MEDIDA CAUTELAR N° 17.350 - RJ (2010/0168534-8)

RELATOR : MINISTRO CASTRO MEIRA

REQUERENTE : INSTITUTO BRASILEIRO DE EXECUTIVOS DE FINANCAS -IBEF
RIO DE JANEIRO

ADVOGADO : ALBERTO PAVIE RIBEIRO E OUTRO(S)

REQUERIDO : COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS - CVM

DECISAO

Cuida-se de medida cautelar, com pedido de liminar, ajuizada pelo Instituto Brasileiro de

Executivos de Finangas-IBEF, objetivando sustar os efeitos do aresto proferido pelo Tribunal Regional
Federal da 2* Regido, nos autos do Agravo de Instrumento n® 2010.02.01.002742-8 que sumariou os
seus fundamentos na seguinte ementa:

AGRAVO DE INSTRUMENTO. PROCESSUAL CIVIL. ADMINISTRATIVO.
ART. 526 DO CPC. CUMPRIMENTO. CVM. COMPETENCIA. INSTRUCAO
NORMATIVA 480/2009. LEI 6385/76. LEI 6404/76. INFORMACOES. REMUNERACAO
DOS ADMINISTRADORES. DIREITO DE PRIVACIDADE. DESENVOLVIMENTO DO
MERCADO DE CAPITAIS. INTERESSE PUBLICO. TRANSPARENCIA. ADEQUACAO
AO SISTEMA INTERNACIONAL.

1- A apresentacao de petigdo informando a interposicdo de recurso de agravo de
instrumento, na forma prevista no art. 526 do Cddigo de Processo Civil, a fim de que o
Juizo a quo possa, querendo, proferir juizo de retratagdo da decis@o impugnada, ainda que
poucos minutos apds o final do término do expediente forense do ultimo dia do prazo, ndo
afasta o conhecimento do referido recurso, visto que a finalidade da regra prevista no
artigo em comento restou atendida, ndo sendo possivel vislumbrar qualquer prejuizo para a
parte agravada.

2- A Lei n° 6.385/76 atribui a CVM competéncia para disciplinar, fiscalizar e
desenvolver o mercado de valores mobiliarios, tendo a referida autarquia a incumbéncia de
fiscalizar permanentemente a veiculagdo de informacdes relativas ao mercado, as pessoas
que dele participem, ¢ os valores nele negociados, bem como expedir normas aplicaveis as
companhias abertas sobre a divulgacdo das referidas informagdes, ndo sendo possivel
vislumbrar a existéncia de conflito entre a norma reguladora prevista na Instrugdo
Normativa n°® 480/2009, que passou a exigir a divulgagdo institucional dos valores maximo,
médio e minimo da remuneracao atribuida a cada 6rgao social (conselho de administracao,
diretoria e conselho fiscal), e o disposto nos artigos 152 e 157 da Lei n° 6.404/76.

3- A norma impugnada ndo viola o direito de privacidade e de seguranga dos
administradores, considerando-se que, primeiramente, o regramento estabelecido pela
CVM, ap6s ampla discussdo publica, apenas determinou a divulgac@o publica ndo dos
valores individualizados por administrador, mas sim dos valores minimo, médio € maximo
por orgdo social (conselho de administragdo, diretoria e conselho fiscal), sendo descabida a
consideragdo feita acerca dos riscos de atos de violéncia a que poderiam ser submetidos os
administradores, aos quais toda populagdo brasileira, especialmente nos grandes centros
urbanos, se encontra exposta diariamente, independentemente da divulgacdo de seus
ganhos.

4- Nao se pode olvidar que o apontado direito a privacidade dos administradores
das empresas de capital aberto venha a se sobrepor ao interesse publico inerente ao
desenvolvimento do mercado de valores mobiliarios, sendo dever da CVM, como 6rgio
regulador, criar mecanismos que facilitem o acesso, pelo investidor, a informagdes
fidedignas e tempestivas sobre as oportunidades e condicdes de investimento,



considerando-se que ¢ extremamente relevante que exista credibilidade dentro do sistema
de mercado de capitais, cujas regras devem estar integradas com as ja existentes no
mercado internacional, em relagdo ao qual a nossa economia esta diretamente ligada,ndo
sendo plausivel permitir que eventuais diferencas culturais justifiquem a falta de
transparéncia.

5- Agravo de instrumento provido, para revogar a liminar concedida (e-STJ fls.
255-256).

Os embargos de declaragdo, opostos na sequéncia, foram julgados nos termos da
ementa abaixo:

PROCESSUAL CIVIL. EMBARGOS DE DECLARACAO EM AGRAVO DE
INSTRUMENTO. ERRO DE FATO INCABIVEL. AUSENCIA DE OMISSAO. EFEITOS
MODIFICATIVOS. PREQUESTIONAMENTO.

1. Consoante ja assentou a jurisprudéncia do Supremo Tribunal Federal (vide 2*
T., EmbDeclaRExt n.° 160.381/SP, unanime, DJU de 04.08.95, p. 22.497) e a doutrina em
unissono, os embargos declaratérios nao se prestam a reforma da decisdo embargada,
sendo absolutamente excepcionais as hipoteses em que cabivel emprestar-lhes efeitos
infringentes.

