Contrato com Efeito Protetivo

de Terceiros, Culpa in Contrahendo
e Responsabilidade das Agéncias
de Rating’

Contract with Protective Effect for Third Parties,
Culpa in Contrahendo and Liability of Rating Agencies

Horst Hammen™

Resumo: O artigo trata da responsabilidade das agéncias de rating
e, especialmente, da responsabilidade nao contratual, resultante
da falha na conclusdo de um contrato (culpa in contrahendo) e de
um contrato com efeito protetivo em beneficio de terceiros. Neste
contexto, a histdria e a dogmatica dessas duas responsabilidades
gerais foram detalhadamente descritas, com referéncia aos aspectos
da jurisdigao, jurisprudéncia e legislagao. Especial atencao foi dada
a explicacao da origem da culpa in contrahendo por um dos mais
populares juristas alemaes, Rudolph v. Jhering, que se refere a par-
tes do Direito Romano. Em seguida, mostrou-se que nem a culpa
in contrahendo, nem o contrato com efeito protetivo em beneficio
de terceiros, indubitavelmente justifica uma responsabilidade das
agéncias de rating frente aos investidores de capital. Como medidas
apropriadas referentes a responsabilidade das agéncias de rating nao
estao disponiveis em todos os Estados-membros, em maio de 2013,

" Palestra proferida em 1° de abril de 2014, no Salao Nobre da Faculdade de Direito
da Universidade Federal do Rio Grande do Sul, realizada no ambito do programa de
cooperagdo Giessen-UFRGS Probal Il CAPES-DAAD, sob a coordenagéo do Prof. Dr.
Augusto Jaeger Jr. Tradugao de Felix Roman Wokittel, Doutorando DAAD-CAPES,
Probal II, Giessen-UFRGS. Revisao de Kenny Sontag. Mantida a forma oral.

* Professor de Direito Civil, de Direito Comercial e Econdmico e de Direito Bancério e de
Mercado de Capitais Alemao e Europeu da Justus-Liebig-Universitdt GiefSen, Alemanha.



104

Contrato com Efeito Protetivo de Terceiros...

a Unido Europeia editou uma responsabilidade das agéncias de
rating por notagdes inadequadas frente a investidores, com aplicagao
em toda a Europa.

Palavras-chave: Agéncias de Rating. Responsabilidade por Violacao
de Dever. Culpa in Contrahendo. Contrato com Efeito Protetivo
de Terceiros.

Abstract: The paper deals with the liability of rating agencies and
especially with the non-contractual li-ability resulting from fault in
conclusion of a contract (culpa in contrahendo), and from a con-tract
with protective effect to the benefit of third parties. In this context,
the history and the dogmatic of these two general liabilities are
being outlined in detail, with reference to the as-pects of jurisdiction,
jurisprudence, and legislation. Special attention is being paid to the
explication of the origin of culpa in contrahendo by one of the most
popular German legal scholars, Rudolph v. Jhering, who refers to
parts of the Roman law. Then, it is shown that neither the culpa in
contrahendo, nor the contract with protective effect to the benefit
of third parties, undoubtedly justify a liability of rating agencies
toward capital investors. As appropriate measures on the liability of
rating agencies are not available in all member states, in May 2013
the European Union Europe-wide has issued a liability of rating
agencies for inadequate rat-ings toward investors.

Keywords: Rating Agencies. Liability for Breach of Duty. Culpa
in Contrahendo. Contract with Protective Effect to the Benefit of
Third Parties.

