosse aprovado. Essa cultura demonstra uma falta de reco-
nhecimento do Parlamento como instância legítima para o debate jurídico e 
transfere para o momento no qual a norma é analisada pelo Judiciário todo o 
debate público sobre a formação legislativa61.

Do mesmo modo, vem ocorrendo com as decisões expedidas pelas Agên-
cias Reguladoras brasileiras que cada dia mais são alvos de debate no Judiciário, 
guardando a este último, sempre a decisão fi nal. Nesse sentido, Abramovay e 
Terrazas apontam — remontando os ensinamentos de Robert Alexy — o gran-
de papel que vem sendo entregue ao Judiciário hoje.

61 ABRAMOVAY, Pedro, TERRAZAS, Fernanda, Alguns apontamentos sobre a pesquisa no âmbito do 
Projeto Pensando o Direito. Disponível em: http://www4.planalto.gov.br/centrodeestudos/galeria -de-
-fotos/arquivos -importados/arquivos -pdf/apostila -5



 COMO OS JUÍZES PENSAM? 181

Segundo Robert Alexy, com a jurisdição constitucional, o Judiciário se tor-
na a expressão da representação argumentativa da sociedade, que caminha ao 
lado da representação democrática, impondo suas decisões não só com base nas 
deliberações por princípio da maioria, mas também por argumentos que pos-
sam ser aceitos de forma racional por uma parcela signifi cativa da população62.

ALexy alerta que o exercício do poder estatal pelo parlamento é legítimo 
dado que este é eleito pelo povo, “por eleição livre e igual”63. Há, portanto, uma 
necessidade de atribuir -se democracia à jurisdição, e o meio para essa concreti-
zação é a representação argumentativa. Para Alexy, o abarcamento da argumen-
tação torna a atividade jurisdicional democrática, num sentido de democracia 
deliberativa. Segundo ele:

A democracia deliberativa é a tentativa de institucionalizar o discur-
so. Tão amplamente quanto possível, como meio de tomada de decisão 
pública. Desse fundamento, a união entre o povo e o parlamento precisa 
ser determinada não somente por decisões, que encontram expressão em 
eleições e votações, mas também por argumentos64.

Pelo tribunal ser puramente argumentativo, torna -se viável dizer que há 
representação do povo no mesmo. Isso permite dizer que as decisões do Ju-
diciário também são legítimas para todos e que não há, portanto, nenhuma 
sobreposição de poderes quando o Judiciário decide sobre matérias cujos efeitos 
desdobram -se para toda sociedade, e não somente no caso concreto em si.

O ideal é que um sistema complemente o outro sem que perca sua au-
torreferência, como no exemplo clássico de Niklas Luhmann65 do “jogo de 

62 . Robert Alexy, Constitucionalismo Discursivo,Trad. Luís Afonso Heck, Livraria do Advogado, Porto 
Alegre, 2007, p.162 -163. Apud ABRAMOVAY, Pedro, TERRAZAS, Fernanda, Alguns apontamentos 
sobre a pesquisa no âmbito do Projeto Pensando o Direito. Disponível em: http://www4.planalto.gov.br/
centrodeestudos/galeria -de -fotos/arquivos -importados/arquivos -pdf/apostila -5

63 Robert Alexy, Constitucionalismo Discursivo,Trad. Luís Afonso Heck, Livraria do Advogado, Porto Ale-
gre, 2011.p.163.

64 Ibid.p.163.
65 A teoria Luhmaniana de análise da sociedade parte da ideia de sistemas autopoiéticos (sistema jurídico, 

político, econômico…), que possuem características próprias — como o seu código comunicativo e a 
sua operação específi ca — mas que se relacionam entre si.

  Para o autor a distinção sistema/ambiente é fundamental para explicar fenômenos sociais, visto 
que um sistema não existe por si só, mas em uma constante relação com fatores externos ao mesmo, 
englobados pelo ambiente. Há que se destacar, porém que, de acordo com a teoria de NiklasLuhmann, 
esta relação não signifi ca de nenhuma forma a sobreposição de um sistema sobre o outro de forma a cor-
romper a operatividade — devido à diferenciação funcional existente entre eles — de um determinado 
subsistema social. 

  Desta relação surge o caráter paradoxal de autoreferencialidade e heteroreferencialidade no processo 
de evolução dos diferentes subsistemas, sendo a primeira composta pelas características do próprio siste-
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bilhar”, onde uma bola (sistema) toca a outra (outro sistema), havendo uma 
inter -relação, mas sem prejuízo para seu próprio sistema operacional. Assim 
funciona a sociedade: o sistema econômico comunica -se com o sistema políti-
co, que comunica -se com o sistema da Administração Pública, que comunica -se 
com o sistema Jurisdicional, e assim todos comunicam -se aos mesmo tempo, 
formando a dinâmica de uma sociedade complexa.

O que não pode existir é uma sobreposição de um sistema a outro, caso 
que denomina -se “corrupção sistêmica”, pois assim, o sistema corrompido per-
deria sua identidade. Pode parecer um risco ao deparar -se com uma situação de 
confl ito onde os problemas da Administração Pública são levados ao crivo do 
Judiciário, mesmo quando podem ser resolvidos na própria esfera administrati-
va. Mas não é um risco, caso, a representação argumentativa e a representação 
democrática caminhem lado a lado.

Fica claro que o Judiciário, com a representação argumentativa, é tão legí-
timo para decidir quanto o Parlamento. E sendo assim, o cuidado que se deve 
ter é para que não haja uma sobreposição dos poderes.

III.1 A crescente judicialização de setores regulados — O conflito
Nas palavras de Norbert Reich, “a crise regulatória se tornou um paradigma 
comum nos dois lados do Atlântico”. Segundo ele, tal argumento confi rma-
-se tanto por economistas, que apontam as inefi ciências da regulação, quanto 
por cientistas políticos que descobrem problemas de implementação e juristas 
que reclamam cada vez mais da sobrecarga do sistema jurídico66. Houve assim, 

ma que devem ser seguidas a fi m de garantir o fechamento operativo através de uma estrutura funcional 
autônoma e organizada (normas jurídicas — Poder Judiciário: podem ser considerados exemplo de or-
ganização do subsistema jurídico); já a heteroreferencialidade parte dessa estrutura diferenciada de cada 
subsistema a qual pode -se verifi car a relação entre eles — daí o caráter paradoxal mencionado — que se 
torna possível graças à abertura cognitiva (para o sistema jurídico podemos citar as demandas econômi-
cas, os interesses políticos, o consequencialismo como exemplo da abertura deste subsistema).

  Dentro da lógica dos sistemas autopoiéticos é importante destacar que a modifi cação dos modelos 
institucionais, no momento de sua implementação, de acordo com os interesses privados de determina-
do agente ou grupo que este represente, demonstra uma abertura do projeto institucional que acaba por 
descaracterizar seu fechamento operativo. 

  Para Luhmann os subsistemas devem responder a estímulos do ambiente (outros subsistemas) de 
uma forma que não comprometa o fechamento operativo dos mesmos, ou seja, mantendo sua estru-
tura organizada e autônoma sem a sobreposição das estruturas de outros subsistemas. Ocorrendo esta 
sobreposição, verifi ca -se a chamada “corrupção sistêmica”. GONÇALVES, Guilherme Leite. Teoria dos 
sistemas de Niklas Luhmann: uma introdução. 2006. Texto não publicado — autorização do autor.

66 REICH, Robert, A Crise Regulatória: ela existe e pode ser resolvida? Análise comparativa sobre a si-
tuação da regulação social nos Estados Unidos e na Comunidade Econômica Européia, In MATTOS, 
Paulo. Regulação Econômica e Democracia — o debate europeu, CEBRAP, São Paulo: Singular, 2006.
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uma mudança de foco, onde as falhas de mercado cederam lugar às falhas re-
gulatórias. “Os remédios regulatórios designados a curar defeitos de mercado 
tornaram -se agora sujeitos à aprovação do mercado.”67

No mesmo passo, o professor Joaquim Falcão alerta que é crescente a judi-
cialização de casos envolvendo setores regulados no Brasil68. Revela que somente 
em 2007, 198 leis foram aprovadas no Congresso Nacional, ao passo que apenas 
três das principais agências reguladoras produziram 1.965 resoluções, incluindo 
nestas a Agência Nacional de Energia Elétrica, com 635 edições. Apesar das leis 
produzidas pelo Legislativo apresentarem natureza distinta das normas editadas 
pelas agências, vez que nem sempre impõem direitos e deveres para os consu-
midores e regulados, elas geram efeitos diretos na vida de todos os brasileiros, 
infl uenciando não só o seu quotidiano, como também o seu orçamento69.

Joaquim resume bem a função fi nal das agências, que vai além de apenas 
consertar falhas de mercado. Aliás, há muito já foi superada esta discussão, sen-
do consenso que a atividade regulatória não mais signifi ca regulação econômica 
com um fi m em si mesma, perpassa também pela denominada regulação social, 
isto é, a “regulação de defi ciências do mercado que afetam ‘interesses difusos’ 
de consumidores, ou relacionados ao meio ambiente etc.70” Vital Moreira re-
lembra que regulação econômica é “o estabelecimento e a implementação de 
regras para a atividade econômica destinadas a garantir o seu funcionamento 
equilibrado, de acordo com determinados objetivos públicos71”, e, portanto

[...] o pressuposto para existência de qualquer agência e suas múltiplas 
normas é que viabilizem um melhor serviço público para a população. 
No entanto, processos judiciais envolvendo estes serviços aumentam 
cada dia mais. É crescente a judicialização de casos envolvendo setores 
regulados.72

Este é apenas um panorama geral do problema a ser enfrentado. O fato é 
que se faz necessário prevenir litigiosidade, seja com mais representatividade 
das normas editadas pelas Agências Reguladoras, seja com melhor prestação dos 

67 Ibid.
68 FALCÃO, Joaquim. Agências Reguladoras e o Poder Judiciário, CNJ, 27 de maio de 2008.
69 Ibid
70 REICH, Robert. A Crise Regulatória: ela existe e pode ser resolvida? Análise comparativa sobre a si-

tuação da regulação social nos Estados Unidos e na Comunidade Econômica Européia, In MATTOS, 
Paulo. Regulação Econômica e Democracia — o debate europeu, CEBRAP, São Paulo: Singular, 2006.

71 MOREIRA, Vital. Auto -regulação profi ssional e Administração Pública. Coimbra: Almedina, 1997, p. 19.
72 FALCÃO, Joaquim. Agências Reguladoras e o Poder Judiciário, CNJ, 27 de maio de 2008.



184 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012

serviços regulados, seja com melhor gestão coorporativa das empresas conces-
sionárias destes serviços.

Como lembra o professor Ricardo Morishita, vivemos num modelo que 
talvez não corresponda mais aos interesses e necessidades da própria sociedade.

[...] Em outras palavras, a razão moral prática da ética e da justiça foram 
absorvidas e reduzidas ao princípio do Estado e nem sempre apresentam 
respostas aos desafi os postos em questão. Embora exista uma norma que 
expressamente regula o procedimento [...], nem sempre sua efetividade 
prevalece ante um questionamento judicial.73

Após rever as posições de todos estes especialistas, vê -se que há um apon-
tamento claro de que o problema a ser enfrentado é a própria regulação destes 
setores. Mas será que de fato o problema está na regulação? Sigamos em frente.

III.2. Perspectivas de análise: revisão judicial X conflitos de massa
Para se analisar tal confl ito, podemos escolher dois ângulos distintos: a Revisão 
Judicial dos Atos da Administração Pública e os denominados Confl itos de Massa.

III.2.1 Revisão judicial
Apesar de as Agências reguladoras Independentes não se sujeitarem à revisão de 
seus atos pelo Poder Executivo, há possibilidade, naquilo que não é próprio de 
sua discricionariedade, da revisão pelo Poder Judiciário.

Pode -se interpretar que nada será excluído da apreciação do Poder Judiciário 
Isto se dá em virtude do princípio da inafastabilidade do conhecimento de lesão 
a direito pelo Poder Judiciário, nos termos do art. 5º, XXXV, da Constituição 
Federal — cláusula pétrea:

Art. 5º [...] XXXV — A lei não excluirá da apreciação do Poder Ju-
diciário lesão ou ameaça a direito.

No entanto, o debate sobre essa revisão ou controle é muito mais profundo 
e complexo do que se possa imaginar.

73 MORISHITA, Ricardo. Os vinte anos de vigência do Código de Defesa do Consumidor e os Confl itos 
de massa: o processo regulatório e o termo de ocorrência de irregularidades, In Evolução do Desempenho 
das Concessionárias: Aspectos jurídicos, econômicos e sociais. Rio de Janeiro: CEDES/EMERJ, 2011. 
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Apesar de, quanto à revisão judicial de atos vinculados, não existirem óbi-
ces, uma vez que devem estar de acordo com o que dita a lei, pois caso contrá-
rio, serão tidos como ilegais; há uma extensa discussão quanto aos atos discri-
cionários, que são aqueles que estão sob o poder de escolha do administrador 
público, de acordo com seu juízo de conveniência e oportunidade. O controle 
jurisdicional não pode invadir aquele núcleo de autonomia decisória inerente à 
discricionariedade.

A Administração direta ou indireta possui um núcleo de competências 
discricionárias, sobre as quais pode exercer um juízo de conveniência e opor-
tunidade, e sobre o qual o Poder Judiciário não possui competência revisora. 
Conforme observa Sergio Guerra, “a Administração é livre para eleger, dentro 
do amplo espaço que em cada caso lhe permite a lei e o Direito, as razões (jurí-
dicas, econômicas, sociais, técnicas, ambientais), a curto, médio e longo prazo, 
que servem de suporte a suas decisões”

Neste sentido, Marçal Justen Filho expõe:

O Judiciário pode verifi car se a autoridade administrativa adotou 
todas as providências necessárias ao desempenho satisfatório de uma 
competência discricionária. É possível invalidar a decisão administrativa 
quando se evidencie ter sido adotada sem as cautelas necessárias, impos-
tas pelo conhecimento técnico -científi co74

Sendo assim, Poder Judiciário não tem competência revisora sobre o exer-
cício da competência discricionária da Administração, isto é, conforme lembra 
Sérgio Guerra75, “desde que exercida nos limites da atribuição que lhe tenha 
sido legalmente atribuída e respeitados os princípios constitucionais regedores 
da atividade administrativa”. Segundo ele, essa a diferença intrínseca no papel 
desempenhado pelo Judiciário, o qual considera, em suas razões de decidir, 
unicamente questões jurídicas, de legalidade, constitucionalidade.

Esta ideia é confi rmada na realidade do dia a dia dos Tribunais, conforme 
recente pesquisa realizada pela Fundação Getúlio Vargas e Universidade de São 
Paulo, a qual afi rma de acordo com Carlos Ragazzo, um dos coordenadores da 
pesquisa, que:

Os casos são complexos e, em geral, demandam uma atenção redo-
brada. Os juízes simplesmente não têm tempo para se debruçar sobre 

74 JUSTEN FILHO, Marçal. O direito das agências reguladoras independentes. São Paulo: Dialética, 2002, 
p. 590.

75 GUERRA, Sérgio. Apostila do Curso de Direito da FGV. Op. Cit.
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complexas questões regulatórias dirimidas por agências como a ANA-
TEL, ANEEL e o CADE. A conseqüência disso acaba sendo um Judi-
ciário focado principalmente em questões meramente procedimentais, 
como nulidades processuais, não cumprindo a função de controlar a 
qualidade das decisões regulatórias, já que não avaliam as conseqüências 
das suas decisões na política regulatória76.

Segundo tal pesquisa existe uma tendência representativa a confi rmação 
das decisões administrativas das agências reguladoras, sobretudo nos tribunais 
superiores.

O percentual de sucesso das agências nos litígios atinge uma média 
de 60%, com destaque para ANATEL, CADE, ANTT, ANTAQ e ANP, 
todas as autarquias com taxas de confi rmação em processos transitados 
em julgado ultrapassando 70%77.

Vale expor que este tipo de demanda tem seu curso na Justiça Federal, 
Superior Tribunal de Justiça e Supremo Tribunal Federal.

III.2.2. Conflitos de massa
Com a Constituição de 1988, e a instituição do art. 5º, inciso XXXV — supra-
citado, buscou -se assegurar o acesso individual e coletivo78 dos cidadãos ao Po-
der Judiciário. Neste contexto de globalização, de expansão comercial, crescente 
industrialização, surge os denominados Confl itos de Massa79.

Trata -se de confl itos em geral individuais e repetitivos, que refl etem em 
grande parte problemas do cotidiano de representativa parte da população — 
confl itos derivados de relações de consumo.

Tais demandas podem ser observadas seguindo curso tanto na Justiça Co-
mum Estadual, quanto nos Juizados Especiais Cíveis.

Neste sentido chama atenção o fato de que estas, não obstante perpassa-
rem pelo juízo monocrático do Juizado Especial Cível, pela Turma Recursal 

76 http://exame.abril.com.br/rede -de -blogs/direito -e -desenvolvimento/2011/06/07/estudo -avalia-
-judicializacao -das -decisoes -das -agencias -reguladoras/, acessado no dia 19/10/2011.

77 Ibid.
78 Não é pretensão deste trabalho discorrer sobre a tutela coletiva. A tutela coletiva dispõe de regras próprias 

que não serão tratadas no presente estudo.
79 Para fi ns deste trabalho entende -se confl itos de massa como os derivados de relações de consumo. Os 

confl itos envolvendo relações de consumo podem ser metaindividuais, devendo, par a tanto, serem 
tratados de forma coletiva. Confl itos envolvendo questões metaindividuais, como os ambientais não são 
aqui considerados como confl itos de massa e sim confl itos coletivos.
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Cível dos Juizados Especiais, chegam até mesmo ao Supremo Tribunal Federal, 
classifi cando -se em 3º lugar na lista dos principais juízos demandantes, confor-
me dado abaixo80.

Figura 02. Fonte: Supremo em Números

É justamente por este motivo que foram escolhidos os juizados especiais 
cíveis como fonte da pesquisa. É nos juizados em que se dá relação direta entre 
empresa e consumidor.81

Em Tribunais Estaduais e principalmente nos Tribunais Regionais Federais 
e no STJ as matérias regulatórias são discutidas sob uma perspectiva diversa. 
Normalmente, esses tribunais apreciam as grandes questões, ou seja, se uma 
Resolução da Agência Reguladora é legal, se a Revisão Tarifária respeitou as 
previsões contratuais do processo de desestatização.

Fica claro que nessas situações é a própria Agência Reguladora que está 
tendo a legalidade de seus atos verifi cada. A empresa e os consumidores apare-
cem somente como pano de fundo.

Apesar da jurisprudência do Superior Tribunal de Justiça vir ratifi cando os 
posicionamentos das Agências reguladoras, não signifi ca que a decisão regula-
tória tem preponderado na resolução dos confl itos judiciais entre os consumi-
dores e as empresas no Judiciário brasileiro.

Em outras palavras, as grandes questões decididas pelo STJ não são sufi -
cientes para inferir se as decisões administrativas regulatórias são observadas 
pelo Judiciário. E é por isso que destaca -se a importância de se analisar a Justiça 
Estadual, em especial a atuação dos Juizados Especiais Cíveis.

80 Supremo em Números. Pesquisa feita pela Escola de Direito da Fundação Getúlio Vargas.
81 Trata -se das demandas repetitivas — de massa.
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Capítulo IV — Para cada problema complexo, uma solução simples, 

brilhante e errada

IV.1 Energia elétrica
Trata -se de um ambiente regulado de alta complexidade técnica.

A complexidade é per se e decorre de algumas características únicas associa-
das dentro de um mesmo setor.

Em primeiro lugar, energia elétrica é considerada um bem essencial e, por 
decorrência, um serviço público, e isso torna o seu regime jurídico diferenciado.

Em segundo lugar, o setor elétrico divide -se em 3 segmentos distintos, 
explorados com regulação própria: geração, transmissão e distribuição.

Além do mais, os segmentos de transmissão e distribuição são monopólios 
naturais. De acordo com Armando Castellar, “Trata -se de um modelo de estru-
tura de mercado oposto ao da concorrência perfeita”82. Neste modelo, apenas 
uma empresa supre todo o mercado e isto pode dar -se por vários motivos. Diz-
-se que é um monopólio natural quando, por exemplo, a tecnologia se tal que 
só se consiga obter um custo baixo de produção quando o mercado é suprido 
por um só produtor. Para melhor visualizar uma situação de monopólio natu-
ral, temos o gráfi co abaixo:

A demanda viável está representada por Qo. Caso existam várias empresas, 
o mercado é dividido, aumentando o custo de cada uma, representando tal 
resultado por Qa, o que torna inviável.

82 PINHEIRO, Armando Castelar; SADDI, Jairo. Direito, Economia e Mercados. Rio de Janeiro: Campus, 2006.
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Por outro lado, se existe uma só empresa B, esta sozinha conseguirá produ-
zir a quantidade demandada pelo mercado. Ou seja, sempre que a quantidade 
produzida em regime de concorrência, for inferior a quantidade viável, estar -se -á 
diante de um monopólio natural válido.

Em outras palavras, não há competição entre as empresas, o consumidor 
não pode optar por prestadores diferentes, o que torna a regulação imprescindí-
vel para evitar os notórios males provocados pelos monopólios.

A regulação é protagonizada pela ANEEL (Agência Nacional de Energia 
Elétrica) que defi ne as tarifas, bem como os direitos e obrigações dos usuários 
na relação com as empresas, por exemplo.

Nada obstante, existem outros órgão estatais que também participam do 
processo regulatório: EPE (Empresa de Pesquisa Energética), ONS (Operador 
Nacional do Sistema), CCEE (Câmara de Comercialização de Energia Elétri-
ca), CNPE (Conselho Nacional de Política Energética) e o CMSE (Comitê de 
Monitoramento do Setor Elétrico).

Figura 04. Fonte: Arquivo da Superintendência Jurídica Light. 

O cenário exposto acima evidencia a complexidade do setor elétrico e, 
consequentemente, sua extrema importância. Por este motivo foi este o setor 
escolhido para ser objeto de investigação. O tecnicismo inerente a ele torna 
qualquer tipo de intervenção externa delicada e arriscada. Intervenções reitera-
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das podem aumentar o risco sistêmico e comprometer o equilíbrio regulatório. 
É nesse sentido, que se pretende aprofundar a análise das decisões judiciais 
referentes a confl itos de massa no setor elétrico.

IV.2 Agência Nacional de Energia Elétrica — Aneel
A ANEEL foi criada pela Lei nº 9.427/96, tendo suas competências poste-
riormente alteradas pela Lei nº 10.848/2004, marcando uma descentralização 
maior das suas atividades, uma vez que algumas dessas competências foram 
delegadas às Agências Reguladoras Estaduais — tais como, a promoção direta 
de licitações.

Lembra Alexandre Aragão que “à ANEEL compete “estabelecer, com vistas 
a propiciar a concorrência efetiva entre os agentes e a impedir a concentração 
econômica nos serviços e atividades de energia elétrica, restrições e limites ou 
condições” (art. 3º, VIII, Lei nº 9.427/96)”.

Sendo assim, para estabelecer restrições, limites e condições, a ANEEL 
atua por meio de Resoluções Normativas, cada qual com sua particularidade 
do tema envolvido.

No que concerne à regulação das relações do consumidor com as empresas 
concessionárias, a ANEEL editou a resolução 456/2000 posteriormente revo-
gada pela Resolução 414/2010, as quais estipulam as Condições Gerais de For-
necimento de Energia Elétrica.

IV.3. O Estado do Rio de Janeiro
A judicialização dos casos de consumo no Rio de Janeiro é especialmente im-
portante. Não apenas por suas características sociais, econômicas e até mesmo 
culturais, mas também pelo seu aspecto numérico.

A Figura a seguir demonstra os casos no Supremo Tribunal Federal de 
acordo com seu estado de origem. Fica claro que o Rio de Janeiro, apesar de ser 
o terceiro estado em número absoluto de processos, lidera com muita folga nas 
questões de consumo:
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Gráfi co 02. Fonte: Supremo em Números.

A disparidade entre Rio de Janeiro e São Paulo, com mais de 38 mil pro-
cessos para aquele contra cerca de 6,8 mil deste, deixa claro que existe alguma 
diferença profunda entre os Estados. Parte desta diferença pode ser explicada 
por questões internas ao Judiciário, como por exemplo o tempo de julgamento 
nos juizados especiais. O Rio de Janeiro é conhecido nacionalmente por sua 
celeridade e acessibilidade, ao passo que São Paulo leva a fama de moroso. Este, 
com certeza, é um aspecto, mas outros devem colaborar para essa diferença. E 
neste ponto entram os fatores culturais e econômicos de difícil mapeamento já 
citados: informalidade, violência, infraestrutura, renda etc.

Pode -se comprovar que o Rio de Janeiro provê um bom acesso ao Judici-
ário quando se analisa quais os principais litigantes em questões de consumo e 
seu volume de processos nos Juizados do Estado do Rio de Janeiro, conforme 
o gráfi co a seguir:

Gráfi co 03. Fonte: Supremo em Números.
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Como se observa, a demanda nos Juizados Especiais Cíveis do TJRJ é bas-
tante elevada, independentemente da empresa analisada. No entanto, ela se 
torna especialmente relevante quando focamo -nos em serviços essenciais, como 
o setor de energia elétrica.

No Estado do Rio de Janeiro existem duas empresas concessionárias de 
energia elétrica: a AMPLA e a LIGHT.

A Light Serviços de Eletricidade S.A. detém a concessão para a distribuição 
de energia elétrica em grande parte do Estado do Rio de Janeiro, incluindo a 
capital. A empresa está presente em 31 municípios do estado do Rio de Janeiro, 
abrangendo uma região com mais de 10 milhões de pessoas e somando 4 milhões 
de clientes. Apesar da área de concessão da Light abranger somente 25% do ter-
ritório estadual, com a cobertura de uma área de 10.970 Km², suas vendas cor-
respondem a 72% de toda a energia consumida no Estado do Rio de Janeiro.

Figura 05. A Light S/A no Estado do Rio de Janeiro. Fonte: CIDE (2002)

Este dado por si só já a torna especialmente interessante como empresa a 
ser analisada no estudo aqui pretendido. Só que mais que isso! A LIGHT ocupa 
2º lugar na lista do Tribunal de Justiça do Estado do Rio de Janeiro denomina-
da “TOP 30” das empresas mais acionadas, conforme a tabela abaixo:
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Tabela 01. Top 30 TJ/RJ

Mais que isso! A LIGHT apresenta uma tendência constantemente cres-
cente, enquanto as demais empresas apresentam uma tendência decrescente, 
embora após 2008 passem a ter curva crescente, conforme gráfi co a seguir:

Gráfi co 04. Fonte: Supremo em Números.
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Uma das possíveis explicações para tal fenômeno pode ser o fato de que o 
Rio de Janeiro é o Estado no qual a concessionária de energia elétrica responsá-
vel pela capital enfrenta o maior “índice de complexidade social83”.

Gráfi co 01. Índice de Complexidade Social84

As características sociais do Rio de Janeiro se refl etem em aspectos impor-
tantes e que normalmente passam à margem do raciocínio regulatório, só vindo 
a aparecer, de fato, quando na análise específi ca dos casos pelo Poder Judiciário.

Não por acaso é a Light a concessionária responsável pela capital do Estado 
do Rio de Janeiro, uma das empresas que enfrenta maiores problemas relativos 
às chamadas “perdas não -técnicas”. Ou, simplesmente, furto de energia.

Para efeitos comparativos, a quantidade de energia elétrica furtada apenas 
na área de concessão da Light equivale à produção de uma Usina de Angra I 
por ano. Ou, ainda, a todo o consumo do Estado do Espírito Santo durante 
o mesmo período. Em valores, tem -se aproximadamente R$ 1 bilhão por ano, 
representando uma perda arrecadatória de tributos de cerca de R$ 320 milhões/
ano (carga tributária de 32%).

83 Este índice, elaborado pela FGV — Fundação Getulio Vargas, é composto por uma série de indicadores 
sociais, como informalidade, violência, infraestrutura, renda, dentre outros. AMORIM, Fabio da Rocha. 
As Irregularidades no Consumo de Energia Elétrica. Rio de Janeiro: Synergia, 2010.

84 AMORIM. Fabio da Rocha. As Irregularidades no Consumo de Energia Elétrica. Rio de Janeiro: Synergia, 
2010. p.4.
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Ademais, tem sido recorrente a atuação de novos protagonistas no pro-
cesso regulatório o Ministério Público, os órgãos de defesa do consumidor, os 
magistrados e advogados bons e, inclusive, os ligados à demanda estimulada e 
oportunista.

Exemplo disso são os chamados zangões, ou advogados que geram liti-
gância artifi cialmente como forma de captar clientes e recursos. Não obstante 
a captação em si já seja uma violação das obrigações dos advogados, por vezes 
ela é ainda mais do que simples estímulo: ela é a própria geradora da demanda. 
Pode -se observar dos exemplos colhidos a seguir como atuam esses advogados:

Figura 01. Anúncios de advogados gerando litigância85

Por fi m, como se pode notar no gráfi co do Procon do Estado do Rio de 
Janeiro — órgão público de defesa do consumidor —, todas as reclamações 
envolvendo o setor de energia elétrica refl etem problemas relacionados à regu-
lação, quais sejam, as de cobranças, contratos e prestação de serviço, como se 
vê abaixo:

85 Ibid
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Figura 06. Fonte: SINDEC — 02/12/2005* a 24/09/2011

Diante deste cenário, parece -nos claro que a análise do caso Light como 
representante de um setor regulado, fonte geradora de confl itos levados ao Ju-
diciário pode trazer subsídios sufi cientes para uma análise crítica do embate 
objeto deste trabalho.

IV.4 — Um problema complexo: por quê?
Podem existir diversos conflitos nos setores regulados. Dentre eles, con-
flitos específicos de cada setor, como, por exemplo, a tarifa de assinatura 
básica no setor de telecomunicações ou ainda o reajuste tarifário no setor 
de energia elétrica. Ao mesmo passo, conflitos mais gerais, presentes em 
todos os setores regulados, como conflito de legitimidade, participação e 
controle. Nestes destacam -se os que envolvem as relações de consumo, os 
quais geram passivo judicial enorme para as empresas concessionárias, um 
abarrotamento de demandas repetitivas no Judiciário e uma insatisfação 
generalizada do consumidor, destinatário final dos serviços públicos re-
gulados.

Isso gera um problema claro: um confl ito entre a Administração Pública 
(Agência Reguladora) e o Judiciário. No caso do setor elétrico, temos a ANEEL 
que expede normas que deverão ser respeitadas pelas empresas concessionárias. 
Embora no bojo da Lei de criação da ANEEL existam mecanismos de partici-
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pação e de ouvidoria86, os consumidores buscam a garantia de seus direitos no 
Judiciário, permitindo com que outro sistema solucione os confl itos do sistema 
regulatório.

Como visto acima, o ideal é que um sistema complemente o outro sem que 
perca sua autorreferência. Mas será que é isso que está acontecendo?

A excessiva judicialização desses confl itos de consumo no setor de energia 
elétrica provoca consequências adversas e cíclicas, comprometendo todo o sis-
tema regulado.

Esse processo regulatório descoordenado pode potencializar os riscos de 
todo o setor, pois medidas de ordem técnica — como o combate às perdas não-
-técnicas — tornam -se dependentes de elementos exógenos.

Faz -se mais do que necessário estudar como a regulação da ANEEL tem 
sido aplicada nas demandas em que o consumidor fi gura diretamente contra a 
empresa. Pois apesar de aos olhos comuns parecerem questões “micro”, respon-
dem por resultados difi cilmente reversíveis, tais como, perdas fi nanceiras diretas 
(custos jurídicos) e indiretas (contingenciamentos), inefi ciência de gestão, dano 
à imagem e à marca da empresa.

Além de afetar o valor patrimonial da empresa, há também um dano par-
ticular e importantíssimo, vez que não somente diz respeito às empresas, como 
também, a própria regulação, gerando seu enfraquecimento. Trata -se do resul-
tado político.

86 MECANISMOS DE REPRESENTAÇÃO E PARTICIPAÇÃO DOS CONSUMIDORES
  Tais mecanismos estão materializados nas audiências públicas, previstas no art. 4º, § 3º da Lei 

9427/96, e nas consultas públicas, previstas nos artigos 22 a 24 da Resolução Normativa ANEEL nº 273, 
as quais destinam -se a recolher informações e subsídios para instrução de processos decisórios da própria 
agência reguladora. Não obstante, há também a previsão dos denominados “Conselhos de Consumido-
res”, que deverão ser criados pelas próprias concessionárias de serviço público de distribuição de energia, 
conforme art. 13 da Lei 8631/93. Fazem parte deste Conselho, representantes das principais classes 
tarifárias, atuando junto à empresa com vistas a assegurar qualidade nos serviços prestados. O referido 
Conselho tem caráter meramente consultivo. (Resolução Normativa ANEEL nº 138/2000 e art. 13 da 
Lei 8987/95) 

 MECANISMOS DE PROTEÇÃO DOS CONSUMIDORES
  No que toca aos mecanismos de proteção dos consumidores, pode -se dizer, inicialmente, que é dever 

da atividade regulatória desempenhada pela agência específi ca do setor pautar -se pelo atendimento das 
necessidades do consumidor e ainda zelar, seja direta ou indiretamente, pela boa prestação e qualidade 
do serviço, observando sempre, ainda que subsidiariamente, o disposto no Código de Defesa do Consu-
midor, conforme art. 3º, II e XVI, e arts. 13 e 14 do anexo I do Dec. 2335/97, bem como da Resolução 
Normativa ANEEL nº 414/2010. Há ainda determinação de que haja uma Ouvidoria responsável por 
receber, organizar e gerir as informações das reclamações dos consumidores, de modo a viabilizar respec-
tiva cobrança junto às empresas reguladas, objetivando uma solução rápida e efetiva, conforme art. 8º, § 
1º do anexo I do Dec. 2335/97 e art. 4º, § 1º da Lei 9427/96.Não obstante, há ainda possibilidade de 
punição das empresas que violem às determinações da ANEEL, incluindo o que diz respeito aos direitos 
do consumidor, por meio de advertências, multas, impedimentos de contratação, dentre outras penali-
dades, de acordo com art. 17 do Dec. 2335/97.
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O setor elétrico tem sido afetado pelas demandas judiciais de massa. O 
grande volume de confl itos e demandas impõe elevadas perdas às concessioná-
rias, com refl exos tarifários, em última análise.

Não obstante, as estatísticas processuais corroborarem as afi rmações feitas 
acima; nos juizados fl uminenses, a Light fi gura como a 2ª empresa com maior 
número de processos.

Busca -se, portanto, confi rmar no presente estudo se este confl ito entre a 
ANEEL e o Judiciário, nas relações de consumo, confi guram perda de autorre-
ferencialidade do sistema regulatório ou se é confi rmada uma relação harmo-
niosa entre os dois sistemas envolvidos.

Capítulo V — Metodologia utilizada
Antes de adentrarmos na análise propriamente dita a respeito do Poder Judici-
ário do Rio de Janeiro e as questões reguladas, convém uma breve introdução 
a respeito da metodologia adotada para a análise empírica desta relação, bem 
como as difi culdades encontradas.

V.1. O ESTUDO EMPÍRICO EM DIREITO
Existem duas formas de analisar o confl ito em questão. A primeira delas é a 
forma, aqui compreendida, como tradicional, ou seja, a partir da coletânea de 
doutrinas pertinentes ao se analisar um determinado caso judicializado, a esco-
lha de uma decisão judicial.

Como lembram o professor Pedro Abramovay e Fernanda Terrazas, “tradicional-
mente, a pesquisa jurídica no Brasil ao longo dos anos tem se dedicado ao estudo do 
direito positivo, declinando da análise do processo legislativo”87. E como se observa, 
não só o processo legislativo, de criação de leis pelo Parlamento, mas também o pro-
cesso normativo do próprio Executivo, onde se editam resoluções, portarias, enfi m, 
normas que acabam por infl uenciar o quotidiano de todos, e que do mesmo modo, 
são reduzidos pela pesquisa jurídica tradicional a meros dispositivos a serem cumpri-
dos ou não. Para Abramovay e Terrazas, “os artigos, pesquisas e livros publicados na 
área do direito costumam olhar para a lei como algo pronto, dado, desconsiderando o 
seu processo de formação88”. O que é bem verdade. Segundo referidos autores:

87 ABRAMOVAY, Pedro, TERRAZAS, Fernanda, Alguns apontamentos sobre a pesquisa no âmbito do Pro-
jeto Pensando o Direito. Disponível em: http://www4.planalto.gov.br/centrodeestudos/galeria -de -fotos/
arquivos -importados/arquivos -pdf/apostila -5

88 Ibid.
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É mais comum observar, por exemplo, o debate sobre a constitucionali-
dade das leis já promulgadas, do que a avaliação dos problemas de um projeto 
de lei que poderiam contrariar o texto constitucional caso fosse aprovado. Essa 
cultura demonstra uma falta de reconhecimento do Parlamento como instância 
legítima para o debate jurídico e transfere para o momento no qual a norma é 
analisada pelo Judiciário todo o debate público sobre a formação legislativa89.

Do mesmo modo, vem ocorrendo com as decisões expedidas pelas Agên-
cias Reguladoras brasileiras que cada dia mais são alvos de debate no Judiciário, 
guardando a este último, sempre a decisão fi nal. Nesse sentido, Abramovay e 
Terrazas apontam — remontando os ensinamentos de Robert Alexy — o gran-
de papel que vem sendo entregue ao Judiciário hoje.

Segundo Robert Alexy, com a jurisdição constitucional, o Judiciário se tor-
na a expressão da representação argumentativa da sociedade, que caminha ao 
lado da representação democrática, impondo suas decisões não só com base nas 
deliberações por princípio da maioria, mas também por argumentos que pos-
sam ser aceitos de forma racional por uma parcela signifi cativa da população90.

É, por isso, importante fortalecer o debate sobre as questões envolvendo 
os setores regulados dentro do seio do próprio Executivo, de modo a não so-
brecarregar o Judiciário. E este papel cabe sempre à Academia também, através, 
e principalmente, da pesquisa jurídica, não somente a pesquisa em economia 
e ciência social. No entanto, para conseguirmos avançar nas novas teorias e es-
tratégias, é imprescindível um “retrato da realidade” na qual estes setores estão 
inseridos, um diagnóstico.

É neste sentido que a segunda forma de análise de um confl ito como o ex-
posto no presente trabalho ganha força: o estudo empírico. É ele o responsável 
pela observação da realidade, e a partir de sua análise tecer um diagnóstico, que 
embora possa não ser totalmente perfeito, dadas as variáveis comuns a qualquer 
pesquisa, mas que pretende -se ser o mais próximo disso. Só assim conseguir -se -á 
traçar soluções que não corram um risco tão grande de não terem efi cácia e efeti-
vidade. Neste sentido, afi rma Marcos Nobre:

“Se é certo que o direito tem uma especifi cidade (“tecnológica”, no dizer 
de Ferraz), não vejo por que tal especifi cidade deva impedir que a ciência do di-
reito possa ser explicativa, nem que a faça direcionar -se unicamente ao “docere” 
e às propostas de solução. Creio ser possível realizar reconstruções dogmáticas 

89 Ibid.
90 . Robert Alexy, Constitucionalismo Discursivo,Trad. Luís Afonso Heck, Livraria do Advogado, Porto Ale-

gre, 2007, pp 162 -165. Apud ABRAMOVAY, Pedro, TERRAZAS, Fernanda, Alguns apontamentos sobre 
a pesquisa no âmbito do Projeto Pensando o Direito. Disponível em: http://www4.planalto.gov.br/centro-
deestudos/galeria -de -fotos/arquivos -importados/arquivos -pdf/apostila -5
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que não tenham compromisso com soluções e com a decidibilidade mas que 
procurem unicamente explicar (“compreender” seria melhor, nesse caso) o esta-
tuto de determinado instituto na prática jurisprudencial — que, na concepção 
de pesquisa defendida aqui, ganharia então um papel de grande destaque, ao 
contrário do papel inteiramente secundário que desempenha hoje — e na dou-
trina, sendo esses elementos tomados como objetos empíricos de investigação a 
serem compatibilizados segundo uma determinada arquitetônica dos princípios 
estruturantes do ordenamento”91.

