REVISTA DO IBRAC

A CVM E O DEVER DE GUARDAR SIGILO
Pedro Dutra

1. Publicidade, sigilo ¢ o estado
democratico de direito. 2. Publicidade de atos
processuais. 3. Sigilo, inquérito administrati-
vo e processo administrativo. 4. Sigilo e deci-
sao em processo administrativo. 5. Sigilo e a
prestacao de informacgoes a terceiros. 6. Con-
clusao.

A Comissao de Valores Mobiliarios — CVM — por intermédio de sua
ilustre Diretora, Dra. Norma Parente, consulta-nos se esse 6rgdo pode dar
“ampla e irrestrita” publicidade ao inquérito administrativo € ao processo
administrativo que promove; se pode prestar “informagdes a terceiros” que
tenha obtido em razdo do exercicio da sua fun¢do fiscalizatoria, e “expedir
certiddao” tendo por objeto estas informagdes, em especial se requeridas por
“vitimas de atos ilicitos” cometidos no mercado mobiliario; ou, ainda, mesmo
sem franquear a terceiros interessados o acesso aos autos de inquérito ou pro-
cesso administrativo, pode a esses “prestar informagdes obtidas por seus fis-
cais”.

1. Publicidade, sigilo e o estado democratico de direito

Publicidade ¢ a qualidade do que ¢ publico, do ato ou fato tornado
publico’. Publico é o que pertence ao povo?, em oposi¢io ao privado, guarda-
do do publico’. Nos regimes democraticos, a limitacdo do poder do Estado
apdia-se na no¢ao de que o povo € o titular do poder estatal - ele detém o po-
der soberano, ¢ ndo o Estado. Na ordem juridica brasileira, a Constitui¢cdo

' of publicidade. in “Grande e Novissimo Dicionario da Lingua Portuguesa”, Laude-
lino Freire, 1943, p. 4194.

2 ¢f. puiblico. in “Grande e Novissimo Dicionario Brasileiro”, ob. cit. p. 4086. “pub-
lic”’, in “Oxford English Dictionary — The Compact Edition”, Oxford University
Press, 1971. p. 720.

3 ¢f “public”. in “The Oxford English Dictionary of Etymology”, edited by C.T.
Onions, London, Oxford at Clarendon Press, 1966. private, p. 711.

3



REVISTA DO IBRAC

Federal de 1934 explicitou esta nog¢ao ao afirmar que todos os poderes ema-
nam do povo, e em nome dele sdao exercidos (artigo 2°), formula que a Carta
seguinte, que estruturou o regime ditatorial de 1937, reduziu, o poder politico
emana do povo e ¢ exercido em nome dele, mas que a Carta seguinte, de 1946,
repds, precisando-lhe a forma: fodo o poder emana do povo, e em nome dele
sera exercido. PONTES DE MIRANDA ao comenta-la registrou a titulari-
dade do poder estatal no povo, para dizer que desse poder, assim identificado,
emanam todas as decisoes que caracterizam preceitos constitucionais e de
onde tiram autoridade todos os poderes de legislacdo, de execugdo e de judi-
catura”®. O legislador constitucional de 1988 buscou a mesma linha de seu
antecessor de 1946, tendo em conta reagir, como aquele fizera em relacao ao
regime de 1937, ao regime ditatorial que a Carta de 1967/1969 deu forma ao
dizer, todo poder emana do povo e em seu nome é exercido; assim, a atual
Constituicao estatui: todo o poder emana do povo, que o exerce por meio de
representantes eleitos ou diretamente, nos termos desta Constitui¢do.

Porém, a experiéncia, e em especial a brasileira recorrentemente ex-
posta a assaltos autocraticos, mostra que a identificagao formal da titularidade
do poder estatal no povo e o desdobramento desse poder nas fungdes legisla-
tiva, executiva e judiciaria que devem ser exercidas em seu nome - em seu
interesse —, ndo bastam a realizacdo objetiva do estado democratico - a afir-
macado do estado democratico de direito referido no artigo 1° da atual Consti-
tuicdo Federal. E necessario que no estado democratico de direito o poder
estatal seja exercido publicamente - na plenitude do dia’, visivel ao povo, ao
seu titular, sem dele ocultar nem se fazer oculto, como lembra BOBBIO®.
Para tanto, ¢ indispensavel que os atos estatais sejam dados a conhecer ao
publico, sejam divulgados - a eles seja dado publicidade. Advertido de que a
tradicdo autoritaria da politica nacional projeta-se sobre a administra¢ao pu-
blica distanciando-a do publico, o legislador brasileiro elevou a publicidade
dos atos da administragdo a um de seus principios regentes, nos termos do
artigo 37, da Constitui¢do Federal:

“Art. 37 - A administracdo publica direta e indireta de
qualquer dos Poderes da Unido, dos Estados, do Distrito Fede-
ral e dos Municipios obedecerda aos principios de legalidade,

* in “Comentarios a Constituigdo de 19467, 2° ed., 1951, vol.I, p. 309.

> “au grand jour”, na feliz expressdo de Maurice Joly, citada por Norberto Bobbio:
“O futuro da democracia”, in “O futuro da democracia”, 7* ed., 2000, p. 41, nota 15.

6 «A Democracia e o Poder Invisivel”, in “O Futuro da Democracia”, ob. cit., p. 107.
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impessoalidade, moralidade, publicidade e eficiéncia” (grifo
Nnosso)

Contudo, a visibilidade do poder publico — do poder a ser exercido
em publico — encontra limitagdo excepcional, que autoriza a ndo publicacao
de alguns dos atos estatais (e assim de dados e informagdes que esses atos por
alguma forma refiram) — restringindo-lhes a publicidade — na hipotese de o
interesse publico, interesse do Estado ou direitos do individuo puderem ser
vulnerados pela publicidade que se der a determinado ato, ou a dados e infor-
macoes, que refira, da administracao publica. Cabe a Lei — e ndo a 6rgao da
administracdo publica — fixar esta exce¢do e a sua forma, indicando a qual
orgao cabera a guarda do sigilo que prescreve. Assim os dispositivos do artigo
5°, XXXIII e LX, da Constitui¢cao Federal.