Introducao

A crise dos mercados financeiros e das dividas estatais
na Europa e nos Estados Unidos foi provocada por muitos e
diferentes atores do mercado. Como causas concorrentes a
crise, consideram-se as avaliagOes falsas de titulos bancarios,
realizadas pelas grandes agéncias de Rating internacionais —
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Standard Poor’s, Moody’s e Fitch'. Essa circunstancia moti-
vou o Judiciario, bem como o legislador da Uniao Europeia, a
atuar. No ano passado, o Superior Tribunal Federal de Justica
da Alemanha (Bundesgerichtshof — BGH) aceitou varias a¢des
de indenizacao de investidores privados, que tinham sofrido
prejuizos causados pelos certificados do banco insolvente ame-
ricano Lehmann Brothers, contra a agéncia Standard e Poor’s,
embora a agéncia tenha sua sede em Nova York? Em fevereiro
de 2013, o Ministério da Justi¢ca norte-americano acusou, em
acao civil, a Standard & Poor’s de fraude, devido a uma avaliagao
conscientemente excessiva de titulos hipotecarios subprime.
Os pedidos de indenizagao do governo foram calculados na
ordem de US$ 5 bilhdes®. Além disso, a Unido Europeia reagiu
aos acontecimentos, ja no fim de 2009, com um Regulamento
especificamente adaptado para essas agéncias de Rating.* Em
maio de 2013, uma revisao desse Regulamento entrou em vigor,
concedendo, em circunstancias determinadas, pedidos de

! HAAR, Brigitte. Haftung fiir fehlerhafte Ratings von Lehman-Zertifikaten:
Ein neuer Baustein fiir ein verbessertes Regulierungsdesign im Ratingsektor? Neue
Zeitschrift fiir Gesellschaftsrecht (NZG), Heft 33, 2010, p. 1281.

2 Videjurisprudéncia BGH, 13.12.2012 - III ZR 282/11: Vermdgensgerichtsstand bei
inldndischem Klagerwohnsitz, publicada em Neue Juristische Wochenschrift (NJW),
Heft 6, 2013, p. 386; BGH, 12.12.2012 - VIII ZR 307/11: Wirksame Klagezustellung trotz
fehlender Anlagen (m. Anm. Schifer), publicada em Neue Juristische Wochenschrift
(NJW), Heft 6, 2013, p. 387; OLG Frankfurt a.M. (Oberlandesgericht Frankfurt am
Main), 28.11.2011: Zur 6rtlichen gerichtlichen Zustandigkeit fiir die Klage eines
Kapitalanlegers gegen eine Rating-Agentur mit Sitz in New York auf Schadensersatz
wegen Insolvenz einer mit A+ bewerteten Emittentin, publicada em Zeitschrift fiir
Wirtschafts- und Bankrecht (WM), n. 50-52, 2011, p. 2360. Vide também o andamento
do processo OLG Frankfurt a.M., 30.12.2013, 21 U 23/11.

HAAR, Brigitte. Neues zur Haftung von Ratingagenturen im Zuge der zweiten Novelle
der Rating-Verordnung (CRA III)? Der Betrieb (DB), Heft 44, 2013, p. 2489, 2491 e ss.
4+ UNIAO EUROPEIA, Regulamento (CE) N° 1060/2009, de 16 de setembro de 2009,
sobre agéncias de rating.

5 UNIAO EUROPEIA, Regulamento (UE) N° 462/2013, de 21 de maio de 2013, em
modificagao ao Regulamento (CE) N° 1060/2009, de 16 de setembro de 2009, sobre
agéncias de rating.
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indenizacao contra agéncias de rating, devido a avalia¢oes
incorretas a investidores. Essa questao e a discussao sobre
a responsabilidade das agéncias, de acordo com a lei alem3,
¢ o tema do presente trabalho.

1 O que é Rating?

Rating (ou classificagdo) designa, no contexto do direito
bancario e de mercado de capitais, a avaliacao da probabilidade
de execugao contratual das obrigagdes de pagamento de titulos da
divida publica, titulos bancarios, titulos corporativos e emprés-
timos. Em outras palavras, trata-se da credibilidade do emitente
ou do devedor®. Ratings sao baseadas em fatores quantitativos e
qualitativos. A abordagem quantitativa leva a uma avaliagao da
situagao econdmica do emitente, levando em conta sua liquidez,
o resultado de suas operagdes e sua estrutura de capital, com
base em indicadores de balango patrimonial, como lucros e quota
de capital proprio. Os fatores qualitativos incluem carateristicas
como a qualidade da gestao, a estratégia empresarial, o potencial
de recursos humanos e a gestao de riscos’.