Continua Marcos Nobre:

Nesse sentido, a doutrina seria considerada já uma sistematização 
da prática jurídica e estaria a ela vinculada de maneira inextricável (tal 
como em Tércio Sampaio Ferraz, acredito). Mas nem por isso a dogmá-
tica deveria se limitar a sistematizar a doutrina. Pelo contrário, é neces-
sário insistir em que a distinção entre “técnica jurídica” e “ciência do 
direito” só poderá ser garantida se se afi rmar com vigor a distinção entre 
“doutrina” e “dogmática”. Com isso, também no direito poderíamos fa-
lar, guardadas todas as especifi cidades, em “ciência básica” e em “ciência 
aplicada”, correspondendo o primeiro termo à “dogmática” e o segundo 
a “doutrina92.

Ainda segundo o autor:

[...] o que nos falta hoje é, certamente, pesquisa básica em direito. (...) 
Acredito que só o avanço de uma tal pesquisa básica poderá revolucionar 
o ensino jurídico e a doutrina jurídica no Brasil, algo de que necessita-
mos urgentemente, sob risco de voltarmos a uma situação em muitos 
aspectos semelhante à do período da Colônia e mesmo do Império, em 
que nossos operadores do direito eram obrigados a buscar formação ade-
quada no exterior93.

Hoje, pode -se dizer sem reservada modéstia, que a Escola de Direito da 
Fundação Getúlio Vargas vem desempenhando importante protagonismo em 
pesquisa jurídica empírica, mostrando como a interlocução de diversas áreas 
científi cas, com merecido destaque para ciências exatas, podem reproduzir re-
sultados mais seguros e confi áveis, ainda que haja uma infi nidade de variáveis.

91 (2004) “Apontamentos sobre a Pesquisa em Direito no Brasil”. Cadernos Direito GV, nº 1, SET. São 
Paulo: Publicações EDESP/FGV

92 Ibid.
93 Ibid.
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V.2. Descrição do método utilizado
O primeiro passo dado foi uma análise textos, mencionados na bibliografi a, 
identifi cando o problema a ser enfrentado. Escolhido o problema da crescente 
judicialização de questões envolvendo setores regulados, detectou -se o confl ito 
a ser analisado: a relação entre Administração Pública e Poder Judiciário.

A escolha pelos Juizados Especiais Cíveis do Estado do Rio de Janeiro deu-
-se em virtude de motivos antes já expostos no que tange ao grau de litigiosi-
dade bem como por tratarem de esferas jurisdicionais com relação direta ao 
consumidor, objeto de escolha do estudo em questão. Sendo assim, uma vez 
delimitado o problema, o objeto a ser investigado e onde investigá -lo, foi es-
colhido como método de pesquisa a análise por amostragem não aleatória das 
decisões dos Juizados Especiais Cíveis do Estado do Rio de Janeiro, adotando a 
chave de busca “ANEEL”, vez que o que se pretende verifi car no presente tra-
balho é o quanto as Resoluções da ANEEL atinentes às relações de consumo na 
distribuição de energia elétrica estão sendo reconhecidas pelo Poder Judiciário.

A busca foi realizada no site do Tribunal de Justiça do Estado do Rio de 
Janeiro, www.tjrj.jus.br, no dia 19/10/2011, onde foram registradas 300 ocor-
rências, das quais 235 tinham a empresa LIGHT S/A no polo passivo, e as 65 
restantes tinham a empresa AMPLA como parte. O período disponível pela 
busca foi de setembro de 2010 a setembro de 2011.

Destas 300 decisões, foram analisadas 50 com vistas a detectar as variáveis 
necessárias para a composição de um formulário que pudesse ser aplicado às 
demais decisões.

Os campos inicialmente encontrados sofreram diversas alterações ao de-
correr do agrupamento de novas decisões, conforme novas variáveis eram de-
tectadas, estando descritos os campos fi nais da tabela no quadro do próximo 
tópico deste capítulo.

V.2.1. Método de seleção das decisões estudadas
Ao contrário da observação cotidiana, a presente pesquisa distingue -se por al-
gum grau de controle que um pesquisador pode aplicar à situação de pesquisa. 
Jack Levin e James Fox94 apontam que em geral os pesquisadores sociais operam 
com o tempo, energia e recursos limitados, o que torna difícil estudar cada ele-
mento de determinada população. Ao invés disto, optam por uma “amostra”, 
ou seja, um número menor de indivíduos da população, mas que consigam 

94 LEVIN, Jack; FOX, James. Estatística para ciências humanas, 9ª ed. São Paulo: Pearson Prentice Hall, 
2004.
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refl etir sua realidade. Isto se dá devido ao processo de amostragem, onde os pes-
quisadores sociais buscam fazer generalizações de uma amostra — um pequeno 
grupo de indivíduos — para toda população da qual ela foi extraída.

Não obstante, quando não se tem acesso ao universo dos dados, uma vez que 
até mesmo não se tem controle da amostra gerada pelo sistema do site do Tribunal 
de Justiça do Estado do Rio de Janeiro, há que se utilizar de uma estratégia meto-
dológica, a fi m de que se possa coletar um banco de dados minimamente confi ável.

Foi o que elaboramos neste trabalho.
A partir de uma busca determinada — com a palavra chave “ANEEL”, 

foram disponibilizados 300 processos envolvendo a ANEEL na jurisprudência 
das Turmas Recursais dos Juizados Especiais Cíveis do TJRJ —, e limitada pelo 
próprio sistema aos 300 casos mais recentes, construímos nossa base inicial.

Figura 07. Decisões Coletadas

De forma a minimizar a limitação dos 300 casos disponibilizados pelo 
sistema, partimos para a segunda etapa da pesquisa, possibilitando, assim, a 
captação de casos de anos anteriores. Nesta etapa, de posse dos nomes dos 21 
magistrados que apareceram na busca anterior, realizamos nova busca, desta vez 
limitando o fi ltro pela presença da palavra ANEEL para cada um dos magis-
trados. Foram obtidos 547 casos, dos quais descartamos os processos repetidos 
— ou seja, que apareceram na 1ª busca.
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Figura 08. Tabela Inicial.

A partir dessa base é que iniciamos a análise dos casos para montagem 
do formulário de análise. Alguns dos casos foram descartados por envolverem 
erros de cadastramento, ou por não contarem com informações sufi cientes para 
a análise.

Assim, a tabela fi nal foi composta de 244 casos, que serão melhor especifi -
cados nas páginas seguintes, todos eles envolvendo Light ou Ampla, com a pa-
lavra ANEEL na jurisprudência, e relacionados a decisões das Turmas Recursais 
dos Juizados Especiais Cíveis do Estado do Rio de Janeiro.

Figura 09. Tabela Final.
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Antes, porém, de adentrarmos na análise específi ca dos casos pesquisados, 
convém uma importante refl exão a respeito da análise quantitativa para pesqui-
sas empíricas em direito.

V.2.2. Dificuldades enfrentadas no mapeamento dos casos
É difícil conseguir transformar dados subjetivos em números. E esta, sem dúvi-
da, foi a maior difi culdade da presente pesquisa. Tentar estabelecer um padrão 
mínimo sobre as convicções políticas, jurídicas, econômicas expressas nas deci-
sões dos juízes foi extremamente complexo. Especialmente quando se trata da 
análise de um caso concreto e de massa — repetitivo. Para exemplifi car, apare-
cem no decorrer da pesquisa dois casos interessantes que revelam um pouco da 
difi culdade narrada.

O primeiro diz respeito à identifi cação dos objetos das ações. Como pode-
mos observar na tabela abaixo, existem vários objetos que tratam do mesmo as-
sunto com denominações similares, mas distintas e que, no momento de análise 
quantitativa, por não estarem padronizadas, torna impossível o agrupamento 
necessário para que seja feita uma inferência plausível.

Tais dados fragmentam -se tanto que, se não analisados com a devida caute-
la, poderiam comprometer os resultados da pesquisa. Como podemos verifi car, 
existem vários objetos classifi cados com 1 (uma) ocorrência apenas, mas que se 
analisarmos subjetivamente, poderiam agrupar -se em outras classifi cações mais 
gerais, com maior quantidade de ocorrências. É o caso de “cobrança indevida”, 
“cobrança retroativa”, “cobrança retroativa débito quitado”, “cobrança débito 
retroativo”. A solução encontrada foi agrupar tais decisões com poucas ocorrên-
cias na classifi cação “OUTROS”.

EMPRESA OBJETO OCORRÊNCIAS

AMPLA

TOI 66

TOI COM MULTA 37

TOI SEM CORTE 21

COBRANÇA 18

TOI COM CORTE 14

TOI SEM AVISO PRÉVIO 13
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EMPRESA OBJETO OCORRÊNCIAS

AMPLA

INTERRUPÇÃO 9

COBRANÇA INDEVIDA 8

COBRANÇA ELEVADA 6

CORTE COBRANÇA DÉBITOS RETROATIVOS 
ILEGAL

5

INTERRUPÇÃO SEM AVISO 4

TOI ZERADO 4

INTERRUPÇÃO INDEVIDA 3

TROCA MEDIDOR CHIP 3

SUSPENSÃO COM DÉBITO QUITADO 2

COBRANÇA DÉBITOS RETROATIVOS ILEGAL 2

COBRANÇA RETROATIVA 2

DEMORA RELIGAÇÃO 2

INTERRUPÇÕES RECORRENTES 2

EXTENSÃO DE REDE 2

COBRANÇA COM CORTE (SUSPENSÃO) 2

COBRANÇA INDEVIDA DÉBITO QUITADO 2

QUEIMA DE FUSÍVEL MEDIDOR SEM SUBSTI-
TUIÇÃO PELA RÉ

1

CONSUMO BAIXO ANTES TOI 1

TOI COM AVISO PRÉVIO 1

CONTAS QUITADAS 1

MUDANÇA DE TITULARIDADE 1

TROCA MEDIDOR 1

CONTA 40 1

COBRANÇA TOI 1

EXTENSÃO DE REDE (DEVER CONCESSIONÁ-
RIA) + COBRANÇA R$ 1.776

1

TROCA MEDIDOR SEM AUTORIZAÇÃO 1
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EMPRESA OBJETO OCORRÊNCIAS

AMPLA

INÚMERAS INTERRUPÇÕES 1

COBRANÇA INDEVIDA DE CONSUMO 1

MUDANÇA DO MEDIDOR CHIP 1

TOI COM NEGATIVAÇÃO 1

SUSPENSÃO COM AVISO 1

DEFEITO TV 1

COBRANÇA INDEVIDA COM NEGATIVAÇÃO 1

DEMORA PRAZO 1

TOI COM CONSUMO 1

COBRANÇA CONTA VENCIDA 1

INTERRUPÇÃO SEM AVISO PRÉVIO 1

INSTALAÇÃO MEDIDOR ÁREA PRESERVAÇÃO 
AMBIENTAL

1

COBRANÇA PIS/COFINS NA FATURA 1

COBRANÇA EM DESACORDO COM MÉDIA DE 
CONSUMO

1

INTERRUPÇÃO COM DÉBITO QUITADO 1

FALHA PRESTAÇÃO SERVIÇO 1

TROCA MEDIDOR “CHIP” 1

FESTA CASAMENTO 1

TROCA MEDIDOR PELA RÉ 1

INDEVIDA POR CÁLCULO ESTIMADO 1

AUTORA REQUEREU VISTORIA 2 X 1

INSTALAÇÃO MEDIDOR 1

LIGHT

TOI 140

TOI COM MULTA 115

TOI SEM CORTE 70



 COMO OS JUÍZES PENSAM? 207

EMPRESA OBJETO OCORRÊNCIAS

LIGHT

TOI SEM AVISO PRÉVIO 40

TOI COM CORTE 37

COBRANÇA 32

TOI ZERADO 28

COBRANÇA INDEVIDA 15

CORTE COBRANÇA DÉBITOS RETROATIVOS 
ILEGAL

10

INDEVIDA POR CÁLCULO ESTIMADO 6

COBRANÇA DÉBITOS RETROATIVOS ILEGAL 5

TOI COM CONSUMO 5

INTERRUPÇÃO SEM AVISO 5

COBRANÇA RETROATIVA 4

INTERRUPÇÃO 4

COBRANÇA UNILATERAL ALEATÓRIA ABUSIVA 4

CONSUMO BAIXO 2

COBRANÇA ELEVADA 2

CONSUMO ÍNFIMO 2

CONSUMO BAIXO ANTES TOI 2

MUDANÇA DE TITULARIDADE 2

SUSPENSÃO COM DÉBITO QUITADO 2

DEMORA RELIGAÇÃO 2

TOI COM NEGATIVAÇÃO 1

COBRANÇA DEVIDA COM CORTE 1

TROCA MEDIDOR PELA RÉ 1

COBRANÇA IRREGULAR 1

CONTA PAGA DATA CORTE 1

INTERRUPÇÃO COM AVISO 1

2 ANOS DE CORTE 1
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EMPRESA OBJETO OCORRÊNCIAS

LIGHT

INTERRUPÇÃO COM DÉBITO QUITADO 1

COBRANÇA DEVIDA 1

COBRANÇA COM CORTE (SUSPENSÃO) 1

AUTORA NÃO RESIDE 1

MUDANÇA DE ENDEREÇO 1

2º TOI 1

AUTORA NÃO É TITULAR TOI 1

DÉBITO JÁ QUITADO 1

MUDANÇA DO MEDIDOR PARA RESIDÊNCIA 1

FALHA PRESTAÇÃO SERVIÇO 1

NÃO HOUVE ALTERAÇÃO CONSUMO 1

COBRANÇA INDEVIDA DÉBITO QUITADO 1

QUITADA NO DIA DO CORTE 1

LIGHT Total 554

TOTAL 813

Tabela 02. Objetos — difi culdades

Outra difi culdade interessante foi transformar em dados objetivos deter-
minadas expressões encontradas em algumas decisões onde os juízes, apesar de 
entenderem ILEGAL o procedimento (Termo de Ocorrência de Irregularidades 
— TOI) respaldado pela ANEEL, declaravam LEGAL a postura da empresa 
— concessionária — vez que estava de acordo com resolução administrativa de 
órgão competente. Segue exemplo:

TOI. Alegação de cobrança de multa e negativa de fraude. Defesa susci-
tando preliminares de incompetência, litisconsórcio necessário, complexidade 
da demanda e legitimidade da medida eis que constatada irregularidade 
no medidor da unidade consumidora da qual a parte autora é titular. Sen-
tença de procedência, afastando preliminares condenando a ré ao cance-
lamento do TOI, a repetição de indébito em dobro e ao ressarcimento de 
danos morais. Recurso inominado pela reforma que merece provimento par-
cial. Preliminares que mereciam ser afastadas. Desnecessária prova pericial. 
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Questão eminentemente de direito e de fato. Desnecessidade de participação 
da autarquia federal no pólo passivo, eis que não se pede a anulação da 
resolução na qual se baseia o ato senão incidenter tantum. O procedimen-
to adotado pela recorrente, em que pese amparado em Resolução da 
ANEEL está em descompasso com o devido processo legal, a ampla 
defesa e aos princípios protetivos do consumidor eis que invertem o 
ônus de provar a inexistência da prática de fraude sem prévia intimação ou 
comunicação da suspeita de irregularidade. Sanções inadmissíveis eis que 
baseadas em procedimento irregular; cancelamento do TOI e abstenção 
de cobranças que se mantém, eis que escusável o erro da medida, ampa-
rado que foi em ato normativo de autarquia federal. Ausência de in-
terrupção; inexistência de danos morais, segundo entendimento majoritário 
deste Conselho ao qual se adota em nome da segurança jurídica.” (Processo 
nº 2011.700.030824 -7 — CONSELHO RECURSAL CÍVEL — grifo 
nosso)

Por mais que possa parecer impossível, existem experiências bem sucedidas 
que merecem destaque, como o “Supremo em Números” e a “Avaliação dos 
impactos da Lei nº 11.101/05 — Lei de Recuperação de Empresas”, ambas 
desenvolvidas pela Fundação Getúlio Vargas. E é nestas experiências que o pre-
sente estudo inspira -se.

Assim, após diversas tentativas, chegou -se a um formulário fi nal que foi 
aplicado a todas as 244 decisões analisadas, como se segue:
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Figura 10. Formulário Aplicado.
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A partir do preenchimento deste formulário criou -se um banco de dados 
sobre o qual foram realizadas as análises exibidas a seguir, divididas em dois 
grandes blocos: 1. Caracterização dos dados e comparações entre Light e Am-
pla, como grupo de controle; e 2. Análise do entendimento do Poder Judiciário 
a respeito da regulamentação do setor energético pela ANEEL no que diz res-
peito aos casos de consumo.

Capítulo VI — Análise de dados
Simplesmente afi rmar que as decisões judiciais analisadas retratam casos envol-
vendo o setor regulado de energia elétrica é demasiadamente genérico. É preciso 
entender do que tratam os casos de modo a se ter ideia de como tratar o problema 
a ser enfrentado — como numa radiografi a. Deste exame é preciso retirar o laudo 
inicial, identifi cando, primeiro, quais são as principais características da empresa 
quando se foca no confl ito analisado, ou seja, se a empresa multa e o quanto 
multa, se corta energia e o grau deste comportamento, se é mais recorrente ou 
recorrida, quais os principais objetos das suas demandas, se quando julgadas tem 
mais decisões favoráveis à empresa ou desfavoráveis, se em tais decisões cabem 
ou não danos morais, se seus procedimentos possuem amparo legal ou não, se 
observam as normatizações da agência reguladora do setor, são alguns exemplos.

E isto, porque, a priori, caso não se tratasse de um setor regulado, a in-
terpretação desses dados seria simples, bastando a leitura e interpretação do 
Código de Defesa do Consumidor — CDC. Ocorre que, se tratando de um 
setor regulado, os aspectos analisados aqui ganham um especial relevo, vez que 
envolvem questões de interesse público, o que justifi ca, inclusive, a regulação 
do setor.

No setor de energia elétrica, em especial, existe um confl ito natural entre 
o direito do consumidor em ter a continuidade do serviço considerado consti-
tucionalmente essencial, ao mesmo tempo em que existe o direito da sociedade 
— coletividade — de ter uma tarifa módica.

Para entender o comportamento das concessionárias nos casos concretos 
onde se veem o Código de Defesa do Consumidor — CDC e as Resoluções da 
ANEEL, produzimos os gráfi cos a seguir.

Tais gráfi cos não representam o entendimento do juiz pró ou contra con-
sumidor, pró ou contra a empresa. Retratam tanto a realidade da aplicação 
das Resoluções Normativas da ANEEL pelas empresas, quanto à aplicação das 
mesmas resoluções pelo Judiciário.
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Para tanto, dividimos este capítulo em 3 partes. A primeira revela os dados 
gerais da amostra. A segunda mostra as características da empresa, enfocando 
no seu comportamento frente às Resoluções Normativas da ANEEL. E por fi m, 
a terceira mostra como o Judiciário decide as questões envolvendo a empresa, 
com base ou não nas Resoluções Normativas da ANEEL.

Ressalva importante é que neste estudo verifi cou -se a aplicação somente da Re-
solução Normativa nº 456/2000 da ANEEL, embora esteja vigente a Resolução Nor-
mativa nº 414/2010 da ANEEL. A hipótese que se levanta diante desta constatação 
é de que a aplicação da norma anterior está relacionada à data da ocorrência do fato, 
ou seja, sendo todas as ocorrências anteriores ao ano de 2010, aplica -se a Resolução 
Normativa vigente à data do fato, tal qual, a Resolução Normativa nº 456/2000.

VI.1. Características gerais dos dados da amostra

VI.1.1. Caracterização dos dados e comparações iniciais entre Light e Ampla95

Das 300 ocorrências verifi cadas pela chave de busca “ANEEL”, foram anali-
sados 244 processos, sendo excluídos processos que mesmo apresentando a 
palavra “ANEEL” no fundamento da decisão, tratavam de mera citação exem-
plifi cativa. Foram excluídos também partes não pertencentes ao setor elétrico, 
como TELERJ CELULAR e TELEMAR. Importante deixar claro que em ne-
nhum dos casos analisados as empresas fi guraram como autoras das demandas 
inicialmente — na distribuição —, somente fi gurando como rés. Não houve 
também no polo autor ocorrência de pessoa jurídica, somente pessoas físicas.

Dos 244 processos analisados, 152 tinham como parte a concessionária de 
energia LIGHT, representando um total de 62%, e 92 processos tinham como 
parte a concessionária de energia AMPLA, representando 38% da amostra.

PROCESSOS ANALISADOS

PARTE PROCESSOS %

Ampla 92 38%

Light 152 62%

Total 244 100%

Tabela 03. Processos Analisados

95 A empresa AMPLA S/A. foi utilizada como controle metodológico.
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Ao classifi car os dados por ano de distribuição — entrada no Judiciário 
— e parte, podemos observar um resultado bastante interessante. Há aumento 
constante e signifi cativo de processos envolvendo a LIGHT a partir do ano de 
2008, que mantém -se até 2011, ao passo que os processos envolvendo a AM-
PLA diminuem iniciais neste mesmo período.
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PROCESSOS POR PARTE POR ANO

ANO
PARTE

TOTAL ANO
AMPLA LIGHT

2000   1 1

2006 3   3

2007 31 5 36

2008 14 13 27

2009 13 38 51

2010 30 87 117

2011 1 8 9

TOTAL PARTE 92 152 244

Tabela 04. Processos por Parte por Ano
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Gráfi co 07. Processos por Parte por Ano

Com tais informações, interessante observar que o grande número de pro-
cessos distribuídos da LIGHT compreende o período de 2010, formando um 
pico, do mesmo modo em que atinge um pico de decisões julgadas em 2011, 
o que pode revelar celeridade processual nos entre os anos de 2010—2011 em 
relação a demandas da LIGHT. Ao mesmo tempo, observa -se que a demanda 
da AMPLA é contínua, tanto na distribuição quanto no julgamento, não apre-
sentando grandes diferenças.
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VI.2. Características da empresa

VI.2.1. Comparações entre Light e Ampla quanto ao tipo de litigância

VI.2.1.1. Recorrido/Recorrente
Neste tópico busca -se mostrar o grau de litigância na LIGHT e AMPLA, de modo 
a tecer algumas inferências através de comparações. Os dois primeiros gráfi cos 
abaixo são bem interessantes, pois mostram uma variação nas diferentes formas 
de manuseio dos dados. O primeiro mostra em números absolutos de processos 
quanto a LIGHT e AMPLA são recorrentes, recorridas ou ainda recorridas/recor-
rentes. Nesta primeira amostra observa -se que a LIGHT é muito mais recorrente e 
recorrida do que a AMPLA, o que é resultado natural de seu volume de processos.

RECORRENTE RECORRENTE / 
RECORRIDO

RECORRIDO

POLO DAS PARTES
AMPLA LIGHT

Gráfi co 08. Polo das Partes

Mas vejamos. No segundo gráfi co que mede em percentual e não em nú-
meros absolutos, observa -se que a diferença entre ambas diminui signifi cativa-
mente a ponto de praticamente igualarem -se.
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RECORRENTE RECORRENTE / 
RECORRIDO

RECORRIDO

54.35%

7.61%

38.04%

56.58%

4.61%

38.82%

POLO DAS PARTES EM PERCENTUAL
AMPLA LIGHT

Gráfi co 09. Polo das Partes em Percentual

Mas curioso mesmo é observar os dois gráfi cos abaixo. Neste momento da 
pesquisa foram divididos os polos das duas concessionárias — LIGHT e AMPLA 
— em percentual e por ano. A diferença é clara. Verifi ca -se, sobretudo a partir do 
ano de 2007, que a tendência da LIGHT é de ser muito mais recorrida do que 
recorrente, ao passo que a tendência da AMPLA, ao longo do tempo, é justamente 
contrária — muito mais recorrente do que recorrida. Resultado muito mais con-
fi ável — por ser em percentual e ao longo dos anos — e que contraria o primeiro 
gráfi co deste tópico, o qual mostrava, em números absolutos, a LIGHT com per-
centual maior do que a AMPLA quando recorrente. Interessante identifi car como 
diferentes formas de manipulação dos dados revelam tendências distintas.

Tais dados indicam que, apesar de o volume de ações da LIGHT ser maior 
do que o da AMPLA parece existir uma maior tendência de recursos, ao menos 
proporcionalmente, por parte desta última.
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Gráfi co 11. Polo Light em Percentual por Ano

VI.2.2. Corte do fornecimento de energia
A suspensão do fornecimento de energia está prevista tanto na Lei nº 8.987/95, 
no art. 6º, conforme abaixo:

Art. 6º — Toda concessão ou permissão pressupõe a prestação de 
serviço adequado ao pleno atendimento dos usuários, conforme estabe-
lecido nesta Lei, nas normas pertinentes e no respectivo contrato.

§ 3º Não se caracteriza como descontinuidade do serviço a sua inter-
rupção em situação de emergência ou após prévio aviso, quando:

I — motivada por razões de ordem técnica ou de segurança das ins-
talações.” (grifo nosso)

Não obstante, como decorrência do dever de zelo pelo serviço prestado 
e pelo dever de fi scalização da empresa constante na própria lei de criação da 
ANEEL, Lei nº 9.427/96, em seu art. 3º, dispõe -se também na Resolução Nor-
mativa da ANEEL nº 456/2000, a possibilidade de suspensão do fornecimento 
de energia elétrica, conforme art. 90 da mesma resolução.

Art. 90. “A concessionária poderá suspender o fornecimento, de ime-
diato, quando verifi car a ocorrência de qualquer das seguintes situações:

I — utilização de procedimentos irregulares referidos no art. 72;
II — revenda ou fornecimento de energia elétrica a terceiros sem a 

devida autorização federal;
III — ligação clandestina ou religação à revelia;
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IV — defi ciência técnica e/ou de segurança das instalações da uni-
dade consumidora, que ofereça risco iminente de danos a pessoas ou 
bens, inclusive ao funcionamento do sistema elétrico da concessionária”. 
(grifo nosso)

Não obstante a empresa também poderá suspender o fornecimento de 
energia nos casos elencados no art. 91 da Resolução ANEEL 456/2000, após 
devido aviso prévio ao consumidor.

Sendo assim, passamos à análise dos dados coletados no presente estudo 
sobre “CORTE NO FORNECIMENTO”.

AMEAÇA NÃO NÃO 
IDENTIFICADO

SIM
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CORTE DO FORNECIMENTO
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Gráfi co 12. Corte do Fornecimento
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Ao observar os dois gráfi cos, é imprescindível reparar como os dados em 
números absolutos podem dar uma ideia errada. De acordo com o primeiro 
gráfi co, a LIGHT corta mais energia do que a AMPLA — 57 cortes da LIGHT 
contra 33 cortes da AMPLA. Mas isso é falso. Basta olhar para os dados em 
percentual para perceber que a LIGHT e a AMPLA têm índice de corte muito 
próximos: 37,5% contra 35,87%. Isto nos leva a crer que LIGHT e AMPLA 
suspendem o fornecimento de energia sem diferença signifi cativa.

VI.2.3. Principais objetos
O campo classifi cado como “OBJETOS” das decisões é de especial relevância, 
pois através dele conseguimos visualizar quais as maiores demandas presentes 
no universo coletado.

De acordo com a tabela abaixo, tanto na concessionária AMPLA, como 
na concessionária LIGHT a grande demanda referem -se às ações judiciais sobre 
Termo de Ocorrência de Irregularidade — TOI. Em especial atenção à empresa 
objeto desta pesquisa — LIGHT —, 93% dos casos tem como objeto principal o 
TOI, contra 72% de casos da AMPLA — número também bastante signifi cativo.

OBJETOS PRINCIPAIS96

CONCESSIONÁRIA OBJETOS TOTAL %

AMPLA TOI 66 72%

Cobrança 9 10%

Outros 17 18%

AMPLA Total   92  

LIGHT TOI 141 93%

Interrupção 4 3%

Outros 7 5%

LIGHT Total   152  

TOTAL   244  

Tabela 05. Objetos Principais.

96 Cumpre ressaltar que dentro de do campo “OUTROS” estão incluídas ocorrências de TOI ZERADO e 
outros objetos com menor expressividade.  
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Sendo o Termo de Ocorrência de Irregularidades — TOI o objeto de 
maior destaque na amostra, justifi ca -se o motivo pelo qual o presente estudo 
dedica especial atenção ao procedimento, o qual será melhor analisado no grá-
fi co a seguir.

VI.2.3.1. TOI — Termo de Ocorrência de Irregularidades de acordo com o 

comportamento das empresas
De acordo com art. 72 da Resolução Normativa da ANEEL nº 456/2000, cons-
tatada irregularidade no medidor na unidade consumidora, deverá ser lavrado 
termo de ocorrência específi co. Trata -se do TOI, conforme abaixo:

Art. 72. Constatada a ocorrência de qualquer procedimento irregu-
lar cuja responsabilidade não lhe seja atribuível e que tenha provocado 
faturamento inferior ao correto, ou no caso de não ter havido qualquer 
faturamento, a concessionária adotará as seguintes providências: I — 
emitir o “Termo de Ocorrência de Irregularidade. (grifo nosso)

Conforme visto no tópico anterior, a maioria dos casos analisados tinham 
como objeto o Termo de Ocorrência de Irregularidade —TOI, totalizando 140 
dos 152 casos da LIGHT e 66 dos 92 casos da AMPLA.
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Trata -se de 93% dos casos analisados, motivo pelo qual dá -se relevância aos 
dados relacionados a este objeto, como multa decorrente e devolução do valor 
da multa aplicada.

IV.2.4. Multas decorrentes de TOI

IV.2.4.1. Aplica? Quanto aplica e valor da multa?
De acordo com parágrafo único do art.36 da Resolução da ANEEL 456/2000, 
há possibilidade de aplicação de multa em casos de lavratura do termo de ocor-
rência de irregularidades — TOI.

Art. 36. Parágrafo único. Constatado o rompimento ou violação de 
selos e/ou lacres instalados pela concessionária, com alterações nas carac-
terísticas da instalação de entrada de energia originariamente aprovadas, 
mesmo não provocando redução no faturamento, poderá ser cobrado o 
custo administrativo adicional correspondente a 10 % (dez por cento) 
do valor líquido da primeira fatura emitida após a constatação da irre-
gularidade. (grifo nosso)

Com relação à aplicação de multas decorrentes de TOIs, temos as seguintes 
distribuições:
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CONCESSIONÁRIA APLICA MULTA AO CONSUMIDOR

CONCESSIONÁRIA   TOTAL %

AMPLA
 

NÃO 29 31,52%

SIM 56 60,87%

NÃO IDENTIFICADO 7 7,61%

AMPLA Total   92  

LIGHT
 

NÃO 10 6,58%

SIM 137 90,13%

NÃO IDENTIFICADO 5 3,29%

LIGHT Total   152  

TOTAL   244  

Tabela 06. Aplicação de Multa pela Concessionária ao Consumidor

Nesta primeira tabela — que se confi rma no gráfi co abaixo — pode -se 
observar que tanto a LIGHT quanto a AMPLA aplicam mais multa no con-
sumidor do que não aplicam, devendo merecido destaque para a LIGHT que 
atinge a marca de 90,13% do seu total de processos analisados.
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Gráfi co 16. Concessionária Aplica Multa no Consumidor?
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Em relação à multa aplicada no consumidor, interessante mostrar que a 
média do valor entre LIGHT e AMPLA são bastante próximas, estando a LI-
GHT à frente por uma diferença de pouco menos de R$ 100,00 (cem reais). 
Vale mostrar que no que se refere ao valor máximo de multa aplicada, a AM-
PLA ganha em quase o dobro da LIGHT, revelando que atinge valores maiores 
do que a LIGHT quando multa, apesar de multar menos que a LIGHT.

VALOR DA MULTA APLICADA AO CONSUMIDOR PELA CONCESSIONÁRIA

CONCESSIO-
NÁRIA

MÍNIMO MÁXIMO MÉDIA DESVIO 
PADRÃO

TOTAL

AMPLA R$ 99,67 R$ 15.472,28 R$ 1.940,49 R$ 4.069,04 R$ 31.047,86 

LIGHT R$ 32,37 R$ 7.567,72 R$ 2.033,39 R$ 2.063,34 R$ 44.734,63 

Tabela 07. Valor da Multa Aplicada ao Consumidor pela Concessionária
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Gráfi co 18. Valores das Multas Aplicadas pelas Concessionárias
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A importância desta análise não limita -se somente em verifi car se a empresa 
LIGHT multa o consumidor em casos de TOI e o quanto ela multa, bem como 
o valor destas multas. Esta é uma amostra somente. O principal é observar que 
a empresa está aplicando a Resolução da ANEEL ao multar o consumidor com 
base no disposto em artigo de tal resolução normativa.

VI.3. Dados das partes nos julgamentos

VI.3.1. Julgamento Juizado Especial
Este tópico é bem interessante, pois mostra o grau de reforma das decisões en-
volvendo a LIGHT e AMPLA. Como pode -se verifi car, o percentual de perda 
tanto da LIGHT quanto da AMPLA no primeiro julgamento dos Juizados 
Especiais Cíveis é maior do que o de vitória. Em 79% das decisões analisadas a 
AMPLA perde no primeiro julgamento, enquanto a LIGHT perde em 59% — 
perde menos que a AMPLA se compararmos o número de processos analisados.

RESULTADO JULGAMENTO JUIZADO ESPECIAL

CONCESSIONÁRIA RESULTADO TOTAL %

AMPLA

GANHA 18 20%

PERDE 73 79%

NÃO IDENTIFICADO 1 1%

AMPLA Total   92  

LIGHT

GANHA 38 25%

PERDE 89 59%

NÃO IDENTIFICADO 25 16%

LIGHT Total   152  

TOTAL   244  

Tabela 08. Resultado do Primeiro Julgamento (Juizados)
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20%

79%

1%

AMPLA - RESULTADO JUIZADOS 
ESPECIAIS

GANHA
PERDE
NÃO IDENTIFICADO

Gráfi co 19. Ampla — Resultado do Primeiro Julgamento (Juizados)
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Gráfi co 20. Light — Resultado do Primeiro Julgamento (Juizados)

Já quando analisamos os resultados das duas concessionárias no segundo 
julgamento — Turma Recursal Cível — verifi camos que o grau de procedência 
tanto da AMPLA quanto da LIGHT é maior do que de improcedência, dando 
destaque aos resultados da LIGHT que atingem mais de 50% de sucesso no 
segundo julgamento — reforma mais favorável à LIGHT.
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VI.3.2. Julgamento Turma Recursal Cível

RESULTADO JULGAMENTO TURMA RECURSAL

CONCESSIONÁRIA RESULTADO TOTAL %

AMPLA

POSITIVO 43 47%

NEGATIVO 39 42%

MANTIDO 1 1%

NÃO IDENTIFICADO 9 10%

AMPLA Total   92  

LIGHT

POSITIVO 80 53%

NEGATIVO 62 41%

MANTIDO 0 0%

NÃO IDENTIFICADO 10 7%

LIGHT Total   152  

TOTAL   244  

Tabela 09. Resultado do Segundo Julgamento (Turma Recursal)
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Gráfi co 21. Ampla — Resultado do Segundo Julgamento (Turma Recursal)
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56%

44%

0%

LIGHT- RESULTADO TURMA RECURSAL

POSITIVO
NEGATIVO
MANTIDO

Gráfi co 22. Light — Resultado do Segundo Julgamento (Turma Recursal)

Interessante ressaltar as informações que os dados nos revelam abaixo. A 
primeira informação importante é que a Turma Recursal reforma muitas deci-
sões nos casos em que a concessionária PERDE no Juizado — 94% AMPLA e 
97% LIGHT a Turma decide que a decisão precisa ser reformada. Outro dado 
interessante é que o mesmo fenômeno ocorre quando a empresa PERDE do 
Juizado, mas em menor grau. Tanto a LIGHT quanto à AMPLA tendem a ter 
decisões reformadas para melhor — 84% dos casos em que a LIGHT PERDE, 
ela GANHA na Turma Recursal, e 64% dos casos em que a AMPLA PERDE 
no Juizado, ela GANHA na Turma Recursal. No geral, quase metade dos casos, 
tanto da LIGHT (49%) quanto da AMPLA (45%), a empresa PERDE no 
Juizado e posteriormente GANHA na Turma, o que traduz um alto índice de 
reforma na Turma Recursal.

RESULTADO JULGAMENTO TURMA RECURSAL

CONCES-
SIONÁRIA

1 JULGA-
MENTO

2 JULGA-
MENTO TOTAL % 1 JULG. % TOT.

AMPLA

GANHA GANHA 1 6% 1%

GANHA PERDE 17 94% 18%

PERDE PERDE 23 36% 25%

PERDE GANHA 41 64% 45%

NÃO IDEN-
TIFICADO   10   11%
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RESULTADO JULGAMENTO TURMA RECURSAL

CONCES-
SIONÁRIA

1 JULGA-
MENTO

2 JULGA-
MENTO TOTAL % 1 JULG. % TOT.

AMPLA Total     92    

LIGHT

GANHA GANHA 1 3% 1%

GANHA PERDE 37 97% 24%

PERDE PERDE 14 16% 9%

PERDE GANHA 75 84% 49%

NÃO IDEN-
TIFICADO   25   16%

LIGHT Total     152    

TOTAL     244    

Tabela 10. Taxa de Reforma das Decisões de Juizados pela Turma Recursal
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Gráfi co 22. Comparativo Juizados e Turma Recursal
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Como pode -se observar este momento da análise é de extrema importân-
cia, pois é neste ponto em que verifi camos como o Judiciário decide as ques-
tões de consumo nestas duas empresas. Daqui, retira -se a constatação de que 
a tendência é da empresa LIGHT perder na Turma Recursal, principalmente 
quando ganha no Juizado Especial (1º julgamento), mostrando uma variação 
de entendimento entre a 1ª e 2ª decisão. Isto ocorre em menor medida com 
a AMPLA — 18% —, que ao contrário LIGHT tem uma tendência muito 
maior de manutenção das decisões do Juizado Especial quando PERDE, pela 
Turma Recursal.

A Turma Recursal reforma muito mais decisões da LIGHT do que da 
AMPLA, o que pode demonstrar uma atenção maior ao detalhes do processo 
não percebidos pelo Juizado Especial, ou ainda, numa análise mais subjetiva, 
uma imagem negativa da empresa LIGHT perante às Turmas Recursais.

VI.3.3. Profundidade da reforma97

Uma vez visto que o grau de reforma é extremamente significativo nos 
julgamentos das Turmas recursais, cumpre analisar a profundidade destas 
reformas.

Como podemos observar, a reforma parcial é a grande campeã, sendo res-
ponsável, na LIGHT, por 82% dos casos e, na AMPLA, por 65% dos casos. 
Entende -se como reforma parcial quando o 2º julgamento retira apenas algu-
mas das obrigações, ou quando modifi ca somente os valores da condenação, ou 
ainda quando é julgado improcedente na 1ª decisão e na segundo procedente 
em alguns pedidos.

Vale destacar que entende -se como Reforma Total os casos onde foram 
decididos no 1º julgamento como improcedentes total ou extintos sem julga-
mento do mérito, e no 2º julgamento, decididos como procedentes total ou 
conhecidos e julgados procedentes (quando extintos).

97 É extremamente importante ressaltar que segundo o Tribunal de Justiça do Estado do Rio de Janeiro, não 
são lançados para a busca processual no site do tribunal as decisões sumuladas, o que pode  comprometer 
esse ponto da análise dados pelo seguinte motivo: o percentual de “mantém a decisão” pode ser muito maior 
do que o percentual de “reforma da decisão”. Isto não implica nos resultados obtidos para a reforma das 
decisões estudadas, somente que o percentual de manutenção de decisões quando estas são sumuladas, pode 
ser maior que o grau de reforma, o que confi rma o entendimento de que é um tribunal que respeita a própria 
jurisprudência, fazendo um esforço para a uniformização do entendimento do TJRJ como um todo. 
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PROFUNDIDADE DA REFORMA

CONCESSIONÁRIA REFORMA TOTAL %

AMPLA

MANTÉM DECISÃO 12 13%

REFORMA PARCIAL 60 65%

REFORMA TOTAL 19 21%

NÃO IDENTIFICADO 1 1%

AMPLA Total   92  

LIGHT

MANTÉM DECISÃO 10 7%

REFORMA PARCIAL 125 82%

REFORMA TOTAL 14 9%

NÃO IDENTIFICADO 3 2%

LIGHT Total   152  

TOTAL   244  

Tabela 11. Grau de Reforma.
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Gráfi co 23. Grau de Reforma AMPLA.
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Gráfi co 24. Grau de Reforma LIGHT.