“XXXIII - todos tém direito a receber dos orgdos pu-
blicos informagoes de seu interesse particular, ou de interesse
coletivo ou geral, que serdo prestadas no prazo de lei, sob pena
de responsabilidade, ressalvadas aquelas cujo sigilo seja im-
prescindivel a seguranca da sociedade e do Estado;

LX - a lei sO poderd restringir a publicidade dos atos
processuais quando a defesa da intimidade ou o interesse social
o exigirem,” (grifamos)

Esta oposi¢ao entre o carater publico do poder democratico, € o sigi-
lo que deve recobrir alguns de seus atos, ndo contradiz a sua natureza, antes
remete o poder democratico a sua origem, qual seja, aos “direitos a base dos
quais nasceu o Estado liberal (em oposicao ao estado absolutista, note-se) e
foi construida a doutrina do Estado de direito em sentido forte, isto ¢, dos
limites derivados do reconhecimento constitucional dos direitos ‘inviolaveis’
do individuo”. O Estado democratico deve necessariamente abrigar essa dua-
lidade, por em convivio, na ordem juridica, a regra geral da publicidade e a
excecdo do sigilo; ¢ o mesmo BOBBIO que acha a confluéncia necessaria ¢
extraordindria desses contrarios: “o cardter publico é a regra, o segredo a
exce¢do, e mesmo assim é uma exce¢do que ndo deve fazer a regra valer me-
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nos, ja que o segredo é justificavel apenas se limitado no tempo, ndo diferin-

do de todas as medidas de excegdo”’.

Claramente, o legislador constitucional brasileiro atendeu a esse im-
perativo do estado democratico do direito; a ressalva do sigilo alcanca infor-
macgoes em poder da administragdo publica, mesmo se eventualmente tais
informacoes interessarem a terceiros na defesa de seus direitos — artigo 5°,
inciso XXXIII, da Constitui¢ao Federal — assim como ressalva o dever, posto
na regra do inciso XXXIV*®, do mesmo artigo da Constitui¢io, de 6rgio admi-
nistrativo ordinariamente atender a requisi¢do ou expedir certidao que refiram
tais informacgodes postas sob sigilo.

2.Publicidade de atos processuais

A publicidade dos atos processuais s6 podera ser restringida — por
Lei’ — se a defesa da intimidade e o interesse social o exigirem, diz a Consti-
tuicdo Federal, artigo 5°, LX; o Codigo de Processo Civil, objetivando a regra
constitucional, diz:

“Art. 155. Os atos processuais sdo publicos. Correm,
todavia, em segredo de justica os processos:

I - em que o exigir o interesse publico. (grifamos)

Em mesma linha de extragdo constitucional dispde a Lei 9.784/99,
que disciplina o processo administrativo no ambito da administragao publica
federal:

“Art. 2° A administragdo publica obedecera, dentre ou-
tros, aos principios da legalidade, finalidade, motiva¢do, razoa-

Respectivamente, “O Futuro da Democracia”, p. 32, e “A Democracia ¢ o Poder
Invisivel”, p. 100; ambos in “O Futuro da Democracia”, ob. cit.
8§ «“XXXIV - sdo a todos assegurados, independentemente do pagamento de taxas:
a) o direito de peti¢do aos Poderes Publicos em defesa de direitos ou contra ilegalida-
de ou abuso de poder;
b) a obtencdo de certiddes em reparti¢des publicas, para defesa de direitos e esclare-
cimento de situagdes de interesse pessoal.”
? ¢f. Caio Tacito. “Sigilo nas operacdes das instituicdes financeiras.” In: Temas de
Direito Publico, Rio de Janeiro: Renovar, 1997. v.1, p. 925.
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bilidade, proporcionalidade, moralidade, ampla defesa, contra-
ditorio, seguranca juridica, interesse publico e eficiéncia.

V — divulgacdo oficial dos atos administrativos, ressal-
vadas as hipoteses de sigilo prevista na Constituicdo.” (nosso
grifo)

E a seguir, a mesma Lei especifica a exce¢ao do sigilo:

“Art. 46 - os interessados tém direito a vista do processo e
a obter certidoes ou copias reprograficas dos dados ou documentos
que o integram, ressalvados os dados e documentos de terceiros
protegidos por sigilo ou pelo direito a privacidade, a honra e a i-
magem.”

No ambito da CVM, a ressalva a regra da publicidade, determinado
a este orgdo a guarda do sigilo, acha-se fixada no § 2° do artigo 8° da Lei
6.385/76:

“Art. 8° Compete a Comissdo de Valores Mobilidrios:

(..)

§ 2° Ressalvado o disposto no Art. 28, a Comissdo de
Valores Mobiliarios guardard sigilo das informacoes que obti-
ver, no exercicio de seus poderes de fiscalizacdo.” (grifamos)

A regra especial, a regular a agdo da CVM, conforma-se ao disposi-
tivo constitucional e a regra processual geral. Note-se, todavia, que as regras a
restringir a publicidade a ser dada aos atos da administragdo publica, todas
elas, sdo voltadas “para o povo”, “para todos”, e ndo para as partes do feito'’,
as quais, em nenhuma hipotese, pode a autoridade judiciaria ou administrativa
negar ou dificultar o acesso a todas as pecas dos autos de processo ou de in-
quérito, judicial ou administrativo. E, ainda, que o sigilo que a Lei obriga a
CVM guardar alcanga as informagoes que esta obtiver em razao do exercicio

de sua funcao de fiscalizacdo, e ndo a sua acdo administrativa. Adiante volta-

' ¢f. Pontes de Miranda in “Comentarios ao Codigo de Processo Civil”, Tomo III. 3
edi¢do. Rio de Janeiro. 1996. p. 51)
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remos a este ponto, devendo-se contudo registrar esta distingdo, evidente na
norma especial que disciplina a agdo da CVM, e que a obriga a guarda do
sigilo.