As agéncias de rating expdem o risco de inadimplemento
do devedor por meio de um codigo de classificagao. Para a
Standard & Poor’s, esse codigo, em caso de ratings de longo
prazo, varia de AAA (muito seguro) para D (em inadimplén-
cia). Ratings entre AAA e BBB sao considerados como nivel de
investimento e entre BB+ e D como nivel de subinvestimento.
Eu ainda me recordo muito bem de minha visita a Porto Alegre,
em 2008, quando pude compartilhar convosco a alegria da

¢ HENNRICHS, Joachim. Haftungsrechtliche Aspekte des Ratings. In: HAUSER,
Franz; HAMMEN, Horst et al (Hrsg.). Festschrift fiir Walther Hadding zum 70.
Geburtstag. Berlin: De Gruyter, 2004, p. 875, com nota de rodapé 1.

7 Disponivel em <http://dewikipedia.org/wiki/Rating>. Acesso em: 12 maio 2014.
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atribuicao de nivel de investimento ao Brasil pela Standard &
Poor’s e Fitch em abril e maio daquele ano. Em novembro de
2011, a Standard & Poor’s elevou o rating do Brasil de BBB- para
BBB. No momento, o rating do Brasil pelas agéncias americanas
de rating esta sob pressao®. Portanto, talvez seja interessante
observar que a agéncia de rating chinesa Dagong, que criou
0s seus ratings sob a perspectiva dos BRICs, ainda avalia o
Brasil como A-’.

2 Para que o Rating é Necessario?

De fato, nao ha na legislagao europeia a imposigao legal de
0s emissores obterem uma classificacao dos valores mobiliarios
relevantes antes da sua admissao a negociagao na bolsa de valo-
res. E também nao existe nenhum dever geral prudencial das
institui¢des financeiras ou investidores em investir apenas em
titulos que tenham sido objeto de uma classificagao®. Entretanto,
o emissor tem um interesse proprio em uma classificagao, pois,
frequentemente, sé tem a chance de colocar seus titulos no
mercado de capitais se ha uma classificagao para isso. Por parte
dos investidores, existe um interesse em classificagdes porque os
orgaos gestores do investidor, que investem em titulos, devem
verificar a probabilidade de inadimplemento do emitente.

Uma avaliagao da probabilidade de inadimplemento por
meio de um proprio departamento de pesquisa dos investi-
dores é, geralmente, excessivamente cara. Portanto, empresas

8 ZSCHAPITZ, Holger. Brasiliens Staatsschulden ruinieren die BRIC-Story. Die
Welt, Berlin, 26 mar. 2014. Geld, p. 15.

° Sobre fatores culturais que influenciam o rating de paises, vide FUCHS, Andreas;
GEHRING, Kai. Kulturelle Faktoren beeinflussen die Landerratings vielfach
unbewusst. Birsen-Zeitung, Frankfurt a.M., n. 29, 12 fev. 2014, p. 6.

1 UNIAO EUROPEIA, Regulamento (CE) N° 1060/2009 sobre agéncias de rating, de
16 set. 2009, consideragdes 3 e 4.
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especializadas — as agéncias de rating — operam no mercado,
contribuindo como intermediarias de informacgdes, por meio
da publicagao de classificagOes, reduzindo as assimetrias de
informacao e, assim, colaborando para a eficiéncia dos merca-
dos de capitais, na medida em que fornecem aos investidores
institucionais e privados uma avaliagao da probabilidade de
inadimplemento de um emitente, diminuindo, desse modo, os
custos de transagao para os investidores'.

3 Responsabilidade das Agéncias de Rating
nos Termos do Direito Aleméao

3.1 Desenvolvimento do Problema

No caso de uma classificagao ter sido erronea, por exem-
plo, porque um titulo foi classificado muito alto, deve-se veri-
ficar se os investidores'?, que investiram em um desses titulos,
podem requerer indenizacao contra a agéncia de rating em
causa. Originalmente, o regulamento sobre agéncias de rating
da Unido Europeia, mencionado anteriormente, nao continha
regras relativas a responsabilidade das agéncias em relacao
aos investidores. Portanto, apenas as legislagdes dos Estados-
membros da Unido Europeia foram decisivas para esta respon-
sabilizagao. De acordo com a lei alem3, a responsabilidade de
indenizagao das agéncias de rating considera a pratica de ato
ilicito ou de violagao de obrigag¢des contratuais ou pré-contra-
tuais das agéncias. Nesse contexto, uma protecao delitual dos