Uma vez visto o percentual da profundidade da reforma, é interessante 
e extremamente importante analisar a gradação desta reforma em relação ao 
favorecimento ou não da empresa, ou seja, quando a reforma foi: totalmen-

te desfavorável — cumpre destacar aqui que estão incluídos casos em que a 
reforma majorou os valores dos danos (materiais e/ ou morais), majorou as 
obrigações junto à majoração dos valores dos danos materiais e morais ou ainda 
além de manter a decisão anterior que já era totalmente desfavorável, incluiu 
novas obrigações; pouco favorável — ou seja, o critério utilizado foi o de ca-
sos em que foram retiradas determinadas obrigações (não envolvendo valores), 
mas que foram mantidos os valores de danos morais, materiais, ou ainda a 
devolução de multa decorrente de TO; neutro — quando feito um balanço 
entre a 1ª e 2ª decisão, não há mudanças signifi cativas (ex. a parte autora ganha 
um pedido, mas perde outro e a parte ré — empresa — ganha um pedido, 
mas perde em outro; muito favorável, com condenação — são casos em que 
houve diminuição dos valores referentes aos danos e devolução de multas, mas 
que mantiveram obrigação sem envolver valores, tais como “cancelamento do 
TOI”, ou “refaturamento das contas”; totalmente favorável — casos em que a 
empresa perdeu no 1º julgamento ou foi julgado extinto e depois foi totalmente 
reformada a favor da empresa.
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GRADAÇÃO DA REFORMA

CONCESSIONÁRIA REFORMA TOTAL %

AMPLA

Totalmente desfavorável 40 43%

Pouco favorável 10 11%

Neutro 5 5%

Muito favorável, com condenação 29 32%

Totalmente favorável 8 9%

AMPLA Total    92  

LIGHT

Totalmente desfavorável 46 30%

Pouco favorável 32 21%

Neutro 6 4%

Muito favorável, com condenação 64 42%

Totalmente favorável 4 3%

LIGHT Total   1 52  

TOTAL   244  

Tabela 12. Gradação da Reforma.
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condenação

Neutro Pouco favorável Totalmente desfavorável

Gradação da Reforma

Gráfi co 25. Gradação da Reforma.

Como se pode constatar não há uma diferença grande entre o grau de 
reforma nas decisões da AMPLA e da LIGHT. Ambas mantêm -se entre os 
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30 a 40 % tanto quando a reforma é muito favorável, mas há condenação, 
quanto, quando a reforma é totalmente desfavorável. Há que se destacar, no 
entanto, o percentual da LIGHT em reformas muito favoráveis, mas com 
condenação é maior do que o da AMPLA — 42% contra 32%. É também 
maior o percentual da LIGHT nos casos em que é reforma é pouco favorável 
(mas é favorável apesar de ser pouco) — 21% contra 11% da AMPLA. Além 
disto, observe -se que o percentual da LIGHT é menor do que da AMPLA nos 
casos em que a reforma é totalmente desfavorável — 30% da LIGHT contra 
42% da AMPLA.

Por meio destas informações que comparando AMPLA e LIGHT, a LI-
GHT é melhor avaliada pela Turma Recursal Cível do que a AMPLA, uma vez 
que o grau de decisões favoráveis a LIGHT ao se comparar as 5 gradações desta 
análise revela -se muito maior quando colocados em conjunto. Ou seja, a LI-
GHT tem decisões no 2º julgamento muito mais favoráveis do que a AMPLA 
(empresa utilizada como controle metodológico).

No entanto, cumpre observar que tratando -se de casos em que a reforma 
foi total, a AMPLA tem percentual maior do que a LIGHT — 9% contra 
3%. O que signifi ca que a LIGHT tem decisões mais favoráveis quando estas 
possuem reforma parcial. Signifi ca ainda que se confi rma o resultado de favore-
cimento da LIGHT, uma vez que mesmo sendo a AMPLA mais favorecida em 
reformas totais, ainda assim, tem um resultado em conjunto mais desfavorável 
do que a LIGHT.

VI.3.4. Houve devolução da multa decorrente?
Observou -se na análise das decisões coletadas que foi recorrente a determi-
nação de devolução da multa decorrente do TOI, para isso, dividimos este 
tópico em quantos casos tiveram ou não tal determinação e se na maior parte 
dos casos a determinação de devolução da multa decorrente foi simples ou 
em dobro — conforme art. 42, parágrafo único do Código de Defesa do 
Consumidor.98

98 Art. 42. Na cobrança de débitos, o consumidor inadimplente não será exposto a ridículo, nem será 
submetido a qualquer tipo de constrangimento ou ameaça. Parágrafo único. O consumidor cobrado em 
quantia indevida tem direito à repetição do indébito, por valor igual ao dobro do que pagou em excesso, 
acrescido de correção monetária e juros legais, salvo hipótese de engano justifi cável. (grifo nosso)
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VI.3.4.1. Sim ou não?

HOUVE DETERMINAÇÃO DE DEVOLUÇAO?

CONCESSIONÁRIA DEVOLUÇÃO TOTAL %

AMPLA

SIM 27 29%

NÃO 63

NÃO IDENTIFICADO 2 68%

AMPLA Total   92  

LIGHT

SIM 79 52%

NÃO 72 47%

NÃO IDENTIFICADO 1 1%

LIGHT Total   152  

TOTAL   244  

Tabela 13. Houve Devolução Multa Decorrente?
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Gráfi co 26. Devolução multa decorrente — AMPLA.
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Gráfi co 27. Devolução multa decorrente — LIGHT.

VI.3.4.2 Devolução simples ou em dobro?

DEVOLUÇÃO SIMPLES OU EM DOBRO

CONCESSIONÁRIA DEVOLUÇÃO TOTAL %

AMPLA SIMPLES 17 18%

DOBRO 6 7%

AMPLA Total  92  

LIGHT SIMPLES 72 47%

DOBRO 2 1%

LIGHT Total 1 52  

TOTAL 244  

Tabela 14. Devolução simples ou em dobro.
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Gráfi co 28. Devolução Simples ou em Dobro.

Como se pode observar, as determinações de devolução da multa decor-
rente do TOI para LIGHT são maiores do que para AMPLA — 52% contra 
29% dos casos. Ao mesmo tempo, a devolução da LIGHT é maior quando de 
forma simples — 47% contra 18% da AMPLA. Cumpre destacar, no entanto, 
que mesmo sendo a LIGHT determinada a devolver os valores da multa de-
corrente do TOI mais vezes que a AMPLA, quando a AMPLA é determinada 
a tal obrigação, revela -se campeã em devolução em dobro. Ou seja, apesar da 
LIGHT ter maior percentual em devoluções, tais devoluções são em maior 
número de forma simples, porquanto, apesar da AMPLA ter menor percentual 
em devolução, quando determinada esta é em maior percentual em dobro. Ou 
seja, o balanço nos revela que até mesmo nas devoluções das multas decorrentes 
de TOI, a LIGHT possui resultados favoráveis a ela pelo Judiciário.

VI.4. Características do Judiciário em relação à Aneel
Neste tópico será analisado se e como o Judiciário aplica as Resoluções Norma-
tivas da ANEEL. Serão feitas comparações entre a aplicabilidade de tais normas 
administrativas e o Código de Defesa do Consumidor, bem como o Código 
Penal, em determinados casos onde o Judiciário entende caracterizada fraude, 
e, portanto, necessidade de aplicação conjunta do Código Penal. Aqui, busca -se 
traçar uma tendência de posicionamento do Juizado Especial Cível, e remeten-
do ao título desta pesquisa, descobrir traços de “como os juízes pensam”.
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VI.4.1. Análise do entendimento dos Juizados Especiais Cíveis do Rio de Janeiro em 

relação à Aneel
Nesta parte da pesquisa, será investigado o confl ito exposto no início deste 
estudo entre a ANEEL e o Judiciário. Assim, buscar -se -á verifi car se nas deci-
sões analisadas, o Judiciário cita, e aplica as resoluções da ANEEL, bem como 
seu entendimento a respeito delas. Para tanto, dividiremos em: Cita Resolu-
ção ANEEL?; Aplica Resolução ANEEL?; Aplica Resolução ANEEL a favor ou 
contra empresa? Aplica CDC? Aplica Resolução ANEEL e CDC? Aplica CP? 
Aplica CP e Resolução da ANEEL? Aplica CP e CDC?

VI.4.1.1. Cita resolução da Aneel?
Como pode -se observar, a maioria de decisões em que a AMPLA fi gura como 
parte não é sequer citada a resolução da ANEEL pertinente aos confl itos consu-
meristas (RES. 456/00 ou RES. 414/2010)

36.96%

43.48%

19.57%

AMPLA - CITA RESOLUÇÃO ANEEL

SIM
NÃO
NÃO IDENTIFICADO

Gráfi co 29. Ampla — Cita Resolução ANEEL

Ao passo que, nas decisões em que a LIGHT fi gura como parte, 71,03% 
das decisões citam a ANEEL em seus fundamentos. Conforme gráfi co abaixo:
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Gráfi co 30. Light — Cita Resolução ANEEL

Interessante mesmo é observar o quanto destas decisões que citam as Re-
soluções Normativas da ANEEL, aplicam -na de fato. De acordo com a tabe-
la e gráfi cos abaixo, 60, 53% das decisões envolvendo a LIGHT aplicam as 
Resoluções da ANEEL, enquanto as decisões envolvendo a AMPLA têm um 
percentual de não aplicação mais elevado do que de aplicação, o que nos leva a 
crer que nas decisões envolvendo a concessionária de energia LIGHT, o Juiza-
do Especial Cível utiliza em maior grau fundamentos da norma expedida pela 
Agência Reguladora do setor — ANEEL.

VI.4.1.2. Aplica resolução Aneel?
Ao analisar as decisões coletadas, percebemos que havia um diferencial entre as 
decisões que somente citavam a resolução da ANEEL e as decisões que citavam 
e aplicavam a resolução da ANEEL, sendo imprescindíveis as informações sobre 
a aplicação da resolução da ANEEL para as conclusões necessárias do presente 
estudo, ou seja, para identifi car se há uma tendência de reconhecimento destas 
resoluções.

Diante disso, verifi cou -se que em 60, 53% das decisões da Turma Recursal 
Cível em relação à LIGHT, foi aplicada a Resolução da ANEEL. Em menor 
escala, em 29,35% das decisões envolvendo a empresa AMPLA, as decisões são 
fundamentadas pela Resolução da ANEEL. Veja -se a tabela e gráfi cos a seguir:
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APLICA RESOLUÇÃO DA ANEEL

CONCESSIONÁRIA SITUAÇÃO TOTAL %

AMPLA SIM 27 29,35%

NÃO 38 41,30%

NÃO IDENTIFICADO 27 29,35%

AMPLA Total   92  

LIGHT SIM 92 60,53%

NÃO 48 31,58%

NÃO IDENTIFICADO 12 7,89%

LIGHT Total   152  

TOTAL   244  

Tabela 15. Quanto é aplicada a Resolução ANEEL
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Gráfi co 31. Aplicação Resolução ANEEL — AMPLA
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Gráfi co 32. Aplicação Resolução ANEEL — LIGHT

Não obstante, a análise deve ainda desdobrar -se para identifi carmos o 
quanto a Resolução da ANEEL é aplicada a favor ou contra a empresa conces-
sionária. E é isto que faremos a seguir.

VI.4.1.3. Aplica resolução Aneel a favor ou contra a empresa?
Neste tópico analisaremos como a Resolução ANEEL nº 456/2000 foi aplicada 
pela Turma Recursal Cível do Estado do Rio de Janeiro. Se foi aplicada a favor 
da empresa, se foi aplicada contra a empresa ou se o magistrado, no momento da 
decisão, questionou a conduta da empresa ao aplicar a referida resolução — casos 
em que o juiz observa “a empresa fez interpretação errada da Resolução ANEEL”, 
mas ainda assim, aplicou -a de modo a propiciar resultado favorável a empresa.

ENTENDIMENTO A RESPEITO DA RESOLUÇAO DA ANEEL

CONCES-
SIONÁRIA

REFORMA TO-
TAL

%

AMPLA

APLICANDO A FAVOR DA EMPRESA 9 10%

APLICANDO CONTRA EMPRESA 18 20%

QUESTIONANDO A EMPRESA, MAS APLICANDO 
A FAVOR

1 1%

NÃO CITA 64 70%

AMPLA Total 92  



 COMO OS JUÍZES PENSAM? 245

ENTENDIMENTO A RESPEITO DA RESOLUÇAO DA ANEEL

CONCES-
SIONÁRIA

REFORMA TO-
TAL

%

LIGHT

APLICANDO A FAVOR DA EMPRESA 31 20%

APLICANDO CONTRA EMPRESA 53 35%

QUESTIONANDO A EMPRESA, MAS APLICANDO 
A FAVOR

12 8%

NÃO CITA 56 37%

LIGHT Total 152  

TOTAL   244  

Tabela 16. Entendimento sobre aplicação da Res. ANEEL
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Gráfi co 33. Entendimento sobre aplicação da Res. ANEEL — AMPLA

20%

35%
8%

37%

LIGHT - ENTENDIMENTO RESOLUÇÃO ANEEL

APLICANDO A FAVOR DA EMPRESA

APLICANDO CONTRA EMPRESA

QUESTIONANDO A EMPRESA, MAS 
APLICANDO A FAVOR
NÃO CITA

Gráfi co 34. Entendimento sobre aplicação da Res. ANEEL — LIGHT



246 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012

Como podemos observar na maior parte dos casos não foi possível identifi car 
o tipo de aplicação da resolução ANEEL feita pelo Judiciário, no entanto, nos casos 
em que foi possível, podemos constatar que em sua maioria a Resolução da ANEEL 
é aplicada contra a empresa, tanto na LIGHT quanto na AMPLA — 35 % contra 
20%. No entanto, somarmos o percentual de aplicações da Resolução ANEEL a favor 
da empresa com os casos em que há questionamento da empresa, mas ainda assim 
aplica -se a resolução a favor da mesma, obteremos um resultado bastante equânime 
em comparação com as aplicações contra a empresa — 28% da LIGHT e 21% da 
AMPLA de aplicações favoráveis contra 35% e 20% de aplicações desfavoráveis. Nes-
te caso é interessante ressaltar que a AMPLA possui, no balanço fi nal, um resultado de 
mais aplicações da Resolução ANEEL 456/2000 favoráveis à empresa do que contra 
— 21% a favor contra 20% contra (embora estatisticamente seja praticamente igual).

Ademais, outra inferência cabível, e talvez a mais importante deste estudo, 
é de que, tendo em vista o comportamento das empresas em relação à aplica-
ção ou não das Resoluções da ANEEL, o Judiciário entende que a Resolução é 
plenamente cabível, seja para aplicar contra ou favor da empresa. Interessante 
ressaltar que os artigos mais citados nas decisões foram o art. 9º, I 99; art. 91, I100 
e art. 72, II 101da Resolução ANEEL 456/2000.

VI.4.2 CITA E APLICA CÓDIGO DE DEFESA DO CONSUMIDOR?

Outro instrumento importantíssimo e complementar é o Código de Defe-
sa do Consumidor, nele estão elencadas as obrigações das empresas, os direitos 
que o consumidor tem nas relações de consumo e de acordo com a Lei nº 
8.987/95, art. 7º, deverá o CDC em se tratando de serviços públicos, ser apli-
cado de forma subsidiária.

Art. 7º. Sem prejuízo do disposto na Lei no 8.078, de 11 de setem-
bro de 1990, são direitos e obrigações dos usuários:

I — receber serviço adequado;

99 Art. 9º O ponto de entrega de energia elétrica deverá situar -se no limite da via pública com o imóvel em 
que se localizar a unidade consumidora, ressalvados os seguintes casos: I  - havendo uma ou mais pro-
priedades entre a via pública e o imóvel em que se localizar a unidade consumidora, o ponto de entrega 
situar -se -á no limite da via pública com a primeira propriedade intermediária;

100 Art. 91. A concessionária poderá suspender o fornecimento, após prévia comunicação formal ao consu-
midor, nas seguintes situações: I  - atraso no pagamento da fatura relativa a prestação do serviço público 
de energia elétrica;

101 Art. 72. Constatada a ocorrência de qualquer procedimento irregular cuja responsabilidade não lhe seja 
atribuível e que tenha provocado faturamento inferior ao correto, ou no caso de não ter havido qualquer 
faturamento, a concessionária adotará as seguintes providências: II  - solicitar os serviços de perícia técni-
ca do órgão competente vinculado à segurança pública e/ou do órgão metrológico ofi cial, este quando se 
fi zer necessária a verifi cação do medidor e/ou demais equipamentos de medição.
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II — receber do poder concedente e da concessionária, informações 
para a defesa de interesses individuais ou  coletivos;

III — obter e utilizar o serviço, com liberdade de escolha entre vários 
prestadores de serviços, quando for o caso, observadas as normas do 
poder concedente.

IV — levar ao conhecimento do poder público e da concessionária 
as irregularidades de que tenham conhecimento, referentes ao serviço 
prestado;

V — comunicar às autoridades competentes os atos ilícitos pratica-
dos pela concessionária na prestação do serviço;

VI — contribuir para a permanência das boas condições dos bens 
públicos através dos quais lhes são prestados os serviços.” (grifo nosso)

Deste modo, classifi camos as decisões em que é citado o Código de Defesa 
do Consumidor — CDC, em aplicação contra ou favor da concessionária, ou 
em situações em que não é sequer citado o Código.

CITA CÓDIGO DE DEFESA DO CONSUMIDOR?

CONCESSIONÁRIA CDC TOTAL %

AMPLA

Aplica a favor da empresa 3 3%

Aplica contra a empresa 16 17%

Não cita 73 79%

AMPLA Total   92  

LIGHT

Aplica a favor da empresa 15 10%

Aplica contra a empresa 41 27%

Não cita 96 63%

LIGHT Total   152  

TOTAL   244  

Tabela 17. Como CDC é aplicado
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Gráfi co 35. Como CDC é aplicado — AMPLA
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Gráfi co 36. Como o CDC é aplicado — LIGHT

Conforme podemos verifi car, a maior parte dos casos analisados não cita 
sequer o Código de Defesa do Consumidor — CDC. Tanto na LIGHT, 63%, 
quanto na AMPLA, 79%. No entanto, nos casos em que o magistrado funda-
menta sua decisão com o CDC, a maioria é aplicado contra a empresa — 27% 
LIGHT e 17% AMPLA, o que se revela uma tendência natural, vez que o Có-
digo é geralmente utilizado para defesa do consumidor.
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Neste sentido destacaram -se os artigos: art. 6º102; art. 6º, III103; art. 42104; 
art. 42, parágrafo único105; art. 84106 e art. 107107 do CDC.

Ocorre que para surpresa do presente estudo, foram verifi cados alguns ca-
sos em que o CDC foi aplicado a favor da empresa, casos em que o consumidor 
segundo a ótica do magistrado não tinha razão apesar do Código garantir a 
ele determinados direitos, mais especifi camente casos em que o consumo era 
zerado e mesmo o CDC garantindo o direito de continuidade da prestação do 
serviço, sobretudo por se tratar de um serviço essencial, o magistrado entendia 
que o fato do consumo estar zerado indicava má -fé do consumidor e, portanto, 
apesar de se reconhecer o direito do consumidor, neste caso este não poderia ser 
assistido pelas garantias do Código de Defesa do Consumidor — CDC. Exis-
tiram casos também que classifi caram -se como a favor da empresa, onde com 
base no art. 107108 da CDC quando fundamentava as decisões alegando que 
as associações de fornecedores poderiam regular por convenção escrita relações 
de consumo pertinentes às hipóteses elencadas no referido artigo. Esses casos 
refl etem 10% das decisões envolvendo a LIGHT e 3% das decisões envolvendo 
a AMPLA.

Não obstante, e também importantíssimo ressaltar que em 11 casos, apa-
receram decisões fundamentando a necessidade de aplicação do Código Penal, 
art. 155, § 3º.

Furto — Art. 155 — Subtrair, para si ou para outrem, coisa alheia 
móvel:

Pena — reclusão, de um a quatro anos, e multa.
§ 1º — A pena aumenta -se de um terço, se o crime é praticado du-

rante o repouso noturno.

102 Art. 6º São direitos básicos do consumidor (...). 
103 Art. 6º São direitos básicos do consumidor: III  - a informação adequada e clara sobre os diferentes pro-

dutos e serviços, com especifi cação correta de quantidade, características, composição, qualidade e preço, 
bem como sobre os riscos que apresentem.

104 Art. 42. Na cobrança de débitos, o consumidor inadimplente não será exposto a ridículo, nem será 
submetido a qualquer tipo de constrangimento ou ameaça.

105 Art. 42.. Parágrafo único. O consumidor cobrado em quantia indevida tem direito à repetição do indé-
bito, por valor igual ao dobro do que pagou em excesso, acrescido de correção monetária e juros legais, 
salvo hipótese de engano justifi cável.

106 Art. 84. Na ação que tenha por objeto o cumprimento da obrigação de fazer ou não fazer, o juiz con-
cederá a tutela específi ca da obrigação ou determinará providências que assegurem o resultado prático 
equivalente ao do adimplemento.

107 Art. 107. As entidades civis de consumidores e as associações de fornecedores ou sindicatos de categoria 
econômica podem regular, por convenção escrita, relações de consumo que tenham por objeto estabe-
lecer condições relativas ao preço, à qualidade, à quantidade, à garantia e características de produtos e 
serviços, bem como à reclamação e composição do confl ito de consumo.

108 
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§ 2º — Se o criminoso é primário, e é de pequeno valor a coisa furta-
da, o juiz pode substituir a pena de reclusão pela de detenção, diminuí -la 
de um a dois terços, ou aplicar somente a pena de multa.

§ 3º — Equipara -se à coisa móvel a energia elétrica ou qualquer 
outra que tenha valor econômico. (grifo nosso)

Nestes casos o magistrado fundamentava ainda a necessidade de registro de 
Boletim de Ocorrência na Delegacia de Política pelo técnico da concessionária, vez 
que entendia ser caso de furto. Ainda explicitava a necessidade da perícia ser feita 
por órgão ofi cial, indicando o ICCE — Instituto de Criminalística Carlos Éboli.

Ainda foram registrados 5 casos que citaram a Lei nº 8.987/95 — lei de 
concessões e permissões de serviços públicos. O artigo trazido na decisão foi o 
art. 6º, §3º.

Art. 6o Toda concessão ou permissão pressupõe a prestação de serviço 
adequado ao pleno atendimen to dos usuários, conforme estabelecido 
nesta Lei, nas normas pertinentes e no respectivo contrato.

§ 3o Não se caracteriza como descontinuidade do serviço a sua inter-
rupção em situação de emergência ou a pós prévio aviso, quando:

I — motivada por razões de ordem técnica ou de segurança das ins-
talações; e,

II — por inadimplemento do usuário, considerado o interesse da 
coletividade.

Outra observação importante sobre as decisões analisadas é de que quando 
utilizavam o a Resolução da ANEEL para fundamentação, raramente utilizava-
-se em conjunto o Código de Defesa do Consumidor. Foram mais recorrentes 
casos em que as fundamentações aplicavam ou citavam somente a Resolução da 
ANEEL, ou somente o CDC.

Capítulo VII — As decisões administrativas da Aneel são reconhecidas 

no judiciário fluminense?
Desde 1957, por meio do Decreto n° 41.019/57 já era previsto o dever de fi s-
calização das unidades consumidoras a fi m de que fossem detectadas possíveis 
irregularidades, de modo que pudessem, então, ser adotadas providências, con-
forme art. 25 do mesmo diploma legal109.

109 Art. 25 — “fi scalização das unidades consumidoras e adoção de providências e penalidades quando 
detectadas irregularidades”
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Do ponto de vista legislativo, existe previsão legal para o dever de fi scaliza-
ção por parte da concessionária, conforme se depreende da leitura do art. 30110 
da Lei nº 8.987/95 — lei que dispõe sobre o regime de concessão e permis-
são de serviços públicos. De acordo com art. 6º111 deste mesmo diploma, toda 
concessão ou permissão pressupõe a prestação de serviços adequado ao peno 
atendimento do consumidor/usuário, deste pressuposto decorre o dever de fi s-
calização, podendo, inclusive haver interrupção do fornecimento do serviço 
público prestado, nos casos em que a lei elenca.

Conforme se verifi ca no art. 31 da referida lei, “são encargos da concessio-
nária cumprir e fazer cumprir as normas emanadas do Poder Concedente” (...) 
bem como “zelar pela integridade dos bens vinculados à prestação dos serviços”, 
e sendo assim, estão revestidas de amparo legal as fi scalizações que as concessio-
nárias devem realizar com vistas ao cumprimento deste normativo legal.

Não obstante, e ainda do ponto de vista legislativo, existe a Lei da ANEEL, 
por meio da qual a agência reguladora de energia elétrica foi instituída. Trata-
-se da Lei nº 9.427/96, que tem como dever, a aprovação de regras e procedi-
mentos, defi nição de tarifas, regulação do serviço (art. 3º da Lei nº 9.427/96). 
Cumpre ressaltar que a própria Constituição federal de 1988 prevê legitimidade 
função normativa da ANEEL, e, portanto, legitimidade das normas emanadas 
por ela (art. 21, inciso XII, alínea b, CF/88). Neste sentido foram editadas 
normas, decorrentes deste poder normativo da agência reguladora, a respeito 
das condições de fornecimento de energia elétrica. Tais normas materializam -se 
pela Resolução Normativa da ANEEL nº 456/2000, e mais recente, pela Reso-
lução Normativa nº 414/2010.

Neste sentido, resta claro a constitucionalidade das Resoluções Normativas 
da ANEEL e a necessidade de investigação sobre o objeto mais recorrente da 
presente pesquisa — TOI —, disposto em tais resoluções.

VII.1. Termo de Ocorrência de Irregularidade — TOI
Termo de Ocorrência e Inspeção de Irregularidades,112 ou simplesmente TOI, 
é o procedimento pelo qual as empresas concessionárias de energia elétrica 
iniciam a instauração de um procedimento administrativo, dentro da própria 

110 Art. 30 — “poder concedente: fi scalização.” 
111 Art. 6º — Toda concessão ou permissão pressupõe a prestação de serviço adequado ao pleno atendimen-

to dos usuários, conforme estabelecido nesta Lei, nas normas pertinentes e no respectivo contrato. § 3º 
Não se caracteriza como descontinuidade do serviço a sua interrupção em situação de emergência ou 
após prévio aviso, quando: I — motivada por razões de ordem técnica ou de segurança das instalações”. 

112 Denominação dada pela Resolução Normativa da ANEEL nº 414/2010. 
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empresa, para apurar supostas irregularidades encontradas nas unidades con-
sumidoras. O simples indício já enseja a obrigação de lavratura do TOI113. De 
acordo com art. 129 da vigente Resolução Normativa ANEEL nº 414/2010 há 
a possibilidade de solicitação de perícia técnica pela empresa concessionária114, 
bem como a necessidade de indicação dos procedimentos complementares que 
servirão para reunir provas inequívocas das irregularidades constatadas. Além 
disso, importante frisar que no atual entendimento a perícia deverá ser realizada 
por instituto metrológico ou instituto de criminalística. Esta é a defi nição que 
pode ser extraída da redação da nova resolução que estabelece Condições Gerais 
de Fornecimento de Energia Elétrica.

Como se confi rmará no capítulo 4 deste estudo verifi cou -se somente a 
aplicação da Resolução Normativa nº 456/2000 da ANEEL nas decisões anali-
sadas, embora esteja vigente a Resolução Normativa nº 414/2010 da ANEEL. 
A hipótese que se levanta diante desta constatação é de que a aplicação da nor-
ma anterior está relacionada à data da ocorrência do TOI, ou seja, sendo todas 
as ocorrências anteriores ao ano de 2010, aplica -se a Resolução Normativa vi-
gente à data do fato, tal qual, a Resolução Normativa nº 456/2000.

Deste modo, cumpre ressaltar que na Resolução ANEEL nº 456/2000, 
o TOI era denominado Termo de Ocorrência de Irregularidade, e apenas era 
lavrado quando constatada a ocorrência de procedimentos irregulares de acor-
do com art. 72115, cuja responsabilidade não pudesse ser atribuível à empresa 

113 Importante destacar que na nova Resolução Normativa da ANEEL nº 414/2010, o TOI possui modelo 
padrão (art. 129, I) que está disponibilizado no Anexo V da mesma. 

114 De acordo com a Resolução Normativa ANEEL nº 456/2000, somente os consumidores/ usuários po-
deriam solicitar tal perícia técnica, nos moldes do art. 72 do mesmo dispositivo normativo. 

115 Resolução Normativa ANEEL nº 456/2000  - Art. 72. Constatada a ocorrência de qualquer procedi-
mento irregular cuja responsabilidade não lhe seja atribuível e que tenha provocado faturamento inferior 
ao correto, ou no caso de não ter havido qualquer faturamento, a concessionária adotará as seguintes 
providências: I  - emitir o “Termo de Ocorrência de Irregularidade”, em formulário próprio, contemplan-
do as informações necessárias ao registro da irregularidade, tais como: a) identifi cação completa do con-
sumidor; b) endereço da unidade consumidora; c) código de identifi cação da unidade consumidora; d) 
atividade desenvolvida; e) tipo e tensão de fornecimento; f ) tipo de medição; g) identifi cação e leitura(s) 
do(s) medidor(es) e demais equipamentos auxiliares de medição; h) selos e/ou lacres encontrados e dei-
xados;  i) descrição detalhada do tipo de irregularidade; j) relação da carga instalada; l) identifi cação e 
assinatura do inspetor da concessionária; m) outras informações julgadas necessárias.  II  - solicitar os ser-
viços de perícia técnica do órgão competente vinculado à segurança pública e/ou do órgão metrológico 
ofi cial, este quando se fi zer necessária a verifi cação do medidor e/ou demais equipamentos de medição. 
III  - implementar outros procedimentos necessários à fi el caracterização da irregularidade. IV  - proceder 
à revisão do faturamento com base nas diferenças entre os valores efetivamente faturados e os apurados 
por meio de um dos critérios descritos nas alíneas abaixo, sem prejuízo do disposto nos arts. 73, 74 e 
90: (...) § 2º Comprovado, pela concessionária ou consumidor, na forma do art. 78 e seus parágrafos, 
que o início da irregularidade ocorreu em período não atribuível ao atual responsável, a este somente 
serão faturadas as diferenças apuradas no período sob responsabilidade do mesmo, sem aplicação do 
disposto nos arts. 73, 74 e 90, exceto nos casos de sucessão comercial.  § 3º Cópia do termo referido no 
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concessionária, emas que provocassem faturamento inferior ao correto ou mes-
mo ausência de faturamento. Tal resolução normativa dispunha ainda sobre 
critérios a serem usados para fi ns de revisão de faturamento, sem que houvesse 
prejuízo da incidência de encargos fi nanceiros e da cominação de penalidades 
na prestação dos serviços.

Figura 06. Termo de Ocorrência de Irregularidades — TOI

É importante destacar que pela nova resolução, a assinatura do TOI pelo 
cliente não faz prova sufi ciente de que foi constatada alguma ilicitude, mas que 
foram verifi cados indícios de irregularidades na unidade consumidora e que o 

inciso I deverá ser entregue ao consumidor no ato da sua emissão, preferencialmente mediante recibo 
do mesmo, ou, enviada pelo serviço postal com aviso de recebimento (AR). § 4º No caso referido no 
inciso II, quando não for possível a verifi cação no local da unidade consumidora, a concessionária deverá 
acondicionar o medidor e/ou demais equipamentos de medição em invólucro específi co, a ser lacrado no 
ato da retirada, e encaminhar ao órgão responsável pela perícia. 
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consumidor está ciente do trabalho realizado pelo técnico da concessionária. Já 
na Resolução Normativa ANEEL nº 456/2000, o próprio TOI já era elemento 
caracterizador de irregularidades.

Em relação a tais indícios de irregularidade, vale expor que tais poderiam 
ser caracterizados através de rompimento dos lacres instalados nos medidores 
e demais equipamentos de medição, caixas e cubículos, procedimentos pelos 
quais só poderiam ser realizados por representante credenciado da distribuido-
ra — art. 36 da Resolução n° 456/2000116. Neste sentido, importante ressaltar 
que, conforme disposto no parágrafo único do mesmo artigo, o rompimento 
do lacre ensejava a cobrança de custo administrativo no valor de 10% do valor 
líquido da primeira fatura emitida após a constatação da irregularidade.

Não obstante, dispõe a Resolução Normativa ANEEL nº 456/2000, a pos-
sibilidade explícita de suspensão de fornecimento de energia elétrica, imediato, 
quando verifi cada a ocorrência de quaisquer irregularidades mencionadas no 
art. 72 da mesma resolução, dentre estas possibilidades, estão os casos em que 
tenham sido lavrados o TOI, nos moldes do art. 90117 desta resolução.

VII.2. Visão da empresa118

VII.2.1 . Visão da empresa sobre si própria em casos de TOI
A empresa LIGHT tem entendimento de que o procedimento pode até ser uni-
lateral, mas que é dele que se verifi ca a irregularidade, a qual não seria denuncia-
da pelo consumidor/usuário ou por aquele que dela se aproveita. Em outras pa-

116 Art. 36. “Os lacres instalados nos medidores, caixas e cubículos, somente poderão ser rompidos por 
representante legal da concessionária. Parágrafo único. Constatado o rompimento ou violação de selos 
e/ou lacres instalados pela concessionária, com alterações nas características da instalação de entrada de 
energia originariamente aprovadas, mesmo não provocando redução no faturamento, poderá ser cobrado 
o custo administrativo adicional correspondente a 10 % (dez por cento) do valor líquido da primeira fa-
tura emitida após a constatação da irregularidade. — Artigo idêntico ao art. 75 da Resolução Normativa 
ANEEL nº 414/2010”. 

117 Art. 90. “A concessionária poderá suspender o fornecimento, de imediato, quando verifi car a ocorrência 
de qualquer das seguintes situações: I — utilização de procedimentos irregulares referidos no art. 72; II 
— revenda ou fornecimento de energia elétrica a terceiros sem a devida autorização federal; III — ligação 
clandestina ou religação a revelia; IV — defi ciência técnica e/ou de segurança das instalações da unidade 
consumidora, que ofereça risco iminente de danos a pessoas ou bens, inclusive ao funcionamento do 
sistema elétrico da concessionária”. 

118 Como a empresa analisada neste estudo é a LIGHT S/A, devidamente justifi cada sua escolha no capítulo 
anterior, os dados aqui disponibilizados referem -se somente à empresa LIGHT. 
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lavras, a empresa entende que o benefi ciário da irregularidade não participaria 
de ato administrativo que o denunciasse e certamente não faria prova contra si.

Em relação à unilateralidade, o segundo ponto levantado pela empresa é 
de que tanto TOI, quanto autos de infração ou autuações administrativas são 
sempre unilaterais, uma vez que surpreendem em fl agrante conduta irregular 
do administrado.

Quanto à lavratura do TOI e eventual suspensão do serviço, bem com 
cobrança do que foi desviado, a empresa entende ser este um exercício legal do 
direito da concessionária, gozando de presunção de veracidade e legalidade de 
todos os atos praticados pela Administração Pública. Neste sentido ressalta que 
a atividade fi scalizadora da concessionária é legítima e legal por decorrência das 
prerrogativas do regime administrativo do serviço público delegado. Entende, 
por fi m, que o procedimento TOI é dotado dos atributos que são peculiares ao 
ato administrativo, de forma que há no mesmo:

(i) imperatividade, diante da possibilidade do mesmo ser executado; 
(ii) auto -executoriedade, por ser passível de execução quando preciso, 
mesmo que inexista consentimento de seu destinatário; e (iii) presunção 
de legitimidade, uma vez que em decorrência do princípio da legalidade 
presume -se como legal a atividade administrativa119.

VII.2.2 Visão que a empresa tem sobre o Judiciário nas questões de TOI120

As questões mais recorrentes levantadas pela empresa LIGHT em relação ao 
comportamento do Judiciário são de que: a concessão de liminares genéricas 
incentiva o inadimplemento do consumidor; que o fato de mandarem refaturar 
o consumo com base em média anterior quando o faturamento, em razão da 
fraude, foi zero, estar -se -á confi rmando uma perda não técnica para a empre-
sa; de que perde -se muito ao se discutir a essencialidade do serviço, quando a 
questão da possibilidade de suspensão do serviço em caso de inadimplemento 
já foi sedimentada pelo próprio Judiciário; que o Judiciário não tem uma po-
sição clara entre unilateralidade e imparcialidade, vez que na visão da empresa 
a questão é clara, não sendo o ato de fi scalização imparcial, mas unilateral — a 
empresa reconhece a unilateralidade do procedimento TOI.

119 Superintendente Jurídico da LIGHT S/A, Fábio Amorim, em apresentação feita ao grupo de pesquisa 
LIGHT/FGV.

120 O texto redigido abaixo foi feito com base nas informações prestadas pela própria empresa LIGHT em 
diversas reuniões do grupo de pesquisa LIGHT/ FGV.
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Por fi m, a empresa enxerga que o Judiciário ignora os fatos, como a redução 
abrupta do consumo face à média passada, não dando relevância ao histórico 
de consumo quando ele existe. E que isto, remonta à necessidade do equilíbrio 
econômico -fi nanceiro da concessão.

VII.2.3. Visão que o Judiciário tem da empresa
O que pode -se dizer a partir de uma análise subjetiva das decisões colhidas para 
esta pesquisa, é que o Judiciário entende que a empresa impõe débitos unilate-
ralmente calculados, em alguns casos, até mesmo sem comprovação; não obs-
tante suspende o fornecimento sem suporte probatório convincente; ausência 
de perícia do medidor,o que difi culta a comprovação da existência de defeito 
no aparelho medidor ou o envolvimento do consumidor em fraude; troca do 
medidor antes da produção da prova, o que impossibilita a perícia ou mesmo 
a simples contestação dos fatos, o que geraria alguma presunção de que a con-
cessionária não estaria agindo de boa fé; instalação de medidor em área externa 
e constatação de fraude fora da residência, confi gurando o impedimento físico 
de acesso por parte do consumidor; utilização de terminologia que não é com-
preendida pelo consumidor tai como “fi cou cortado no borne”, “derivação com 
chaveamento e reversão”; suspensão do fornecimento sem comunicação pré-
via; falhas diversas na prestação do serviço, o que possibilita registrar consumo 
aquém do esperado; ausência de notifi cação ou prova de inadimplemento, por 
fi m, a unilateralidade do procedimento TOI, que não permite a ampla defesa e 
o contraditório e que constrange o consumidor a assumir dívida por consumo 
presumido unilateralmente sob pena de interrupção no fornecimento.

Neste sentido, existem decisões que pode trazer confi rmando algumas das 
questões levantadas. Tratam -se de decisões desfavoráveis ao procedimento TOI.

Tal ‘laudo’ é confeccionado exclusivamente pela concessionária” 
(AGR no RESP 789.945/RS, STJ, DJU 06.03.06);
 -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -
a jurisprudência desta Corte Estadual é uníssona no sentido de que a perí-
cia realizada unilateralmente pelos prepostos da concessionária não pode 
gozar da presunção de legitimidade e veracidade, por ser isenta de im-
parcialidade, como se infere dos seguintes precedentes 2009.002.46300) 
— AI — 1ª Ementa — Desembargador Elton Leme — Julgamento: 
26/11/2009 17ª Câmara Cível / 2009.001.56339 — AC — 1ª Ementa 
— Desembargador Luisa  Bottrel Souza — Julgamento: 18/11/2009 
— 17ª Câmara Cível/2009.001.62339 — AC — Desembargador Hen-
rique de Andrade Figueira — Julgamento: 11/11/2009 — 17ª Câmara 
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Cível.” (Apel.Cív. nº 65336/09, TJRJ, Rel. Des.Célia Maria Vidal — DJ 
02.12.09)

É importante ressaltar que também existem decisões favoráveis ao proce-
dimento TOI, o que revela uma disposição do Judiciário em não prejudicar a 
empresa, mas sim, em ajudá -la a realizar uma melhor prestação do serviço e 
uma fi scalização mais segura, tanto para o consumidor — sociedade — quanto 
para a própria empresa.