3.Sigilo, inquérito administrativo e processo administrativo

A necessidade de a administracao publica valer-se de instrumentos
processuais preliminares para coleta de elementos factuais que lhe permita
motivar ato de instauragao de processo administrativo, se esses elementos nao
se apresentarem suficientes a imediata expedi¢cao de ato motivado de instaura-
¢do de processo administrativo, historicamente tomou varias designagdes -
inquérito, sindicancia, averiguagao preliminar.

A Lei 4.137/62, de repressao ao abuso do poder econdémico, por e-
xemplo, disciplinava a averiguagdo preliminar para o fim de verificar “se hd
real motivo para instauracdo do respectivo processo administrativo” (artigo
27). No artigo 30 da Lei 8.884/94, que sucedeu aquela, tem-se: “(...) quando
os indicios de infragcdo da ordem economica ndo forem suficientes para ins-
tauracdo imediata'' de processo administrativo”, seré instaurada averiguagio
preliminar, para permitir a verificagdo de indicios consistentes de ato infrativo
que habilite a autoridade competente instaurar processo administrativo.

A Resolugdo CMN n° 454/77, que aprovou o “regulamento discipli-
nar do procedimento a ser observado na instauragdo de inquérito administra-
tivo e de processo administrativo pela Comissdo de Valores Mobiliarios”,
para “apurar atos ilegais ou prdticas ndo eqiiitativas por parte de adminis-
tradores ou de acionistas de companhias abertas, intermediarios e demais
participantes do mercado de valores mobiliarios”, seguindo este modelo

"0 vocabulo “imediata” foi suprimido do texto da Lei 8.884/94, por forca da Lei

10.149/2000, clonada de Medida Proviséria, cuja finalidade no ambito da defesa da
concorréncia, ao lado de outras alteragdes feitas naquela lei, ¢ dar ao 6rgdo instrutor,
a Secretaria de Direito Econdmico, do Ministério da Justica, poderes de instrugao
proprios dos processos administrativos ja em sede de averiguacao preliminar, livran-
do esse o6rgao instrutor dos incomodos do direito a ampla defesa e ao contraditorio
assegurados ao administrado, que, como se sabe, nao tém lugar na averiguacao preli-
minar, pois nesta ndo se tem formalizada acusa¢ao. Mantivemos a referéncia ao texto
legal original, porque conforme ao Direito. Sobre as alteragdes promovidas nas regras
processuais da Lei 8.884/94, e a contrariedade delas as regras do devido processo
legal e o direito a ampla defesa e ao contraditorio, ver “Medida Provisoria
2055/2000”, Pedro Dutra, Revista do IBRAC - Instituto Brasileiro de Estudos das
Relacdes de Concorréncia e de Consumo, vol. 7, n° 7, 2000. p. 31.
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dividiu o procedimento em duas fases, seqiienciais: a primeira, de natureza
preliminar, na qual o 6rgdo coleta dados e informacdes relativas ao ato infra-
tivo eventualmente cometido, sem formalizar acusacdo, ¢ tem inicio com a
instauracdo de inquérito administrativo (artigo 1°,'*); a segunda inicia-se pela
formaliza¢do da denuncia — isto € a imputagdo do cometimento de determina-
da violacdo a norma por determinado administrado (artigos 5°," e 8°,'%).

A recente Resolu¢do CMN n° 2.785/2000, que em parte alterou a
Resolucao CMN n° 454/77, seguindo melhor técnica processual condicionou a
abertura de inquérito administrativo a inexisténcia de indicios bastantes a
instauracdo imediata de processo administrativo; isto €, presentes estes indi-
cios, devera a CVM instaurar processo administrativo, e nao abrir inquérito
(artigo 4°)"°. Essas duas fases - inquérito e processo - ndo sdo mais, nos ter-
mos da norma infra-legal vigente, obrigatoriamente seqlienciais: pode ser
instaurado apenas o processo administrativo.

A doutrina e a jurisprudéncia sedimentaram o recorte preciso do
processo preliminar, que precede o processo administrativo; TITO PRATES
DA FONSECA a esse propdsito observa:

“(...) o direito administrativo, sob a denominag¢do de
inquérito ou de sindicancia, distinguindo um de outro, ou tendo-
0s como sinonimos, estabelece um procedimento preliminar, pa-
ra chegar a certeza suficiente da existéncia de faltas disciplina-
res, quando essa certeza ou forte probabilidade ndo exista.” (in
“Ligoes de Direito Administrativo”, 1943, p. 205-206)

12 «A Comissdo de Valores Mobiliarios, nos termos do presente Regulamento, cabera
proceder a instauragdo de Inquérito Administrativo para apurar atos ilegais ou prati-
cas nao eqiiitativas por parte de administradores ou de acionistas de companhias aber-
tas, intermediarias e demais participantes do mercado de valores mobiliarios, na for-
ma prevista no art. 11 da lei n® 6.385, de 7 de dezembro de 1976.”

B «“Concluido o inquérito pela responsabilidade do indiciado, sera este intimado por
escrito, aberto o prazo de 30 (trinta) dias, contados da data da intimagao, para apre-
sentagcao de defesa.”