2. Sendo os embargos declaratorios espécie do género 'recurso de
fundamentagdo vinculada", seu cabimento se afere pela presenca de uma das hipdteses
taxativas do art. 535 do CPC, dentre as quais ndo se insere a existéncia de suposto "erro de
fato", o qual, como se sabe, constitui, nos termos do inciso IX do art. 485 do CPC,
hipotese de rescindibilidade do julgado.

3. A despeito das interminaveis discussdes doutrinarias envolvendo o tema
'prequestionamento’, nenhuma duvida sobressai na doutrina e na jurisprudéncia quanto a
desnecessidade de serem opostos embargos declaratorios na hipotese em que a causa tenha
sido efetiva ¢ integralmente decidida pelos tribunais regionais ou locais, ou, em outras
palavras, na hipotese em que ndo tenha havido qualquer omissao no julgado que, através
dos recursos especial e extraordinario, se pretenda reformar”.

4. A despeito do Enunciado n°® 356 da Stimula da Jurisprudéncia Predominante do
Supremo Tribunal Federal, segundo o qual "O ponto omisso da decisdo, sobre o qual ndo
foram opostos embargos declaratorios, ndo pode ser objeto de recurso extraordindrio, por
faltar o requisito do prequestionamento”, nem por isso se exige que o acorddo embargado
faca expressa mengdo aos dispositivos legais eventualmente violados para fins de
admissibilidade dos recursos especial e extraordinario. Isto porque o prequestionamento a
ser buscado refere-se a matéria versada no dispositivo de lei tido por violado, ndo se
exigindo sua literal indicag@o.

5. Embargos de declaragdo conhecidos, mas desprovidos (e-STJ fl. 299).

Na inicial, o requerente, ao reportar-se ao dano que decorreria do aresto recorrido € a
consequente utilidade da prestagao jurisdicional, argumenta existir "uma determina¢do da CVM, contida
em um regulamento manifestamente contrario a Lei das S.A., que obriga inlimeras companhias abertas
a divulgar os saldrios de seus mais importantes executivos, quanto € certo que, uma vez divulgados tais
dados, torna-se-a impossivel restabelecer o status quo ante" (e-STJ fl. 8 - destaques no original).

Em seguida, aborda a Instrucdo 480, editada pela Comissao de Valores
Mobiliarios-CVM, questionando o sub-item 13.11 do anexo 24, que "exige a divulgagdo de uma tabela
indicando (para os ultimos trés exercicios sociais) o valor maximo, médio e minimo da remuneracao dos
membros da diretoria estatutaria, do conselho de administracdo e do conselho fiscal" (e-STJ fl. 9).

Alega que essa exigéncia viola a privacidade, a intimidade e o direito ao sigilo dos dados
referentes a esses profissionais, além de contrariar os arts. 152 e 157 da Lei das S/A.




Sustenta, na sequéncia, que o acérddo regional teria violado, também, o art. 526,
paragrafo unico, do Cddigo Processo Civil, porquanto a CVM ndo apresentou, no prazo de 3 (trés) dias,
perante o Juizo de 1° grau, a copia da peticdo de agravo de instrumento ¢ do comprovante de sua
interposicao.

Afirma que o proprio aresto recorrido reconheceu que o ato foi praticado "fora do
horario forense", concluindo, entretanto, que apenas os prazos para "interposi¢do de recursos" seriam
preclusivos.

Argumenta que estamos diante de caso emblematico de dano irreversivel e que a
medida cautelar ora pretendida preenche os requisitos do fumus boni iuris e do periculum in mora,
necessarios a concessao do provimento liminar.

No que tange ao segundo requisito, expde o seguinte:

76. O periculum in mora ndo € menos evidente. Ha absoluta necessidade de se
resguardar as informacdes sigilosas e intimas de centenas de pessoas até o julgamento
definitivo da matéria, pois a eficacia imediata do sub-item 13.11 da Instru¢ado CVM 480,
encampada pelo aresto recorrido, acarreta dano imediato ¢ indiscutivelmente irreversivel.
Perdoe-se a insisténcia, mas a norma impugnada determina a exposicao de dados intimos
de centenas de profissionais associados ao IBEF, os quais, uma vez divulgados na web, ndo
sdo mais passiveis de confidencialidade. Ter-se-ia um fato consumado antes de uma
decisdo definitiva de mérito acerca da matéria.

79. Ocorre que, uma vez publicadas as remuneragdes dos executivos (...) ér
materialmente impossivel restabelecer-se o status quo ante (e-STJ fl. 23 — destaques
no original).

Defende, ao final, inexistir perigo de dano inverso para o mercado que a CVM regula.

E o relatorio. Passo a decidir.

A finalidade do processo cautelar € assegurar a efetividade de um provimento judicial
futuro, sendo, portanto, um instrumento destinado a atribuir utilidade a outro instrumento: o processo
principal.