[...] não restando obrigada a mesma concessionária a prestar o serviço ao 
usuário que não satisfaça as obrigações que lhe cabem, inclusive no que 
se refere ao adimplemento das contas particulares e individuais da ener-
gia elétrica consumida, nos termos do art. 6º, §3º, da Lei n. 8.987/95. 
Ocorrência de irregularidade comprovada nos autos. Presunção de ve-
racidade dos atos expedidos pela concessionária de serviços públicos. 
Mesmo tratando -se de responsabilidade objetiva, há de ser cabalmente 
comprovado o dano e o nexo de causalidade. Inexistência de qualquer 
falha na prestação do serviço.” (Apel.Cív. n° 2006.001.08224, 7ª CCTJ/
RJ, Rel. Des. Helda Lima Meireles, DO: 07.04.06)

 -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -

“[...] A orientação fi rmada nesta Turma Julgadora é de que os fatos cons-
tatados no âmbito dos procedimentos assim instaurados e retratados no 
Termo de Ocorrência de Irregularidade — TOI —, desde que obser-
vadas as formalidades legais, gozam de presunção de veracidade, como 
todo ato administrativo. Por isso, cabe ao administrado o ônus de desfa-
zer tal presunção, nos processos relacionados às irregularidades aponta-
das. (...)” (Apel.Cív. n° 1019623 -0/7, 25ª CCTJ/SP, Rel. Des. Amorim 
Cantuaria, j. 22.04.08)

 -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -. -

“APELAÇÃO CÍVEL. DIREITO PÚBLICO NÃO ESPECIFICA-
DO. FORNECIMENTO DE ENERGIA ELÉTRICA. FRAUDE NO 
MEDIDOR. REFATURAMENTO. POSSIBILIDADE. AUSÊNCIA 
DE IRREGULARIDADE NA ELABORAÇÃO DO TERMO DE 
OCORRÊNCIA.

Não houve irregularidade no procedimento administrativo, que goza 
de presunção de legalidade, tendo em vista que o autora foi notifi cada da 
visita para avaliar o funcionamento do medidor e, além disso, a acompa-
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nhou, tendo assinado o termo de ocorrência de irregularidade. Uma vez 
comprovada a fraude em equipamento medidor de consumo de energia 
elétrica, cabível o refaturamento da energia consumida que, no caso, 
deve atender o disposto na sentença em face da ausência de recurso no 
ponto. Evidenciada a adulteração do relógio marcador de consumo, com 
medição a menor da energia elétrica efetivamente consumida, compro-
vada pela redução brusca e constante do consumo depois do início da 
irregularidade é cabível o recálculo do valor devido. APELO DESPRO-
VIDO.” (TJRS, Apel.Cív. nº 70027403021, 1ª CCTJ/RS, Rel. Des. 
Jorge Maraschin dos Santos, j. 17.12.08)

VII.3. O Judiciário e a Aneel
Quanto ao Judiciário e a ANEEL, fi ca clara a tendência de reconhecimento das 
decisões administrativas regulatórias referentes às relações de consumo no setor 
de energia elétrica no Estado do Rio de Janeiro.

Pode -se inferir que a Turma Recursal do Juizado Especial Cível do Estado 
do Rio de Janeiro reconhece as resoluções da ANEEL, tanto para aplicá -las a 
favor da empresa concessionária de serviço público de energia elétrica, quanto 
para aplicá -las contra a concessionária. Desmistifi cando, portanto, o posiciona-
mento de alguns especialistas em direito que afi rmam que o grande problema 
da crescente judicialização de confl itos consumeristas envolvendo setores re-
gulados está no fato de que o Judiciário não reconhece e aplica tais resoluções 
pertinentes da Administração Pública, aqui representada pela ANEEL.

Os juízes, mais que isso, atuam como verdadeiros advogados das empresas, 
apontando ainda que muita das vezes a empresa está interpretando de forma 
errada as resoluções da ANEEL, conforme se elenca a seguir, trechos de algumas 
decisões:

Figura 07. Decisão Conselho Recursal Cível TJ/RJ.
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Figura 08. Decisão Conselho Recursal Cível TJ/RJ.

Figura 09. Decisão Conselho Recursal Cível TJ/RJ.

Merece devida ressalva quanto aos juízes que mesmo posicionando -se con-
trariamente ao disposto na resolução, declararam sua legalidade, aplicando -a e 
justifi cando tal aplicação com o argumento de que existe respaldo de decisão 
administrativa por órgão competente.

Conclusão
Foi visto ao longo deste trabalho o problema da crescente judicialização de seto-
res regulados, em especial no setor de energia elétrica em questões envolvendo 
relações de consumo nos Juizados Especiais Cíveis do estado do Rio de Janeiro.

Trata -se de um problema complexo sujeito a várias afi rmações sem base 
empírica para constatar.

O problema é complexo, pois desdobra -se em um verdadeiro abarrota-
mento processual do Judiciário, em custos altíssimos para empresa, Estado e 
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sociedade, em má prestação do serviço público e prejuízos para o consumidor. 
Este problema caso constatado põe em xeque a legitimidade do Poder Judiciá-
rio, que é compreendida pelo grau de confi ança e credibilidade — que passa a 
ter na visão do consumidor uma imagem de inefi ciência — e o próprio modelo 
de Estado Regulador, escolhido pela Constituição de 1988. Pois, como um Es-
tado criado para ser mais efi ciente, tem em seus setores especialmente regulados 
os maiores indícios de inefi ciência?

O que foi colocado no presente trabalho é se este confl ito existe mesmo. E 
para isso, não pode -se basear em achismos. É preciso colocar uma “régua” para 
se medir o órgão regulador, o judiciário e o consumidor para então se constatar 
a real existência desse problema ou nãoPara tanto, o presente trabalho escolheu 
como metodologia o estudo empírico, pois os dados podem não falar tudo, 
mas falam muito por si só. E sendo assim, os juízes reconhecem as decisões da 
ANEEL?

A tela utilizada para verifi cação foi o setor de energia elétrica do Estado 
do Rio de Janeiro, escolhido pelos motivos elencados ao longo do presente 
trabalho.

A conclusão que se retira da análise feita neste estudo inicial, é de que 
há uma tendência ao reconhecimento das decisões administrativas regulatórias 
referentes às relações de consumo no setor de energia elétrica no Estado do Rio 
de Janeiro.

Não prospera, portanto, a afi rmação de que existe um confl ito entre a Ad-
ministração Pública e o Poder Judiciário no que tange aos processos de massa 
analisados pelo Juizado Especial Cível Fluminense, no setor de energia elétrica. 
O presente estudo mostra como o Poder Judiciário, aqui representado pelo 
Juizado Especial Cível, em especial pela Turma Recursal Cível, está em sinergia 
com os entendimentos normatizados pela Agência Reguladora de Energia Elé-
trica. São dois sistemas próprios, independentes, mas que se inter -relacionam 
entre si. O Judiciário não usurpa o poder administrativo do Executivo. Ao con-
trário, o que se verifi ca é que há uma forte tendência à terceirização das deman-
das para o Judiciário.

O Judiciário não só aplica as Resoluções da ANEEL como aplica muito 
mais do que o próprio Código de Defesa do Consumidor nos casos estudados.

Vale lembrar que a vigente Resolução Normativa da ANEEL nº 414 de 
2010, foi editada com vistas a adequar -se ao entendimento do Judiciário. Mas 
será que seria necessário, uma vez que, que a resolução anterior — a de nº 
456/2000 —, mostrou -se bastante aplicada e reconhecida pelo Judiciário Flu-
minense. Isto pode revelar que o problema não está na forma como o Judiciário 
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entende ou aplica a resolução, e talvez, muito mais, na forma como a empresa 
entende e a aplica de acordo com suas políticas de gestão.

Interessante ainda ressaltar os esforços do Poder Judiciário fl uminense em 
diminuir as demandas de massa provenientes de confl itos consumeristas em 
setores regulados. Coincidência ou não, após a iniciativa dos mutirões de con-
ciliação, em 2008, donde destaca -se o protagonismo do Juiz Flavio Citro, os 
números de processos que resultam em condenações diminuiu, como podemos 
observar no gráfi co a seguir:

Nº de acordos e condenações Light — JEC

Gráfi co 37. Fonte: Superintendência Jurídica Light

De acordo com a estatística levantada pela Superintendência Jurídica da 
LIGHT, constata -se que do ano de 2009 para 2010, enquanto o número de 
acordos aumentou signifi cativamente, o número de condenações diminuiu.

Além disso, como podemos observar no gráfi co abaixo, apesar de o nú-
mero de processos da LIGHT ter tido algum aumento, verifi ca -se ínfi mo em 
relação à média constante. E ainda que tenha aumentado o número de entrada 
de processos contra a LIGHT, os dados mostram que a média de condenação 
diminuiu — curva decrescente.
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Diminuição do nº de processos e condenações

Gráfi co 38. Fonte: GERPRO LIGHT / FGV

Não obstante, também há que se ressaltar a iniciativa do Conselho Nacio-
nal de Justiça — CNJ, que instituiu a Semana Nacional de Conciliação, em 
2010 por meio da Resolução nº 125. Trata -se de um projeto de sucesso, onde 
durante 1 (uma) semana os Juizados Especiais dos Tribunais de Justiça devem 
atingir metas de conciliação, antecipando no mínimo 7 (sete) dias de audiên-
cias. Só em 2011, a LIGHT alcançou, apenas no 1º dia, um índice de 85% de 
acordos de um total de 330 processos.
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Introdução
A vida contemporânea é profundamente marcada pelo advento de tecnologias, 
especialmente as de informação e comunicação, que diminuem distâncias e 
conectam pessoas. Elas têm benefícios intrínsecos — facilitam a troca de in-
formações, criam vínculos outrora impensáveis. Entretanto, existe um aspecto 
que não deve passar despercebido. Quando o homem ingressa nessa rede de co-
municações, compõe uma representação que agrega dados pessoais, até mesmo 
sensíveis. A patrimonialização desses dados — base de uma nova economia da 
rede — não pode sobrepor -se à defesa dos direitos fundamentais e da persona-
lidade, especialmente a privacidade.

Os dados pessoais são utilizados de formas inimagináveis, até mesmo nos 
mais simples atos da vida cotidiana. Uma das principais redes sociais na Inter-
net, o Facebook, foi acusada, em 2008, de utilizar dados sensíveis dos usuários 
para outras fi nalidades, que não a declarada pelo site, sem a autorização dos 
seus titulares1. Outro caso de grande repercussão na mídia foi o da Playstation 
Network, em 2011, quando um acesso de hackers à sua rede online comprome-
teu diversos dados pessoais dos usuários, como números de cartão de crédito e 
endereços residenciais2.

Os dados de saúde, foco deste trabalho, também são tratados de forma que 
pode ameaçar a privacidade dos cidadãos. O cadastro em um programa de des-
conto de medicamentos, aparentemente um benefício para o indivíduo, pode 
ser fonte de grandes problemas ao promover o fornecimento de dados sensíveis 
em um ambiente inseguro. Além disso, é importante ressaltar que esses dados 

1 Disponível em: http://g1.globo.com/Noticias/Tecnologia/0,,MUL585141 -6174,00 -FACEBOOK+E+
ACUSADO+DE+VIOLAR+PRIVACIDADE+DE+MEMBROS.html (acessado em 06/11/2011).

2 Disponível em http://www.ps3brasil.com/noticia.php?id=11952 (acessado em 21/09/2011).
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são utilizados para a criação de um perfi l do usuário que pode atender a interes-
ses diversos aos seus, inclusive ilícitos, antiéticos ou perigosos para o cadastrado.

Este trabalho tem como objetivo analisar as consequências de um trata-
mento desregrado dos dados sensíveis no contexto da sociedade da informação 
e responder a questionamentos acerca do correto caminho regulatório a se se-
guir e da real natureza e defi nição de dados sensíveis. Entretanto, seu foco reside 
nos dados de saúde e na insufi ciência da regulação a seu respeito. Por meio de 
análise teórica e de caso concreto, busca -se expor os programas de desconto 
de medicamentos, alertando para seu tratamento potencialmente prejudicial. 
Além disso, apresenta -se uma análise normativa de direito comparado no con-
texto internacional com relação aos dados sensíveis, de modo a explicitar as 
diferentes formas de tratá -los.

Essas questões são abordadas e organizadas, no corpo deste trabalho, em 
três capítulos. O primeiro dissertará sobre uma visão histórica do instituto da 
privacidade e sua intrínseca relação com os dados pessoais; o segundo especi-
fi cará a essência do trabalho, defi nindo o conceito e os tipos de tratamento de 
dados sensíveis ao redor do mundo globalizado, especialmente os referentes à 
saúde; e, fi nalmente, o terceiro desenvolverá uma análise objetiva dos progra-
mas de desconto de medicamentos no contexto brasileiro atual.

1. A privacidade e os dados pessoais

1.1 Contornos do Conceito de Privacidade
A privacidade, consagrada como um direito fundamental na maior parte dos 
países, passou a ganhar maior relevância no âmbito jurídico em 1890, nos Es-
tados Unidos, com a publicação no Harvard Law Review do artigo de Warren 
e Brandeis “Th e Right to Privacy”3. À época, relacionava -se à privacidade — a 
“privacy” dos dois autores — ao direito de estar só — “the right to be let alone”, 
mencionado em um primeiro momento pelo magistrado norte -americano Th o-
mas Cooley em sua obra “Treatise of the law of torts”.

A necessidade de sua proteção foi enfatizada com a mudança da percepção 
de pessoa humana, que, ao invés de ser somente mais um elemento do ordena-
mento jurídico, passou a ser o seu centro. Apesar dessa nova posição, não eram 
todos os cidadãos que ocupavam tal posição. Na década de 1960, o direito à 

3 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. P. 8.
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privacidade alcançava somente a parcela de alta renda da população, já que 
era invocado, principalmente, nas ofensas a pessoas com maior exposição na 
mídia. Entretanto, a transformação do Estado em um Welfare State fez que se 
necessitasse de uma tutela mais expansiva de direitos, o que ajudou a frear essa 
tendência a um tratamento da privacidade de forma elitista4.

A gradativa importância dada à privacidade e sua tutela está estritamente 
correlacionada à era moderna. Esta relevância acabou gerando inúmeros deba-
tes em torno de sua concepção, fato que resultou na impossibilidade de con-
solidar uma única terminologia para tratar tal instituto; ou seja, nota -se, neste 
momento, a carência de uma “defi nição âncora” para privacidade5.

Essa imprecisão do termo cria um problema que se manifesta, basicamente, 
em dois pontos. O primeiro é o diferente tratamento do instituto entre países, 
o que decorre das particularidades existentes em cada sociedade. Já o segundo 
refere -se à diferenciação da privacidade em um mesmo ordenamento jurídico. 
Na doutrina brasileira, por exemplo, ela pode ser representada como: vida pri-
vada, intimidade, segredo, sigilo, entre outros. Também é observado o impasse 
com relação à concepção de privacidade pelo desejo de fazê -la abranger diversas 
situações, que se expandem cada vez mais devido aos avanços tecnológicos6.

Atualmente, uma das defi nições mais aceitas de privacidade é a que a ca-
racteriza como “um aspecto fundamental do desenvolvimento da personalidade 
humana e da realização da pessoa” 7. No contexto jurídico brasileiro, a privaci-
dade é tutelada pela Constituição de 1988 ao dispor, em seu artigo 5º, incisos 
X e XI, sobre a inviolabilidade do domicílio e da intimidade e vida privada, 
respectivamente. Já o Código Civil Brasileiro de 2002, em seu artigo 21, a con-
sidera como um direito da personalidade. Além desta perspectiva individual, é 
necessário, também, entender a privacidade em uma dimensão expansiva, em 
que ela precisa ser tutelada diante da coletividade como um todo8.

Sendo assim, observa -se que o conceito de privacidade evoluiu ao longo 
do tempo refl etindo os anseios presentes na sociedade. É importante frisar que 
a privacidade foi conduzida a uma ótica cidadã, sendo afastada de uma lógica 
patrimonialista. Apesar dessa separação, é possível afi rmar que informações pes-

4 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 9.
5 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 

102.
6 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. pp. 

35 -36.
7 Ibidem. p. 9.
8 RODOTÀ, Stefano. Elaboratori elettronici e controllo sociale. Bologna: Il Mulino, 1973, p. 28 apud DO-

NEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 212.
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soais podem ser vistas, também, como um bem econômico, já que seu uso pode 
ter um fi m comercial9.

1.2 A Problemática dos Dados Pessoais
Dados pessoais podem ser defi nidos como toda informação inerente a um de-
terminado indivíduo, tal como: nome, idade, sexo, naturalidade, entre outros10. 
É importante ressaltar que, apesar das palavras “dado” e “informação” serem 
muitas vezes utilizadas como sinônimos, não são. A primeira está relacionada 
à “pré -informação’’, tendo uma conotação mais primitiva e fragmentada. Já a 
informação contém conjuntos de dados correlacionados capazes de promover 
conclusões mais complexas a respeito daquilo a que se refere. No entanto, para 
o estudo de dados sensíveis e de saúde promovido nesta obra, utiliza -se concep-
ção simplifi cada dos termos como intercambiáveis11.

Atualmente, na sociedade da informação, a concepção de privacidade 
encontra -se mais bem defi nida como o direito que os indivíduos têm de manter 
o controle sobre seus dados pessoais. Sendo assim, ao se falar em privacidade, 
não necessariamente deve -se remeter às noções ligadas à intimidade ou àquilo 
que deva ser secreto, mas à noção de construção da esfera privada12. Nesse sen-
tido, segundo Rodotà, pode -se dizer:

[...] hoje a sequência quantitativamente mais relevante é ‘pessoa-
-informação -circulação -controle’ e não mais apenas ‘pessoa -informação-
-sigilo’. Com isso, o direito à privacidade permite que os indivíduos não 
só interrompam a circulação das informações que lhes dizem respeito, 
mas também ‘exigir formas de circulação controlada13.

As tecnologias da informação possibilitaram aos indivíduos se eximirem 
de determinadas formas de controle social. A possibilidade de anonimato por 
meio da rede criou espaços de atuação livres de amarras, em que o indivíduo 
pode expressar -se com mais autonomia e segurança. Entretanto, isso se confi -

9 RODOTÀ, Stefano. A vida na sociedade de vigilância: a privacidade hoje. Rio de Janeiro: Renovar, 
2008. pp. 99 -100.

10 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. pp. 
156 -157.

11 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 
152.

12 RODOTÀ, Stefano. A vida na sociedade de vigilância: a privacidade hoje. Rio de Janeiro: Renovar, 
2008. p. 109.

13 Idem, p. 93.
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gura apenas em um ilusório fortalecimento da esfera privada, pois apenas de-
saparecem as formas tradicionais de controle social, que dão lugar a formas de 
domínio mais penetrantes e globais14. Dados pessoais compõem, atualmente, 
um mercado rentável de behavioural advertising que se torna cada vez mais in-
trinsecamente ligado à economia da world wide web. Nesse contexto, a proteção 
de dados é uma garantia de dignidade e liberdade pessoais, não se podendo 
tolerar a manipulação de uma informação de modo que ponha o indivíduo sob 
vigilância constante15.

A fi m de promover uma maior proteção do indivíduo, foi necessária a cria-
ção de efi cazes métodos de combate à desregrada disseminação dos dados pes-
soais. A aplicação do princípio da fi nalidade, o qual determina que as informa-
ções coletadas devam ser submetidas apenas ao uso primário para o qual foram 
destinadas, proporcionou uma fundamental mudança no quadro institucional 
dessa tutela16. Outra forma de defesa dos indivíduos quanto às suas informações 
seria feita pela anonimização dos dados pessoais. O dado anônimo possibilita a 
utilização de informações que, de outra forma, seriam inutilizáveis por motivo 
de proteção à privacidade dos indivíduos.

Porém, observa -se atualmente que ainda há necessidade do aumento da 
proteção conferida aos dados pessoais, visto que nem mesmo grandes empre-
sas conseguem lidar efi cientemente com eles. Em 2007 ocorreu um escândalo 
envolvendo grande empresa no ramo da Tecnologia da Informação, a Alcatel-
-Lucent. Um CD contendo informações pessoais não criptografadas de milhares 
de funcionários da empresa foi perdido. Tal disco continha nomes, endereços, 
registros na Seguridade Social, datas de aniversário e informações salariais dos 
empregados da companhia nos Estados Unidos, ou seja, dados extremamente 
sensíveis, pois poderiam gerar algum tipo de estigmatização dessas pessoas17.

Com relação aos dados de saúde, no ano de 2009, em São Paulo, houve a 
suspeita de que dados de usuários cadastrados nos programas de desconto de 
medicamentos em laboratórios farmacêuticos eram utilizados de forma inde-
vida. A utilização visava à propaganda voltada para cada tipo de público -alvo, 
com base no perfi l criado com a análise dos dados, sem a autorização expressa 
de seu titular, um risco para a privacidade do indivíduo18.

14 Ibidem.
15 RODOTÀ, Stefano. A vida na sociedade de vigilância: a privacidade hoje. Rio de Janeiro: Renovar, 

2008. pp. 13 -14.
16 Ibidem, pp. 103 -104.
17 Disponível em: http://www.abcmoney.co.uk/news/17200773596.htm (acessado em 08/11/11).
18 Disponível em: http://www.abril.com.br/noticias/ciencia -saude/farmaceuticas -dao -desconto -remedios-

-troca -dados -paciente -336678.shtml (acessado em 08/11/11).
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1.3 Evolução Normativa Sobre o Tema
As primeiras iniciativas para a proteção de dados pessoais surgiram nos anos 
1970, confi gurando a primeira geração de normas. A gênese dessas leis está 
relacionada à ameaça a direitos e liberdades fundamentais pela coleta ilimitada 
de dados. As leis editadas se propunham a regular os elaboradores de dados que 
concentravam a coleta e a gestão dos dados pessoais. Essas leis dispunham sobre 
a concessão de autorizações para a criação dos bancos de dados e o controle a 
posteriori desses dados por órgãos públicos. A falta de experiência no tratamen-
to das tecnologias e o receio de uso indiscriminado dos dados fez que fossem 
adotados princípios amplos e abstratos na proteção desses dados. O controle 
baseado no regime de autorizações rígido e detalhado foi difi cultado pela mul-
tiplicação dos centros de processamento de dados19.

Já a segunda geração de leis, que surgiu no fi nal da década de 1970, re-
fl etiu a formação dos bancos de dados informatizados. A privacidade passou a 
ser considerada na proteção dos dados pessoais como uma liberdade negativa 
a ser exercida pelo próprio cidadão, ou seja, o cidadão poderia dispor de seus 
próprios dados como desejasse. A mudança na forma de tratar os dados pessoais 
deu -se, principalmente, devido à insatisfação dos cidadãos frente à má utiliza-
ção de seus dados e sobre a carência de um meio pelo qual pudessem se defen-
der disso. Foram criados, então, instrumentos que possibilitavam ao cidadão 
identifi car a utilização indevida de seus dados20.

Na terceira geração, verifi cada em meados de 1980, fortaleceu -se a tute-
la de dados pessoais. Ela continua concentrada no cidadão, porém, além de 
oferecer -lhe a liberdade de compartilhar ou não seus dados, são desenvolvidos, 
também, efi cazes instrumentos de defesa. As leis desta geração refl etem a difi -
culdade do armazenamento de dados e do controle de sua transmissão devido à 
proliferação dos bancos de dados21.

As leis atuais fazem parte da quarta geração e existem em diversos países, 
procurando suprir, justamente, as desvantagens do enfoque individual. Já existe 
a conscientização de que não se pode basear a tutela dos dados pessoais somente 
na escolha individual e que existe a necessidade do aumento do padrão coletivo 
de proteção22.

19 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 
206 -209.

20 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 
209 -211.

21 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 
211 -212.

22 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 
212 -213.
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A progressão das leis sobre proteção de dados pessoais promoveu a criação 
de vários princípios considerados a base para a solução de questões controver-
tidas envolvendo o tratamento dos dados. Eles já estavam presentes nas leis de 
primeira e segunda geração, mas, posteriormente, passaram a se desenvolver. 
São eles: publicidade ou transparência — a existência de um banco de dados 
pessoais deve ser de conhecimento público; exatidão — é necessário que os 
dados armazenados sejam fi éis à realidade; livre acesso — o indivíduo deve 
ter livre acesso ao banco de dados que guarda as suas informações; segurança 
física e lógica — proteção dos dados contra extravio, destruição, modifi cação, 
transmissão ou acesso não autorizado; e fi nalidade23 — já defi nida no segundo 
tópico deste capítulo.

Como observado, os dados pessoais estão intrinsecamente relacionados ao 
tratamento da privacidade dos cidadãos e são de suma importância na era da 
informação. Alguns dados que necessitam de maior atenção devido à fragilida-
de de seu conteúdo confi guram -se como uma subcategoria dos dados pessoais. 
Esses são denominados dados sensíveis.

2. Dados sensíveis

2.1. Conceito
Os dados sensíveis compõem uma categoria específi ca de dados pessoais. Trata-
-se de informações relacionadas a uma esfera absoluta de intimidade, tratados 
coletiva ou individualmente, e que são mais suscetíveis a lesões e discrimina-
ções. Os exemplos que a doutrina traz para essa subespécie de dados pessoais 
são as informações pertinentes à saúde, raça, crença religiosa, opção sexual, 
dados genéticos, histórico médico, entre outros.

A própria existência dessa categoria é questionada doutrinariamente, pois 
qualquer informação pessoal, dependendo da forma como seja utilizada, pode 
ser classifi cada como um dado sensível. Essa discussão ganha maior impor-
tância no que toca à utilização de tais dados para o funcionamento de setores 
fundamentais, desde o ativismo político até a pesquisa científi ca.

Com o avanço da tecnologia, é cada vez mais comum o uso indevido de 
dados sensíveis. Para analisar a construção normativa relacionada ao tema, foi 
feita uma tabela comparativa (Tabela 2, no Apêndice) na qual se percebe que, 

23 DONEDA, Danilo. Da privacidade à proteção de dados pessoais. Rio de Janeiro: Renovar, 2006. p. 
216 -217.
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no âmbito internacional e nacional, há ora a ausência de normatização, ora 
tratamento específi co dessas informações sensíveis.

Tendo em vista a regulamentação no plano Europeu, observa -se que a Di-
retiva24 46/95/CE da União Europeia (UE), que trata da proteção a dados pes-
soais, não especifi ca o que são dados sensíveis. Já a proposta de estabelecimento 
de Estandardes internacionales sobre Protección de Datos Personales y Privacidad, 
fruto da 31ª Conferência Internacional de Autoridades de Proteção de Dados 
e Privacidade, celebrada em 5 de novembro de 2009 (a Resolução de Madri), 
ainda não aprovada, os conceitua como aqueles dados que afetem a intimidade; 
que deem origem a um risco grave ou discriminação ilegal; além de defi ni -los 
como dados sobre origem racial ou étnica, opiniões políticas, convicções reli-
giosas ou fi losófi cas, dados relativos à saúde ou à sexualidade.

A Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico 
(OCDE), em suas Guidelines on the Protection of Privacy and Transborder Flows 
of Personal Data25, reconhece as disparidades entre os conceitos de dados sensí-
veis em razão das diferenças regionais, limitando o tratamento desses dados de 
forma a garantir proteção mínima em cada Estado.

Em âmbito nacional, França, Alemanha, Espanha e Portugal, apesar de de-
fi nirem categorias para dados sensíveis, não especifi cam seu conceito. A França, 
na lei nº 78 -17 de 1978, categoriza estes dados como aqueles acerca de origens 
raciais ou étnicas, opiniões políticas, fi losófi cas ou religiosas ou dados que sejam 
relativos à saúde ou à vida sexual. A Alemanha, por sua vez, na Lei Federal de 
Proteção de Dados de 2003 usa uma denominação distinta para tratar do tema. 
A nomenclatura utilizada é a de “categorias especiais de dados pessoais”, que são 
defi nidas exatamente como na lei francesa.

Portugal dispõe na lei 67/98 sobre a proteção dos dados pessoais, e trata 
dos dados sensíveis, classifi cados como dados de saúde, vida sexual ou privada, 
origem racial ou étnica e dados genéticos, de forma específi ca em seu artigo 
7º. Por fi m, a Lei Orgânica Espanhola 15/1999 de 15 de dezembro protege os 
dados de caráter pessoal. O artigo 7º da lei em questão trata de dados especial-
mente protegidos e declara que, de acordo com a Constituição Espanhola, nin-
guém será obrigado a declarar suas ideologias, religião e crenças. A lei enquadra 

24 “As diretivas europeias fi xam os objetivos a atingir pelos Estados -Membros, delegando nestes a escolha 
dos meios para os atingir. Podem ter como destinatários um ou vários Estados -Membros ou a totalidade 
destes. (...) As diretivas são utilizadas para harmonizar as legislações nacionais, nomeadamente com vista 
à realização do mercado único (por exemplo, as normas relativas à segurança dos produtos)”. Disponível 
em http://ec.europa.eu/eu_law/introduction/what_directive_pt.htm. (acessado em 09/11/2011).

25 Disponível em http://www.oecd.org/document/18/0,3343,en_2649_34255_1815186_1_1_1_1,00.
html#guidelines (acessado em 08/11/2011).
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tais dados como de caráter pessoal, juntamente aos referentes à origem racial, 
saúde e vida sexual.

Ao analisar o caso norte e sul -americano, constata -se que Uruguai e Ar-
gentina defi nem categorias para dados sensíveis, porém não determinam um 
conceito para eles. A lei nº 18.331, do Uruguai, categoriza, assim como a lei nº 
25.326, da Argentina, os dados sensíveis como aqueles sobre origem racial ou 
étnica, opiniões políticas, crenças religiosas ou morais, fi liação sindical e dados 
relativos à saúde e à vida sexual.

Já Chile (lei 19.628) e México (Ley Federal de Protección de Datos Personales 
en Posesión de Particulares26), em contraponto, defi nem o signifi cado desses da-
dos e enquadram as informações em lei. A categorização é exatamente a mesma 
do Uruguai e da Argentina nesses dois países, somando -se apenas o quesito 
dados genéticos, no caso mexicano. Quanto à defi nição, cumpre dizer que a 
lei chilena conceitua dados sensíveis como aqueles relativos às características 
físicas ou morais das pessoas ou a fatos ou circunstâncias de sua vida privada. 
A lei mexicana também conceitua tais dados como dados pessoais que afetem a 
esfera mais íntima de seu titular ou cuja utilização indevida possa dar origem a 
discriminação ou risco grave.

A legislação canadense trata de dados sensíveis no Personal Information 
Protection and Eletronic Documents Act, mas não os defi ne propriamente, apenas 
considera a “sensibilidade” do dado como uma característica variável, frisando 
que a classifi cação de um dado como sensível dependerá do contexto. Os EUA, 
por sua vez, não possuem lei federal sobre o assunto, havendo apenas leis seto-
riais sobre temas específi cos como, por exemplo, dados médicos27.

Em relação ao tratamento desses dados, nota -se uma semelhança entre 
França, Canadá, Uruguai, Argentina, Alemanha, Chile e México, pois todos 
requerem o consentimento do titular dos dados para sua utilização. Entretan-
to, dentre tais países, nos latino -americanos não é necessário o consentimento 
quando forem usados em prol da saúde. A Resolução de Madrid (ainda não 
aprovada) defi ne garantias à privacidade consagrando o dever de informação. 
Já a Diretiva 46/95 da UE proíbe o manejo de dados sensíveis, salvo exceções. 
A Espanha, por sua vez, não permite registro de dados em bancos considerados 

26 Disponível em: http://www.ifai.org.mx/descargar.php?r=/pdf/datos_personales/&a=LFPDPPP.pdf 
(acesso a 08/11/11).

27 Por exemplo, o Health Insurance Portability and Accountability Act¸de 1996, que tem como um de seus 
principais objetivos a proteção da chamada individually identifi able health information transmitida por 
entidades privadas em qualquer forma de mídia: eletrônica, por meio de papel ou oral. Mais infor-
mações em: http://www.hhs.gov/ocr/privacy/hipaa/understanding/special/index.html (acessado em 
08/11/2011).
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inseguros, e a lei portuguesa possui penalidades para a atividade ilícita com o 
uso dos dados.

No contexto brasileiro, apesar de haver proteção constitucional da vida 
privada, ainda não há um dispositivo que trate especifi camente de dados sen-
síveis. O Ministério da Justiça, em colaboração com o Centro de Tecnologia 
e Sociedade da Fundação Getulio Vargas, observando os anseios da sociedade 
brasileira, atentou à importância de tutelar de forma específi ca os dados pes-
soais e, para isso, foi editado um anteprojeto de lei. É importante frisar que 
tal proposta foi submetida a consulta pública28, a exemplo do Marco Civil da 
Internet29. O anteprojeto de lei objetiva assegurar ao cidadão o controle sobre 
suas próprias informações pessoais e, num capítulo inteiro dedicado aos dados 
sensíveis (Capítulo V), defi ne estes dados como:

[D]ados pessoais cujo tratamento possa ensejar discriminação do 
titular, tais como aqueles que revelem a origem racial ou étnica, as con-
vicções religiosas, fi losófi cas ou morais, as opiniões políticas, a fi liação 
sindical, partidária ou a organizações de caráter religioso, fi losófi co ou 
político, os referentes à saúde e à vida sexual, bem como os dados gené-
ticos e biométricos.

O objetivo é delimitar o uso dessas informações pessoais a partir do con-
sentimento e das decisões de cada pessoa em relação à utilização de seus pró-
prios dados, impedindo a comercialização não autorizada e o uso das infor-
mações para fi ns discriminatórios. O mesmo capítulo do anteprojeto, além de 
determinar as situações em que o tratamento de dados sensíveis será permitido, 
contém um dispositivo que determina que nenhuma pessoa será obrigada a 
fornecê -los. Essas informações podem ser usadas, no entanto, caso se mostrem 
indispensáveis para a tutela da saúde do interessado.

A fi nalidade ao classifi car determinadas informações na categoria dos da-
dos sensíveis é tutelar a personalidade, pois certas informações têm um maior 
potencial para causar danos ao foro íntimo da pessoa. Todas são intrinsecamen-
te ligadas à privacidade, à intimidade das pessoas e, justamente por isso, sua 
proteção é eixo de discussão nos fóruns internacionais e nas câmaras legislativas 

28 Vide http://culturadigital.br/dadospessoais/apresentacao -2/. Pesquisa sobre o Projeto de Lei Brasileiro 
feita no site:  http://culturadigital.br/dadospessoais/ (acessado em 26/10/2011).

29 O Marco Civil da Internet foi a primeira iniciativa legislativa desenvolvida pelo MJ em parceria com 
CTS/FGV e levada a consulta pública com o objetivo de “...consolidar os direitos fundamentais dos 
usuários de Internet e as responsabilidades que podem ser aplicadas a eles, sendo tanto cidadãos, quanto 
governos e organizações privadas.� Disponível em http://softwarelivre.org/portal/comunidade/aberta -a-
-consulta -publica -para -construcao -do -marco -civil -da -internet (acessado em 09/11/2011).
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nacionais. Dentre os dados sensíveis, destacam -se os dados de saúde30, peça-
-chave de confl itos de interesse entre diversos setores da sociedade.

2.2 Dados de Saúde
Os dados de saúde convencionais são o resultado da pesquisa sobre o histórico 
e a situação médica atual de um indivíduo. Sua relevância é patente no fato de 
despertar atenção tanto na esfera privada quanto na pública. Para o setor públi-
co é interessante a obtenção de dados de saúde para a identifi cação e prevenção 
de surtos e epidemias, assim como para a análise de áreas defi cientes da saúde 
pública. Já para o setor privado, o maior interesse surge da valoração econômica 
de tais dados, que, quando coletados, podem ser vendidos para empresas de 
iniciativa privada que os compram por interesses diversos.

Ambos os setores enxergam a importância de se obter os dados de saúde 
para fi ns de pesquisa, pois, além de poderem desenvolver tratamentos e acom-
panhar o surgimento de novas doenças, fomentam e possibilitam a descoberta 
e o avanço de terapias. Portanto, percebe -se que a fronteira entre o interesse 
público e o privado nem sempre é clara, e pode resultar em debates calorosos31.

O uso desses dados, de um lado, é importante tanto para setor público como 
privado, de outro, põe em risco a proteção da privacidade dos seus titulares.

2.3 Os Riscos da Exposição dos Dados de Saúde
A coleta dos dados de saúde, além de oferecer vantagens, também oferece riscos. 
O perigo da exposição de tais informações consiste na possibilidade de dano à 
privacidade, à dignidade da pessoa humana e de quebra da confi dencialidade.

É fundamental que quem fornece seus dados ao governo ou à iniciativa 
privada conheça o risco de estigmatização que isto acompanha. O resultado 
proporcionado por, por exemplo, exames genéticos podem gerar uma discri-
minação no acesso ao trabalho ou ao crédito, assim como na contratação dos 
seguros de vida ou de saúde.

Os riscos à privacidade não partem apenas de falhas na regulação, mas 
também de problemas estruturais. Patrício Cunha destaca a estrutura mal pla-
nejada das operadoras de planos de saúde no Brasil pode expor, ocasionalmente, 

30 CUNHA, M. V. A. Privacidade e seguro: a coleta e utilização de dados nos ramos de pessoas e bens. Rio 
de Janeiro: FUNENSEG, 2009. Capítulo 4

31 CUNHA, M. V. A. Privacidade e seguro: a coleta e utilização de dados nos ramos de pessoas e bens. Rio 
de Janeiro: FUNENSEG, 2009. Capítulo 4
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documentos importantes que contenham dados de saúde dos indivíduos. Isto 
ocorre, por exemplo, quando a área de tramitação de documentos confi denciais 
se localiza próxima às passagens comuns de circulação de pessoas. Além disso, 
a falta de preparo de funcionários também confi gura uma ameaça ao sigilo dos 
documentos. Até mesmo o simples fato de um programador ter livre acesso aos 
dados contidos no computador da operadora já indica risco de violação32.

A privacidade, especialmente em se tratando de dados sensíveis de saúde, 
é fundamental. O tratamento descuidado desses dados pode provocar graves 
violações à dignidade dos indivíduos. Portanto, é dever do legislador e de quem 
esteja responsável pela regulação e controle das entidades que manipulam essas 
informações amenizarem os riscos de exposição.

2.4 Pesquisas Científicas e Dados de Saúde
Como previamente mencionado, a coleta e utilização de dados pode ser feita 
em prol de um objetivo positivo, muitas vezes compensando a relativa violação 
de privacidade. Um exemplo disso é a utilização dos dados de saúde para a 
pesquisa científi ca.

É notório que com o avanço da medicina a coleta de informações de saúde 
se tornou fundamental para os pesquisadores da área. A pesquisa é de suma 
importância para a sociedade. Entretanto, cabe mencionar que, ao se conduzir 
uma pesquisa, é necessário observar os princípios da dignidade humana, solida-
riedade, igualdade e justiça.

A importância do acesso a dados de saúde para a realização de pesquisas 
que visem à cura ou ao tratamento mais efi caz de uma doença pode ser observa-
da no caso disposto a seguir. Pesquisadores canadenses publicaram recentemen-
te o resultado de uma série de estudos e testes com pacientes portadores do vírus 
HIV, buscando um melhor tratamento para a doença. O resultado da pesquisa, 
após duas décadas de testes e lidando com um banco de dados de saúde de mais 
de trinta mil indivíduos, foi que os coquetéis reduzem a mortalidade em 40% e 
aumentam a expectativa de vida em dez anos. Isto é uma demonstração clara da 
importância do acesso a esse tipo de dados para a pesquisa médica de qualidade, 
visando, inclusive, o bem da humanidade33.

32 CUNHA, Luissaulo. PATRÍCIO, Zuleica Maria. Confi dencialidade e privacidade em planos de saúde, 
Revista Bioética, Vol. 16, Nº 1. Disponível: http://revistabioetica.cfm.org.br/index.php/revista_bioeti-
ca/article/viewArticle/63 

33 Disponível em: http://www.sidneyrezende.com/noticia/15440+coquetel+anti+hiv+
aumenta+expectativa+de+vida+em+treze+anos (acessado em 08/11/11)
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‘Uma base de dados criada a partir de pesquisas pode ser de grande im-
portância para o desenvolvimento do campo da genética das populações, por 
exemplo, o que possibilita a busca efi ciente pela cura de doenças.

Dados de saúde sobre um grupo de indivíduos são fundamentais na análise 
de epidemias, em seu controle, e principalmente, na formulação de diagnós-
ticos — sem eles, o pesquisador não poderia alcançar conclusões que emba-
sariam, muitas vezes, políticas públicas efi cazes34. A informação precisa reduz 
erros e aprimora os diagnósticos médicos. Convém ressaltar que informações 
confi áveis ajudam a fazer a prevenção e o tratamento das doenças assim como 
afetam a efetividade da terapia usada para tratá -las35.

Sempre estará, no entanto, o progresso da pesquisa científi ca atrelado ao 
dever de manutenção responsável dos bancos de dados disponíveis. O progresso 
científi co com base em dados sensíveis de saúde deve guiar -se pelos princípios 
que informam o tratamento de dados, apresentados anteriormente.