14 «A apresentacio da defesa pelo indiciado instaura a fase litigiosa do procedimento,
com a conseqiiente formac¢ao do Processo Administrativo.”

1% «Sera dispensada a constitui¢io de Comissdo de Inquérito quando os elementos de
autoria e materialidade da infracdo forem suficientes para o oferecimento de termo de
acusacao por um Superintendente, que deverd, de forma sumaria, submeté-lo a apro-
vagao do Colegiado.”
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E CRETELLA JUNIOR:

“nessa forma preliminar, ndo ha necessariamente defe-
sa, porque ndo conclui por uma decisdo contra ou em favor de
pessoas, mas pela instauracdo do processo administrativo ou pe-
lo arquivamento da sindicancia” (in “Direito Administrativo
Brasileiro — Volume V- Processo Administrativo”, 1962. p. 108)

A jurisprudéncia administrativa definiu o propdsito do processo pre-
liminar:

“O que se busca, no curso do Processo de Averigua-
coes Preliminares, sdo indicios veementes que nos levem a con-
cluir pela existéncia de um motivo justo para o desencadeamento
do Processo Administrativo.” (Voto no Processo de Averigua-
¢coes Preliminares n° 76, de 3 de marco de 1978. In “Poder Eco-
ndmico: exercicio e abuso”, José Indcio Gonzaga Franceschini e
José Luis Vicente de Azevedo Franceschini, Sao Paulo. 1985. p.
201)

“De outro lado, o processo de averiguacoes prelimina-
res ¢ sede de uma formacdo de ‘juizo de simples credibilidade’,
que eventualmente antecede um ‘juizo de formacdo de culpa’,
que se desenvolve no processo administrativo.”. (Voto no Pro-
cesso de Averiguagdes Preliminares n® 34, de 7 de novembro de
1972, representantes: Anibal dos Santos Moura e Alcy dos San-
tos Moura, representada: Cia. Vale do Rio Doce. In DOU de 18
de dezembro de 1972, Secao I, parte I, pp.11.354 ¢ ss.; ob. cit. p.
203).

O mesmo entendimento tem, hoje, a jurisprudéncia do Superior Tri-
bunal de Justica:

“A sindicancia administrativa, como o inquérito polici-
al, sdo meramente informativos. Real¢cam fatos, circunstdancias
que interessam, ou possam interessar ao processo administrati-
vo, ou ao processo penal. Dois instantes, institutos inconfundi-
veis, pelo conteuido, pela teleologia.” (STJ, CG 12.12.98, Recur-
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so em Mandado de Seguranga N° 4.144/SP - Voto-Vista. Minis-
tro Vicente Cernicchiaro)

Nao se confundem essas duas fases, eventualmente seqiienciais. Na
primeira, busca o 6rgdo administrativo elementos que o habilitem oferecer
denuncia do ato infrativo, situagdo que lhe impede de aquela altura formalizar
a acusagao de violacdo a Lei e conseqiientemente instaurar, por meio de ato
devidamente motivado, o processo administrativo devido. Nesta fase prelimi-
nar afirma-se naturalmente a exce¢do ao principio da publicidade: desce o
siléncio sobre a agdo processual preliminar do 6rgao administrativo, siléncio
parcial, contudo, a proteger exclusivamente a identidade do administrado, e
nao a ocultar a agao do 6rgdo administrativo e o objeto da investigacao. O
interesse publico pela guarda da identidade do administrado ai consubstancia-
se no atendimento, pela autoridade administrativa, da presuncdo de inocéncia
do administrado, em relacdo ao qual esta autoridade ainda ndo se sentiu habi-
litada a imputar o cometimento de infracdo a Lei (e sequer sabe, com certeza,
se vira a fazé-lo), por lhe faltarem razdes de fato e de direito bastantes a lhe
permitir motivar, como lhe exige a Lei, ato instaurador de processo adminis-
trativo.

O sigilo, nesta fase na qual inexiste acusacdo ao administrado, nao
guarda apenas o seu direito inaliendvel a presun¢do de sua inocéncia, senao
protege também a reputacao funcional do 6rgao administrativo e de seus agen-
tes: sem dispor de elementos factuais e juridicos minimos a indicar a existén-
cia de ato infrativo que autorizem a expedi¢ao de ato motivado de instauragao
de processo administrativo, a divulgacdo do nome do administrado sujeito a
inquérito administrativo comprometera a credibilidade do 6rgdo, no caso de
este concluir, ao fim do inquérito, pela nao instaura¢do do processo adminis-
trativo, ao constatar a inexisténcia daqueles pressupostos de fato e de direito
que devem obrigatoriamente motivar os atos instauradores de processo admi-
nistrativo.

A presungdo constitucional de inocéncia do administrado esta inti-
mamente ligada ao direito a ampla defesa. A divulgacdo da identidade do
sujeito passivo em inquérito administrativo, no qual ndo tem lugar o contradi-
torio pois ndo ha acusacao, fara pesar-lhe a inversao, perversa e inadmissivel,
do 6nus da prova, como mostra CASSAGNE:

“A su vez, una consecuencia trascendente de esta
presuncion, que viene dada por la necesidad de que se pruebe de
manera efectiva la culpabilidade del particular, consiste en el

11
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desplazamiento, en materia penal, de las presunciones de
legalidad de los actos administrativos, que de mantenerse
conducirian a trasferir la carga de la prueba al acusado, con la
obligacion consiguiente de acreditar su inocencia, lo que implica
sumirlo en una total indefension.” (in “Estudios de Derecho
Publico”, Juan Carlos Cassagne. Buenos Aires, 1995. p. 91)