1 BURGHOF, Hans-Peter; SCHNEIDER, Johannes; WENGNER, Andreas. Der
Informationsgehalt von Ratingénderungen fiir US- und europédische Unternehmen

- Eine empirische Analyse. Zeitschrift fiir Bankrecht und Bankwirtschaft (ZBB), Heft 3,
2013. p. 171; também sobre as reagdes do mercado quanto as modificagdes de rating.

12 A responsabilidade da agéncia de rating frente ao emitente permanece excluida.
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investidores pode ser rapidamente afastada. Pois o direito ale-
mao exige, para uma responsabiliza¢do delitual, a interferéncia
na propriedade ou em um direito similarmente estruturado
(cf. §823, Abs. 1 BGB). Um puro dano ao patrimoénio, como o
que normalmente decorre de uma decisao de investimento
com base em uma classificacdo incorreta, nao é suficiente'.
Obviamente a legislagcao alema conhece a responsabilidade
devido a violagao de obrigagdes contratuais (§280 e segs. BGB).
Por causa disso, quando suprido de classificagdes baseadas em
um contrato de subscri¢gao com a agéncia de rating, um inves-
tidor, que toma uma decisdo de investimento com base numa
classificagao deficitaria, adquire a pretensao de indenizagao,
devido a violagao contratual (violagao de dever).

A situagao juridica é mais complicada se nao ha relagao
contratual entre a agéncia de rating e um investidor, ou, em
termos mais gerais, se os envolvidos se encontram num ambito
extra ou pré-contratual. O direito alemao reconhece dois insti-
tutos juridicos utilizados para a prote¢ao nao delitual de pessoas
nao vinculadas a um contrato ou, em todo caso, a um contrato
eficaz, designadamente:

* o contrato com efeito protetivo de terceiros; e
* aobrigacao pré-contratual do §311, Abs. 2 e 3 BGB.

No direito brasileiro, existe também uma responsabili-
dade relativa a terceiros na fase pré-contratual. Embora isto ndo
seja expressamente disposto, mas estabelecido indiretamente
no artigo 422 do Cddigo Civil de 2002. Essa responsabilidade
foi baseada no explicitamente previsto principio da boa-fé'".

5 HAAR, Brigitte. op. cit. (NZG, 2010), p. 1281-1285; WOJCIK, Karl-Philipp. Zivil-
rechtliche Haftung von Ratingagenturen nach europaischem Recht. Neue Juristische
Wochenschrift (NJW), Heft 33, 2013, p. 2385-2386.

4 Esta informagao foi transmitida para mim pela estudante de direito Senhora
Marjorie Cavalli Renner.
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O principio da boa-fé também nao é desconhecido para o
direito alemao. Aqui, no entanto, tendo em vista a concepgao
legal do §242 BGB, ele so6 incide em uma relagdo obrigacio-
nal pré-existente. Portanto, a dogmatica juridica alema, no
desenvolvimento da drea pré-contratual ou das relagdes com
terceiros, seguiu um caminho diferente do direito brasileiro.
Para tragar-se a histéria dogmatica desse desenvolvimento,
sujeita-se as observagoes seguintes.

3.2 Um Resumo da Histodria e da Dogmadtica
do Contrato com Efeito Protetivo de Terceiros

Basicamente, contratos de eficicia obrigacional, que sao
celebrados em nome proprio, atuam apenas na relagao entre
as partes contratantes. Contratos destinados a estabelecer rela-
¢Oes juridicas com terceiros nao envolvidos na transagao sao,
a principio, inconsistentes com a liberdade contratual deste
terceiro. Por causa disso, os contratos destinados a impor obri-
gagoes a um terceiro (contratos em detrimento de terceiros),
sao, em qualquer caso, ineficazes. A situagao de contratos que
confiram um direito a um terceiro é diferente. Enquanto, nos
termos do direito romano, tais contratos eram, a parte os casos
excepcionais, ineficazes', o direito civil alemao permite, expli-
citamente, contratos em que um terceiro adquire diretamente o
direito de demandar uma prestagao (§328, Abs. 1 BGB), se nao
rejeita a aquisi¢ao (§333 BGB)". Como exemplo, que teria levado