3. Estudo de caso: programas de desconto de laboratórios

3.1. Considerações Iniciais
O acesso a medicamentos é pauta política há décadas no Brasil36. A busca por 
uma regulação do mercado que garanta o tratamento adequado à população en-
contra respaldo na Constituição da República, resultado da peleja travada por 
sanitaristas quando da promulgação da Carta de 1988. A garantia de tratamen-
to adequado perpassa necessariamente o acesso a medicamentos, o que só se 
pode obter combatendo os preços abusivos desse setor da economia. Foi o que 
compeliu, por exemplo, a sociedade civil na causa do acesso aos antirretrovirais 
necessários para o tratamento da AIDS, que culminou em um fortalecimento 
da produção de fármacos por instituições públicas e da utilização dos genéricos 
no Brasil37.

 34 Feff erman, Nina H., Eileen A. O’Neil, and Elena N. Naumova. “Confi dentiality and Confi dence: Is 

Data Aggregation a Means to Achieve Both?” Journal of Public Health Policy 26.4 (2005): p. 432.
35 Bradburn, Norman M. “Medical Privacy and Research.” Th e Journal of Legal Studies 30.S2 (2001): pgs. 

687 -701.
36 LOYOLA, Maria Andréa. Medicamentos e saúde pública em tempos de AIDS: metamorfoses de uma 

política dependente. Ciênc. saúde coletiva, Rio de Janeiro, 2012.  Disponível em <http://www.scielosp.
org/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S1413 -81232008000700027&lng=en&nrm=iso>. Acessado em 
04 de setembro de 2012.  http://dx.doi.org/10.1590/S1413 -81232008000700027.

37 LOYOLA, Maria Andréa. Medicamentos e saúde pública em tempos de AIDS: metamorfoses de uma 
política dependente. Ciênc. saúde coletiva, Rio de Janeiro, 2012.  Disponível em <http://www.scielosp.
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No contexto global, o país é o oitavo maior mercado de produtos farma-
cêuticos38. É considerado um dos mercados mais atraentes da América Latina, 
dominando 38% do consumo na região e com um crescimento na demanda 
por remédios de 10% ao ano39. Ainda assim, compõe o bloco de países emer-
gentes em que o poder econômico dos consumidores potenciais não é igual ao 
dos residentes de países centrais. Nesse panorama, empresas que se proponham 
a penetrar no mercado precisam encontrar formas inovadoras de conquistá -lo.

Um dos caminhos encontrados foi a fi delização dos consumidores por 
meio de programas de descontos para clientes registrados, como o sistema de 
cartão de desconto implementado pela Pfi zer na Rússia40; e os cartões de serviço 
dos laboratórios Novartis e AstraZeneca na América Latina, que levaram a um 
aumento na prescrição de seus medicamentos.

Especifi camente acerca destes programas de desconto, sua implementação 
deve ser analisada por duas perspectivas distintas. Se, por um lado, possibilitam 
acesso a medicamentos com até 50% de desconto, estendendo tratamento mais 
completo a camadas com menor poder econômico; por outro, acarretam for-
necimento e armazenamento de dados capazes de revelar informações sensíveis 
dos usuários de seus serviços.

Um programa de desconto que possibilite a conjunção de dados identifi ca-
dores de indivíduos específi cos a dados referentes ao seu estado de saúde e aos 
medicamentos que utiliza deve tratar tais informações com cuidado extremo. 
Elas podem causar prejuízo ao indivíduo se divulgadas, portanto devem ser 
cercadas de cuidados e proteções à privacidade e à anonimidade.

3.2. Pesquisa
Para análise dos desafi os da proteção de dados sensíveis — particularmente, de 
dados de saúde — no Brasil, foram escolhidas empresas que instalaram o mo-
delo de programa de desconto para fi delização da clientela.

De pronto, observou -se risco à privacidade dos dados pessoais fornecidos 
para cadastro, pois a maioria dos programas pesquisados envolve cadastro por 

org/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S1413 -81232008000700027&lng=en&nrm=iso>. Acessado em 
04 de setembro de 2012.  http://dx.doi.org/10.1590/S1413 -81232008000700027.

38 IMS Health. “Pharmerging shake -up: new imperatives in a redefi ned world”, IMS White Paper, March 
2010, http://bit.ly/tkaNUc (acessado em 26/10/11).

39 RIBBINK, Kim. “Olá, Brazil: Latin America’s biggest market accelerates”. PharmaVOICE, janeiro de 
2011, pp. 50 -52; http://bit.ly/uJ6UV6. 

40 IMAP Healthcare. “Pharmaceuticals & Biotech Industry Global Report — 2011”, p. 7. http://bit.ly/
vshdXW. 
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telefone. Este tipo de registro estabelece uma relação impessoal entre empresa 
e cliente; não fornece os meios para análise pormenorizada dos termos do con-
trato de serviço ou dos termos de privacidade; fi nalmente, é questionável do 
ponto de vista ético, pois não dá o devido suporte legal à decisão informada de 
participar em um programa que se baseia no fornecimento de dados de saúde41.

Mesmo no registro pela Internet, modalidade também adotada para tais 
programas, há o risco de insufi ciência de informações e de garantias sobre a se-
gurança dos dados fornecidos — a estrutura do website e a transparência quanto 
aos termos de serviço são cruciais no estabelecimento de uma relação contratual 
equilibrada e pautada pela boa -fé.

A escolha das quatro empresas farmacêuticas de que trata este capítulo 
deu -se com base em dados da IMS Health, empresa especializada em pesquisas 
de mercado na área de saúde, que elenca as quinze maiores empresas do gênero 
no contexto mundial42. Esta opção é coerente com a realidade brasileira, visto 
que o mercado de fármacos é fortemente concentrado em empresas multinacio-
nais — em 1980, elas detinham 80% do setor43 — e foi necessária, pois não há 
um estudo semelhante sobre o Brasil.

Optou -se pelo estudo das grandes indústrias como microcosmo, vislum-
bre da realidade do mercado farmacêutico como um todo. Primeiramente, 
procurou -se determinar quais empresas ofereciam pela Internet informações 
e cadastro e quais o faziam apenas por telefone (ver Tabela 1 do Apêndice). 
Dentre o universo de pesquisa selecionado, apenas quatro laboratórios possuí-
am um website com informações sobre o programa de descontos e cadastro no 
próprio site.

3.3. Laboratórios

3.3.1. Boehringer -Ingelheim
O programa de descontos da Boehringer -Ingelheim chama -se “Saúde Fácil Boehrin-
ger”. O consumidor pode cadastrar -se pelo site http://programasaudefacil.com.br/. 

41 “Farmacêuticas dão desconto em troca de dados”. http://bit.ly/truCMb (acessado em 26/10/11).
42 IMS Health. “Top 15 Global Corporations, 2009, Total Audited Markets”. http://bit.ly/rUg09z. Ver 

também, para dados de 2010: http://tinyurl.com/6xdpp82 (acessado em 26/10/11).
43 LOYOLA, Maria Andréa. Medicamentos e saúde pública em tempos de AIDS: metamorfoses de uma 

política dependente. Ciênc. saúde coletiva, Rio de Janeiro, 2012.  Disponível em <http://www.scielosp.
org/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S1413 -81232008000700027&lng=en&nrm=iso>. Acessado em 
04 de setembro de 2012.  http://dx.doi.org/10.1590/S1413 -81232008000700027.
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O primeiro passo é fornecer o número de CPF, o que inicia o processo de cadastra-
mento ou, caso o usuário já seja cadastrado, leva -o a uma página especial (Figura 5, 
Anexo). O cadastro no site do programa requer, além do CPF, nome, CEP, endereço, 
telefone, data de nascimento, sexo, CRM do médico que indicou o medicamento, 
especifi cação do produto indicado e motivo da indicação como campos obrigatórios.

São sete os remédios constantes do cadastro de informações (Figura 6, 
Anexo): Micardis Mono/HCT (medicamento para hipertensão arterial); Spiri-
va (para a doença pulmonar obstrutiva crônica); Trayenta (diabetes); Micardis 
Anlo (hipertensão arterial); Sifrol ER (doença de Parkinson); Secotex (hiperpla-
sia prostática benigna); e Pradaxa (anticoagulante para o período pós -operatório 
de cirurgias de quadril e joelho).

São remédios para doenças crônicas, em grande parte, e relativamente gra-
ves. A cada novo remédio constante do programa prescrito pelo médico, um 
novo registro deve ser produzido sob o mesmo cadastro. Isto cria um cenário 
em que é possível identifi car quais médicos e com que frequência indicam os 
medicamentos Boehringer.

Trabalha no sentido da proteção de privacidade o item quinze dos Termos 
e Condições do Programa Saúde Fácil (Figura 1 — Termos de serviço Boehrin-
ger, Anexo), verbi: “As informações geradas pela inclusão dos participantes se-
rão apenas utilizadas internamente, de forma não individualizada, garantindo a 
confi dencialidade dos dados, salvo quando prévia e expressamente autorizados 
pelo(s) respectivo(s) titular(es)”. Entretanto, a força deste dispositivo se esvai 
observada sua continuação, que submete a possibilidade de venda ou cessão das 
informações do usuário ao critério de necessidade mínima para o correto fun-
cionamento do Programa, elemento de incerteza que concede maior arbítrio 
aos controladores dos dados.

O Programa não tem previsão de tempo de armazenamento dos dados e 
não trata da destinação das informações em caso de cancelamento do cadas-
tro. Não trata, ainda, do procedimento em caso de vazamento de informações. 
Além disso, toda a estrutura do contrato pode ir por água abaixo, pois seu item 
décimo autoriza modifi cação dos Termos sem aviso prévio ao usuário e de no-
tifi cação apenas pelo site http://programasaudefacil.com.br/ — transferindo ao 
usuário do serviço o ônus de ter de manter -se informado quanto às cláusulas 
contratuais, invertendo o dever anexo à boa -fé contratual de prestação de in-
formação.

Note -se, ainda, que os Termos de serviço são disponibilizados apenas uma 
vez, quando da fi nalização do cadastro, e não estão disponíveis na página inicial 
do programa — como ordena o próprio contrato.
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Diante do volume e da sensibilidade das informações, do ambiente de 
pressão para o cadastro criado pela estrutura do site e da volatilidade dos Ter-
mos de uso, pode -se considerar o Programa incerto quanto às proteções ao 
consumidor e de atenção dúbia à boa -fé contratual.

3.3.2. 1. Novartis
O Vale Mais Saúde, da Novartis, tem uma página própria — http://www.va-
lemaissaude.com.br/vmscard/Default.aspx (Figura 7, Anexo) — com bastantes 
informações sobre o programa. A iniciativa é descrita como um programa de 
“adesão ao tratamento (...) fator importante para o gerenciamento de doenças 
crônicas”. A plataforma contém informações sobre tais doenças e um serviço 
simples de contato com a empresa, pelo botão “Fale Conosco”. Além do caráter 
informativo, é no website que pacientes, profi ssionais de saúde e farmácias rea-
lizam seu cadastro e acessam a página especial para membros.

O cadastro de pacientes requer nome completo do participante, CEP e 
endereço residencial, telefone com DDD, CPF, data de nascimento e profi ssão 
(Figura 8, Anexo), além de dados sobre o medicamento indicado na prescrição 
médica (Figura 9, Anexo), nome e CRM do médico. Os termos e condições e a 
política de privacidade do programa são explicitados sob a seção “Regulamen-
to” (Figura 2, Anexo) para consulta a qualquer momento.

Quanto à privacidade e o compartilhamento de informações, não espe-
cifi cam por quanto tempo os dados são armazenados, inclusive em caso de 
cancelamento do programa; não há menção a pronta notifi cação em caso de 
vazamento de informações; e é submetida a possibilidade de compartilhamento 
ao “mínimo necessário para o correto funcionamento do Programa ou para a 
prestação de serviços gratuitos de apoio ao tratamento” — terminologia que 
não atende à necessidade de especifi cidade na proteção do bem jurídico em 
questão. Além disso, qualquer alteração no contrato não é informada direta-
mente ao participante do programa, que tomará conhecimento de eventuais 
mudanças nos termos de serviço pelo site.

O sítio da Novartis é acessível e informativo. Entretanto, sua política 
de privacidade, compartilhamento de dados e termos de serviço, contêm 
dispositivos demasiado abrangentes, que dão ensejo a atos arbitrários e até 
abusivos. A proteção à privacidade dos dados sensíveis a que a Novartis tem 
acesso não é detalhadamente cuidada na peça contratual — seus clientes 
estão em risco.
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3.3.3. Bayer Schering Pharma
O programa de descontos do laboratório Bayer chama -se “Bayer para você”. Funcio-
na com base no website www.bayerparavoce.com.br/ (Figura 10, Anexo), que é quase 
inteiramente dedicado ao programa — cadastro, informações, rede credenciada — e 
contém algumas informações sobre saúde. O cadastro baseia -se em um Cartão Pro-
visório que é entregue ao paciente pelo médico que lhe prescreveu um medicamento 
Bayer, porém a inscrição sem este cartão é possível. O usuário que pretende o cadas-
tro deve informar nome, endereço, CPF, o número do Cartão Provisório e o CRM 
do médico prescritor e receberá um Cartão Permanente em sua residência.

Após o fornecimento das informações cadastrais, apresenta -se o Termo de 
Adesão ao programa (Figura 11 e Figura 3, Anexo), contrato que trata de in-
formações gerais sobre o programa e, superfi cialmente, sobre a privacidade do 
usuário. Quanto a isto, afi rma -se:

6. Os dados informados à BAYER SCHERING PHARMA para cadastro 
do USUÁRIO no Programa são confi denciais e não serão divulgados a tercei-
ros. A BAYER SCHERING PHARMA poderá usar estas informações exclusi-
vamente para fi ns de acompanhamento do Programa.

O programa da Bayer confere alguma proteção. Isto decorre da especifi ca-
ção do termo “acompanhamento” na descrição do uso permitido, indicativo de 
ação que não abarca possibilidade de modifi cação, manipulação, exclusão ou 
qualquer outra atitude ativa com relação aos dados fornecidos. A atuação pres-
crita é meramente passiva, de observação, acompanhamento. Entretanto, nada 
afi rma sobre a privacidade da informação: não há nos termos de serviço dispo-
sições acerca de seu compartilhamento, ou seja, este não é vedado ou permitido 
explicitamente pela peça contratual. Qualquer segurança que os termos pudes-
sem conferir, no entanto, sucumbe ao ponto 5 do Termo de Uso, que determina 
que o programa pode ser alterado a qualquer momento sem aviso prévio.

O programa “Bayer para você” não confere segurança ao usuário. Seus 
termos de uso são disponibilizados apenas após preenchimento de extensivo 
formulário de dados pessoais e sensíveis. Suas disposições não são materialmen-
te sufi cientes para proteger a privacidade do cadastrado e podem ser alteradas a 
qualquer momento sem notifi cação. Nada dispõe acerca de vazamento, cessão 
ou venda dos dados fornecidos. Além disso, é questionável do ponto de vista 
ético a medida que serve como estopim do programa — a entrega do cartão 
pelo próprio médico44 — pois demonstra um alto nível de vinculação entre 
profi ssional e laboratório.

44 A relação entre laboratórios e médicos e o marketing voltado para estes profi ssionais foram alvo de lei 
editada pelo Estado de Vermont, nos Estados Unidos, cuja legalidade e constitucionalidade foram ques-
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3.3.4. Sanofis -Aventis
O programa “Conexão Saúde”, do laboratório Sanofi s -Aventis, é oferecido por 
meio do site Osteoclube (http://www.osteoclube.com.br/default.asp), que reú-
ne informações para pessoas com osteoporose. Dentro do site, o programa de 
descontos é apenas uma parte, sendo o foco principal o serviço informativo aos 
clientes da Sanofi s -Aventis.

O programa é voltado para medicamentos de remodelação óssea da Sanofi s-
-Aventis, além de fornecer informações para os usuários desses medicamentos 
(Figura 12, Anexa). O cadastro é extenso e detalhado, disponível para qualquer 
usuário (Figura 13, Anexa). Seus termos e condições de serviço (Figura 4, Ane-
xa) compreendem o dever de segurança, integridade e confi dencialidade das 
informações prestadas. Prevê, ainda, a utilização das informações de forma não 
individualizada e apenas internamente.

Seu contrato de adesão não dispõe explicitamente sobre a destinação das 
informações em caso de cancelamento do programa, tampouco sobre conse-
quências do seu vazamento. Confere, entretanto, segurança quanto à venda ou 
cessão das informações ao afi rmar que as “informações fornecidas pelos parti-
cipantes ao CONEXÃO SAÚDE serão utilizadas exclusivamente em atos re-
lacionados a este programa de adesão”. Ainda assim, a proteção conferida não 
é de todo efetiva, pois os termos e condições podem ser alterados a qualquer 
momento sem notifi cação ou autorização do cliente.

Conclusão
A exposição teórica e o estudo de casos demonstram a importância da priva-
cidade e seus contornos na era da informação. Não há uma “defi nição âncora” 
para o conceito de privacidade. Apesar de o direito à proteção de dados não 
possuir caráter absoluto, a tutela destes é uma garantia de dignidade e liberdade 
individuais.

Ao longo da história, desenvolveu -se a percepção de essencialidade da pro-
teção dos dados pessoais, mesmo após ter sido encarada como uma liberdade 
negativa a ser exercida pelo próprio indivíduo. Aguçou -se o entendimento de 

tionadas no processo Sorrel vs. IMS Health, submetido à decisão da Suprema Corte norte -americana 
(mais sobre o caso em http://bit.ly/safZKn, acessado em 08/11/11). No Brasil, o marketing voltado para 
profi ssionais de saúde é controlado pela ANVISA (Agência Nacional de Vigilância Sanitária), que fi rmou 
regulação sobre o assunto em sua resolução nº 96/08 (mais informações em: http://glo.bo/vmZkqc) de-
fi nindo uma série de restrições para a atividade. Apesar de ser tema de grande relevância para a discussão 
do sistema de saúde em geral, a propaganda direta para médicos não é abordada em profundidade nesta 
obra devido à escolha de delimitação temática.
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que não se pode basear a tutela dos dados pessoais somente na escolha indivi-
dual, deve haver o aumento no padrão coletivo de proteção.

O advento de novas tecnologias de informação modifi ca a forma como 
o homem relaciona -se com a sociedade, com o mundo e com a sua própria 
privacidade. Se, por um lado, a era da informação possibilita maior acesso a 
informações e pessoas no mundo inteiro, por outro, a rede é um campo aberto 
em que o indivíduo comum está exposto, a menos que se tomem medidas es-
peciais para a proteção da privacidade de seus dados pessoais. Neste sentido, as 
tentativas de normatização do tema ao redor do mundo procuram estabelecer 
princípios -base para a atividade online, tais como o da fi nalidade, da publici-
dade e transparência, exatidão, livre acesso, segurança e intransmissibilidade.

Além disso, difundem -se práticas como a obrigatoriedade de notifi cação 
em caso de vazamento de informações e a responsabilização do detentor dos 
dados. Tudo isto conforma a quarta geração de normas a respeito de privacida-
de e proteção de dados, característica da atualidade que é fruto de décadas de 
evolução normativa.

A proteção de dados pessoais é assunto ainda mais delicado e de penetração 
ainda mais intensa na esfera de garantias devidas à pessoa humana quando se 
trata da categoria específi ca dos dados sensíveis. Termo não totalmente pacifi -
cado no arcabouço conceitual ao redor do globo, até mesmo questionado por 
alguns teóricos, ainda assim encontrou guarida na produção legislativa nacional 
e internacional.

É uma espécie de dado que pertence à esfera íntima do indivíduo, que diz 
respeito a suas convicções, vontades ou particularidades físicas e psíquicas. Sua 
tutela é assunto presente de formas distintas no plano internacional — como 
linhas -guias ou normas vinculantes, sob o título de dados sensíveis ou como 
menção mais abrangente a dados pessoais. Nacionalmente, a vontade política 
e social de fazê -los presentes é representada pelo anteprojeto de Lei de Dados 
Pessoais, produção emanada do diálogo direto com a sociedade, que lhes dedica 
um capítulo inteiro.

É dentre os dados sensíveis que se encontra a espécie dos dados de saúde. 
Estes têm caráter especialmente delicado, pois revelam o estado físico ou psí-
quico do indivíduo, informação que pode acarretar consequências prejudiciais 
tanto objetiva quanto subjetivamente. O preconceito, explícito ou velado, a 
discriminação e vedação de acesso a cargos ou atividades e o tratamento distinto 
diante de determinados serviços são males que acometem o indivíduo que tem 
suas informações de saúde divulgadas sem consentimento — além, é claro, do 
violento desrespeito à sua privacidade.
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No entanto, a utilização de dados de saúde tem, também, aspectos que 
sopesam a necessidade de confi dencialidade. É fundamental para o desenvolvi-
mento de pesquisas científi cas completas que possam guiar programas de saúde 
pública efi cazes. É, além disso, a base de um diagnóstico preciso no tratamento 
individual. Além disso, sob a ótica do mercado, os dados de saúde são informa-
ção necessária para o funcionamento adequado do sistema de seguros de saúde.

A dicotomia inerente à questão dos dados de saúde e sua proteção é evi-
dente na análise do caso prático abordado neste trabalho. Fenômeno típico 
de países em desenvolvimento, em que multinacionais precisam fi delizar sua 
clientela pelos preços e vantagens oferecidos, os programas de desconto em 
medicamentos servem como meio de marketing dos produtos que não podem 
participar da propaganda comum45. Entretanto, sua implementação requer a 
troca de informações sensíveis, o que, se não devidamente regulado, coloca o 
usuário em posição extremamente vulnerável.

Desta forma, descontos estendem o acesso a medicamentos a parcelas da 
população antes incapazes de consumi -los, ou que dependeriam da iniciativa 
pública; porém, estabelece -se um mercado de informações que não pode deixar 
de reger -se pelos princípios edifi cados historicamente acerca do tratamento de 
dados pessoais e sensíveis.

A conclusão que se segue à observação detida dos programas de desconto 
estudados é preocupante. A maioria dos programas encontrados envolve adesão 
por telefone, um meio pouco informativo e que requer uma decisão dinâmica, 
que não permite meditação profunda sobre o que se está a contratar. Os que 
têm cadastro online apresentam sítios insatisfatórios sob a ótica dos deveres 
de informação, não apresentam garantias sufi cientes à segurança ou qualquer 
menção à responsabilização das empresas em caso de vazamento. Dois admitem 
explicitamente a possibilidade de venda ou cessão dos dados, enquanto outro 
nem mesmo menciona o tema.

O contrato é apenas encontrado à disposição do usuário para leitura em 
dois dos sites. Em todos, a alteração das cláusulas contratuais pode ser feita a 
qualquer momento sem prévia notifi cação ao cliente ou mesmo requisição de 
aceitação a posteriori. Mesmo que garantam a guarda dos dados em ambiente 
seguro, os contratos de adesão são curtos, de termos incertos e sem previsões de 
responsabilidade para casos de vazamento ou compartilhamento indevido de 
informações. Assim, perturbam o equilíbrio entre a quantidade de informações 
detida pelos laboratórios e as garantias conferidas aos clientes.

45 JESUS, Paula Renata Camargo de. “Os éticos e a ética da indústria farmacêutica no Brasil”. http://
www.cit.sc.gov.br/propaganda/pdfs/artigos/etica_industria_farmaceutica.pdf (acesso em 03/11/11).
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O anteprojeto brasileiro sobre proteção a dados pessoais, caso aprovado 
como se encontra, poderia alterar esse estado de coisas. O artigo 21 do ante-
projeto estabelece que é “proibida a formação de bancos de dados que conte-
nham informações que, direta ou indiretamente, revelem dados sensíveis”. Este 
dispositivo assemelha -se ao artigo 18 da lei uruguaia (lei 18.331) e 7º, item 3, 
da lei argentina (lei 25.326), que parecem vedar a instalação de programas de 
desconto em medicamentos que envolvam o cadastro de dados sensíveis dos 
consumidores nos respectivos países.

Dados pessoais são fatores que integram o indivíduo e são fundamentais 
na composição de sua imagem própria e de sua persona social. Alguns são dados 
sensíveis, referentes à esfera de intimidade que a pessoa não quer, não pode 
ou não deve revelar a qualquer um. Dentre estes, os dados de saúde, pedra 
fundamental da conformação da identidade pessoal e da imagem pública. Sua 
utilização deve estar submetida à vontade de seu titular, defeso dos interesses 
de outros, porque é o homem zoon politikon. Porém, com a ressalva sempre 
presente do interesse público, pois que, outrossim, é animal social.
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Anexo
Figura 1 — Termos de serviço Boehringer
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Figura 2 — Termos de serviço Novartis
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Figura 3 — Termos de serviço Bayer
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Figura 4 — Termos de serviço Sanofi  -Aventis
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Figura 5 — Boehringer: página do usuário cadastrado
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Figura 6 — Boehringer: med icamentos contemplados pelo Programa Saúde Fácil

Figura 7 — Novartis: página inicial do prog rama Vale Mais Saúde
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Figura 8 — Nova rtis: dados pessoais
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Figura 9 — Novartis: dad os médicos
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Figura 10 — Bayer: página inicial do progra ma Bayer Para Você
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Figura 11 — Bayer: termo de adesão do programa

Figura 12 — Sanofi  -Aventis: serviços
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Figura 13 — Sanofi  -Aventis:  dados cadastrais para o programa Conexão Saúde
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Apêndice

Tabela 1 —  Programas de desconto de medicamentos 

Nome do 
programa

Laboratório Plataforma 
de cadastro

Remédios que 
têm desconto

Informações 
necessárias

Informações 
no site

Saúde fácil Boehringer Online Micardis Mono/
HCT; Spiriva; 
Trayenta; Micar-
dis Anlo; Sifrol 
ER; Secotex; 
Pradaxa

Nome, CPF, 
CEP, endereço, 
CRM do médico, 
endereço, motivo 
da prescrição do 
remédio

Termos de 
privacidade do 
site; Termos e 
condições de 
serviço

Mais Pfi zer Pfi zer Telefone Listagem fe-
chada

Nome, CPF, 
CRM do médico

Termos de 
privacidade 
do site

Lilly Telefone Listagem fe-
chada

Nome, CPF, 
CRM do médi-
co, receita

Bayer para 
você

Bayer Online Listagem fe-
chada

CPF, dados do 
médico (CRM 
ou receita com 
carimbo), nome 
do medicamento, 

Informações 
gerais sobre 
cadastro e rede 
credenciada; 
Termos de uso 
do programa 
apenas após 
cadastro

Abbott Telefone Listagem fe-
chada

CPF, nome e 
telefone

Receita de 
vida

MSD Página in-
disponível

Astrazeneca Telefone Listagem fe-
chada

CEP, identidade, 
CPF, telefone 
fi xo, celular, 
receita

Política de 
privacidade 
do site

Não há 
informações 
sobre um 
programa 
de descon-
tos

Roche



 DADOS SENSÍVEIS NA ERA DA INFORMAÇÃO 301

Nome do 
programa

Laboratório Plataforma 
de cadastro

Remédios que 
têm desconto

Informações 
necessárias

Informações 
no site

Não há 
informações 
sobre um 
programa 
de descon-
tos

Takeda

Vale Mais 
Saúde

Novartis Online Listagem fe-
chada

Nome completo 
do participante, 
dados sobre o 
medicamento 
indicado na pres-
crição médica, 
CEP e endereço 
residencial, 
telefone com 
DDD, CPF, data 
de nascimento e 
profi ssão

Termos e 
condições 
do serviço, 
Política de 
privacidade do 
programa

Houve um 
programa, 
mas parece 
ter sido 
cancelado

Glaxosmi-
thkline

Não há 
informações 
sobre um 
programa 
de descon-
tos

Johnson & 
Johnson

Teva Telefone Copaxone

Não há 
informações 
sobre um 
programa 
de descon-
tos

Amgen
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Nome do 
programa

Laboratório Plataforma 
de cadastro

Remédios que 
têm desconto

Informações 
necessárias

Informações 
no site

Conexão 
Saúde

Sanofi s-
-Aventis

Online Medicamentos 
de remodelação 
óssea

Nome comple-
to, sexo, data 
de nascimento, 
CPF, endereço, 
telefone, e -mail, 
CRM e UF do 
médico, nome 
do medicamento 
e apresentação 
(mg).

Termos e con-
dições, FAQ.
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1. Introdução
Durante muito tempo, foi atribuído à indústria da vestimenta caráter de utili-
tário. Há poucos debates acerca da proteção conferida a tal campo, principal-
mente porque se trata de ramo novo, sobre o qual poucos se debruçaram com 
fi m de buscar soluções, ou mesmo problemas.

Ao avaliar a proteção da propriedade intelectual aplicada à moda, fez -se 
concluir que em decorrência das condições crescentes do mercado, é necessário 
aprofundamento nos estudos referentes ao assunto.

A presente pesquisa se propõe a aferir a sufi ciência da tutela conferida pelo 
ordenamento nacional e as possibilidades de suprir as lacunas que a legislação 
não é capaz de completar em tal área.

2. Material e método
Para a elaboração do presente ensaio, foram utilizados os métodos de estudo 
comparado, análise de casos, revisão bibliográfi ca e análise legislativa. Durante 
o estudo, foi observado o sistema francês de proteção à propriedade intelectual. 
Recorreu -se ainda à tutela de outros ramos da propriedade intelectual para a 
elaboração de uma possível solução para o problema proposto.

A análise de casos foi usada para demonstração empírica da questão teóri-
ca, com escopo de demonstrar a inadequação da tutela legislativa atual à pro-
blemática exposta. A análise legislativa e a revisão bibliográfi ca destinaram -se a 
fornecer embasamento teórico ao proposto, de forma tal a conferir solidez ao 
raciocínio jurídico exposto neste artigo.

1 Os autores são graduandos em Direito pela Escola de Direito do Rio de Janeiro na Fundação Getúlio Vargas.
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3. O conceito de moda
A matemática defi ne a moda como sendo o valor mais vezes observado num 
determinado estudo, aquele que aparece com maior frequência2. Não difere 
muito do conceito retirado do senso comum no que concerne a mesma palavra. 
Vestimos por necessidade, precisamos cobrir o corpo e nos proteger as intempé-
ries do tempo, e as peças eleitas pela maioria tornam -se moda.

Mas falta algo ao conceito. Não se trata apenas de cobrir o corpo, proteger-
-se do frio, uma utilidade prática às necessidades apresentadas no cotidiano. 
A moda faz parte dos nossos objetos de desejo, toma conta do mercado de 
consumo, faz -se presente nos nossos dias de forma intensa. Afi nal de contas, 
qualquer sapato é capaz de envolver o pé e mantê -lo aquecido, mas os valores 
atribuídos aos produtos que em essência exercem a mesma função, sejam eles 
sociológicos, econômicos ou emocionais, são diversos. Os objetos de uso de um 
povo são refl exos de sua história e cultura3. Deyan Sudjic afi rma em seu livro “A 
Linguagem das Coisas” que os objetos são aquilo que usamos para nos defi nir e 
sinalizar aos outros quem somos. Há aí embutido um potencial de comunicar. 
O mesmo autor ainda defi ne o fenômeno como uma íntima relação entre valor 
e consumo. O poder e a estética passam a fi gurar lado a lado nesse contexto4. 
Como exemplo disso, Rafael Cardoso trata da moda no século XVIII, antes da 
revolução industrial, período no qual a nobreza era classe dominante e a repro-
dução era limitada5. À época, quanto mais adornada e complexa a manufatura, 
maior o seu valor, preterindo a estética em prol da ostentação do status social. 
Assim era o caso do tecido de veludo vermelho. Tratava -se de pigmento de difí-
cil acesso, e em decorrência disso, de alta estima.

Faz -se mister ainda tratar da aura que envolve o processo da moda6. É por 
ser único, precisamente por apresentar uma característica própria, peculiar ao 
processo de criação que o objeto ganha valor diferenciado. Ainda em tempos 
nos quais reprodutibilidade técnica é tão simples, a moda guarda consigo seu 
caráter singular. Cada peça assinada por um designer ganha status de arte.

O caráter artístico da moda está tradicionalmente ligado às produções es-
trangeiras. Os polos produtivos e centros formadores dos designers ligados à re-
ferida indústria concentram -se longe das fronteiras brasileiras, em locais como 

2 FOOX, James Alan;LEVIN, Jak. Estatística para ciências humanas. 9ª Edição. Prentice Hall, 2004.
3 BARTHES, Roland. O império dos signos. Tradução: PERRONE -MOISÉS, Leyla. 1ª Edição. São Pau-

lo: WMF Martins Fontes, 2007.
4 SUDJIC, Deyan. A linguagem das coisas. Tradução: SILVA, Adalgisa. Rio de Janeiro: Intrínseca, 2010.
5 CARDOSO, Rafael. Uma Introdução à História do Design. 3ª Edição. São Paulo: Blucher, 2008.
6 BENJAMIN, Walter. Obras escolhidas: Magia, Técnica, Arte e Política. Tradução: ROUANET, Sérgio. 

7ª Edição. São Paulo: Brasiliense, 1994.
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Nova York, Paris, Milão. Em decorrência disso, nota -se a pequena quantidade 
de demandas levadas ao judiciário.

Isso vem mudando, e a passos largos. Com a chegada do movimento mo-
dernista na década de 60 e de estilistas como Clodovil, Dener e Alceu Pena, o 
Brasil lança -se ao mundo da moda. Desde então, designers de grande notorie-
dade, tais como Carmen Steff ens, que já transita nas passarelas da alta costura 
no mundo, vêm surgindo em terras brasileiras, e com eles, as novas questões. 
Questiona -se aqui a adequação da tutela oferecida pela legislação atual face às 
novas possibilidades.

4. Ciclos da moda
A moda está pautada na mudança e inovação. A signifi cação de um objeto é 
composta por quatro elementos: sua forma — o objeto em si; o usuário — 
aquele que dá função à coisa; o contexto no qual é inserido e o tempo7. Volta -se 
aqui a tratar da criação de valor dos objetos.

Este se torna maior se as demais pessoas não tiverem acesso ao mesmo 
bem. Na época da reprodutibilidade técnica, tal pequeno luxo é algo muito 
fugaz. Os objetos de desejo perdem a exclusividade, e as características que os 
faziam únicos passam a estar presentes nos itens populares em um curto espaço 
de tempo, fazendo com que a moda se reinvente a cada momento8.

Ocorre que por vezes, inovar no mundo da moda implica em trazer à voga 
tendências antigas, a exemplo do famigerado estilo “Vintage”, tão aclamado 
hodiernamente. A prática cíclica torna infrutífera a tentativa de tutela pelas vias 
convencionais nos institutos estabelecidos de proteção à propriedade intelec-
tual no Brasil. A grande questão reside em proteger e regular a moda sem, no 
 entanto, limitar esse ciclo. Para que se dê seguimento ao tema proposto, faz -se 
imprescindível a análise dos mencionados institutos.

5. Da Propriedade Intelectual
A propriedade intelectual não recebe tutela específi ca a cada um de seus campos 
no Brasil. Ela é acolhida em sua íntegra pela Lei de Propriedade Industrial, LPI 
nº9279/96, que estabelece os institutos da marca, patente e desenho industrial, 
e pela Lei de Direito Autoral, LDA nº 9610/98. A explanação que se segue 

7 CARDOSO, Rafael. Design para um Mundo Complexo. São Paulo: Cosac Naify, 2012.
8 FORTY, Adrian. Objetos de Desejo. Tradução: MAIA SOARES, Pedro. São Paulo: Cosac Naify, 2007.
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cumpre função de explicitar os usos cabíveis de tais institutos para a proteção 
do design de moda.

5.1 Marca
A marca cumpre importante função de atribuir identidade a produto ou servi-
ço, distinguindo de outros semelhantes ou idênticos, mas de origem diversa. Tal 
instituto tem poder cada vez maior de infl uenciar a demanda do consumidor, 
os canais de venda e distribuição, a lealdade dos colaboradores e o interesse dos 
investidores.

A entidade subdivide -se em marca de produto ou serviço, marca de certifi -
cação e marca coletiva. A primeira modalidade é utilizada como meio de distin-
ção entre produtos semelhantes, porém de fabricação distinta. A segunda atesta 
a qualidade, a exemplo do selo do INMETRO. A última espécie é utilizada na 
identifi cação de produtos ou serviços provenientes de membros de determina-
das organizações, como exemplo das sindicais.

Outro modo de classifi cação das marcas se dá pela forma. Pode ser nomi-
nativa, composta por letras e números; fi gurativa, constituída por imagens de 
qualquer natureza; mista, junção dos moldes de marca nominativa e fi gurativa; 
e tridimensional, caracterizada pela forma plástica de determinado produto.

Os requisitos para registro de qualquer modalidade de marca no Brasil são 
a percepção visual, não sendo reconhecido qualquer sinal olfativo, sonoro ou 
gustativo; distintividade, identifi cando o produto, mas não guardando apenas 
caráter descritivo; disponibilidade, inexistindo registro anterior em nome de 
outro titular e licitude.

5.2 Desenho Industrial
A LPI trata também do Desenho Industrial, assegurando o direito ao criador 
de obter registro de propriedade do desenho (art. 94). Este é um subconjunto 
da Propriedade Intelectual. Segundo o art. 95 da LPI “Considera -se desenho 
industrial a forma plástica ornamental de um objeto ou o conjunto ornamental 
de linhas e cores que possa ser aplicado a um produto, proporcionando resultado 
visual novo e original na sua confi guração externa e que possa servir de tipo de 
fabricação industrial”.

A proteção do desenho industrial é concedida pelo art. 108 da LPI, e se dá 
a partir de um registro, que tem validade de dez anos, semelhante ao limite do 
registro das marcas e diferente do registro da patente.
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Como todo subconjunto da Propriedade Industrial, é necessário que o 
Desenho Industrial cumpra seus devidos requisitos para que se possa obter o re-
gistro, são eles: Novidade, deve apresentar resultado novo e original; Utilização 
ou Aplicação Industrial, o objeto deve servir de tipo para fabricação industrial; 
Unidade do Desenho Industrial, deverá se referir a apenas um objeto, sendo 
permitida sua pluralidade se ela se destinar ao mesmo propósito, observando a 
mesma característica principal e Variações, cada registro poderá apresentar até 
vinte delas.

O art. 100 da LPI contém as vedações ao registro do desenho industrial, 
válido em território nacional, caso seja apresentado em países que possuem 
acordos internacionais com o Brasil. O pedido do registro no país em que hou-
ve a apresentação deve ser feito no prazo de noventa dias, sendo seu órgão regu-
lador no Brasil o INPI (Instituto Nacional de Propriedade Industrial).

5.3 Patentes
A patente é um mecanismo de proteção a Propriedade Intelectual que confere 
exclusividade de exploração ao titular por um período determinado. Divide -se 
em dois tipos: Patente de Invenção (PI) e Patente de Modelo de Utilidade (MU).

A PI protege a invenção, que é uma espécie do gênero criação, voltada 
para a solução de um problema técnico; a MU está relacionada com a melhoria 
funcional na utilização ou na fabricação de objetos conhecidos, disposto na lei 
9.279/96, art 9º.

Existem dois tipos de Patente de Invenção: patente de processo, quando 
o objeto de proteção é o meio para se obter determinado resultado de ordem 
técnica e patente de produto, quando a tecnologia é exteriorizada através de um 
objeto físico9.

Para que seja concedido o título de patente, de acordo com o artigo 8º da 
Lei de Propriedade Industrial, três requisitos devem ser preenchidos simultane-
amente: novidade, atividade inventiva e aplicação industrial.

O artigo 11 da LPI determina que novidade é a invenção ou modelo de 
utilidade não compreendidos no estado da técnica, sendo assim, o que já estiver 
acessível ao público para exploração não é considerado novo, portanto, não 
pode ser patenteado.

9 PARANAGUÁ, Pedro e REIS, Renata. Patentes e criações industriais Rio de Janeiro: Editora FGV, 
2009. p. 27.
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O segundo requisito, condição de adequação à atividade inventiva, está 
disposto no artigo 13 da mesma lei, a qual impossibilita à invenção decorrer de 
procedimento evidente ou óbvio para um técnico no assunto.

O terceiro e último requisito é a aplicação industrial prevista no art 15 da 
LPI, que determina a obrigatoriedade de aplicação da invenção ou do modelo 
de utilidade em qualquer tipo de indústria.

Os títulos de patente, por conferirem amplos poderes de exploração eco-
nômica, tornaram -se cada vez mais disputados, por isso seguem um processo 
mais complexo e com uma regulamentação mais rigorosa. Destarte, a LPI esta-
belece expressamente o que é passível de patenteamento e vedações nos artigos 
10 e 18 e como requerer o título de patente, nos artigos 6º e 7º.

É importante ressaltar que apenas podem ser patenteadas criações inte-
lectuais técnicas ou tecnológicas, portanto, as que estão fora desse âmbito de 
atuação são enquadradas em direito autoral.