A experiéncia norte-americana, na qual regras ordinarias vém conti-
nuamente ampliando o espectro da publicidade dos atos expedidos por érgaos
administrativos ¢ o acesso a documentos por eles gerados'®, mostra que a
publicidade indevida de atos expedidos por esses o6rgaos outorgar-lhes, de
fato, um poder sancionador sumario ¢ marginal, que degrada o processo ad-
ministrativo. Em lugar do devido processo legal, com a publicidade indevida
tem-se uma exposi¢do, precipitada e infundada, do administrado a condenacao
publica:

“The courts have sustained the Commission’s right to
investigate both privately and publicly. In practice, the Commis-
sion’s investigations have almost always been conducted pri-
vately. But there have been a number of notable exceptions.
These few public investigations have typically had a quasilegisla-
tive flavor. In any event, of course, [i]t is a well recognized prin-
ciple of administrative law that investigations ought to be so
conducted that harmful publicity will not be used in lieu of sanc-
tions provided by law."” (in “Fundamentals of Securities Regula-
tion”, Louis Loss and Joel Seligman. Third Edition, USA, 1995.
p. 1213) (grifamos)

A volatibilidade dos mercados mobilidrios faz com que a simples
divulgagao do nome do investigado, sem que contra ele tenha sido devida-
mente formalizada pela autoridade reguladora acusagdo de violagdo de norma
incidente, resulte em dano a sua imagem, ao permitir crescer, & sombra dessa
divulgagdo indevida, toda sorte de especulacdo. Quer dizer, a divulgagao do
nome do investigado, nesta fase processual, permitiria ao mercado dar a esta
noticia toda sorte de qualificacdo, e sobretudo especular sobre a culpabilidade

1 ¢f. Freedom of Information Act, Privacy Act and Sunshine Act, in “Administrative
Law”, Alfred C. Aman, Jr. and William T. Mayton. 1993. p. 614/702.
7 SEC v. Harrison, 80 F. Supp. 226, 229 (D.D.C. 1948).

12
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do investigado, quando a propria CVM nao terd sido ainda capaz sequer de
formular um juizo preliminar de culpabilidade em relagdo ao administrado.

Se, para fins de notificacdo a parte no inquérito a publicacao de ato
processual se fizer indispensavel, apenas o numero do inquérito devera ser
publicado, como alids se tem na pratica administrativa, haja vista as publica-
coes nesse sentido feitas pela Secretaria de Direito Economico, do Ministério
da Justicga, relativas as averiguacgoes preliminares, nos termos da Lei 8.884/94.

O dever de a CVM guardar sigilo no inquérito administrativo ja se
acha ha muito defendido no bem lancado Parecer de Orientacdo, subscrito
pelo entdo Superintendente Juridico da CVM, Dr. PAULO ARAGAO:

“Em sintese, existe, no inquérito, simples investigacdo de fatos e
da responsabilidade pela sua pratica, se ilegais. Nada alem dis-
so, ndo cuidando ainda de acusagdo, que so surgira no eventual
processo administrativo posterior, sendo esta uma das razoes
por que a lei, sabiamente, determinou o sigilo das apuragoes re-
alizadas pela CVM, que podem ao final, ndo resultar em proces-
so administrativo” (in Parecer de Orientagdo CMN n° 6/1980)

No inquérito administrativo, o sigilo alcanca a pessoa do adminis-
trado, que se acha no polo passivo, e as informagdes em poder da CVM, por
esta havidas a conta de sua agdo fiscalizatoria. Nao alcanga contudo o objeto
do inquérito, o ato, supostamente infrativo que se apura. Ao contrario, esta ele
sujeito a publicidade; portanto, deve a CVM divulgar o objeto do inquérito,
salvo se a divulgagao prejudicar efetivamente o curso do inquérito, ou permi-
tir por qualquer meio a identificacdo do investigado.

“Porém - e ainda que exista restri¢do legal a divulga-
¢do dos atos do processo e sessoes de julgamento -, o fato ‘exis-
téncia do processo’ sera sempre publico. A autoridade ndo pode-
ra negar-se a informar se determinado processo existe ou nao -
quaisquer que sejam seu objeto e conteudo, independentemente
do conceito que se tenha para essa realidade administrativa.” (in
“Processo Administrativo”. Egon Bockmann Moreira. 2000. p.
102)

A publicidade do processo ¢ a garantia mais eficaz do cumprimento,
por parte do 6rgdo estatal que o conduz, das normas protetoras dos direitos
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individuais, estendidas ao plano processual. E da esséncia dos regimes demo-
craticos, em verdade uma de suas primeiras afirmacdes, a publicidade que
afasta os julgamentos secretos, em que o objeto da investigagdo, os investiga-
dores, os investigados, as provas (quando colhidas) e a decisdo nao vinham a
luz.

Instaurado o processo administrativo, tem-se outra situagao. Ai, nes-
ta segunda fase, seqiiencial ou ndo ao inquérito — este ndo € mais pressuposto
necessario daquele -, ja tera a CVM expedido o respectivo ato administrativo
de instauragdo devidamente motivado, no qual as razdes de fato — a descrigao
do suposto ato infrativo — e de direito — a norma incidente alegadamente vio-
lada — se achem claramente expostos e precisamente relacionados entre si. A
este ato, que instaura o processo administrativo no qual, ao contrario do in-
quérito, tem lugar o contraditorio ¢ do qual podera resultar sangao ao adminis-
trado, cabe cogitar incidir regra legal que determina a ampla publicidade dos
atos da administracdo publica, a que refere a Consulta.