15 STAUDINGER, Julius von. Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch mit Einfiihrungs-
gesetz und Nebengesetzen: BGB. Buch 2. Neubearbeitung von Rainer Jagmann
und Volker Rieble. Redaktor Manfred Léwisch. Berlin: Walter de Gruyter, 2009,
observacao preliminar dos §§328 e ss, ponto 8.

1 Sobre a interpretagdo desta norma, vide SOERGEL, Hans-Theodor. Biirgerliches
Gesetzbuch mit Einfiihrungsgesetz und Nebengesetzen: BGB. 13. Auflage. Band 5/3.
Bearbeitet von Martin Gebauer, Walther Hadding, Walter Lindacher, Thomas
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os autores do cddigo civil a se desviarem do direito romano,
indica-se o contrato de seguro de vida em beneficio de terceiros".

Logo apods a entrada em vigor do cddigo civil, o Tribunal
Imperial (Reichsgericht) comegou a permitir que terceiros, que
nao eram partes de um contrato, participassem dos efeitos
juridicos desse contrato. Impulso a formatagao do contrato com
efeito protetivo de terceiros e ocasiao para a nao fundamentagao
na doutrina da culpa in contrahendo, mas para a sua extensao
especificamente aos casos chamados de responsabilidade de
especialista, foi a avaliagao de que o direito delitual (Deliktsrecht),
em muitos casos, era insuficiente para proteger as vitimas.
De fato, a responsabilidade de ajudante do §831 BGB foi ina-
dequadamente equipada com as suas amplas possibilidades
de exoneragao. Também hd auséncia de uma reponsabilidade
delitual geral para danos patrimoniais puros, ja que o §823,
Abs. 1 BGB exige a violagao de um direito absoluto da parte
lesada. Por fim, ao lesado € atribuido completamente o 6nus
da prova, diferentemente do caso da violagao de uma relagao
obrigacional (§280, Abs. 1, S. 2 BGB)®.

lobinger, Thomas Pfeiffer sowie Klaus Schreiber. Stuttgart: Kohlhammer, 2010,
§328, pontos 10-13.

7 MUGDAN, Benno. Die gesammten Materialien zum Biirgerlichen Gesetzbuch fiir das
Deutsche Reich. Band I. Berlin: R. v. Decker, 1899, p. 147.

8 Vide RGZ 65, 17 (19); RGZ 95, 58 (60); RGZ 98, 210 (211 e ss); WarnRspr. 1919
Nr. 14; SOERGEL, Hans-Theodor. op. cit., §328, ponto 1, sobre o contrato com
efeito protetivo de terceiro; comentario de Volker Emmerich em SACKER, Franz
Jiirgen; RIXECKER, Roland; OETKER, Hartmut (Hrsg.). Miinchener Kommentar zum
Biirgerlichen Gesetzbuch. 6. Auflage. Band 2. Miinchen: C. H. Beck, 2012, §311, ponto
38, com nota de rodapé 11, sobre a culpa in contrahendo. Além disso, antigamente,
aplicavam-se prazos de prescri¢ao mais curtos aos delitos (§852 BGB versao
antiga) do que as reclamagdes de indenizagao por danos segundo direito geral das
obrigagdes (§195 BGB versao antiga), vide LORENZ, Werner. Die Einbeziehung
Dritter in vertragliche Schuldverhéltnisse: Grenzen zwischen vertraglicher und
deliktischer Haftung. Juristenzeitung (JZ), Band 15, 1960. p. 108-109.
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Inicialmente, a base juridica para uma protecgao de tercei-
ros foi procurada no §328 BGB. Em primeiro lugar, o Tribunal
Imperial determinou, sem levar em conta o conteudo das
cladusulas contratuais, em um caso de contrato de transporte,
que o consumidor contratasse concomitante a favor dos seus
acompanhantes, adquirindo estes como terceiros, segundo §328
BGB, o direito de demandar um transporte regular e seguro®.
Logo ap0s, o Tribunal Imperial manifestou uma obrigacao de
indenizar terceiros, proveniente do contrato, independente-
mente destes terem legitimidade, frente ao promitente, para
reclamar uma prestagao contratual®. O Tribunal destacou o
tipo de efeitos juridicos aos terceiros ainda mais claramente,
expressando tratar-se de uma reivindicagao contra a violagao
de um “dever de cuidado”, com base no §328 BGB*'. E claro
que varias obje¢des foram manifestadas contra a referéncia ao
§328 BGB. Esta disposigao exigia — dizia-se — o fundamento de
direitos a prestagdes, designadamente reclamagoes referentes
a prestacao principal devida, o qual o terceiro ndo tem no caso
de contrato com efeito protetivo de terceiros, pois tem apenas
resguardo contra uma violagao de protegao®. Portanto, a cone-
xao com o §328 BGB foi abandonada®. Agora, tem-se ensinado
—entre outros — que o contrato com efeito protetivo de terceiros é