5.4 Direito do autor e Copyright
O direito autoral é um mecanismo frequentemente utilizado nas disputas en-
volvendo moda. Desse modo, é importante ressaltar que há duas principais 
estruturas de direito do autor: o droit d’auteur (sistema francês) e o copyright 
(sistema estadunidense).

O Copyright possui um fundamento puramente capitalista, foca na possi-
bilidade de reprodução de cópias, nos direitos patrimoniais, visa o titular dos 
direitos autorais e não propriamente o autor. O droit d’auteur, diferentemente 
do copyright, possui dois feixes de incidência, trata dos direitos os direitos mo-
rais do autor, entre os quais está o direito de ter o seu nome sempre vinculado 
à obra10.

No Brasil, foi adotado o sistema francês de direito autoral, regulado pela 
Lei nº 9.610/98, Lei de Direito Autoral (LDA). O Artigo 7º da LDA estabe-
lece todas as obras protegidas, já que ao contrário dos demais instrumentos de 
proteção à propriedade intelectual, o direito autoral é o único que não necessita 
de registro, a proteção é automática, surgindo no momento da criação da obra.

A partir da análise desse artigo é possível perceber a fi nalidade do legislador 
quanto à forma e ao objeto de proteção, que é a exteriorização da obra intelectual 
independente do meio utilizado. Pode -se observar a fácil proteção de um livro ou 
de uma pintura, o que não se verifi ca numa peça de vestuário, como um vestido.

10 PARANAGUÁ, Pedro e BRANCO, Sérgio, Direitos Autorais Rio de Janeiro: Editora FGV, 2009, PP. 20 -21.
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A lei proíbe a reprodução dos projetos, sua estrutura técnica e planeja-
mento, mas não das peças propriamente ditas. A LDA não é adequada para a 
proteção da moda justamente pela aproximação entre o design — corte, ergo-
nomia, estrutura— e a peça em si, o que acarreta uma lacuna legislativa que 
gera confl ito de interpretação quando um caso deste tipo é levado ao judiciário.

6. Formas de proteção da propriedade intelectual na moda
O Trade dress, conhecido no Brasil como “conjunto -imagem”, protege o forma-
to de um produto quando esse passa a ser reconhecido pelo público e é ligado a 
uma específi ca fonte, como, por exemplo, a caixinha azul das joias Tiff any’s ou 
da garrafa da Coca-Cola. Essa é, no entanto, uma proteção muito mais difícil 
de ser obtida do que a marca registrada.

A proteção por trade dress é válida apenas para atributos não funcionais de 
um produto e que sejam puramente estéticos, sendo obtida somente após anos 
de venda constantes, de forma a haver uma forte associação entre o produto e 
quem o produz11.

Em tese, essa proteção pode durar para sempre, desde que em uso ativo. 
A difi culdade do seu reconhecimento também se deve ao fato de que é preciso 
comprovar que as pessoas associam aquele produto àquela marca. Essa difi cul-
dade é agravada por não haver um certifi cado impresso ou um registro para 
mostrar à corte ou ao competidor que aqueles direitos estão assegurados por 
aquela empresa. Por isso, essa forma de proteção deve ser somente utilizada 
quando sua prova for quase incontestável e não houver outra forma de amparo.

O direito autoral é uma proteção importante na indústria da moda, e uma 
poderosa ferramenta para proteger os aspectos do produto, mas não o seu ele-
mento funcional. Ele não protege a ideia, e sim o modo pelo qual a ideia foi 
expressa de maneira particular. É utilizado, por exemplo, na proteção de designs 
de joias e estampas.

O direito de autor é uma forte forma de proteção e tem sido muito bem 
aceito pelos tribunais no caso de joias ou estampas, o que não funciona nos lití-
gios envolvendo design de roupas. O nível de criatividade real para consegui -lo 
é baixo e, por exemplo, se cem empresas quiserem proteger uma foto de um 
buquê de rosas, as cem conseguirão, desde que elas não tenham sido tiradas na 
mesma fonte. No entanto, a proteção continua limitada, pois não englobaria, 

11 GOTTLIEB, George. MISTHAL, Marc. KOLSUN, Barbara. “An Introduction to Intellectual Property 
Protection in Fashion” de “Fashion Law: A Guide for Designers, Fashion Executives and Attorneys”: 
Guillermo C. Jimenez e Barbara Kolsun. New York, 2010, editor Fairchild Books, p. 61.
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por exemplo, o corte ou modelo de um vestido, não podendo ser aplicado para 
impedir a cópia feita por outro designer.

O desenho industrial é utilizado quando é necessária a proteção da apa-
rência ornamental do produto ou de algum de seus componentes. Geralmente 
as empresas buscam esse tipo de proteção quando por algum motivo o direito 
autoral não pode ser utilizado.

Alguns exemplos de objetos que podem se utilizar da proteção ao desenho 
industrial são as armações dos óculos, frascos de perfumes e joias cuja reprodu-
ção é feita em nível industrial.

Esse tipo de proteção, no entanto, pode demorar até doze meses para ser 
obtida, então não possui muito êxito no mundo da moda, onde há rotatividade 
de coleções a cada seis meses. Ela pode ser útil em alguns casos como em joias e 
sapatos esportivos. A proteção ao desenho industrial dura até vinte e cinco anos, 
entrando após esse período em domínio público. Esse não seria exatamente 
um problema para os atores do mundo da moda, uma vez que após esse longo 
período de tempo aquele design muito provavelmente não estará mais em uso. 
Há uma variedade de objetos que podem ser protegidos por desenho industrial, 
porém, além do custo ser mais alto do que a proteção por direito autoral, ela 
só protege contra imitações muito similares; um designer experiente sabe facil-
mente evitar violação.

As patentes, por outro lado, protegem a inovação em produtos funcionais. 
Ela poderia, por exemplo, proteger um novo mecanismo de articulação de um 
par de óculos ou um novo dispositivo de fecho em uma bolsa. Elas podem 
proteger também processos e técnicas utilizados em uma fábrica, como um 
processo de lavagem de jeans. Esse tipo de proteção é muito poderosa e costuma 
afastar imitadores. A multa pela violação desse direito alcança valores altíssimos, 
fazendo o pagamento de royalties parecer mais vantajoso. Na prática, porém, 
essa forma de proteção não é tão utilizada por ser difícil de ser conquistada e 
cara de ser mantida, além de ter o âmbito de proteção restrito dentro das cria-
ções da indústria da moda.

7. Estudos de caso
O estudo dos casos de violação de propriedade intelectual na moda cumpre a 
função de apontar os reveses advindos da atual solução legislativa para os litígios.

O primeiro a ser analisado é o caso Village 284 vs. Hermès, processo jul-
gado em 2011. A 24ª Vara Cível do Foro Central de São Paulo foi responsável 
pelo caso, que apresentava uma alegação de violação de direitos autorais sobre 
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peça de vestuário, a bolsa “Birkin”, produzida originalmente pela Hermès. A 
imitação era feita pela marca Village 284, que tem suas origens fi ncadas na 
famosa loja de artigos de luxo Daslu. Segue o disposto na sentença:

VILLAGE 284 PARTICIPAÇÕES E COMÉRCIO DE VESTUÁ-
RIO LTDA ajuizou ação declaratória em face de HERMÈS INTERNA-
CIONAL, objetivando a declaração de inexistência de relação jurídica 
derivada da suposta relação de direito autoral e/ou de concorrência desle-
al noticiada pela ré em sua notifi cação extrajudicial, por parte da autora, 
que está no exercício de suas atividades sociais, respeitando os ditames da 
Lei 9.279/96, bem como a declaração de inexistência de proteção pelo 
direito de autor e/ou pela tipifi cação de concorrência desleal, devendo a 
ré se abster de quaisquer medidas restritivas contra a autora, com relação 
à industrialização e comercialização do produto “Bolsa 284”, da linha 
“I’m not the original” ou de qualquer outro produto caído em domínio 
público, sob pena de multa diária de R$ 10.000,0012.

A ré apresentou contestação, alegando, dentre outras coisas, que a Hermès 
Sollier é titular dos direitos autorais sobre o conjunto visual da bolsa Birkin, e 
que a autora, Village, objetivava lucrar através da usurpação da criatividade e 
da originalidade deles.

A autora/reconvinda, em contrapartida, utilizou -se do argumento que a 
empresa Hermès Sollier é parte ilegítima, já que o autor da forma plástica orna-
mental da bolsa foi Jean -Louis Dumas, e não há prova da cessão dos direitos de 
autor, a qual deve ocorrer por escrito, nos termos do artigo 50 da Lei 9.610/98. 
No mérito, negou a violação de direito de autor ou mesmo de marcas e paten-
tes, afi rmando que a bolsa não pode mais ser objeto de proteção por desenho 
industrial, nem ser objeto de direito autoral, tendo a obra, então, caído em 
domínio público.

A ação foi declarada improcedente, decidindo em favor da Hermès. Apesar 
da alegação de violação de direitos autorais por parte da autora, nosso ordena-
mento não permite esse tipo de proteção, já que a Lei de Direitos Autorais, em 
seu artigo 7º, prevê alguns objetos passíveis de proteção e nenhum deles poderia 
se assemelhar a um acessório como uma bolsa.Além disso, não poderia existir 
a condenação pela prática de concorrência desleal, que por mais que possa ser 
aplicada a esse caso, seria difícil de se comprovar, já que não havia um desvio de 
clientela por parte da Village.

12 Disponível em . http://www.juridicoemtela.com.br/wp/2011/05/26/produto -de -vestuario -obra -de-
-arte -direitos -autorais -violacao -proibicao/, acesso em 12 de maio de 2012 24. 
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Constata -se aqui o equívoco no uso dos mecanismos legais de tutela dis-
poníveis no ordenamento brasileiro. Mesmo com respaldo legal, a Village não 
obteve sucesso no litígio.

Outro caso apresentado às cortes brasileiras em 2003 foi uma disputa entre 
a C&A e a linha de biquínis Poko Pano. A coleção da Poko Pano tinha como 
diferencial uma boneca estampada nas peças. A estampa foi apresentada pela 
grife de biquínis no São Paulo Fashion Week, no mês de julho de 2003. Depois 
do evento de moda, a C&A começou a vender peças idênticas em suas lojas.

Em dezembro do mesmo ano, a Poko Pano conseguiu liminar para impe-
dir a C&A de vender as estampas criadas por seus estilistas, incorrendo em pena 
de multa diária de R$ 10 mil caso a medida fosse descumprida.

A C&A argumentou que a tendência da moda era estampar bonecas nas pe-
ças de roupas e biquínis e que tendência signifi ca ideia, conceito para o qual não 
há proteção legal. No entanto, para a juíza do caso, a boneca usada pela Poko 
Pano tinha forma própria, o que garantiria a proteção prevista em lei garantida 
pelo instituto da marca. A decisão ainda trazia que, por prejudicar os negócios da 
Poko Pano, a grife de biquínis teria direito de ser ressarcida pela C&A.

Além de atingido o direito autoral, comprovou a autora o prejuízo à 
reputação de seus negócios e a confusão entre os produtos, decorrente da 
reprodução, pela C&A, da estampa desenvolvida antecedentemente pela 
autora. Enfi m, o prejuízo moral da empresa autora consubstancia -se em 
sua imagem denegrida, em razão da conduta da ré.13

Assim reconheceu a juíza. A indenização por danos materiais foi fi xada em 
R$ 53,7 mil três mil vezes o valor do biquíni plagiado vendido pela C&A (o pre-
ço médio era de R$ 17,90). A indenização por danos morais fi cou em R$ 50 mil.

O caso em tela demonstra a aplicabilidade clara de um instituto bem defi -
nido. O trabalho intelectual violado, uma estampa, quando original o bastante, 
pode ser equiparado a uma pintura ou desenho. Não se enquadra ao caso a acusa-
ção de concorrência desleal por parte da Poko Pano, já que a mesma vendia suas 
estampas a um preço consideravelmente superior ao vendido nas lojas C&A, o 
que torna improvável a possibilidade de desvio de clientela entre as duas.

O último caso analisado diz respeito a duas grandes marcas internacionais: 
Yves Saint Laurent e Christian Louboutin, que acabou com um desfecho iné-
dito e bastante interessante.

13 Disponível em http://www.brevetti.com.br/news_noticia_autoral.php , acesso em 12 de maio de 2012.
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Em abril de 2011, o estilista francês Christian Louboutin entrou com uma 
ação contra a renomada Yves Saint Laurent, por ter usado em quatro modelos 
diferentes de sapatos(Tribute, Tribtoo, Palais e Woodstock) um solado verme-
lho. O solado envernizado de “vermelho chinês” teria sido registrado por Lou-
boutin em 2008, nos Estados Unidos. Louboutin alega que esta seria sua marca 
registrada no mundo da moda e, portanto, o diferencial de seus sapatos.

O estilista afi rmou que Yves Saint Laurent não poderia usar tal cor em seus 
solados, já que poderia haver uma “confusão” entre as duas marcas, decidindo 
então, entrar na justiça. Fez um pedido de indenização por perdas e danos, no 
valor de aproximadamente um milhão de dólares, além de exigir que Yves Saint 
Laurent parasse de fabricar sapatos com solados de tal cor.

Concomitantemente, Louboutin também processou a marca brasileira 
Carmen Steff ens pelo mesmo motivo: o uso do solado vermelho. A mesma 
se defende da acusação falando que utiliza solados neste tom de cor em seus 
sapatos desde 1996, sendo isso algo facilmente identifi cável em seus catálogos.

A decisão judicial proferida pelo juiz Victor Marrero, foi favorável a Yves 
Saint Laurent e, consequentemente, a Carmen Steff ens, basicamente dizia que 
não se pode registrar uma cor, e que o registro em si deve ter sido um erro. Yves 
Saint Laurent alegou que em uma área de criação competitiva como esta, seria 
desvantajoso e errado proibir que outros estilistas usassem o tom de vermelho 
registrado por Louboutin14. Além disso, alegou que embora ele fosse de fato 
conhecido por suas solas vermelhas, estas já haviam sido usadas antes por outras 
marcas previamente a seu registro em 200815.

Nesse caso, considera -se que tanto YSL quanto Carmen Steff ens estão cor-
retos, devido à impossibilidade de se registrar uma cor como marca, o que leva-
ria a uma proteção excessiva de uma característica que não é distintiva.

7.1 Da insuficiência dos Institutos da Propriedade Intelectual
Os institutos da propriedade intelectual são bem defi nidos quanto às suas apli-
cações. A marca cumpre a função de proteger a identidade visual de determina-
do produto ou serviço.

A patente tutela a inovação. O desenho industrial ampara a forma plástica 
e ornamental inovadora. Tais aplicações englobam determinados aspectos da 

14 Disponível em http://online.wsj.com/article/SB10001424052970203718504577181360914355808.
htm, acesso em 12 de maio de 2012.

15 Disponível em http://docs.justia.com/cases/federal/district -courts/new -york/nysdce/1:2011cv02381/ 
377601/5/0.pdf?1305729678 , acesso em 12 de maio de 2012.
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moda, que se enquadram perfeitamente na defi nição das modalidades prote-
tivas. Ocorre que em decorrência das propriedades indeterminadas do campo 
estudado, a premente insufi ciência legislativa cria insegurança ao designer e di-
fi culdade ao judiciário, incumbido de julgar com base em legislação inadequada 
os novos casos advindos do crescimento da atividade criativa da indústria da 
moda brasileira. Os fatos supramencionados comprovam -se nos estudos de caso 
realizados, cuja insegurança jurídica e incoerência das decisões evidenciam -se à 
medida que o objeto do litígio distancia -se dos institutos estabelecidos na Lei 
de Propriedade intelectual.

8. Modelos Bem Sucedidos de Proteção
Haja vista a inadequação da tutela oferecida pelo ordenamento jurídico brasilei-
ro, o estudo das soluções oferecidas pelo sistema francês de tutela à propriedade 
intelectual destinada à moda, bem como o modelo de autorregulação ofertado 
pelo CONAR, órgão que regula a atividade publicitária, cumpriu função de em-
basar a proposta de solução para este cenário que apresentaremos mais adiante.

8.1 Haute Couture
Haute Couture, ou “alta -costura”, é um termo referente à criações de moda feitas 
sob medida para um público específi co, a partir de materiais caros, com o mais 
extremo cuidado e atenção pelos mais habilidosos costureiros. É protegido na 
França por lei e determinado pela Chambre de commerce et d’industrie de Paris. 
Este sindicato é determinado como “a comissão que regula quais marcas estão 
qualifi cadas para serem casas de alta -costura”. Suas regras determinam que ape-
nas aquelas que se encontram na lista anual determinada por uma comissão 
pertencente ao Ministério da Indústria podem utilizar -se do termo.

Além de determinar quem pode ou não ser considerada uma casa de alta-
-costura, o sindicato possui funções como lidar com a “pirataria de estilo”; re-
lações exteriores e defi nição de datas dos desfi les de moda; divulgação da moda 
francesa no mercado internacional; manter uma escola de moda em Paris para 
ensinar a designers sobre o couture, o que ajuda atrazer novos talentos para 
manter as mais antigas casas do sindicato.

Para tornar -se membro da “haute -couture” é necessário seguir os seguintes 
critérios: fazer designs exclusivos para clientes específi cos; manter um atelier em 
Paris que empregue integralmente, pelo menos, quinze funcionários; possuir 
um corpo técnico de, pelo menos, vinte funcionários no atelier ou em algum 
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workshop; e, a cada temporada (duas vezes ao ano) apresentar uma coleção 
composta de trinta e cinco peças de vestuário tanto de uso diurno como no-
turno.

O termo alta -costura está, no entanto, em declínio por conta do seu uso 
indevido. Desde o fi nal dos anos 80, é confundido com o “prêt -à -porter”, que 
são coleções mais voltadas para o grande público. O fato destas coleções geral-
mente trazerem mais retorno fi nanceiro à marca fez com que muitas abando-
nassem o “haute couture”, tendo diminuído o número de associados de cento e 
seis a nove em um período de apenas sessenta anos.

8.2 CONAR
O CONAR (Conselho Nacional de Autorregulamentação Publicitária) foi 
inaugurado em 1980 pelas principais associações de profi ssionais de publici-
dade do país com o objetivo de autorregulamentar independente da atuação 
estatal, o próprio setor publicitário, gerando uma maior aceitação as normas e 
aos procedimentos impostos pelo Código Brasileiro de Autorregulamentação 
Publicitária.

O capítulo II do seu estatuto, intitulado “das fi nalidades” é composto uni-
camente pelo artigo 5º que estabelece como fi nalidades do órgão: zelar pela co-
municação comercial; funcionar como órgão judicante nos litígios éticos que 
tenham por objeto a indústria da propaganda ou questões a ela relativas; oferecer 
assessoria técnica sobre ética publicitária; divulgar os princípios e normas do Có-
digo Brasileiro de Autorregulamentação Publicitária; atuar como instrumento 
de concórdia entre veículos de comunicação e anunciantes; salvaguarda de seus 
interesses legítimos e dos consumidores; promover a liberdade de expressão pu-
blicitária e a defesa das prerrogativas constitucionais da propaganda comercial.

O Conselho é formado por publicitários e profi ssionais de outras áreas 
como agências de publicidade, fornecedores, anunciantes e entidades privadas 
de defesa do consumidor. O Conselho Nacional de Autorregulamentação Pu-
blicitária é um órgão de controle repressivo porque “repudia qualquer tipo e 
não exerce em nenhuma hipótese censura prévia sobre peças de propaganda”16, 
atuando posteriormente a sua divulgação. O CONAR tem como principal mis-
são o atendimento a denúncias de consumidores, autoridades, associados ou 
formuladas pelos integrantes da própria diretoria17. Essas questões são julgadas 
pelo Conselho de Ética (art. 40 do Estatuto Social), um dos órgãos que o com-

16 Disponível em: http://www.conar.org.br, acesso em 19 de maio de 2012.
17 Disponível  em: http://www.conar.org.br, acesso em 19 de maio de 2012.
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põe. Recebida a denúncia, sempre que possível, o CONAR procura obter uma 
conciliação entre as partes. Entretanto, o Conselho de Ética poderá conceder 
medida liminar recomendando a imediata sustação da veiculação do anúncio 
em algumas situações: quando houver receio de que a demora no julgamento 
possa tornar inefi caz a solução; quando tenha capacidade de atentar contra a 
ética da atividade publicitária; caso exista jurisprudência sobre o tema ou quan-
do um anúncio reprovado volte a ser veiculado com as mesmas irregularidades. 
Se não houver concessão de liminar, é facultada às partes a sustentação oral de 
suas razões ou a apresentação de memoriais para então serem iniciados os deba-
tes e a votação, onde será tomada a decisão.

O Estatuto Social também atribui ao Conselho de Ética a responsabili-
dade de aplicar as sanções estabelecidas no artigo 50 do CBAP, quais sejam: 
advertência; recomendação de alteração ou correção do anúncio; recomendação 
aos Veículos no sentido de que sustem a divulgação do anúncio e divulgação 
da posição do CONAR com relação ao Anunciante, à Agência e ao Veículo, 
através de Veículos de comunicação, em face do não acatamento das medidas e 
providências preconizadas.

11. Considerações Finais
Diante do exposto, conclui -se aqui a inadequação da tutela preventiva da pro-
priedade intelectual aplicada à indústria da moda.

Não cabe ao presente artigo dissertar sobre o merecimento da referida pro-
teção, posto que a propriedade intelectual foi bem jurídico eleito pelo legislador 
brasileiro para ser tutelado. A forma, porém, não se adéqua aos fi ns a que se 
destina, haja vista a especifi cidade de seus institutos, os quais muitas vezes não 
comportam de maneira integral a moda.

É em decorrência disso, e com base no estudo da Court d’Haute Couture e 
do CONAR que se propõe a criação de um órgão regulador da classe, compos-
to por especialistas de notório saber na área, cuja atuação se daria na forma de 
tutela repressiva, sem prejuízo do direito de ação.

O órgão aqui proposto não se iguala à Court d’Haute Couture, aproximando-
-se muito mais do CONAR, não emitindo qualquer orientação sem prévia pro-
vocação pelas partes do litígio ou terceiro interessado.

Ainda há muito para abordar antes de considerar fi ndo o tema, tratando -se 
o presente apenas de proposta de solução frente à lacuna constatada. Sua prin-
cipal função não é apresentar resposta, mas apontar a existência do problema e 
a necessidade de debatê -lo.
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Ao aceitar que a moda enquadra -se na proteção da propriedade intelectual, 
reconhece -se a carência de institutos capazes de conferir ao tema o amparo ade-
quado. Propõe -se então que este artigo cumpra função de suscitar curiosidade 
acerca da matéria, tão rica e cheia de particularidades.
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Introdução
Ao longo deste trabalho, buscamos discutir quais foram os reais interesses a se 
manifestarem e serem defendidos na Audiência Pública da Saúde realizada no 
Supremo Tribunal Federal. A partir dessa verifi cação, tentamos determinar se a 
Audiência, de fato, atingiu os objetivos aos quais se propôs e, mais do que isso, 
se ela deu margem à deliberação da sociedade civil com os diversos órgãos e 
setores do Estado.

O objetivo do nosso trabalho é, portanto, discutir se houve representativi-
dade na Audiência Pública da Saúde. Isto, porém, não é tudo: analisamos tam-
bém o intuito e os critérios utilizados pelo Judiciário para convocar a Audiência 
Pública da Saúde e a forma como ela foi sendo construída pelos diversos atores 
que fazem parte do jogo democrático.

Nosso ponto de partida se deu com a seguinte pergunta: quais interesses 
estiveram representados na Audiência Pública? Nossa pesquisa não poderia co-
meçar em lugar diverso do daquele responsável pela sua convocação, isto é, o 
próprio Supremo Tribunal Federal (STF). Começamos a nossa coleta de dados 
no sítio ofi cial do STF. Não nos restringimos a essa fonte: consultamos diferen-
tes relatórios sobre a audiência, assistimos a vídeos das palestras, procuramos 
casos polêmicos em que o direito à saúde estivesse em discussão, debatemos 
o tema, conversamos com especialistas no assunto e, fi nalmente, fi zemos uma 
extensa pesquisa de doutrina e jurisprudência. A partir de todos os dados cole-
tados, elaboramos nossas próprias tabelas e gráfi cos, os quais serão expostos ao 
decorrer do trabalho.

Assim, julgamos prudente uma breve explicação sobre as diferentes formas 
que o direito à saúde foi visto no Brasil. Em seguida, mostramos como o fenô-
meno da judicialização ganhou força no país, intensifi cando -se, consequente-
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mente, a quantidade de processos na área da saúde. Em seguida, apresentamos 
as Audiências Públicas como um importante mecanismo para se conferir maior 
legitimidade às decisões. Chegamos, fi nalmente, na parte principal do nosso 
trabalho. Mostramos como a Audiência Pública da Saúde, convocada pelo Mi-
nistro Gilmar Mendes, no ano de 2009, buscou estabelecer diretrizes, esclarecer 
dúvidas e criar um ambiente democrático propício ao debate para que todos 
aqueles relacionados direta ou indiretamente pelo tema tivessem espaço para 
discutir e deliberar.

1. O Direito à saúde
O conteúdo do direito à saúde, no Brasil, variou ao longo dos anos, podendo-
-se perceber três formas distintas de encará -lo. A primeira delas é como favor. 
Durante o período da República Velha, o Estado deveria fornecer garantias à 
saúde da população, no entanto, esta função não era obrigatória, tornando os 
indivíduos submissos à arbitrariedade do poder estatal. Este fato fi ca mais claro 
quando se observa a postura autoritária do governo durante a Revolta da Vacina 
de 1904, episódio marcado por forte resistência popular à vacinação obriga-
tória1, o que refl etiu desconhecimento do povo em relação aos seus efeitos e 
necessidade.

A partir da Era Vargas, observa -se um movimento no sentido de transfor-
mar a concepção de saúde de mero favor em um bem de consumo. Isso se deve, 
dentre outros fatores, à ampliação dos direitos trabalhistas e à reforma política 
desenvolvida no período que autorizaram uma reconfi guração nas relações de 
poder presentes no campo da saúde. Assim, evidencia -se a mercantilização da 
saúde, uma vez que esta nova prática esteve diretamente relacionada à capaci-
dade do indivíduo de pagar pelos planos privados. Apenas aqueles capazes de 
trabalhar ou pagar pelos próprios planos de saúde tinham acesso a tal direito. 
Daí o entendimento de saúde restritiva. Finalmente, o país marchou rumo à 
terceira concepção de saúde a partir da década de 1970, mais precisamente 
com o movimento da Reforma Sanitária que Sônia Teixeira2 entende como um 
conceito que se

1 BATISTA, Rodrigo. Revolta da Vacina. Disponível em <http://www.historiabrasileira.com/brasil-
-republica/revolta -da -vacina/> Acesso em: 10 mai.2012.

2 TEIXEIRA, Sônia Fleury. Refl exões Teóricas sobre Democracia e Reforma Sanitária. In Teixeira, Sônia 
Fleury (org.). Reforma Sanitária: em busca de uma teoria, São Paulo: Cortez Editora/ABRASCO, 1989.
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[...] refere a um processo de transformação da norma legal e do aparelho 
institucional que regulamenta e se responsabiliza pela proteção à saúde 
dos cidadãos e corresponde a um efetivo deslocamento do poder político 
em direção às camadas populares, cuja expressão material se concretiza 
na busca do direito universal à saúde e na criação de um sistema único 
de serviços sob a égide do Estado3.

A Reforma Sanitária brasileira passou a ser conhecida como Saúde Coleti-
va, pois se compreendia a necessidade de existir uma instituição que conseguisse 
reunir os interesses das instituições formadoras, num período em que se sentia 
ter esgotado uma determinada orientação: saúde pública clássica e medicina 
social. Havia, já naquela época, um acúmulo signifi cativo de conhecimento 
sobre a questão da saúde, na busca de novos caminhos para sua compreen-
são. À produção desse conhecimento realizado no âmbito das universidades, 
associaram -se profi ssionais médicos militantes da rede pública de serviços na 
criação, em 1976, do Centro Brasileiro de Estudos de Saúde — que tem como 
eixo principal de seu projeto a luta pela democratização da saúde e da socieda-
de.4 Diante dessa perspectiva, várias foram as propostas de implantação de uma 
rede de serviços voltada para a atenção primária à saúde, como, por exemplo, a 
política de Ações Integradas de Saúde (AIS), em 1983.

O ano de 1988 registrou -se como um marco por ter recebido a nova Cons-
tituição Federal, em que a saúde recebeu um capítulo exclusivo, que retrata o 
resultado de todo o processo desenvolvido ao longo dessas duas décadas, deter-
minando que “a saúde é direito de todos e dever do Estado” (art. 196) e preven-
do o Sistema Único de Saúde (SUS), criado pela Lei 8080/90.

O SUS foi criado com o objetivo de promover, prevenir e fornecer, de for-
ma igualitária, assistência à saúde da população. Deve -se destacar que o SUS é o 
único sistema de saúde do mundo a garantir assistência universal e gratuita aos 
cidadãos. No entanto, ele vem enfrentando diversos desafi os para, realmente, 
atingir suas metas e concretizar suas propostas sem qualquer descriminação e 
de boa qualidade. Os dados do Índice de Desenvolvimento do SUS (IDSUS), 
divulgados em 2012, revelam que o desenvolvimento do sistema de acordo com 
o acesso e a efetividade da “saúde básica, ambulatorial, hospitalar e de emergên-
cia repassados pelos municípios a bases de dados nacionais (IBGE e Ipea, por 
exemplo) entre 2008 e 2010”, está baixo.

3 (1989, p. 39).
4 COHN, Amélia. Caminhos da Reforma Sanitária. Lua Nova, no 19, São Paulo, novembro 1989. Dis-

ponível em <http://www.scielo.br/scielo.php?pid=S0102 -64451989000400009&script=sci_arttext> 
Acesso em: 19 abr. 2012.
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Região IDSUS

Brasil 5,47

Sul 6,12

Sudeste 5,56

Nordeste 5,28

Centro -Oeste 5,26

Norte 4,67

Fonte: Ministério da Saúde — *O índice, criado pelo Ministério da Saúde, varia em uma escala de 
0 a 10 e baseia -se em informações de acesso — que mostram como está a oferta de ações e servições de 
saúde -, e de efetividade — que medem o desempenho do sistema, ou seja, o grau com que os serviços 
e ações de saúde estão atingindo os resultados esperados.

Esses dados indicam que apenas 1,9% da população brasileira vivem em mu-
nicípios que dispõem de serviços públicos com notas acima de 7,0. Desta forma, a 
pesquisa revela a precariedade da rede pública, visto que 5,7 milhões de brasileiros 
estão submetidos a serviços públicos com notas inferiores a 3,9 e que a média nacio-
nal do índice é de apenas 5,4.5 Mais precisamente, pode -se dizer que diversos fato-
res — como problemas ligados ao fi nanciamento, por exemplo — têm se tornado 
obstáculos grandes para avanços maiores e mais consistentes para o sucesso do SUS.

No Brasil, a maioria das iniciativas de implementação judicial de direi-
tos prestacionais, ou seja, que poderiam ser adquiridos se o indivíduo tivesse 
recursos fi nanceiros para obtê -los, estão vinculadas ao fornecimento de medi-
camentos. Essas iniciativas, nos anos noventa, praticamente se restringiam à ne-
cessidade de remédios para tratar a AIDS e baseavam -se no art. 196 da CF/88.6 
Atualmente a lista contém cerca de 810 medicamentos7.

Pode -se perceber, desta forma, que apesar de serem evidentes os diversos 
avanços na universalização e disponibilização de medicamentos, ainda assim há 

5 NALON, Tai. De 0 a 10, índice do governo dá nota 5,4 à saúde pública no Brasil. Disponível em 
<http://g1.globo.com/ciencia -e -saude/noticia/2012/03/de -0 -10 -indice -do -governo -da -nota -54 -saude-
-publica -no -brasil.html> Acesso em: 20 mar. 2012.

6 GARCIA, Emerson. A efetividade dos Direitos Sociais. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2004. pp. 201 - 
202.

7 PIMENTEL, Carolina. Babosa e hortelã entram na lista de remédios do SUS. Disponível em <http://
noticias.uol.com.br/ciencia/ultimas -noticias/redacao/2012/03/30/babosa -e -hortela -entram -na -lista -de-
-remedios -do -sus.htm> Acesso em: 1 mai. 2012.
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desafi os para a promoção da saúde como direito, os quais resultam, inclusive, 
na utilização da via judicial.

2. Judicialização
A judicialização do direito à saúde é um tema bastante complexo, já que não 
se resume a uma simples concessão de remédios a determinado indivíduo, por 
exemplo. A discussão acerca do direito à saúde não se restringe às partes envolvi-
das diretamente no confl ito, mas se manifesta como um problema policêntrico 
no qual as partes afetadas não estão sempre visíveis no caso concreto.8 Signifi ca 
dizer que uma decisão proferida por um magistrado não terá infl uência somente 
sobre aqueles que estão exigindo a efetividade do seu direito, mas também sobre 
todos os outros indivíduos que podem ver seu direito indiretamente tutelado. 
Como exemplo, pode -se citar a concessão de um determinado remédio não pre-
visto na lista do SUS a um dado paciente. O dinheiro utilizado naquele caso em 
específi co é o mesmo que poderia ser destinado a políticas preventivas. Ao longo 
deste tópico, abordar -se -á de maneira mais aprofundada as diversas questões que 
concernem a judicialização do direito à saúde. A fi m de melhor tratar o tema, 
começa -se com uma breve explicação sobre o direito à saúde, no que tange à 
classifi cação de regras, princípios e postulados. Em seguida, analisa -se o papel do 
Judiciário como intérprete da norma. Apontam -se algumas características que 
fi zeram com que o processo de judicialização ganhasse força no país, mostrando-
-se uma visão peculiar sobre o tema a partir das ideias de Ronald Dworkin. 
Finalmente, trata -se especifi camente da judicialização do direito à saúde.

Princípios e regras são espécies de normas. Robert Alexy defi ne princípios 
como espécies de normas jurídicas por meio das quais são estabelecidos deveres 
de otimização realizáveis em diferentes graus, segundo as possibilidades norma-
tivas e fáticas.9 Os princípios se diferenciariam das regras principalmente no 
seu modo de aplicação e na forma como interagiriam com as demais normas 
do ordenamento jurídico. Enquanto a colisão de regras teria como resultado a 
declaração de invalidade de uma delas, excluindo -a do complexo normativo, os 
princípios somente se limitariam, não implicando na completa exclusão de um 
pelo outro. Outro fator que diferenciaria as espécies normativas seria a obrigação 
que cada uma determinaria. Em se tratando de regras, as obrigações seriam ab-

8 FULLER, Lon. L. Th e forms and Limits of Adjudication, 92 Harv. L. Rev. 353 (1978). Trechos selecio-
nados. Tradução livre.

9 ALEXY, Robert, Th eorie der Grundrechte, 1994 apud ÁVILA, Humberto. Teoria dos Princípios da 
defi nição à aplicação dos princípios jurídicos. 4. ed. Malheiros Editores LTDA.  2004. pp.28 -29.



336 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012

solutas, ao passo que nos princípios, as obrigações poderiam ser não realizáveis 
parcialmente ou em sua totalidade, dependendo das situações em que se consta-
tasse a existência de princípios antagônicos. Adotando -se esses conceitos, vê -se 
que o direito à saúde pode ser classifi cado como um princípio constitucional.

Entretanto, a interpretação do direito à saúde vai além. Percebe -se que 
nos artigos 196 a 200 da Constituição Federal Brasileira de 1988 coexistem 
diferentes espécies normativas. A proposta de Humberto Ávila de dissociação 
em alternativas inclusivas mostra que um mesmo dispositivo pode gerar simul-
taneamente uma regra, um princípio ou um postulado, dependendo da forma 
como é interpretado.10 Assim, a partir do exame do artigo 196 da CF/88, vê -se 
um princípio com o estabelecimento da realização dos valores como igualdade, 
a promoção da saúde e a preservação da vida; uma regra quando se determina 
que políticas sociais e econômicas devam reduzir o risco de doença e de outros 
agravos; e um postulado quando se verifi ca a força vinculante do dispositivo 
para a aplicação e interpretação das leis e do próprio Direito.

Assim sendo, a aplicação e efetivação do direito à saúde se revela de forma mui-
to mais complexa do que parece à primeira vista. Se um juiz analisa o direito à saúde 
como um princípio, a forma como o utilizará no caso concreto será diferente daque-
le que o enxerga como uma regra que estabelece a adoção de uma conduta descrita. 
Percebe -se, então, o elevado grau de importância conferido ao intérprete da norma 
para que esta seja efi caz e, consequentemente, alcance os fi ns a que se propôs.

Chega -se a um ponto no qual, conforme defenderia Hans Kelsen, o direi-
to forma uma espécie de moldura onde coexistem diferentes possibilidades de 
aplicação, sendo a escolha de determinada norma individual apenas uma das 
tantas outras que podem ser extraídas da norma geral. Essa escolha, por sua vez, 
pressupõe um ato de vontade de quem aplica o Direito, e não o mero conhe-
cimento das diferentes normas passíveis de aplicação no caso concreto (ato de 
conhecimento). Tem -se uma interpretação autêntica, em que o órgão que aplica 
o Direito também é responsável pela sua criação.

Hoje, um fenômeno que vem ganhando forças em diversos países como 
Canadá, Estados Unidos, Turquia, Argentina, Hungria e no próprio Brasil é 
a judicialização.11 Este processo transforma as relações entre os três Poderes, 

10 ÁVILA, Humberto. Teoria dos Princípios da defi nição à aplicação dos princípios jurídicos. 4. ed. Ma-
lheiros Editores LTDA.  2004. pp. 60 -63.

11 Deve -se ter em mente que ainda que o processo de judicialização se verifi que em todos esses países, dadas 
as diferenças culturais, sociais, ecônomicas, políticas e judicias, o processo pode ser verifi cado de dife-
rente formas e em intensidade diversa. Conforme BARROSO, Luís Roberto. Judicialização, Ativismo 

Judicial e Legitimidade Democrática. Revista Atualidades Jurídicas. Ed, 2009. Disponível em: < http://
www.migalhas.com.br/arquivo_artigo/art20090130 -01.pdf >. Acesso em 23 de abr. de 2012.
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redefi nindo -as a partir da inclusão do Poder Judiciário no espaço da política. 
Questões que antes seriam de domínio das instâncias políticas tradicionais (Exe-
cutivo e Legislativo, representados no Brasil pela fi gura do Presidente da Repú-
blica, ministérios e administração pública e Congresso Nacionalado, respecti-
vamente) acabam sendo decididas por órgãos do Poder Judiciário. Constata -se, 
então, que em torno desse último poder se cria, nos termos de Luiz Werneck 
Vianna, uma nova arena pública dentro da qual os indíviduos passam a reinvi-
dicar seus direitos, desafi ando a tradicional teoria de soberania popular.

Luís Roberto Barroso aponta três causas principais do processo de Judi-
cialização no Brasil. A primeira delas seria a redemocratização do país que, 
por meio da promulgação de uma nova Constituição, nomeação de novos 
ministros ao Supremo Tribunal Federal e um ambiente democrático que des-
pertou nos indivíduos o ânimo maior pela cidadania passaram a exigir mais 
do Poder Judiciário na defesa da justiça. O segundo motivo diria respeito ao 
próprio estilo da Constituição Brasileira que trouxe para o seu arcabouço no-
vas matérias constitucionais, transformando questões antes somente políticas, 
em problemas de Direito. Aqui, acrescentamos também a inserção de normas 
programáticas na Carta Magna, caracterizando -a como uma Constituição di-
rigente nos termos de Gilberto Bercovici. A existência de normas programá-
ticas traz, dentre outras coisas, inúmeros efeitos sobre o modo de interpretar 
o próprio texto constitucional. Por fi m, a terceira causa seria o sistema brasi-
leiro de controle de constitucionalidade. Além da expansão dos legitimados a 
propor uma ADI ou ADC, o controle de constitucionalidade brasileiro se dá 
de forma híbrida, herdando traços característicos tanto dos Estados Unidos 
da América quanto da Áustria.12

Analisando -se a judicialização a partir de argumentos substancialistas, a 
intervenção do Judiciário não implicaria necessariamente no cerceamento da 
liberdade e mais, seria um processo inevitável.13 O Judiciário deveria, confor-
me defendido por Dworkin14, assumir o papel de intérprete, atuando, quando 
necessário, de maneira contra -majoritária para fazer valer a vontade geral im-
plícita no texto positivado. O direito estaria em constante progresso e por isso 
caberia ao juiz Hércules, um tipo ideal, decidir não baseado em suas convicções 

12 ARANTES, Rogério Bastos. Judiciário: entre a justiça e a política. São Paulo: IDESP/Sumaré, Educ, 
1997.

13 A classifi cação em eixo doutrinário procedimentalista e substancialista é a mesma utilizada por Luiz 
Werneck Vianna em VIANNA, Luiz Werneck et alii. A Judicialização da Política e das Relações Sociais 
no Brasil. Rio de Janeiro:  Revan, 1999. pp.15 -44.