A publicidade dos atos administrativos, a divulgacao deles, a divul-
gacao a todos, foi posta pelo legislador como regra geral, a fim de que nao se
tenham processos secretos, incompativeis com a ordem democratica. A publi-
cidade dada ao ato administrativo instaurador de processo administrativo san-
cionador atende ao interesse publico em conhecer a a¢do da administragao
publica, no caso do 6rgao sancionador, ¢ permite ao cidaddao — a sociedade —
verificar a sua ag¢do, conhecer os seus procedimentos internos. E atende tam-
bém a proteg¢ao do proprio administrado, ao impedir que seja ele submetido a
acdo velada (ao publico) de agentes da administracdo publica em processo
secreto, do qual lhe possa resultar imposi¢do de sancao.

A jurisprudéncia espanhola ja tratou da prescrigdo constitucional de
publicidade do processo, como mostra LLOBREGAT, trazendo aquele reno-
vado direito administrativo sancionador a experiéncia democratica afirmada
primeiro no ambito do direito penal.

“La instauracion del principio de publicidad en el
ambito jurisdiccional penal constituyo una evidente conquista
del pensamiento liberal que se oponia al proceso inquisitivo,
cerrado, secreto y escasamente garantista para com los derechos
del acusado propio del Antiguo Régimen. Tal instauracion
perseguia el logro de dos principales fines: por un lado, la
seguridad de los ciudadanos contra la posible arbitrariedad
judicial y contra eventuales manipulaciones gubernamentales en
la creacion, composicion y funcionamiento de los oganos

14



REVISTA DO IBRAC

jurisdicionales, y, de otro, el fortalecimiento de la confianza del
pueblo en sus tribunales, en tanto que instrumento de controle
popular sobre la justicia.

(..)

La applicacion del referido derecho constitucional a la
esfera administrativa sancionadora no se presenta, en linea de
principio, excesivamente dificultosa, toda vez que los arts. 60
LRJPAC (publicacion de los actos administrativos) y 86 LRJPAC
(informacion publica) aseguran la publicidad general de los
actos dictados por la Administracion.” (in “El procedimiento
administrativo sancionador”, José Garberi Llobregat. 2* edicion.
Valencia, 1996. p. 272-273).

Entre nos, diz PONTES DE MIRANDA com sua precisao habitual:

“O principio de publicidade para o publico também
ndo se confunde com a publicidade com as partes e demais inte-
ressados. Aquele evita — e ai esta o seu fim politico — que se des-
confie dos julgamentos inacessiveis, isto é, as pessoas ndo inte-
ressadas; esse atende ao direito, que tem as partes e demais inte-
ressados, de conhecimento de atuagoes das pessoas interessadas
e do juiz ou do tribunal”. (ob. cit. p. 52).

O processo administrativo de que trata Resolugio CMN n°
2.785/2000, citada, submete-se, por certo, ao principio constitucional da pu-
blicidade, regente da administracdo publica, e deduzido, com a ressalva ex-
cepcionante da guarda de sigilo, em lei especial. Nao pode, portanto, a CVM
promover processo administrativo em segredo.

Contudo, a regra especial contida no artigo 8°, § 2°, da Lei 6.385/76,
determina a CVM guardar sigilo em relacdo as informacdes que obtiver em
razao do exercicio de sua fungdo fiscalizatéria. Como apontado acima, esta
regra tem por objeto a guarda de informagdes obtidas pela CVM no curso de
sua agao fiscalizatoria, e nao a proibicao da divulgacao de seus atos adminis-
trativos. Publicidade de ato administrativo e guarda do sigilo de informagao,
aqui versados, sdo atos que nao conflitam — ha os atos e dados e informagdes
que a Lei pds sob sigilo, e os que, a grande maioria deles, ndo se acham sob
sigilo. Todavia, a eventual publicidade de um ato administrativo expedido
pela CVM e que nao se ache sob sigilo pode violar o dever a ela imposto de
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guarda do sigilo de informagdes a que se refere a regra especial do citado
artigo 8°, § 2°.

Refere esta regra as informagdes colhidas pela CVM em razdo do
exercicio da sua funcao fiscalizatéria; vale dizer, todas as informagdes colhi-
das em razdo do exercicio da fiscalizacdo: informagdes prestadas pelo admi-
nistrado investigado e por terceiros; e, ainda, as informagdes geradas pela
propria CVM, se essas informagdes deduzirem-se ou integrarem a sua agao
fiscalizatoria. O legislador ndo qualificou quais informagdes devem ser postas
pela CVM em sigilo: refere, portanto, a totalidade delas, sem excec¢do; conse-
quentemente, ndo cabera a8 CVM discernir quais informagdes podera excluir
ao dever de guardar de sigilo, sendo guarda-lo em relagdo a todas as informa-
coes que obtenha no exercicio de sua funcao fiscalizatéria.

Claro esta, o processo administrativo, como o inquérito administra-
tivo, sdo instaurados em razao da func¢ao fiscalizatéria da CVM: sdo desdo-
bramentos objetivos dessa funcao. A fiscalizacdo, promovida por 6rgaos regu-
ladores, ¢ meio para estes exercerem a sua fungdo preventiva e repressiva as
violagOes as normas, legais e infra-legais, que disciplinam mercados regulados
postos sob sua jurisdicdo. Poder-se-a argumentar que a publicidade a que se
refere a citada norma especial refere-se as informacodes nao divulgadas; po-
rém, em certos casos, mesmo aquelas ja divulgadas, inclusive pelo proprio
acusado no curso ordinario de seu negocio, ou pela propria CVM, podem se
achar de tal modo ligadas as informagdes abrigadas pelo dever de guarda do
sigilo, que a separacdo entre essas informagdes de natureza distinta nao seja
possivel ser feita sem ofender ao dispositivo legal de guarda de sigilo imposto
a CVM.