Em virtude desse especial proposito conferido a tutela cautelar, afirma o Prof.
Alexandre Freitas Camara que "o processo cautelar tem sua instrumentalidade elevada ao quadrado,
sendo chamado de 'instrumento do instrumento™ (Li¢oes de Direito Processual Civil. V. 11I. 12. ed.
Rio de Janeiro: Lumen luris, 2007, p. 9).

Seguindo essa perspectiva, tem-se admitido, de forma excepcional, que o Superior
Tribunal de Justica conceda provimentos acautelatorios para assegurar a efetividade ao julgamento
recursos de sua competéncia desde que o requerente faca prova conjunta de trés requisitos:

(a) a viabilidade do recurso a que se pretende conferir efeito suspensivo;
(b) a plausibilidade juridica da pretensdo invocada; e
(c) a urgéncia do provimento.

Ressalto que o recurso especial foi regularmente interposto, consoante consta no
despacho da Sra. Vice-Presidente do Tribunal Regional Federal da 2* Regido, Des. Fed. Vera Lucia
Lima, que indeferiu a medida idéntica ali ajuizada sob a alegacdo (d.v. equivocada) de que estaria
invadindo a competéncia desta Corte, ainda que chegue a aludir a pertinéncia do recurso ainda nao
admitido.

Em face disso, atento a possibilidade de consumacao de prejuizo que o recurso especial



visa obviar, na linha dos precedentes da Casa que superam a necessidade da existéncia da decisdo de
admissibilidade do recurso na instancia ordindria, reconheco a presenca de excepcionalidade a justificar
o0 prosseguimento na analise dos requisitos supracitados.

Na hipotese dos autos, em juizo de cognicio meramente sumario, evidencia-se a
urgéncia do provimento solicitado, j4 que a divulgacdo dos dados especificados no sub-item 13.11 do
Anexo 24 da Instrugdo CVM 480/09, na rede mundial de computadores (internet), esgotara o proprio
objeto do recurso especial.

Em verdade, ndo havera interesse na discussao quanto a legalidade e a legitimidade da
norma em comento, caso venha a concretizar-se a divulgagao possibilitada pelo Tribunal de origem, pois
os valores maximo, médio e minimo da remunera¢ao dos membros da diretoria estatutaria, do conselho
de administragdo e do conselho fiscal das empresas associadas do IBEF ja terdo caido "em dominio
publico" lato sensu.

A concessdo de tal medida serve, portanto, para resguardar a efetividade e utilidade do
provimento jurisdicional a ser proferido quando do julgamento do apelo especial.

Ademais, nao se vislumbra o perigo de dano inverso, pois, caso o recurso nao logre
éxito, a CVM podera cobrar das referidas sociedades o cumprimento da norma, podendo, inclusive,
impor sangoes.

Nesse sentido, por sua percuciéncia, transcrevo excerto da decisdo proferido pelo Juizo
de 1° grau, in verbis:

No que concerne ao periculum in mora o mesmo também esta caracterizado, vez
que publicados os dados da remuneragdo dos administradores, poderdao ser recolhidos por
quaisquer interessados, com inegaveis prejuizos para os associados do autor.

Por outro turno, ndo ha dano irremediavel de qualquer natureza para a ré, seja
econdmico ou financeiro (e-STJ fl. 158).

De igual forma, manifestou-se o Sr. Ministro Cesar Asfor Rocha, quando Presidente
desta Corte de Justiga, ao apreciar a SLS 1.210/RJ requerida pela CVM:

Nao se pode questionar a importancia da Comissdo de Valores Mobilidrios e da
regulamentacdo em debate para o0 mercado de capitais, que sempre deve ser atualizada para
melhor proteger os investidores e 0 proprio mercado.

Ocorre que a requerente, apesar de todas as alegagdes que trouxe em sua inicial,
ndo demonstra que a auséncia de divulgacdo imediata do "valor da maior remuneracao
individual", do "valor da menor remunera¢do individual" e do "valor médio de remuneragao
individual" (fl. 809) possa causar grave, iminente e irreparavel lesdo a ordem, a economia e
ao interesse publicos, o que torna inviavel a utilizacdo da suspensdo de liminar e de
sentenca.

Com isso, ndo vejo porque nao se possa aguardar o julgamento do feito na
instancia propria, a luz da legislacdo pertinente, momento em que podera o Judiciario
reapreciar a liminar aqui atacada e reforma-la, se necessario.

Desse modo, entendo configurados os pressupostos especificos para a concessdo da
medida cautelar.

Ante o exposto, defiro a liminar, para acautelar o julgamento do recurso especial
interposto, restabelecendo os efeitos da decisdo proferida pelo Juizo de 1° grau (e-STJ fl. 155-159).



Para a execu¢do desta medida, oficie-se imediatamente ao Tribunal Regional Federal da
2* Regido, citando-se a Comissdo de Valores Mobiliarios-CVM para, querendo, contestar o pedido no
prazo legal, indicando as provas que pretende produzir, nos termos do disposto no artigo 802 do Codigo
de Processo Civil.

Publique-se. Intime-se.

Brasilia, 07 de outubro de 2010.

Ministro Castro Meira
Relator