14 DWORKIN, Ronald. O império do direito. Tradução Jeff erson Luiz Camargo; revisão técnica Gildo Sá 
Leitão Rios. 2ª edição. São Paulo: Martins Fontes, 2007.  pp. 271 -272.
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pessoais, mas sim conforme a coerência dos princípios que compõem o direito, 
analisando -se este último como um campo indivisível (law as integrity).

Por fi m, não se pode negar as crescentes discussões acerca da legitimidade 
das decisões judiciais, mais especifi camente a questão da legitimidade democrá-
tica. Entende -se ser possível, ainda que uma decisão tenha passado por todo o 
processo democrático que lhe concede validade, que o resultado por ele deter-
minado possa ser irracional e, portanto, não sufi ciente para declará -lo legítimo. 
É necessária a participação dos indivíduos numa democracia deliberativa para 
que se alcance uma racionalidade legal legítima.15 A legitimidade democrática 
não se restringiria ao voto no período eleitoral (democracia representativa), mas 
teria também implicações conforme a participação ativa dos cidadãos na toma-
da de decisões políticas.

Assim sendo, quer seja através da convocação de Audiências Públicas, quer 
seja por meio de amicus curiae, por exemplo, se tornaria possível levar maior 
legitimidade às decisões judiciais proferidas, já que a sociedade civil participaria 
ativamente na deliberação e na discussão para a formação das opiniões políticas.

2.1 A judicialização do direito à saúde
Com base no princípio da separação dos poderes — previsto no artigo 2º da 
CF/88 — em sua dimensão negativa (separação de funções, englobando as 
funções típicas e atípicas de cada Poder) e, sobretudo, no art. 19616, afi rma -se 
que é função do Poder Executivo consubstanciar as políticas públicas voltadas 
ao cumprimento da obrigação do Estado de prover saúde a todos os cidadãos. 
Não obstante, a administração pública tem se mostrado inefi ciente em satisfa-
zer a totalidade das demandas públicas que dizem respeito ao exercício pleno 
do direito fundamental à saúde, o qual contempla não apenas o tratamento 
de doenças, mas também o bem -estar físico, psicológico e social das pessoas.17 
Há inúmeras situações em que o poder público se omite, seja por não executar 
políticas públicas voltadas à saúde, seja por implementá -las inadequadamente.

15 PETER, Fabienne. Political Legitimacy. Th e Stanford Encyclopedia of Philosophy (Summer 2010 
Edition), Edward N. Zalta (ed.). Disponível em: <http://plato.stanford.edu/archives/sum2010/entries/
legitimacy/>. Acesso em 23 de abr. de 2012.

16 Para uma análise constitucional mais ampla do direito à saúde, mister se faz observar também os artigos 
6º, 7º IV e XXII, e 200, todos da CF/88.

17 Essa ampliação da matéria que constitui o direito à saúde ocorreu ao longo do séc. XX, especialmente 
com o surgimento da OMS (1946) e da Declaração Mundial dos Direitos do Homem (1948), de modo 
que o ordenamento jurídico de diversos países passou abarcar nele a garantia de um bem -estar físico, 
mental e social. Por conseguinte, a saúde passou a ser intimamente relacionada à qualidade de vida.
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A judicialização da saúde corresponde à busca, por intermédio do Poder Judici-
ário, da efetivação dos direitos subjetivos à saúde lesados, mormente, pela omissão do 
Estado, com vistas a cumprir a promessa constitucional de prestação universalizada 
do serviço sanitário. Por intermédio dela, objetiva -se fornecer medicamentos àqueles 
que precisam, mas que não os adquirem pelo SUS, bem como conceder tratamentos 
médico -hospitalares aos que não conseguem atendimento nos hospitais públicos, 
em decorrência, principalmente, da insufi ciência de vagas para atender a demanda.

No entanto, está exatamente nessa dimensão positiva da judicialização da 
saúde, qual seja, a de obrigar o Estado mediante uma decisão judicial a satisfazer 
determinada demanda individual ou coletiva, o principal argumento que tem 
sido usado contra esse mecanismo, tal qual afi rma o Ministro Gilmar Mendes:

Embora os direitos sociais, assim como os direitos e liberdades in-
dividuais, impliquem tanto direitos a prestações em sentido estrito (po-
sitivos), quanto direitos de defesa (negativos), e ambas as dimensões 
demandem o emprego de recursos públicos para a sua garantia, é a di-
mensão prestacional (positiva) dos direitos sociais o principal argumento 
contrário à sua judicialização.18

A quantidade de ações ajuizadas acerca do direito à saúde, somado à ausên-
cia de critérios que embasem o provimento ou não das mesmas, acarretam a pro-
liferação de decisões extravagantes e emocionais, assim como condenam a Ad-
ministração Pública ao custeio de tratamentos e medicamentos experimentais. 19

Paralelamente, os magistrados temem quanto às consequências de suas de-
cisões — que são na maioria das vezes relativas a pedidos cautelares, impossi-
bilitando investigações mais minuciosas do caso — porquanto, na hipótese de 
indeferir o pedido, o juiz pode estar causando indiretamente danos irreversíveis 
para o indivíduo. Por tudo isto, na maioria das vezes o Judiciário opta por de-
ferir os pedidos concernentes a prestações de serviços de saúde, o que gera um 
alto custo aos cofres públicos.

Torna -se ainda mais grave a problemática ao constatar -se que tais despesas 
não são necessariamente previstas no orçamento público, gerando a necessidade 
de transferir parte da verba que seria utilizada para fi nanciar as políticas públi-
cas para cobrir esse gasto inesperado. No limite, o casuísmo da jurisprudência 

18 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Agravo de Regimento na Suspensão de Tutela Antecipada n. 175/
CE. Relator: Ministro Gilmar Mendes. Julgado em 17 de março de 2010. p. 10. 

19 BARROSO. Luís Roberto. Da falta de efetividade à judicialização excessiva: direito à saúde, fornecimen-
to gratuito de medicamentos e parâmetros para a atuação judicial. R. Jur. UNIJUS, Uberaba -MG, V.11, 
n. 15, novembro, 2008. 
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brasileira20 pode impedir que políticas coletivas, dirigidas à efetivação da saúde 
pública, sejam devidamente concretizadas. Nesta hipótese, a pretexto de pro-
mover os direitos fundamentais de uns, o Judiciário acabaria impossibilitando a 
efetivação de direitos de mesma natureza de tantos outros21.

Com efeito, as receitas públicas são fi nitas e escassas, enquanto as demandas in-
dividuais e coletivas são inúmeras, de modo que se mostra imprescindível a eleição de 
prioridades públicas. Com base nestas, defi nir -se -á, qualitativa e quantitativamente, 
a alocação das despesas públicas, indo, portanto, ao encontro do argumento da reser-
va do possível. Nessa toada, o Estado objetiva maximizar o resultado da aplicação de 
sua receita mediante a escolha de uma política pública que, ao sopesá -la com outras 
tantas possíveis, atinja um maior número de pessoas e de forma mais efi caz.

Com o intuito de ilustrar a problemática, cabe analisar o caso do cidadão 
brasileiro que adquiriu judicialmente o direito ao tratamento clínico mais caro do 
mundo (segundo pesquisa disponibilizada pela revista americana Forbes), relativo 
ao medicamento “Soliris”, utilizado para amenizar os efeitos de um tipo raro de 
anemia. Anualmente, este tratamento custa ao Estado mais de oitocentos mil re-
ais, despesa que seria sufi ciente para fi nanciar medicamentos mais baratos, porém 
também necessários ao combate a outras doenças, para centenas de pessoas.22

De acordo com a CF/88 (art. 23, II), a competência para formular e exe-
cutar políticas de saúde pública é comum aos entes federativos. Aparentemen-
te, esta divisão de competência provoca inefi ciência, porquanto uma mesma 
prestação sanitária poderia ser feita tanto pela União, quanto pelos Estados e 
Municípios, o que difi cultaria a determinação de quem é a responsabilidade na 
hipótese de o Estado não adimplir com suas obrigações.

Nessa perspectiva, a Lei Orgânica da Saúde (Lei nº 8.080/90), relativa ao mo-
delo operacional do SUS, estabeleceu que seria dos Municípios, prioritariamente, 
a responsabilidade da execução das políticas públicas de saúde (art. 7º, I e IX, c/c 
art. 18, I e III, da Lei nº 8.080/90), enquanto a União (art. 16, XIII e XV da Lei 
nº 8.080/90) e os Estados (art. 17, I e III, da Lei nº 8.080/90) responderiam sub-
sidiariamente, além de auxiliar técnica e fi nanceiramente os Municípios23.

Em que pese o argumento da reserva do possível, a judicialização da saúde 
está em consonância com o direito fundamental à saúde, na medida em que visa 

20 Um dos escopos da Audiência Pública da Saúde foi exatamente reduzir este casuísmo, esclarecendo 
questões técnicas, administrativas, políticas e econômicas concernentes às decisões judiciais que buscam 
a efetivação do direito à saúde.

21 (BARROSO, 2012, p.17).
22 SEGATTO, Cristiane. O paciente de R$ 800 mil. Revista Época, Rio de janeiro, ed. 722, 19 de março 

de 2012. p. 52 -58. 
23 (GARCIA, 2004, p. 213).
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à efetivação, pelo menos, de sua parcela correspondente ao mínimo existencial; 
ou seja, ainda que se admita a impossibilidade de se atender a todos os pedidos 
concernentes à disponibilidade de serviços ligados à saúde, sob a premissa da 
reserva do fi nanceiramente possível, o Estado permaneceria com o dever de dis-
ponibilizar serviços que garantam ao menos o mínimo de dignidade às pessoas, 
no que tange as suas condições sanitárias.

Em sentido convergente, dispõe a autora Valesca Athayde de Souza Paradela24:

A partir do momento que é possível identifi car a existência de uma 
proteção ao mínimo existencial de um direito, surge para o Estado, através 
da Administração Pública, o dever de agir para garantir esse patamar mí-
nimo. [...] Proteger o mínimo existencial é preservar a dignidade da pessoa 
humana, princípio e direito que não pode faltar a nenhum ser humano.

Dessa forma, caso o Executivo não garanta este mínimo existencial aos in-
divíduos, separadamente, e à coletividade, como um todo, caberá ao Judiciário 
intervir e obrigar o Estado a cumprir com o seu dever. Compartilha de equiva-
lente entendimento o autor Paulo Bianchi Reis Junior25 ao dispor que “nas situ-
ações em que a Administração Pública não consegue satisfazer minimamente as 
demandas por saúde, o debate pode ser alçado à esfera judicial.”.

Cabe indagar, entretanto, o que seria esse “mínimo de saúde”? Como mensurar 
se determinado pedido é essencial à dignidade humana ou secundário, supérfl uo?

Muitos doutrinadores afi rmam que o direito à vida seria o parâmetro a ser se-
guido26, de sorte que caberia intervenção do judiciário desde que a omissão do Esta-
do estivesse acarretando risco ao indivíduo; tal qual expõe o Ministro Celso de Mello:

Entre proteger a inviolabilidade do direito à vida e à saúde, que se 
qualifi ca como direito subjetivo inalienável assegurado a todos pela pró-
pria Constituição da República (art. 5º, caput e art. 196), ou fazer pre-
valecer, contra essa prerrogativa fundamental, um interesse fi nanceiro e 
secundário do Estado, (...) impõem ao julgador uma só e possível opção: 
aquela que privilegia o respeito indeclinável à vida e à saúde humana.27

24 PARADELA, Valesca Athayde de Souza. Judicialização da Saúde. p. 6. Disponível em: 
<http://www.pjf.mg.gov.br/pgm/documentos/revista2011/artigo8.pdf>. Acesso em 21 abr. 2012.
25 JUNIOR, Paulo Bianchi Reis. A judicialização do acesso a medicamentos  - a perspectiva da secretaria 

municipal de saúde do rio de janeiro. Dissertação apresentada à Escola Brasileira de Administração 
Pública e de Empresas para obtenção do grau de mestre. Rio de Janeiro, 2008. p. 62

26 (PADARELA, 2012, p.8).
27 MELLO, Celso de. apud João Agnaldo Donizeti Gandini; Samantha Ferreira Barione; André Evangelista 

de Souza. A judicialização do direito à saúde: a obtenção de atendimento médico, medicamentos e in-
sumos terapêuticos por via judicial — critérios e experiências. p. 11. Disponível em: <http://bdjur.stj.
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Essa questão, porém, ainda está em aberto, bem como tantas outras ati-
nentes à judicialização da saúde. Nesse sentido, um modo de atribuir parâme-
tros e diretrizes para a atuação do Estado no âmbito da saúde seria por meio da 
implementação de instrumentos para a participação popular. Uma das formas 
de efetuar esta participação é pelas Audiências Públicas, na qual diversos atores 
da sociedade, que se relacionam com o tema a ser debatido, reúnem -se, discu-
tem alternativas e buscam soluções para o problema posto em pauta. Um caso 
recente foi a Audiência Pública da Saúde, organizada pelo STF e que resultou 
em transformações na política judiciária da saúde no Brasil e, em especial, na 
Resolução 31 do Conselho Nacional de Justiça (CNJ).

3. Audiências Públicas
As ações da Administração Pública direta e indireta do Estado necessitam aten-
der aos princípios consagrados no artigo 37 da CF/88, tais como: legalidade, 
impessoalidade, moralidade, publicidade e efi ciência28. Dessa forma, faz -se le-
gítima a atuação da máquina estatal.

Haverá ocasiões em que as autoridades públicas não serão capazes de alcan-
çar o pleno esclarecimento sobre determinado assunto ou que a decisão suscite 
a participação da sociedade para conferir legitimidade ao ato a ser realizado. 
Para tanto, existem mecanismos para que a sociedade e grupos interessados, 
que gozam de conhecimento técnico, prático e econômico, possam orientar as 
decisões políticas e jurídicas do Estado como as Audiências Públicas 29.

Este tipo se tornou mais comum em função do processo de reforma do 
Estado na década de 1990, na qual uma das mudanças promovidas foi a criação 
das agências reguladoras dos setores da economia que exercem suas funções 
através de atos normativos para o setor regulado30. Para embasar suas resolu-
ções, as agências convocam Audiências Públicas 31 para apurar os interesses que 
envolvem o setor regulado em conjunto com as políticas públicas do país, o que 
tem ocorrido corriqueiramente nos últimos anos.

jus.br/xmlui/bitstream/handle/2011/16694/Judicializa%C3%A7%C3%A3o_Direito_Sa%C3%BAde.
pdf?sequence=3>. Acesso em 22 abr. 2012.

28  BRASIL. Constituição da República Federativa do Brasil de 1988. Artigo 37. 
29 ROSA, Igor Ramos. Peter Häberle e a Hermenêutica Constitucional no Supremo Tribunal Federal. 

Porto Alegre, Rio Grande do Sul: SERGIO ANTONIO FABRIS EDITOR, 2012. p. 33.
30 PEREIRA, Luiz Carlos Bresser. A Reforma do Estado dos Anos 90: Lógica e Mecanismos de Controle. 

Disponível em: <http://www.bresserpereira.org.br/papers/1998/A_reforma_do_Estado_dos_anos_90.
pdf> Acessado em 20 abr. 2012.

31 BINENBOJM, Gustavo. Uma Teoria do Direito Administrativo: Direitos Fundamentais, Democracia 
e a Constitucionalização. Rio de Janeiro: Editora Renovar, 2006. 
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Realizadas em sessões abertas com local, data e horário previamente defi -
nidos, para que as parcelas interessadas da sociedade possam expor opinativa e 
sugestivamente sobre determinado tema, as Audiências Públicas promovem os 
princípios da legalidade e da oralidade32.

A participação social por meio de Audiências Públicas legitima as ações do 
Estado e proporcionam aos diretamente afetados ou que possam sofrer impactos 
pelo assunto ou decisão de que tratar a audiência, a possibilidade de se manifes-
tar antes que o processo político se consolide e seja prejudicial para determinado 
grupo social. Assim, é possível que a Administração Pública possa atuar de forma 
que consiga atender minimamente e com efi cácia às demandas sociais33.

Realizadas normalmente pelos poderes Executivo e Legislativo, atualmen-
te, as Audiências Públicas têm sido instrumento que oferece base para decisões e 
posicionamentos do STF, no âmbito do Poder Judiciário. Com isso, a sociedade 
se torna participativa orientando a interpretação das normas constitucionais de 
forma democrática.

A utilização de Audiências Públicas pelo STF se tornou possível34 a partir 
de 10 de novembro de 1999, data da publicação da Lei nº. 9868, que dispõe 
sobre o processo e julgamento da ação direta de inconstitucionalidade e da 
ação declaratória de constitucionalidade perante a Suprema Corte do país, nos 
termos do inciso I, alínea “a” do art. 102 da CF/88. Tal dispositivo atribui 
ao Ministro -relator da ação a discricionariedade para convocar uma audiência 
pública visando à participação de especialistas e autoridades no assunto, caso 
julgue conveniente para a elucidação do mérito.

O mesmo arcabouço legal foi adotado na Lei nº. 9882/99, que dispõe 
sobre o processo e julgamento da Arguição de Descumprimento de Preceito 
Fundamental, nos termos do § 1º do art. 102 da CF/88. Também foi conferida 
ao Ministro -relator a discricionariedade para a convocação de uma audiência 
pública neste tipo de ação. Por último, a Emenda Regimental nº 29 ao Regi-
mento Interno do STF, datada de 2009, ampliou a possibilidade de realização 
de uma audiência pública, estendendo esta discricionariedade ao Presidente do 
STF, em qualquer temática com repercussão geral e interesse público.

32 As explanações orais feitas durante seu curso se tornam objeto de análise para a construção de diretrizes 
com o objetivo de orientar as decisões do Estado aproximando as políticas públicas da realidade social.

33 (BINEMBOJM, 2006).
34 Art. 9º. [...]
§ 1º Em caso de necessidade de esclarecimento de matéria ou circunstância de fato ou de notória insufi ciência 

das informações existentes nos autos, poderá o relator requisitar informações adicionais, designar perito 
ou comissão de peritos para que emita parecer sobre a questão, ou fi xar data para, em audiência pública, 
ouvir depoimentos de pessoas com experiência e autoridade na matéria. (grifos não -originais)
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Embora estivesse desde 1999 com previsão legal, apenas em junho de 2008 
foi realizada a primeira35 audiência pública da história do Supremo. Convocada 
pela Ministra -relatora da ADPF 101, Cármen Lúcia Antunes Rocha, foi dis-
cutida a possibilidade ou não de o Brasil importar pneus usados provenientes 
de países não integrantes do MERCOSUL — Mercado Comum do Sul. O 
julgamento se deu em 24 de junho de 2009 e o plenário do STF se posicionou, 
por maioria de votos, reconhecendo que a legislação que proíbe a importação 
de pneus usados é constitucional36.

A segunda audiência ocorreu também em 2008, mais especifi camente nos 
dias 26 e 28 de agosto e 04 e 16 de setembro. Convocada pelo Ministro -relator 
da ADPF 54, Marco Aurélio Mello, foi discutida a interrupção de gravidez de 
fetos anencéfalos — caracterizados pela ausência parcial do encéfalo. “Reputo 
[essa audiência pública] da maior importância para termos a segurança jurídica 
e um avanço no campo cultural”, declarou37, à época, o Ministro Marco Auré-
lio, satisfeito com os encontros. O mérito foi julgado no dia 12 de abril deste 
ano e, por oito votos a dois, os Ministros decidiram38 que o aborto em caso de 
anencefalia não é crime.

A terceira audiência pública, tema de estudo deste trabalho, ocorreu nos 
dias 27, 28 e 29 de abril, e 4, 6 e 7 de maio de 2009, sendo convocada pelo 
Presidente Gilmar Mendes, após várias reclamações dos entes públicos devido à 
concessão de diversas tutelas antecipadas aos usuários do SUS, em matérias de 
medicamentos. Adiante, retomaremos esse tema. A quarta audiência, por sua 
vez, aconteceu em março de 2010. Convocada pelo Ministro -relator da ADPF 
186, Ricardo Lewandowski, versou sobre a política de afi rmação de cotas raciais 
para negros nas universidades públicas, onde se discutiu se a medida afetaria a 

35 Cabe menção à existência de posicionamentos divergentes quanto à primeira audiência realizada. O Minis-
tro Gilmar Mendes, à época presidente do Supremo Tribunal Federal, em discurso na sessão do dia 26 de 
agosto de 2008, da audiência pública sobre a ADPF 54 (aborto de fetos anencéfalos) declarou: “[...] Esta é a 
terceira Audiência Pública que o Supremo Tribunal Federal realiza no contexto das Leis nºs 9.868 e 9.882. 

A primeira delas deu -se no âmbito da Lei de Biossegurança, naquela referida ação direta de inconstitucio-
nalidade de todos conhecida. Agora, estamos a realizar a segunda Audiência Pública neste tema de magna 
relevância para dirimir sensíveis dúvidas, controvérsias do ponto de vista científi co, ético e religioso. [...]” 
(grifos não -originais) Ressaltamos que, para fi ns de consideração, foi adotado o critério de o evento constar 
na listagem de Audiências Públicas  já ocorridas, no site do Supremo Tribunal Federal <www.stf.jus.br>, o 
que caracteriza um reconhecimento ofi cial do STF como audiência pública ao evento realizado.

36 Importação de pneus usados viola proteção constitucional ao meio ambiente. Notícias STF. Brasília, 24 
jun. 2009. Disponível em <www.stf.jus.br>. Acesso em 26 abr. 2012.

37 Após um ano da realização de audiência pública no STF, julgamento sobre antecipação do parto de anen-
céfalos continua sem data prevista. Notícias Migalhas. São Paulo, 08 set. 2009. Disponível em <www.
migalhas.com.br>. Acesso em 26 abr. 2012.

38 Ministro Cezar Peluso julga improcedente a ADPF 54. Notícias STF. Brasília, 12 abr. 2012. Disponível 
em <www.stf.jus.br>. Acesso em 26 abr. 2012.
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isonomia formal garantida39 pelo artigo 5º, caput, da Constituição. A ação foi 
julgada no dia 26 de abril deste ano, e os Ministros decidiram40, por unani-
midade, pela constitucionalidade das cotas raciais. A quinta audiência, a mais 
recente, ocorreu neste mês de maio, nos dias 7 e 14. Convocada pelo Ministro-
-relator Luiz Fux, da ADI 4103, a ação impetrada pela Associação Brasileira de 
Restaurantes e Empresas de Entretenimento questiona dispositivos da Lei nº. 
11.705/08, também conhecida como “Lei Seca”. A ação ainda não foi a plená-
ria para julgamento.

Uma sexta audiência poderia já ter sido realizada. A Ordem dos Advogados 
do Brasil — OAB — pediu ao Ministro -relator da ADPF 153, Eros Grau, a 
realização de uma audiência pública sobre a questão da Lei nº. 6.683/79 — a 
Lei da Anistia — que concedia o perdão aos que cometeram crimes políticos 
ou os praticaram por motivação política entre 02 de setembro de 1961 e 15 de 
agosto de 1979. Entretanto, o Ministro recusou41 o pedido alegando o processo 
já estar sufi cientemente instruído.

Por fi m, no último dia 16 de maio, o Ministro -relator da ADI 3937, Mar-
co Aurélio Mello, determinou42 a realização de audiência pública para debater a 
proibição legal de uso e transporte de produtos, materiais ou artefatos que con-
tenham qualquer tipo de amianto ou asbesto na sua composição, prevista na Lei 
paulista nº 12.648/07. A audiência ainda não tem data marcada para acontecer.

3.1. Das restrições nas audiências
Cabe ressaltar que, apesar da tentativa de dar maior legitimidade democrática 
ao processo decisório da Suprema Corte brasileira com o advento das Audiên-
cias Públicas, o ingresso nas dependências físicas do STF deve obedecer às exi-
gências formais quanto aos trajes, o que pode restringir a participação daqueles 
que não teriam condições fi nanceiras de viabilizar as vestimentas adequadas 
para participar das audiências. Dispõe o artigo 16 da Ordem de Serviço nº 
11/99, do Diretor -Geral da Secretaria do STF:

39 Art. 5º. Todos são iguais perante a lei, sem distinção de qualquer natureza, [...]
40 STF julga constitucional política de cotas na UnB. Notícias STF. Brasília, 26 abr. 2012. Disponível em 

<www.stf.jus.br>. Acesso em 28 abr. 2012.
41 Eros Grau negou pedido de realização de audiência pública para discutir Lei da Anistia. Notícias STF. 

Brasília, 28 abr. 2010. Disponível em <www.stf.jus.br>. Acesso em 26 abr. 2012.
42 Audiência Pública: Lei paulista sobre amianto será debatida com a sociedade. Notícias STF. Brasília, 16 

mai. 2012. Disponível em <www.stf.jus.br>. Acesso em 23 mai. 2012.
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Art. 16. Não são permitidos, a qualquer título, o ingresso e a perma-
nência nas dependências do Tribunal de pessoas com trajes em desacor-
do com o cerimonial, a formalidade e o caráter solene da Corte, ou que 
sejam atentatórios ao decoro. (grifo nosso)

A cada audiência pública a ser realizada é divulgada43, pela Secretaria de 
Comunicação Social da corte, a necessidade de traje formal — terno e gravata 
para homens; vestidos com comprimento abaixo do joelho ou calça social ou 
tailleurs (saia abaixo do joelho com blazer) para as mulheres; e a expressa veda-
ção a peças com tecidos jeans e a calçados estilo “sapatênis”.

No caso da audiência pública sobre políticas de ação afi rmativa para reser-
va de vagas no ensino superior, o próprio sítio eletrônico do Supremo Tribunal 
Federal noticiou44 que cidadãos, incluindo profi ssionais da imprensa, foram 
impedidos de acompanhar o primeiro dia de audiência, em função de seus 
trajes não estarem em consonância com a exigência do Tribunal, reafi rmando 
o respeito às determinações dos atos normativos da Suprema Corte brasileira.

A segunda restrição nas Audiências Públicas remete à possibilidade de fala 
dos presentes. Os convocados têm a oportunidade de exposição de seus pontos 
de vista, não se estendendo essa expectativa aos participantes ouvintes na plateia45, 
assemelhando -se, portanto, mais a palestras que a diálogos ou debates argumenta-
tivos. Entretanto, as partes do processo, caso uma audiência seja vinculada a um, 
podem fazer perguntas aos palestrantes, constituindo parte das suas defesas no rito 
processual. Ressalta -se ainda que os participantes previamente convocados possuem 
o tempo máximo de quinze minutos para a exposição oral, regra adotada pelo Supre-
mo Tribunal Federal, que se fundamentou na limitação temporal que o Procurador-
-Geral da República e as partes possuem para a sustentação oral nos julgamentos 
destes tipos de ações, conforme46 o artigo 256, § 1º do Regimento Interno do STF.

43 STF realiza audiência pública sobre adoção de critérios raciais para a reserva de vagas no ensino superior. 
Notícias STF. Brasília, 26 fev. 2010. Disponível em <www.stf.jus.br>. Acesso em 26 abr. 2012.

44 STF retoma nesta quinta (4) audiência pública sobre reserva de vagas nas Audiências Públicas . Notícias 
STF. Brasília, 3 mar. 2010. Disponível em <www.stf.jus.br>. Acesso em 26 abr. 2012.

45 A título de curiosidade, a quebra de protocolo  - permitindo que ouvintes pudessem falar  - ocorreu apenas 
uma única vez, em todas as cinco Audiências Públicas  já realizadas. No fi nal do último dia da audiência so-
bre as ações afi rmativas, o Ministro -relator Ricardo Lewandowski concedeu a dois estudantes universitários 
a permissão para se manifestarem. David Curianuzio, discente do curso de direito da Universidade Federal 
do Rio Grande do Sul, teve a oportunidade de se manifestar contrariamente ao sistema de cotas. Já Moacir 
Carlos da Silva, estudante da Universidade do Estado do Rio de Janeiro, defendeu seu posicionamento fa-
vorável. Nesse caso, observa -se que os alunos acabaram por refl etir os posicionamentos majoritários de suas 
respectivas faculdades  - a luta contrária da UFRGS e o pioneirismo da UERJ na admissibilidade das cotas.

46 Art. 256. [...] 
  § 1º  - Após o relatório, será facultada a palavra ao Procurador -Geral e às partes pelo tempo máximo de 

quinze minutos. 
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Portanto, nota -se que mesmo com a busca pela maior aproximação — 
através das Audiências Públicas — entre a sociedade civil e os méritos julgados 
pelo Supremo Tribunal Federal, a excessiva preocupação com aspectos formais 
ainda inibem melhores resultados, afastando procedimentos que poderiam con-
tribuir para o enriquecimento das ideias apresentadas.

4. A Audiência Pública da Saúde
Das Audiências Públicas realizadas, a da saúde foi a única não convocada por 
um Ministro -relator de determinada ação. Em função dos diversos pedidos de 
suspensão de medidas cautelares que determinam o fornecimento das mais va-
riadas prestações de saúde pelo SUS, o Presidente Gilmar Mendes resolveu a 
realização desta, com base no art. 13, XVIII, do Regimento Interno do Supre-
mo Tribunal Federal. Foram, ao todo, mais de 140 pedidos de participação 
recebidos47 pela presidência do STF, mas, no fi m das contas, devido à limita-
ção temporal, cinquenta e três pessoas entre convidados e inscritos, tiveram 
a oportunidade de expor seus argumentos de maneira contrária ou favorável. 
Foi, de longe, a audiência com maior número de expositores. Compareceram 
nas demais: onze na referente à ADPF 101 (pneus reciclados), trinta e nove na 
ADPF 54 (fetos anencéfalos), 43 na ADPF 186 (cotas raciais nas universidades 
públicas) e trinta na ADIN 4103 (Lei Seca).

47 Ministro Gilmar Mendes. In: SAÚDE. Notas taquigráfi cas da Audiência Pública, 5 mar. 2009. Dispo-
nível em <www.stf.jus.br>. Acesso em 23 mai. 2012.



348 COLEÇÃO JOVEM JURISTA 2012

Muito em função do alto número de palestras, a audiência da saúde tam-
bém bateu recorde em número de dias de sessões. Foram necessários seis dias 
para acomodar os cinquenta e três participantes. As demais foram realizadas 
em: quatro dias para a ADPF 54, 03 três dias para a ADPF 186, dois dias para 
a ADIN 4103 e a ADPF 101 ocorreu num único dia.

Dentre os Ministros com comparecimento estavam Gilmar Mendes, Me-
nezes Direito e Cezar Peluso. A presença de três Ministros é o limite máximo 
alcançado numa audiência já realizada. Também estiveram presentes três Mi-
nistros na ADPF 101 (Cármen Lúcia, Ayres Britto e Ricardo Lewandowski), 
na ADPF 54 (Marco Aurélio Mello, Carlos Alberto Menezes Direito e Gilmar 
Mendes) e na ADIN 4103 (Lu iz Fux, Ayres Britto e Rosa Maria Weber). A títu-
lo de curiosidade, dois Ministros compareceram nas sessões referentes à ADPF 
186 (Joaquim Barbosa e Ricardo Lewandowski). Vale ressaltar que, para aqueles 
Ministros que não estiveram presentes, os dados fornecidos pelos expositores 
fi cam disponíveis para consultas posteriores, através de vídeos e das notas taqui-
gráfi cas. E os ausentes ainda podem acompanhar de onde estiverem às sessões 
das audiências em tempo real, seja pela TV Justiça ou pela Rádio Justiça.

Em relação aos efeitos gerados pela Audiência Pública da Saúde para o mundo 
do direito, é possível destacar dois acontecimentos. Primeiramente, o voto do ainda 
Presidente Gilmar Mendes na Suspensão de Tutela Antecipada nº 175, valendo -se 
dos argumentos proferidos pelos palestrantes para justifi car o indeferimento do pe-
dido formulado pela União e pelo município de Fortaleza contra o fornecimento do 
medicamento denominado Zavesca (Miglustat) em face de uma usuária do SUS. 
Posteriormente, foi interposto um Agravo Regimental contra a citada Suspensão 
indeferida. Por unanimidade, o plenário do STF julgou improcedente tal recurso, 
mantendo a decisão anterior. Tal medida gerou, portanto, um precedente na Su-
prema Corte brasileira, que acabou por ser fundamentado na audiência realizada.

Como segundo acontecimento, salienta -se a Recomendação nº 31 do CNJ, 
cujo objetivo era recomendar aos Tribunais a adoção de medidas visando o au-
xílio dos magistrados e demais operadores do direito nas suas tomadas de deci-
sões, assegurando maior efi ciência na solução das demandas judiciais envolven-
do a assistência à saúde.48 A seguir, será analisado de maneira mais minuciosa, a 
participação dos palestrantes na audiência pública da saúde, onde analisar -se -á 
se, embora tenham sido auferidos resultados positivos, tal audiência atendeu a 
requisitos de representatividade democrática entre seus participantes.

48 BRASIL. Recomendação n. 31 do Conselho Nacional de Justiça. Disponível em <http://www.cnj.jus.
br/atos -administrativos/atos -da -presidencia/322 -recomendacoes -do -conselho/12113 -recomendacao-
-no -31 -de -30 -de -marco -de -2010> Acesso em 20. mai. 2012.
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4.1 Análise dos dados coletados
Para entender quais os interesses estiveram representados na Audiência Pública 
no. 4, torna -se necessária uma análise aprofundada de quem, de fato, dela parti-
cipou. O objetivo de promover um diálogo entre a sociedade e o Poder Público 
perde seu sentido se aqueles que falam em nome da sociedade não a represen-
tam em sua totalidade. O quão se ouviu as vozes dos atores que interessam para 
o tema em questão? A mera defi nição da palavra representar — tornar presente 
quem está ausente49 — ilustra esse embate.

Reconhecemos que o termo ‘representatividade’ é bastante amplo e que 
diversos critérios podem ser adotados para avaliar se houve ou não a represen-
tação. Com isso em mente, enquadramos os expositores dos seis dias de Audi-
ência em categorias previamente fi xadas. Para mensurar a representatividade 
de determinado segmento, deter -nos -emos a dois critérios. O primeiro é o de 
haver ao menos um participante falando em nome da parcela da sociedade 
em questão. Já o segundo é mensurar a necessidade daquele setor para o que a 
Audiência se propunha a atingir, para então pensar se isso justifi ca o número de 
especialistas falando em seu favor.

O primeiro aspecto que nos chama atenção é a distribuição dos participantes 
a partir dos entes federados a que estão vinculados, como visto no gráfi co abaixo:

49 Conforme Hanna Pitkin: “a making present of something absent”. Th e Concept of Representation. 
University of California Press: California, 1967. p. 92. 
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Há uma clara predominância da presença da União enquanto apenas dois 
participantes falaram em nome de Municípios. Da mesma forma, sabe -se que 
as tarefas da União na repartição de competências do SUS são preponderante-
mente de coordenação e gestão, enquanto os Estados e Municípios possuem 
majoritariamente deveres de execução.50 Questionamo -nos, portanto, se estes 
não estariam mais aptos a testemunhar sobre o caso concreto, como por exem-
plo, sobre a execução de parâmetros fi xados pelo SUS.

Indagamos também a grande discrepância na distribuição entre entes fede-
rados, visto que é de competência comum à União, Estados e Municípios, segun-
do o disposto no art.23, II, da CF/88, cuidar da saúde e assistência pública e da 
proteção e garantia das pessoas portadoras de defi ciência. Esperaríamos, então, 
uma distribuição paritária entre representantes dos entes federados. Entretanto, 
sabe -se que na prática a onerosidade dos processos é maior para os Municípios e 
não igualitária entre os entes da federação. Nem todas as cidades brasileiras, por 
exemplo, possuem uma Justiça Federal, tornando mais cômodo utilizar a Justiça 
Estadual e ingressar contra o Município. Além disso, há de se considerar o maior 
poder fi nanceiro da União em comparação aos Municípios, o que agrava o fato 
deste último possuir mais processos referentes à saúde em tramitação.

Ademais, listamos os Estados e Municípios por região para avaliar a repre-
sentatividade territorial da audiência, conforme exposto no gráfi co51:

50 AJOUZ, Igor; VALLE, Vanice do. A concretização do direito à saúde: passos orientados pela audiência 
pública n. 4 no Supremo Tribunal Federal. In: ASENSI, Felipe; PINHEIRO, Roseni. (orgs). Direito 

Sanitário, Elsevier: São Paulo, 2011. p. 607.
51 *Neste gráfi co, não foram contabilizadas as falas de três participantes da Audiência: Paulo Ziulkoski, Luís 

Roberto Barroso e José Antônio Rosa, que falavam em nome dos Municípios em geral, dos Estados em 
geral e das Capitais Brasileiras, respectivamente.
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Chamou nossa atenção o fato de as regiões Norte e Nordeste estarem sen-
do representadas por apenas um participante, enquanto quatro especialistas 
representavam o Sul e o Sudeste. Esperávamos que o Norte e o Nordeste es-
tivessem, ao menos, igualmente representados em relação às outras regiões do 
Brasil. A razão para tal é a de que a saúde possui seus piores índices nestas regi-
ões, tornando de suma importância ouvi -las numa audiência que visa a trazer 
melhorias a este direito constitucional. Os gráfi cos abaixo nos mostram as taxas 
de mortalidade infantil e de expectativa de vida da população brasileira distri-
buídas por regiões em 2008 (poucos meses antes da realização da Audiência), 
índices fortemente relacionados a questões sanitárias.

Fonte: IBGE — Síntese de Indicadores Sociais.Uma análise das condições de vida da população bra-
sileira 2009.
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Fonte: IBGE — Síntese de Indicadores Sociais.Uma análise das condições de vida da população bra-
sileira 2009.

Estes mostram como as regiões Norte e Nordeste eram as mais vulneráveis 
em questão de saúde no contexto em que a Audiência foi realizada, como também 
mostram os dados do IDSUS 201152, índice previamente citado neste trabalho.

Outro dado curioso refere -se à predominância dos representantes do Poder 
Público frente à Sociedade Civil, conforme mostra o gráfi co:

52 O primeiro Índice de Desenvolvimento do SUS (IDSUS) foi lançado no dia 1º de março de 2012 como 
uma síntese de 24 indicadores que avaliam o seu desempenho, tendo sido seus dados coletados entre os 
anos de 2008 e 2010. As informações de 2011 não foram computadas por estarem incompletas.
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Para explicitar a importância da participação da sociedade na Audiência, 
recorremos ao artigo 1º da Constituição. Está explícito, nesse dispositivo, que 
há um dever do Estado de agir em conformidade com a vontade popular, e, vis-
to que a Audiência visa estabelecer parâmetros para este agir do Estado, seria de 
se esperar uma maior presença de representantes da Sociedade Civil no evento.

A representatividade dos técnicos da área médica também merece men-
ção. Os dados mostram -nos que os participantes desta área foram somente os 
próprios médicos. Não se ouviu, por exemplo, enfermeiros, fi sioterapeutas, psi-
cólogos ou assistentes sociais. Levando em consideração que um dos principais 
objetivos da Audiência foi o de fi xar orientações para auxiliar a solução das fu-
turas decisões judiciais concernentes à saúde, esperávamos uma maior presença 
dos demais profi ssionais da área de saúde.

Cabe destacar também que apenas cinco dos cinquenta e três expositores 
eram usuários, ou seja, aqueles que estão sujeitos à efi ciência ou à inefi ciência 
do SUS. Perguntamos -nos, então, quais foram as doenças, dentre tantas que 
atingem a saúde da população brasileira, que foram representadas nas palestras 
desses usuários. A resposta ao nosso questionamento vem através da leitura de 
suas respectivas falas: hipertensão arterial pulmonar, mucoviscidose, doenças 
reumáticas e mucopolissacaridose.53 Ainda que o espectro de doenças existentes 
seja praticamente infi ndável, esperávamos uma maior parcela de usuários na 
Audiência, visto que estes estão diretamente ligados ao serviço que está sendo 
prestado e, por isso, possuem capacidade de avaliar o fato concreto. Poder-
-se -ia, por exemplo, ouvir portadores das doenças que mais acometem a po-
pulação naquele determinado momento, o que permitiria a representação de 
uma parcela maior da sociedade naquilo que está sendo dito. As avaliações das 
argumentações dos usuários juntamente com os pareceres dos profi ssionais de 
saúde ampliariam a representatividade e auxiliariam na resolução que fomenta 
a audiência pública.