Essa hipotese ja foi enfrentada e resolvida na jurisprudéncia admi-
nistrativa francesa:

“S’il arrive qu’'un document n’est secret qu’en partie,
celle qui ne l’est pas est communicable, lorsqu’elle est disasso-
ciable”.

“Se ocorre que um documento ndo é secreto sendo em
parte, a parte que ndo é (secreta), é comunicavel, desde que seja
disassociavel (daquela parte secreta).”

(V.CE 30 juin 1989, Office HLM Paris, p. 688, Al
1989, p. 603; et 16 juin 1989, Banque de France, ibid. in “Droit
Administratif Général”, RENE CHAPUS, tome I, 13. édition,
1999, p. 463).
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Por outro lado, ndo se confundem, como visto, publicidade de ato
administrativo — por exemplo, ato instaurador de processo administrativo san-
cionador, ou mesmo ato que instaura inquérito administrativo (guardado o
nome do averiguado), — com o sigilo devido guardar, pela CVM, de informa-
cao colhida em razdo de acao fiscalizatéria — acao essa desdobrada ou ndo em
inquérito ou processo administrativo. Regras distintas com objetos e finalida-

des distintas, que tém, todavia, na hipotese da consulta, o mesmo destinatario,
a CVM.

4. Sigilo e decisdo em processo administrativo

A regra do § 2° do artigo 8°, da Lei n° 6.385/76, citado, nao se es-
tende a decisdo que o colegiado da CVM tomar encerrando processo adminis-
trativo, pois € esta decisao ato obrigatoriamente publico. Nao incide, ai, a
regra excepcional da guarda do sigilo, ainda que a decisdo refira informacoes
que estiveram protegidas pelo sigilo ao longo do processo. A decisao que
encerra processo administrativo, este ato administrativo esgota a prestacao
que a Lei cometeu a CVM. Nao pode a decisdo exculpatéria ou inculpatoria,
tomada em processo sancionador, deixar de ser tornada publica, em sua inte-
gralidade; e, por conseguinte, ¢ indispensavel que a fundamentagdao da deci-
sdo0, sua argumentagdo e conclusao, tirada dos elementos constantes dos autos,
seja dada a conhecer com todos os seus termos expostos. Nao pode haver
processo publico cuja decisdo, trazendo todos os seus elementos, nao seja
dada a conhecer integralmente ao publico. Como mostra CHIOVENDA:

“De los actos del proceso, son accesibles por tanto al
publico las resoluciones del magistrado, que son actos publicos
por su naturaleza, mas no los escritos y documentos de las
partes.” (in “Instituciones de Derecho Procesal Civil”. Madrid,
1940. T. I1I, p. 202).

A excecdo do sigilo quer evitar eventual agravo ao interesse publico
¢ as garantias individuais, ¢ ndo negar ou reduzir a publicidade devida dos
atos administrativos. E, recorde-se: nos regimes democraticos a vulneragao
das garantias individuais ¢ forma primaria de vulnerag¢ao do interesse publico.

5.Sigilo e a prestacio de informacdes a terceiros

17



REVISTA DO IBRAC

Entre as funcdes atribuidas em Lei a CVM esta a de reprimir as in-
fragdes as normas legais e infra-legais que disciplinam o mercado de valores
mobiliarios; para esse fim, podera a CVM instaurar inquérito e devera instau-
rar processo administrativo para apurar o cometimento da infrag¢do e sua auto-

ria, sancionando o infrator (art. 9°, V e VI, da Lei 6.385/7618).

A acdo repressiva da CVM da-se no plano administrativo, e da for-
ma a acdo do Estado em sua qualidade de agente regulador e fiscalizador da
atividade economica (artigo 174, da Constituigdo Federal), presente no mer-
cado de valores mobilidrios. Neste mercado, como nos demais mercados regu-
lados e fiscalizados, a intervencao estatal ai verificada tem por objeto a defesa
do interesse publico, que, neste caso, consubstancia-se pelo estimulo a pou-
panca e sua aplicacdo em valores mobilidrios; pela expansdo e no funciona-
mento regular desse mercado; e pela protecdo dos titulares de tais valores e
dos investidores nesse mercado contra atos ilegais que nele sejam cometidos,
como diz a regra especial citada (Lei 6.385/76, artigo 4°).

Guarda a CVM, como os demais 6rgaos reguladores pelos quais se
da a interveng¢do do Estado no dominio econdmico, o interesse publico € ndo o
interesse privado. A este atende mediatamente; a defesa do interesse privado,
nos mercados regulados, deflui da defesa do interesse publico. Por essa razao,
dispds o legislador que a responsabilizacdo administrativa do infrator das
normas regentes do mercado de valores mobiliarios ndo exclui a sua respon-
sabilizacdo civil ou penal (artigo 9°, VI'”). Assim, entendendo o titular de
interesse privado haver sofrido prejuizo em razao de ato praticado no mercado
de valores mobilidrios, onde o interesse publico ¢ primeiramente defendido,
podera ele, do agente infrator, buscar reparagdo direta, pela via processual
civil.

A CVM, lei especial que lhe disciplina a atuagdo obriga-a guardar
sigilo de informacgao por ela obtida no exercicio de seu poder de fiscalizagao,

18 «“A Comissdo de Valores Mobiliarios tera jurisdi¢do em todo o territorio nacional e
no exercicio de suas atribui¢des, observado o disposto no Art. 15, § 2°, podera:

(...)

V - apurar, mediante inquérito administrativo, atos ilegais e praticas nao eqiiitativas
de administradores, membros do conselho fiscal e acionistas de companhias abertas,
dos intermediarios e dos demais participantes do mercado;

VI - aplicar aos autores das infracdes indicadas no inciso anterior as penalidades
previstas no Art. 11, sem prejuizo da responsabilidade civil ou penal.”