19 RGZ 87, 64 (65).
2 RGZ 87,289 (292 e ss.)
2 RGZ 102, 231 (232).

2 BGH, 25.4.1956 — VI ZR 34/55: Lieferungsvertrag zugunsten Bediensteter des
Bestellers (m. Anm. Larenz), publicado em Neue Juristische Wochenschrift (NJW),
Heft 33, 1956, p. 1193; vide jurisprudéncia em Neue Juristische Wochenschrift (NJW),
Heft 1/2, 1960, p. 78 e ss.; e comentario de Peter Gottwald em SACKER, Franz Jiirgen;
RIXECKER, Roland; OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §328, ponto 164.

% BGH, 15.5.1959 — VI ZR 109/58: Vertragsschutz dritter Personen, publicado em
Neue Juristische Wochenschrift (NJW), Heft 38, 1959, p. 1676.
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um tipo contratual préprio*. Isso levantou a questao do funda-
mento juridico para essa opinido. Provavelmente, o Tribunal
Imperial pronunciou-se pela primeira vez sobre a questao
de como o terceiro sera incluido na estrutura dos deveres
do contrato em RGZ 91, 21 (23). O Tribunal queria dar a esta
inclusdo um fundamento contratual® e opinou que deveria o
promissario estar “subordinado” a reconhecivel intencao do
promitente de considerar os interesses do terceiro no momento
de conclusao do contrato. Logo apds, o Tribunal Imperial falou
de um “acordo técito” sobre a inclusao do terceiro®. Agora, a
aceitagdo de um acordo tacito a favor de terceiros € admitida
sem maiores percalcos, havendo correspondentes e determi-
nadas circunstancias?. E, em virtude da liberdade contra-
tual, isso também ¢é valido quando, segundo o contetido do
contrato, ndo se conferem pretensodes de prestagao ao terceiro®.
No entanto, a adopg¢ao de tal acordo tdcito é frequentemente
exposta a objecdo da ficgao.” A jurisprudéncia, por conse-
guinte, ja no inicio, aplicou adicionalmente o instituto juridico

2% Comentario de Peter Gottwald em SACKER, Franz Jirgen; RIXECKER, Roland;
OETKER, Hartmut (Hrsg.). Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch.
4. Auflage. Band 2-A. Miinchen: C. H. Beck, 2003, §328, ponto 100.

% RGZ 102, 231 (232): “pretensdo diretamente contratual”.
% RGZ 98, 210 (212); RGZ 127, 218 (222).

¥ ZIEGLER, Hans-Berndt. Vertrige mit Schutzwirkung zugunsten Dritter? Marburg
(Lahn): Philipps-Universitat Marburg, Dissertagao, 1978, p. 80 e ss; porém, apenas
no caso em que uma reivindicagdo principal também em beneficio do terceiro foi
justificada.

*# BGH, 02-11-1983 - IV a ZR 20/82: Schutzpflicht des Sachverstandigen zugunsten
eines Dritten, publicado em Neue Juristische Wochenschrift (NJW), Heft 7, 1984, p.
355; vide comentério de Walther Hadding em SOERGEL, Hans-Theodor. op. cit.,
§328, ponto 4.