Por fi m, ressaltamos a impressionante ausência de representantes do Poder 
Legislativo no evento. A massifi cação de pedidos de medicamentos, por exem-
plo, que dão ao juiz, entre outras, a difícil tarefa de escolher entre conceder um 
remédio ou negá -lo, podendo levar a óbito o indivíduo em questão, apontam 
para a necessidade de haver um direcionamento claro para o Judiciário.

53 O participante Antônio Barbosa da Silva, representante do Instituto de Defesa dos Usuários de Medica-
mentos, falou das doenças em geral. 
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Conclusão
Ao longo deste trabalho, procuramos mostrar como tratar do Direito à saúde é 
tarefa muito complexa. Visto inicialmente como um favor do Estado durante 
o período da República Velha, a forma de encará -lo hoje como um direito de 
todos e dever do Estado é refl exo de mudanças graduais não só nas políticas 
públicas, como também na atuação dos indivíduos no espaço democrático.

A declaração do direito à saúde nos moldes da CF/88 atrelado às diversas 
dimensões que esse direito abarca, foram responsáveis por um novo rol de exi-
gências da população. A ausência de leis específi cas ou mesmo da real efetivida-
de das políticas públicas de saúde, por sua vez, fi zeram com que os indivíduos 
concentrassem inúmeras de suas demandas no judiciário a fi m de terem seu 
direito tutelado. As consequências diretas desse processo são a enorme quanti-
dade de ações ajuizadas nesse sentido e a falta de conhecimento técnico dos ma-
gistrados para solucionar essas questões. Foi neste cenário que o STF convocou 
a Audiência Pública da Saúde. A ideia era trazer a sociedade civil e os diversos 
setores estatais interessados no assunto para um debate a fi m de se delimitar 
noções gerais que pudessem guiar os pleitos e a atuação dos magistrados.

Dado os objetivos dessa Audiência, julgamos ser necessário um mínimo 
de representatividade dos diversos setores da sociedade e do Estado para que 
algumas das controvérsias pudessem ser resolvidas. Indagamos, portanto, se os 
três Poderes, as esferas federativas — uma vez que a competência de efetivar 
o direito à saúde é comum da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos 
Municípios —, os usuários do sistema público sanitário, o corpo técnico e os 
representantes de classe estavam de fato presentes e, se ausentes, puderam ter, 
ainda assim, seus interesses representados.

Percebemos a partir da análise dos dados coletados que tal representati-
vidade não ocorreu na prática. A presença do Poder Executivo da União se 
mostrou bem mais acentuada do que qualquer outra. Surpreendemo -nos com a 
ausência de qualquer membro do Legislativo e verifi camos a presença de poucos 
membros da sociedade civil já que se buscava uma maior aproximação entre 
sociedade e Estado.Devemos ressaltar, entretanto, que a pesquisa não se esgota 
aqui. Os reais efeitos da Audiência Pública devem ser analisados não só com 
base em decisões posteriores do STF, mas também em outras proferidas por 
magistrados de instâncias inferiores. A edição da Recomendação n. 31 do CNJ, 
e, portanto, pós -Audiência, também pode ser vista como um passo importante 
ao estabelecimento de regras mais claras sobre o tema.

Assim sendo, percebemos que a Audiência Pública da Saúde não conseguiu 
concretizar todos os seus objetivos. Diversos fatores, desde a convocação até a 
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imposição de trajes adequados aos membros da audiência, fi zeram com que a 
tentativa de aproximar a sociedade civil da tomada de decisões políticas e jurídi-
cas não se realizasse de maneira tão efi caz quanto poderia ter ocorrido. Vemos, 
portanto, que a solidifi cação de uma democracia participativa ainda demandará 
alguns esforços.
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Introdução
Na presente pesquisa, realizada no âmbito das Ofi cinas de Pesquisa da Escola 
de Direito Rio, da Fundação Getulio Vargas1, pretendemos compreender e ana-
lisar da atuação do Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social 
(BNDES) no desenvolvimento brasileiro. Para tanto, buscamos contrapor o 
discurso ofi cial da instituição aos dados referentes às operações de investimento 
fornecidas pelo Banco e às informações obtidas através de entrevistas realizadas 
com profi ssionais da área e acadêmicos, bem como de artigos e reportagens 
recentemente publicados.

Em nossa pesquisa identifi camos que o BNDES atua de diferentes formas 
na promoção do desenvolvimento, dentre as quais se destacam (i) o estímulo 
à inovação2, (ii) o investimento em micro, pequenas e médias empresas, (iii) a 
promoção de campeãs nacionais3 (iv) e a participação direta, como sócio, em 
empresas de grande porte.

No que diz respeito à inovação, sabe -se que o BNDES assume como um 
de seus objetivos investir em empresas de capital de risco (venture capitals). 
Isso ocorre pelo fato dessas empresas serem responsáveis pelo estímulo ao ca-
ráter inovador em setores relevantes da economia, trazendo desenvolvimento 

1 Esta pesquisa foi orientada pelo Professor Antonio Jose Maristrello Porto, coordenador do Centro de 
Pesquisa Direito e Economia (CPDE) e pela Tutora Izabel Nuñez.

2 O BNDES cria mecanismos que privilegiam empresas que apresentem caráter inovador em seus projetos, 
diminuindo taxas de juros e dando tratamento diferenciado na avaliação da obtenção de fi nanciamento. 

3 Genericamente, diz respeito às grandes empresas que atuam, a partir de incentivos, em setores da econo-
mia considerados estratégicos pelo Estado.
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tecnológico -industrial para o país. As MPMEs, por sua vez, representam uma 
elevada porcentagem do total de empresas brasileiras4, que, pulverizadas em 
diferentes setores de relevante interesse nacional, tornam -se imprescindíveis 
para a geração de emprego e renda, condição motriz para o desenvolvimento 
econômico brasileiro.

Denomina -sme “campeãs nacionais”5 um grupo seleto de empresas de ca-
pital nacional, estatais ou privadas, que atuam em setores chave da economia 
como petróleo, mineração, agropecuária e telecomunicações. São empresas que 
gozam de benefícios como empréstimos, têm prioridade quando da elaboração 
de políticas econômicas e são fortemente infl uenciadas por decisões estatais, 
sendo o Estado co -proprietário dessas empresas não.

Além disso, importante mencionar que na Ofi cina de Pesquisa do período 
passado abordamos as linhas de fi nanciamento do BNDES com foco nas micro e 
pequenas empresas. Optamos por dar continuidade ao tema do desenvolvimento 
tendo em vista os mecanismos de intervenção estatal e seus impactos e desdobra-
mentos para a economia e sociedade brasileira como um todo. Buscamos enten-
der o papel do BNDES nesse processo, verifi cando como, e se, o banco tem sido 
um instrumento de intervenção estatal na economia brasileira em anos recentes.

Assim, nosso problema de pesquisa é: qual o papel do BNDES no desen-
volvimento da economia brasileira? A intervenção do BNDES pode ser con-
siderada positiva? O modelo de intervenção na economia por meio do qual o 
BNDES opera pode ser considerado positivo para a economia?

Nossa pesquisa tem como marco temporal os últimos quatro anos, período 
que abrange momentos precedentes e posteriores à crise fi nanceira de 2008. Os 
novos mecanismos de ‘’capitalismo estatal’’6 no Brasil vêm se mostrando de for-
ma mais evidente nos últimos anos e trata -se de tema não somente atual, como 
também indispensável, para se compreender o cenário e as perspectivas futuras.

Tendo por objeto a atuação do BNDES na economia brasileira, trabalha-
mos com as seguintes hipóteses: i) o BNDES é o principal meio para promover 
o capitalismo estatal7 no Brasil; ii) o BNDES vem priorizando a formação de 
campeões nacionais e iii) o BNDES não vem cumprindo o seu papel como 
banco social.

4 ROVERE, Renata Lèbre La. Perspectiva das micro, pequenas e medias empresas no Brasil. UFRJ: Rio 
de Janeiro, 2009. Disponível em: <http://www.ie.ufrj.br/images/pesquisa/publicacoes/rec/REC%205/
REC_5.Esp_06_Perspectivas_das_micro_pequenas_e_medias_empresas_no_brasil.pdf>. Acesso em: 
10, set., 2012. pag. 12  -16.

5 THE VISIBLE Hand. Th e economist, Rio de Janeiro, p. 55, 21 -27, jan. 2012. 
6 Ibid., p. 56.
7 Política de desenvolvimento capitalista no qual o Estado é protagonista da industrialização, transportes, 

infra -infra -estruturas e comércio, em geral
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O método utilizado na nossa pesquisa foi: consulta bibliográfi ca a diversas 
fontes, tais como informações institucionais a partir de entrevistas que realiza-
mos com funcionários do BNDES no semestre passado, assim como consulta a 
trabalhos e artigos acadêmicos.

1. O papel do BNDES no financiamento das Campeãs Nacionais
A crise do capitalismo liberal veio acompanhada do surgimento de um modelo 
alternativo de organização econômica especialmente em mercados emergentes, 
o chamado “capitalismo estatal”, conceito histórico no qual o Estado se mostra 
agente fundamental para promover o capitalismo. Ao contrário do que ocor-
rera nas décadas da primeira metade do século XX e também no pós II Guerra 
Mundial, de intensa intervenção estatal, nacionalização de parte das economias 
e preocupação com a seguridade social, ao fi nal do século XX, entre os anos 
1970 a 2000, surge um capitalismo de traços diferenciados.

Na década de 90, os defensores do livre mercado triunfaram com privati-
zações de antigas estatais, o fi m do Estado de bem estar social, além do colapso 
da antiga URSS. Contudo, em 2008, juntamente com o Lehman Brothers8 e 
várias outras instituições fi nanceiras, o triunfo do livre mercado acabou e o caos 
tomou conta principalmente de economias mais fracas, como Grécia9.

Essa crise do capitalismo liberal tornou comum o uso de novos instru-
mentos capitalistas pelo Estado para promover o tão desejado crescimento 
econômico, promovendo um tipo de capitalismo estatal em uma escala nunca 
antes vista. Fala -se aqui em especial do capitalismo estatal dos chamados países 
emergentes e não daquele antigo capitalismo estatal europeu. Neste novo capi-
talismo estatal o grande modelo de crescimento econômico é a China, mas vem 
sendo desenvolvido também pelos chamados BRICS, grupo de países emergen-
tes que integra além da China, Brasil, Rússia e Índia. O modelo sul -coreano de 
desenvolvimento também contribuiu a partir da década de 70, para esse novo 
capitalismo estatal.10

8 Lehman Brothers Holdings Inc. foi um banco de investimento e provedor de serviços fi nanceiros sediado 
em Nova Iorque com escritórios localizados em todo o mundo. Era uma empresa global até declarar 
concordata em 2008, marcando a maior falência da história americana. Seu negociante principal era o 
Tesouro dos Estados Unidos no mercado de valores mobiliários. Possuía cerca de 26.000 empregados.

9 No período 2008 -2009, após a falência do Lehman Brothers, outras grandes instituições fi nanceiras que-
braram ou anunciaram perdas de bilhões de dólares, em um efeito dominó. Países como Islândia e Grécia 
foram especialmente afetados. No Brasil, empresas como Sadia, Aracruz Celulose e Votorantim declaram 
grandes prejuízos.Vide ENTENDA a Crise na Grécia. O Globo. Mai. 2010. Disponível em: <http://
oglobo.globo.com/mundo/entenda -crise -na -grecia -3012712> Acesso em: 10 ago, 2012.

10 Op. Cit., THE VISIBLE HAND, p. 57.
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O novo modelo revela certas peculiaridades que o diferencia do capitalismo 
intervencionista antigo, presente em economias europeias até a segunda metade 
do século XX. Essas características são: ter se desenvolvido em escala mundial em 
um curto período de tempo, demonstrando força e velocidade de crescimento 
econômico e, ter instrumentos de intervenção muito mais sofi sticados a sua dis-
posição. Exemplo concreto e próximo da realidade brasileira foi a saída forçada 
do presidente da Vale por ter pensamento independente do Governo11.

Os novos rumos adotados pelos governos dos BRIC apontam algumas pis-
tas de como e por que os empreendimentos estatais crescem em velocidade 
impressionante12. Em primeiro lugar, percebe -se que os governos deixam as 
pequenas empresas para fortalecer seu controle sobre as gigantes de forma de-
liberada. De modo que, mesmo com o recuo geral do Estado em certas áreas 
da economia e maior espaço deixado ao setor privado, as empresas controladas 
pelos estados fi cam cada vez mais ricas e poderosas. Em outras palavras, nota-
-se que mesmo com o crescimento do setor privado como um todo, o Estado 
aperta seu comando sobre a economia.

Esse aparente paradoxo é explicado por certas ferramentas utilizadas pelos 
governos, como as, formas mais sofi sticadas de controle sobre as empresas, nem 
sempre por meio do controle majoritário, assim como a internacionalização 
em busca de mercados estrangeiros. Entre as metas do BNDES para o futuro 
está uma maior inserção da economia brasileira por meio de suas empresas 
no comércio mundial. São os fenômenos dos chamados ‘’campeões nacionais’’. 
Tratam -se de grandes empresas de capital nacional, estatais ou não, que atuam 
em setores estratégicos e contam com forte intervenção do estado na origem de 
recursos para investimentos e decisões administrativas. Novamente, o modelo 
mais bem sucedido é a China que tem suas empresas classifi cando -se entre as 
maiores do mundo em anos recentes.

Outro ente nascido com o advento deste novo modelo são os Fundos So-
beranos Nacionais, que acabam tendo grande importância na forma como as 
empresas controladas são geridas, consistindo, assim, em mais um instrumen-
to disponível ao Estado. Os Fundos soberanos são instrumentos fi nanceiros 
adotados por alguns países que utilizam parte de suas reservas internacionais. 

11 Embora a Vale tenha sido privatizada em 1997, o governo exerce grande infl uência sobre a companhia 
através do BNDES e de fundos de pensão de empresas estatais liderados pela Previ (dos funcionários 
do Banco do Brasil), que são acionistas da mineradora. ESCOLHA de Novo Presidente da Vale é Der-
rota para Agnelli. R7 Notícias. Abr. 2011. Disponível em: <http://noticias.r7.com/economia/noticias/
escolha -de -novo -presidente -da -vale -e -derrota -para -agnelli -20110406.html>. Acesso em: 10 ago, 2010.

12 VALE se Tornou a Segunda Maior Mineradora Global em 10 Anos. R7 Notícias. Abr. 2011. Disponí-
vel em: <http://noticias.r7.com/economia/noticias/vale -se -tornou -a -segunda -maior -mineradora -global-
-em -10 -anos -20110405.html>. Acesso em: 10 ago, 2010.
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Tais fundos administram recursos provenientes, em sua maioria, da venda de 
recursos minerais e petróleo.

Essa modalidade de investimento estatal está crescendo de forma conside-
rável e vem sendo utilizada, na maioria das vezes, para adquirir participações 
em empresas estrangeiras, com objetivos fi nanceiros e estratégicos. O Fundo 
Soberano da China foi criado em 2007 com aporte de 200 bilhões de dólares. 
Estimava -se que em 2008 o montante dos Fundos Soberanos já somava US$3 
trilhões. O Brasil criou seu Fundo Soberano em 200813.

O Brasil realizou uma série de privatizações da década de noventa, mas man-
tém forte controle da economia. O modelo brasileiro é de tal forma singular que 
o país inova dentro do capitalismo estatal. Depois de superada a infl ação das 
décadas de oitenta e noventa, hoje o governo se esforça para produzir campeões 
nacionais. O país tem um marcante histórico de modernização pelo Estado.

Pode -se dizer que o capitalismo estatal brasileiro é ambíguo, uma vez que 
se trata de uma democracia que aproveita muitos instrumentos do capitalismo 
anglo -saxão. O governo vem injetando dinheiro em várias campeãs nacionais, 
especialmente em setores associados aos recursos naturais e telecomunicações. 
Surge aqui também um novo modelo de política industrial. Substitui -se o con-
trole direto pelo controle indireto através do BNDES e BNDESPAR14, além 
de se alterar o controle majoritário pelo minoritário, com a compra de ações, 
abrangendo um espectro muito mais amplo de empresas.

Podemos chamar tal modelo de ‘’um Leviatã (Estado) como acionista mi-
noritário’’. Esse modelo apresenta diversas vantagens, entre elas a habilidade do 
estado de usar empresas estatais para premiar clientes ou adotar políticas so-
ciais. Os investidores privados possuem bastante liberdade para administrarem 
as companhias, mas o Estado possui considerável infl uência sobre o dinheiro da 
empresa. Em 2009 o BNDESPAR detinha 4% do mercado de ações do país.

Com as recentes descobertas de petróleo na camada do pré -sal, cada vez 
mais o Estado se convence de que tal modelo é fundamental para promover o 
desenvolvimento do país. O intervencionismo só vem aumentando em anos 
recentes. A fusão entre Perdigão e Sadia, a compra da Brasil Telecom pela Oi e o 
surgimento da Fíbria, fruto da fusão entre VCP e Aracruz, criando um gigante 
do setor celulose, são exemplos desse fenômeno.

13 Fonte: INTERNATIONAL WORKING GROUP OF SOVEREIGN WEALTH FUNDS. Presenta-
tion: visão geral. Ciudad Del México [2012]. Disponível em: <http://www.ifswf.org/>. Acesso em: 12 
mai., 2012.

14 BNDES Participações S.A. (BNDESPar) é a sociedade gestora de participações sociais (holding) do 
BNDES, criada para administrar as participações em empresas detidas pelo banco. 
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Alguns especialistas15 rejeitam a necessidade de bancos de desenvolvimen-
to, enquanto outros entendem que tais bancos são necessários, mas questionam 
as políticas, atualmente, implementadas pelo BNDES. De modo geral afi rma-
-se que as grandes empresas benefi ciárias dos montantes vultosos em fi nancia-
mentos poderiam obter tais recursos em bancos privados.

Investimentos em infra -estrutura por parte do Estado deveriam suprir pro-
jetos de baixo ou nenhum interesse do setor privado. Bancos de investimento 
também são considerados fundamentais para momentos de crise econômica, 
injetando recursos e evitando demissões em massa. O papel desempenhado 
pelo BNDES na crise de 2008 foi amplamente reconhecido por setores do go-
verno, analistas e formadores de opinião.

Modelos de desenvolvimento como o da Coreia do Sul, país que saiu da 
miséria rural devastado por uma guerra civil e tornou -se um dos líderes mun-
diais em tecnologia de ponta, tiveram em bancos de investimento estatais um 
elemento decisivo para promover o desenvolvimento. O modelo coreano con-
centrou recursos estatais em um grupo seleto de empresas que se tornaram 
mundialmente competitivas (Samsung, Hyundai e LG) aliado a forte apoio em 
pesquisa e desenvolvimento. Somente o Estado poderia concentrar e disponibi-
lizar tais recursos e planejar um projeto de país.

Em anos recentes não restam dúvidas de que o Brasil, através do BNDES, 
vem buscando fomentar a formação de grandes conglomerados nacionais capa-
zes de competirem no mercado global. Trata -se de uma tendência observada em 
outros BRIC, como China e Índia.

Quanto ao fi nanciamento das atividades das micro e pequenas empresas, o 
papel do BNDES se justifi caria, já que sia atuação propicia o acesso ao crédito 
mais barato, o que no Brasil é algo signifi cativo, e permite a sobrevivência do 
pequeno empresário, que são os grandes geradores de emprego.

Desenvolver a capacidade de um país de inovar tecnologicamente pode 
não auferir resultados no curto prazo, mas certamente propicia um salto de 
qualidade em sua estrutura econômica para o futuro. Com isso, sem dúvida os 
impactos sociais serão sentidos, aproximando o Brasil do mundo desenvolvido.

Uma das conseqüências do capitalismo estatal é que os políticos nos países 
onde ele se desenvolve nunca tiveram tanto poder. O Estado direciona os rumos 
que as empresas irão tomar. O modelo mais bem sucedido é aquele encontrado 
na China, mas é também bastante desenvolvido na Rússia. O modelo brasileiro 
é especialmente foco de atenção internacional por estar inserido em uma demo-
cracia e não um regime ditatorial.

15 COSTA, Karen Fernandes. Valor Econômico, Rio de Janeiro, 7 maio. 2012, p. A12.
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Para entender de forma mais clara o que acontece com a instituição do 
BNDES no Brasil, percebeu -se que, dentre os tipos de organizações dos siste-
mas fi nanceiros existentes, ligadas a um determinado tipo de governança jurídi-
co institucional. No caso do Brasil, o modelo teórico de organização que mais 
se encaixa com a realidade, seria o de um arranjo orientado com uma atuação 
publica interventiva ou positiva, no qual o Estado ultrapassa mera estipulação 
das regras do jogo e acaba por contar com a governança administrativa.

Esse tipo de governança que se encaixa ao modelo brasileiro é considera-
da característica de economias mistas, comum em países em desenvolvimento. 
Nessa categoria, há maneiras que permitem que sejam direcionados recursos 
para as áreas que há uma maior necessidade, de acordo com as orientações das 
políticas públicas. E isso acontece não somente de forma indireta, mas de forma 
direta, sendo considerada uma forma de intervenção direta dos bancos públicos 
e dos bancos de desenvolvimento16

Uma das consequências dessas mudanças foi ampliar o segmento privado 
do mercado, referente ao setor bancário. Isso fez com que parte do segmento 
bancário fosse desestatizado, havendo assim uma maior participação de compe-
tidores estrangeiros. Então, os bancos públicos que continuaram as suas ativida-
des, como o BNDES, ainda perseveram como um dos principais fi nanciadores 
da economia brasileira.

O BNDES, como já dito, pode ser caracterizado como funcional no au-
xílio as micro e pequenas empresas quanto aos fi nanciamentos. Mas, por ou-
tro lado, o BNDES, mais especifi camente o cartão BNDES, deixa brechas de 
modo a permitir que os usuários venham a burlar suas regras, e conseqüente-
mente haja fraude em relação à forma que serão utilizadas a verba dos fi nancia-
mentos concedidos.

Uma das práticas indevidas mais recorrentes, conforme noticiado pela im-
prensa17, seria a compra de veículos com o fi nanciamento a partir do uso do 
cartão BNDES, e logo após a compra, a venda desses veículos a preços mais 
baixos, de modo a gerar um lucro evidente, já que os juros do empréstimo feito 
ao BNDES para a compra de veículos são muito baixos em relação aos outros 
bancos. E dessa forma os envolvidos nessas transações, acabam por receber a 
quantia relativa à venda dos carros de forma imediata, e continuam fi nanciando 
o valor relativo à compra dos veículos ao BNDES.

16 EVANS, Peter. Embedded Autonomy  - state and industrial transformation. Princeton: Princeton Uni-
versity Press, 1995, p. 3 -20.

17 Nesse sentido, vide: VALENTE, Gabriela. Golpe desvirtua uso do cartão BNDES. O Globo, Econo-
mia. 2ª edição, 1, abr, 2012.
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2. O BNDES como incentivador do processo de inovação.
Hoje quando se pensa no papel do BNDES como instrumento da política eco-
nômica brasileira fi ca claro que, tanto para opositores como para apoiadores do 
Banco18, o seu papel é, ou deveria ser, o de suplementar os vazios que são dei-
xados pelo setor privado no investimento ao setor empresarial. Todavia, além 
dessa atribuição de certa forma obvia, existe uma outra área de interseção com 
a qual opositores e apoiadores concordam. O BNDES teria que atuar como um 
venture capitalist19. Ou seja, deveria assumir função de investir no mercado de 
capital de risco, que faz parte do espectro não absorto pelo setor privado, porém 
é sempre mais incerto.

Diante dessa análise é necessário discutir como são tratadas essas venture 
capitals dentro da política brasileira. E conseqüentemente se torna indispen-
sável o debate sobre o papel da inovação no sistema de intervenção estatal na 
economia brasileira. A inovação tem essa importância, pois acaba sendo um fa-
cilitador, dentro do BNDES, para que as MPME’s consigam seu fi nanciamen-
to, pois o Banco tem a prioridade de incentivar o desenvolvimento de políticas 
inovadoras20, como analisa um professor da direito e economia da GV Law em 
um entrevista concedida ao nosso grupo21:

Não na verdade eu não falei que as grandes empresas não são inova-
doras, o que eu disse é o seguinte, que a [...] por exemplo a Petrobrás é 
uma das principais empresas inovadoras brasileiras, ela chegou no pré -sal 
com tecnologia nacional... Então, não é verdade que as grandes não são 
inovadoras, é que no segmento de inovação, no segmento de inovação 
justamente por ele ser baseado em inovação, ele é um[...] um tipo de 
mercado, um mercado de inovação em que não só os grandes tem capa-
cidade de se darem bem, pequenas empresas também tem muita capaci-

18 Foram analisadas aqui as posições de Mario Schapiro e Márcio Garcia, sendo o primeiro defensor do 
BNDES como instrumento do Estado. Márcio Garcia, por sua vez, mostra posição bem céptica quanto 
ao Banco, dizendo que não cumpre sua devida função. Nesse sentido, vide SCHAPIRO, Mário Gomes. 
Novos Parâmetros Para Intervenção do Estado na Economia: Persistência e Dinâmica na Atuação do 

BNDES em um Economia Baseada no Conhecimento. São Paulo: Saraiva, 2009 e GARCIA, Márcio. O 

que faz o BNDES? Valor Econômico. Jul. 2011. Disponível em: <http://laudares.com/2011/07/08/o -
-bndes -que -o -brasil -nao -precisa/ > Acesso em: 14, maio, 2012.

19 Venture capitals são empresas que atuam com capitais de risco, investindo em setores da economia, ou 
formas de produção, que são menos usuais e, por isso, com um grande risco fi nanceiro. Por terem essa 
propensão de buscar o ponto fora da curva dentro mercado acabam sendo os grande focos de inovação.

20 SCUOTTO, Francesco et al. O fi nanciamento das Micro e Pequenas Empresas pelo Banco Nacional 
de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES). Trabalho apresentado na Semana Jurídica da Fa-
culdade de Direito da Fundação Getúlio Vargas, 2011, Rio de Janeiro.

21 Essa entrevista foi concedida durante o processo de pesquisa para a elaboração, no semestre passado, de um 
artigo sobre as formas de fi nanciamento do BNDES. Essa assertiva se deu durante uma discussão sobre o 
papel da inovação como um facilitador do crédito para as Micro, Pequenas & Médias Empresas (MPME).



 A MÃO VISÍVEL DO ESTADO EM PAÍSES EM DESENVOLVIMENTO 367

dade, então quando se defi ne um investimento de inovação, é um espaço 
privilegiado de crescimento dos pequenos. Por exemplo, empresas hoje 
muito grande, começaram em um espaço de tempo muito pequeno a 
[...] a dez, vinte anos atrás eram empresas minúsculas, por exemplo, a 
Apple, por exemplo, a SEDEX, a Amazon.

Hoje no Brasil o crédito disponibilizado pelo setor privado, em grande 
maioria, é destinado para o fi nanciamento de pessoas físicas, enquanto os agen-
tes fi nanceiros estatais acabam sendo responsáveis pelo investimento em pessoas 
jurídicas. No caso do BNDES, mais especifi camente, função passa a ser respon-
sáveis por boa parte dos recursos existentes para pequenas empresas e empresas 
de ramos ainda não consolidados (principais responsáveis pela evolução na área 
de Pesquisa & Desenvolvimento22 — P&D).

Nesse sentido, empresas com fortes setores de P&D têm o potencial de 
trazer uma inovação tecnológica, derivada de um de um sistema de mercado 
em que a busca por novos padrões de produção gera monopólios temporários, 
situações econômicas em que, por um curto período de tempo, a tecnologia 
preponderante pertence a uma empresa, mas como investimento em inovação 
é alto o monopólio da tecnologia muda com muita rapidez.

Dado essa confi guração fi ca claro o papel do BNDES como principal fi -
nanciador desse tipo de empreendimento, visto o alto risco dessas operações23. 
Todo esse cenário mostra uma mudança nos rumos do país para uma economia 
baseada no conhecimento, na qual o papel do Estado, ao contrário do que se 
prega no mainstream econômico e na mídia, é o de interventor e regulador da 
ordem econômica, o que só corrobora a necessidade de um banco como o BN-
DES para servir como instrumento do Estado24.

Todavia é necessário fazer algumas considerações sobre a ação do BNDES. 
Os fatos apresentados aqui mostram claramente que o BNDES, não só deveria, 
mas de facto tem condições para o fi nanciamento de venture capitals. Essas em-
presas, por sua vez, são as responsáveis pela inovação tecnológica, dado seu sis-

22 Pesquisa & Desenvolvimento é defi nido por Mario Schapiro como característica principal das empresas 
inovadoras. Ou seja, empresas que investem em setores de P&D tendem a elaboração de projetos ino-
vadores. Conforme SCHAPIRO, Mário Gomes. Governança administrativa, dinâmica institucional 
e fi nanciamento industrial no Brasil: Novos parâmetros, velhos problemas. Biblioteca Digital FGV: 
Working Papers. Mai. 2010. Disponível em: <http://bibliotecadigital.fgv.br/dspace/bitstream/hand-
le/10438/6617/working%20paper%2055.pdf?sequence=1 >. Acesso em: 25, mai, 2012.

23 BASTOS, Valéria Delgado. Incentivo a Inovação: Tendências Internacionais e no Brasil e o Papel do BN-
DES Junto a Grandes Empresas. Revista do BNDES. Rio de Janeiro, V. 11, N.21, p. 107 -138, Jun. 2004.

24 BERCOVICI, Gilberto. Preâmbulo. In: SCHAPIRO, M. Novos Parâmetros Para Intervenção do Es-
tado na Economia: Persistência e Dinâmica na Atuação do BNDES em uma Economia Baseada no 
Conhecimento. São Paulo: Saraiva, 2009.
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tema de competição. Isso deveria fazer com que o Brasil tivesse cada vez menos 
dependência da importação tecnológica, contudo o cenário é o oposto, vemos 
hoje no país um aumento dessa dependência.

Cada vez mais o Brasil perde espaço na competição industrial, dado a va-
lorização de setores como a agropecuária e a mineração. Conseqüentemente o 
investimento em inovação baixou, aumentando a diferença entre a importação 
de bens intensivos em tecnologia e exportação dos mesmos em quatro vezes25.

Isso possibilita que se façam questionamentos sobre a atuação de BNDES, 
tendo em vista que caso o Banco realmente exercesse a sua função de fi nan-
ciador das venture capitals, o desenvolvimento tecnológico estaria acontecendo 
e não haveria motivos para o aumento da importação de bens intensivos em 
tecnologia.

Para uma análise mais objetiva da relação entre o desenvolvimento econô-
mico nacional e a atuação do BNDES juntos às MPMEs e as grandes empre-
sas — ponto citado anteriormente como um dos mecanismos de atuação do 
Banco no estímulo ao crescimento econômico faremos uma análise dos dados 
fornecidos pela instituição26, relativos ao desembolso em reais e em número 
de operações separados categoricamente de acordo com o porte das empresas 
(grande, média, pequena, micro e pessoa físicas), no período de 2002 a 2011.

Com o objetivo de contrastarmos o discurso do Banco Nacional do De-
senvolvimento Econômico e Social com os dados citados, recorremos às entre-
vistas27 realizadas pelo grupo, a partir das quais obtivemos a informação de que 
o fi nanciamento às micro e pequenas empresas é uma prioridade, e funciona 
de forma efetiva.

O primeiro gráfi co relativo à divisão do número total de operações de fi -
nanciamento expõe um cenário que corrobora o discurso do BNDES, a partir 
do qual se percebe que as micro e pequenas empresas, ao lado das pessoas físi-
cas, detém, em média, 83% do total de operações de desembolso, o que indica, 
a partir desta análise superfi cial, que a atenção do Banco está de fato voltada às 
empresas desse porte.

25 LESSA, Carlos. Risco geopolítico. Valor Econômico. Maio. 2012. Disponível em: <http://www.valor.
com.br/opiniao/2650892/risco -geopolitico> Acesso em: 15, mai, 2012.

26 BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONÔMICO E SOCIAL. Consulta às ope-
rações do BNDES. Rio de Janeiro [2012]. Disponível em: <http://www.bndes.gov.br/SiteBNDES/bn-
des/bndes_pt/Institucional/BNDES_Transparente/Consulta_as_operacoes_do_BNDES/mpme.html>. 
Acesso em: 25 maio, 2012.

27 Op. cit., SCUOTTO, 2011.
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Gráfi co I: Desembolso do BNDES de acordo com o porte da empresa por número de operações, de 
2002 a 2011.

Contudo, de acordo com o segundo gráfi co que elaboramos, no qual or-
ganizamos os valores que foram repassados a cada tipo de empresa (incluindo 
as pessoas físicas), podemos perceber que, ainda que o número de operações 
realizadas em conjunto com as MPME`s seja incrivelmente maior do que aque-
les destinados as grandes empresas, o valor que é repassado para estas últimas 
abarca quase 75% do total de repasses dos últimos 10 anos. Este dado gera con-
trovérsias acerca do discurso ofi cial do BNDES, já que as grandes empresas de-
tiveram essa proporção tão destacada se comparada às empresas de outro porte.

Gráfi co II: Desembolso do BNDES de acordo com o porte da empresa por número de 
operações,valores absolutos em reais (R$), de 2002 a 2011.
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Uma análise conjunta dos gráfi cos permite extrair mais alguns dados que 
geram ainda mais questionamentos acerca do foco do BNDES. Se observarmos, 
por exemplo, o número de operações realizadas entre o BNDES e as micro e 
pequenas empresas entre os anos de 2002 e 2011, podemos perceber que houve 
uma variação muito grande em números absolutos. Num primeiro momento, 
representavam cerca de 12% do fi nanciamento, e, no ano passado, atingiram o 
número de aproximadamente 75% do total.

Se esse dado for analisado de forma isolada, supõe -se que os investimentos 
aumentaram para as empresas desse porte, mas, quando se observa o segundo 
gráfi co, vê -se que o montante que foi repassado a essas empresas variou muito 
pouco, ou não variou. Ou seja, o número de empresas que obtém crédito au-
mentou drasticamente, mas o valor dessas operações não aumentou proporcio-
nalmente, o que nos sugere que, embora mais empresas de micro, pequeno e 
médio portes tenham conseguido mais fi nanciamentos, os valores desses fi nan-
ciamentos têm sido cada vez menores a cada ano.

Este fenômeno não se repete quando se observam os fi nanciamentos das em-
presas de grande porte em relação ao mesmo tempo lapso temporal. Na medida 
em que o número de operações aumenta, percebe -se que aumentam também os 
valores dessas operações ao longo do período exceto no ano de 2009. Esta data, em 
especial, pode trazer inúmeras informações acerca da atuação do BNDES se for le-
vado em consideração como sendo o ano que sucedeu a crise econômica mundial, 
no qual o governo precisou utilizar políticas econômicas para driblar a crise.

Quando comparado ao ano de 2008, percebe -se que o número de opera-
ções que ocorreram em 2009 foi consideravelmente menor, mas houve um sig-
nifi cativo crescimento do valor dessas operações, ou seja, um número pequeno 
de grandes empresas conseguiu grandes fi nanciamentos pelo Banco. Este foi 
também o ano no qual as empresas desse porte obtiveram, em valores reais, os 
maiores repasses, ultrapassando a margem de 82%.

3. Políticas Industriais e políticas horizontais no Brasil.
Conforme citamos no início do nosso artigo, o BNDES pode ser considerado, 
uma forma de intervenção na política industrial28 brasileira, já que fi nancia in-
dústrias de diversos setores, o que será exposto mais adiante. É possível pensar 
que para cumprir o objetivo do Banco, de estimular o desenvolvimento de diver-

28 Entende -se por política industrial um tipo de política vertical, que por meio de intervenção estatal 
pretende -se aumentar a estrutura produtiva industrial por meio de políticas econômicas como créditos 
fi nanceiros, isenções, subsídios ou outras formas de estímulo ao aumento da produção.
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sas formas, as políticas industriais desacompanhadas de outros tipos de políticas, 
como as chamadas políticas horizontais29 não seriam uma forma efi ciente para 
estimular o desenvolvimento.

Para contrapor a corrente doutrinária que atribui o crescimento econômi-
co às políticas industriais ou setoriais30, em um primeiro momento é necessário 
fazer uma análise histórica mostrando fatos e argumentos que reforçam essa 
idéia, e quais os problemas nessa corrente doutrinária.

Se usarmos como exemplo o crescimento econômico dos chamados ti-
gres asiáticos a partir da década de 50 e as políticas industriais, é possível per-
ceber que os respectivos governos obtiveram sucesso em seus planejamentos 
econômico -sociais. Para tal foram usadas políticas como linhas de crédito, sub-
sídios, empréstimos fi scais ou investimentos em inovação tecnológica.

O problema de tal linha de argumentação é que um enorme número de 
países ao redor do mundo também utilizou tais tipos de incentivos, e nem todos 
eles obtiveram o mesmo sucesso, um exemplo disso é o Brasil como se pode ver 
no seguinte gráfi co.

Gráfi co III — Renda per capita dos países listados31

29 Políticas públicas em que se investe paralelamente às políticas setoriais, em outras áreas como controle 
infl acionário ou infraestrutura. 

30 Sinônimo de política industrial vertical.
31 O gráfi co aqui apresentado foi extraído do texto: PINHEIRO, FERREIRA, PESSÔA, SCHYMURA. 

Porque o Brasil não Precisa de Política Industrial. Ensaios Econômicos IBRE/FGV, Rio de Janeiro, n. 
644, p. 4, março. 2007.
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Dessa forma, mesmo que aplicadas de maneira incorreta, as políticas indus-
triais assim que corrigidas deveriam surtir o mesmo efeito que nos países que ob-
tiveram sucesso. E a partir disso é que outra corrente doutrinária32 afi rma que tal 
crescimento não se deve especifi camente às políticas industriais, mas, também às 
outras políticas que surtiram efeito, as chamadas políticas horizontais.

Para ilustrar esse argumento, algumas políticas não setoriais podem ser mos-
tradas, usando novamente como exemplo o Brasil e os chamados tigres asiáticos.

Uma grande diferença possível de se notar de início são as políticas de con-
trole de infl ação e redução de gastos públicos. Esse tipo de política é considera-
do relativamente recente no Brasil e se compararmos com tais países é possível 
auferir que a média infl acionária brasileira é sempre superior a de tais países.

Além do que já foi exposto existem inúmeros outros dados e políticas que 
merecem ser enfatizados. O índice de corrupção e burocracia no Brasil é sempre 
maior em relação aos outros países estudados, Os investimentos em infraes-
trutura como estradas ou portos, o investimento em educação que se mostra 
drasticamente inferior no Brasil, assim como a poupança e a previdência. Todas 
essas especifi cidades demonstram se compararmos os resultados da economia 
a investimentos nas áreas citadas exercer forte infl uencia, e possivelmente até 
mais do que somente investimentos em políticas industriais.33

Partindo do pressuposto de que o BNDES é uma empresa pública fede-
ral34 que disponibiliza linhas de crédito para empresas brasileiras visando o seu 
desenvolvimento, e no que foi exposto, entende -se que as linhas de créditos 
oferecidas pelo mesmo são um tipo de política industrial do governo brasileiro, 
dessa forma infere -se que para que as políticas econômicas desenvolvimentis-
tas brasileiras tais como os empréstimos do BNDES contribuam efetivamente 
para o desenvolvimento do país, são necessárias também políticas horizontais 
paralelamente.

Conclusão
Identifi camos o BNDES como uma instituição instrumento do intervencionis-
mo estatal inserida em um contexto de um país emergente, juntamente com o 
grupo dos BRIC. Os atuais mecanismos de atuação do Estado contribuem de 
forma notória no crescimento de empresas chave (as campeãs nacionais) inclu-
sive no caminho de uma maior internacionalização da economia brasileira. São 

32 Ibid., p. 6.
33 Ibid., p. 17 
34 Lei nº 5.662, de 21 de junho de 1971.
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setores chave como energia, mineração e agropecuária que foram eleitos pelos 
agentes estatais para concentrar os esforços do país nos próximos anos.

A nova “onda” intervencionista liderada pela China e seguida pelos BRIC 
vem se mostrando a forma mais efi caz de promover o capitalismo associado 
ao crescimento econômico. As economias de livre mercado perdem força de 
crescimento e buscam se adaptar a tais políticas intervencionistas, como por 
exemplo, os Fundos Soberanos.

No entanto, critica -se a priorização desses setores, pois assim não se estaria 
investindo nas venture capitals que, como aponta Mário Schapiro, são as em-
presas responsáveis pela inovação tecno -industrial, sendo responsabilidade do 
BNDES investir nesse processo.
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