' VI - aplicar aos autores das infragdes indicadas no inciso anterior as penalidades
previstas no Art. 11, sem prejuizo da responsabilidade civil ou penal.” (grifamos)
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¢ esta guarda estende-se as informagdes contidas em inquérito € em processo
administrativo promovido por este 6rgao. Adicionalmente, a Lei n® 9.784/99,
que disciplina o processo administrativo no ambito da administragao publica
federal, em seu artigo 46, citado, mesmo dispondo que os interessados tém
direito a vista do processo e a obter certiddo ou copias reprograficas de da-
dos e documentos que o integram, explicitamente fixa, neste mesmo artigo 46,
a excecdo a essa regra de natureza geral: ressalvados os dados e documentos
de terceiros protegidos por sigilo.

A protecao “por sigilo”, na hipdtese, ¢ aquela determinada na Lei
especial e que incide a espécie. Ou seja, a Lei n® 6.385/76, artigo 8°, que dis-
ciplina a acdo da CVM fixa a protecao “por sigilo”, a que se refere a Lei
9.784/99 e assim se enquadra na hipdtese do artigo 46 desta Lei. Note-se,
ainda, que as regras desta Lei 9.784/99 aplicam-se subsidiariamente as regras
que disciplinam processos especificos, como sao aqueles instaurados pela
CVM. (art. 69, da Lei 9.784/99%°).

As leis especiais, tanto a que disciplina a agado da CVM como a que
disciplina o processo administrativo federal, conformam-se a regra geral do
artigo 5°, inciso XXXIII, da Constituicado Federal, especificando-a quanto a
ressalva, que fazem, a publicidade de informagdes postas sob sigilo a serem
prestadas a terceiro na defesa do interesse deste, por 6rgao da administragao
publica.

Em conseqiiéncia, ndo pode, ao nosso juizo, a CVM, por deliberacao
sua, afastar a incidéncia da regra legal excepcional que lhe impde o dever de
guardar sigilo na hipdtese que fixa, a vista de requisi¢ao de terceiro, inclusive
de “vitimas de atos ilicitos” investigados por esse o0rgdo, para a eles prestar,
por qualquer forma, informacao obtida no exercicio de sua fung¢ao fiscalizato-
ria.

Determinado em Lei a CVM o dever de guardar sigilo das informa-
coes que obtiver em razao do exercicio de sua fungado fiscalizatéria, ndo lhe
cabe sendo cumprir a regra legal.

Somente ordem judicial podera determinar a CVM a prestagdo de
informacgdes, dados ¢ documentos obtidos em razao de sua agao fiscalizatoéria,
ou a expedicao de certidao que os refira, a terceiros, nos exatos termos em que
esta ordem determinar.

A proposito, observe-se que a imputacdo de cometimento de infra-
¢do, que tenha dado causa a instauracao de processo administrativo, nao signi-

20 “Qs processos administrativos especificos continuario a reger-se por lei propria,
aplicando-se-lhes apenas subsidiariamente os preceitos desta Lei.”
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fica a culpabilidade do acusado. Portanto, ndo se poder falar em “vitima de
ato ilicito” ainda em curso processo sancionador, cuja finalidade ¢ precisa-
mente apurar a materialidade e a autoria do ato ilicito. E mais: proferida deci-
sdo que o encerre, dessa cabe revisao judicial; so ratificada judicialmente a
decisdo administrativa inculpatoria, poder-se-4, a rigor, falar-se em “vitima de
atos ilicitos”, se estes acharem-se identificados na decisao irrecorrivel.

6. Conclusao

a) subordinada ao principio constitucional da publicidade, devem os
orgdos da administracdo publica divulgar seus atos; esse dever comporta, to-
davia, excecao, disciplinada obrigatoriamente em Lei, que obrigue 6rgao da
administracdo publica a guarda de sigilo de determinados atos, dados e infor-
macoes;

b) a regra do artigo 8°, § 2° da Lei 6.385/76, determina a CVM
guardar sigilo de informagdes que obtiver no exercicio de seu dever de fiscali-
zar, sem excecdo: todas as informacoes assim obtidas, em sede ou ndo de in-
quérito administrativo e processo administrativo, irrespectivamente da sua
fonte: administrado, terceiro, ou a propria CVM;

¢) o dever de a CVM guardar sigilo, em inquérito administrativo, a-
1ém das informac¢des obtidas no exercicio de sua funcao fiscalizatoria, alcanca
a identidade do administrado que figure neste inquérito, mas nao os atos nele
praticados pela CVM, ou o seu objeto;

d) em sede de processo administrativo, formalizada a acusagao pela
CVM por meio de ato que exponha as razdes de fato e de direito que o moti-
varam, nao ha o dever de guardar sigilo em relagao a identidade do adminis-
trado;

e) se a divulgacdo de ato praticado pela CVM ainda que indireta-
mente puder revelar informacao por ela obtida no exercicio de sua fung¢ao
fiscalizatoria, a este ato nao deve ser dado divulgacao;

f) a CVM s06 poderd prestar informagdes, ou expedir certiddo que as
refira, por ela obtidas no exercicio de sua fungao fiscalizatoria, a “vitimas de
atos ilicitos” ou a terceiros interessados, ou a eles franquear acesso aos autos
de inquérito ou processo administrativo, mediante ordem judicial especifica,
observados os termos desta;

g) a decisdo, tomada pelo colegiado da CVM, que encerre processo
administrativo, ¢ ato de natureza publica, sujeito a publicidade integral.
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Este é o0 nosso parecer.

Sao Paulo, mar¢o de 2001.

Pedro Dutra
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