# Vide STAUDINGER, Julius von. Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch mit
Einfiihrungsgesetz und Nebengesetzen: BGB. 10./11. Auflage. Teil 1D. Erldutert von
Hubert Kaduk. Berlin: J. Schweitzer, 1978, observagdes preliminares aos §§328 e ss.,
ponto 76-A.
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da interpretacao complementar do contrato®. A esta tentativa,
no entanto, opds-se a ideia de que uma interpretagao adicional
do contrato na verdade nao seria uma interpretacdo de uma
existente declaragdo de inteng¢dao, mas uma ilegal adigdo ao
contrato pelo Tribunal®'.

Por causa disso, o contrato com efeito protetivo de tercei-
ros € muitas vezes concebido, atualmente, como uma relagao
obrigacao legal iniciada por meio de um contrato®. Como essa
relacao juridica nem era regida pelo direito escrito, nem poderia
ser derivada por meio de interpretacao do contrato, levantou-se a
questao sobre quem colocaria estas relagoes obrigacionais legais
em vigor. O Superior Tribunal Federal de Justica da Alemanha
(Bundesgerichtshof - BGH) manteve-se “indiferente” quanto a
esta questao®. Na literatura, argumentou-se pelo desenvolvi-
mento jurisprudencial do direito (richterliche Rechtsfortbildung)*.
Finalmente, assumiu-se que o contrato com efeito protetivo de
terceiros é reconhecido consuetudinariamente®.

3% RGZ 127, 218 (222); BGHZ 159, 1; vide também SOERGEL, Hans-Theodor. op. cit.,
§328, ponto 6.

1 Vide WOLF, Ernst. Allgemeiner Teil des biirgerlichen Rechts. 3. Auflage. Koln: C.
Heymann, 1982, §9-A, p. 427 e ss.; FIKENTSCHER, Wolfgang; HEINEMANN,
Andreas. Schuldrecht. 10. Auflage. Berlin: De Gruyter, 2006, §37 VII, p. 158, ponto 305;
para a responsabilidade em caso de rating solicitado, vide também HENNRICHS,
Joachim. Haftungsrechtliche Aspekte des Ratings. In: HAUSER, Franz; HAMMEN,
Horst et al (Hrsg.). op. cit., p. 875, 888 e ss.

3 Comentario de Peter Gottwald em SACKER, Franz Jiirgen; RIXECKER, Roland;
OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §328, ponto 164.

% BGH, 11.1.1977 - VI ZR 261/75: Ersatzanspriiche aus schuldhafter Vertragsverletzung
gegen Anwalt, publicado em Neue Juristische Wochenschrift (NJW), Heft 45, 1977,
p- 2073-2074; BGH, 28.1.1976 — VIII ZR 246/74: Einbeziehung Dritter in den
Schutzbereich eines Vertrags, publicado em Neue Juristische Wochenschrift (NJW),
Heft 16, 1976, p. 712-713 (“nao se requer aprofundamento”).

3 Comentdrio de Peter Gottwald em SACKER, Franz Jirgen; RIXECKER, Roland;
OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §328, ponto 167.

% BROX, Hans; WALKER, Wolf-Dietrich. Allgemeines Schuldrecht. 38. Auflage.
Miinchen: C. H. Beck, 2014, §33 1.2, p. 378, ponto 6; para outra opinido, vide
SOERGEL, Hans-Theodor. op. cit., §328, ponto 8; vide também VAN GELDER,
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A partir da deducao dogmatica do contrato com efeito
protetivo de terceiros, distinguiu-se a questao para quais danos
devem ser respondidos. Apds a protegao de terceiro ter sido
concedida inicialmente apenas a reparacao de danos pessoais
e, mais tarde, também a reparagao de danos a propriedade,
finalmente foi expandida a reparagao de danos patrimoniais
puros®. Este desenvolvimento € ldgico em si. Pois, a com-
preensao do efeito protetivo de terceiros como causa contra-
tual ou legalmente extradelitual leva a aplicacao do §280
BGB, o qual reconhece basicamente todos os tipos de danos.
Pondera-se, entretanto, que o instituto do contrato com efeito
protetivo de terceiros foi criado para compensar défices do
direito delitual, existindo preocupagdes contra uma expan-
sao a danos patrimoniais puros. O direito delitual escrito do
BGB nao contém uma cldusula geral difusa, mas sempre vin-
cula qualquer responsabilidade por danos — nao importa se
ato ilicito (§823, Abs. 1 BGB), omissao contraria a obrigagao
de prevencao de acidentes (por exemplo §836, Abs. 1 BGB),
responsabilidade por culpa presumida (§831 BGB) ou respon-
sabilidade pelo risco de dano (§833, Abs. 1 BGB) — a violagao
de preceito de um direito absoluto. Resolvendo esta conexao
por meio do contrato com efeito protetivo de terceiros, havendo
a recusa de uma clausula geral do direito delitual (“principio
indeterminado”?) pelos idealizadores do BGB — em contraste
com os artigos 1382 e 1383 do Code Civil francés — e a limitagao
dos pré-requisitos do dever de reparagao de danos a violagao de

Alfons. Schutzpflichten zugunsten Dritter im bargeldlosen Zahlungsverkehr?
Zeitschrift fiir Wirtschafts- und Bankrecht (WM), 1995, p. 1253-1254.

% BGH, 6.7.1965 — VI ZR 47/64 (OLG Hamm), publicado em Juristenzeitung (JZ), Band
21, 1966, p. 141-142; GERNHUBER, Joachim (Hrsg.). Das Schuldverhiltnis. Handbuch
des Schuldrechts. Band 8. Tiibingen: J. C. B. Mohr (Paul Siebeck), 1989, §21, I 3,
p. 514.

% MUGDAN, Benno. Die gesammten Materialien zum Biirgerlichen Gesetzbuch fiir das
Deutsche Reich. Band II. Berlin: R. v. Decker, 1899, p. 1267.
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direitos absolutos, “[...] assim criando uma solida base legal
para a decisao judicial [...]”**, ao menos parcialmente eli-
minou-se a assistematica.

Se o contrato com efeito protetivo de terceiros, resul-
tante da Lei de Modernizagao do Direito das Obrigagoes
(Schuldrechtsmodernisierungsgesetzes), em vigor desde 01 de janeiro
de 2002, encontrou abrigo no Cédigo Civil, é objeto de debate.
Alguns argumentam que ele estaria agora aportado no §311,
Abs. 3, S. 1 BGB, segundo o qual uma relagao obrigacional com
dever de consideracao aos interesses da outra parte (§241, Abs.
2 BGB) pode surgir também para pessoas que nem mesmo
parte contratual devam ser®. E indiscutivel que a formulagao
dessa disposi¢ao permite tal interpretacao®. No entanto, outros
sugerem que o contrato com efeito protetivo de terceiros ainda
nao foi regulamentado®'. Os representantes da tltima opiniao
apontam para uma estreita relacao supostamente existente
entre a regra do §311, Abs. 3 BGB e a regulagao da culpa in
contrahendo, em outras palavras, para uma relagdo juridica
extracontratual, que nao se enquadraria em um contrato (com
efeito protetivo de terceiros)*>. De qualquer modo, em todo caso,
alei ainda ndo contém uma regra sobre os pré-requisitos de um
efeito protetivo de terceiros®.

% MUGDAN, Benno. op. cit. (Band II), p. 405 e 1267.

¥ CANARIS, Claus-Wilhelm. Die Reform des Rechts der Leistungsstérungen.
Juristenzeitung (JZ), Band 56, 2001, p. 499-520; BROX, Hans; WALKER, Wolf-Dietrich.
op. cit., §33 1.2, p. 378, ponto 6.

% STAUDINGER, Julius von. op. cit. (2009), §328, ponto 92.
# STAUDINGER, Julius von. op. cit. (2009), §328, ponto 92.
#2 SOERGEL, Hans-Theodor. op. cit., §328, ponto 5.

# STAUDINGER, Julius von. op. cit. (2009), §328, ponto 92.

Cadernos do Programa de Pés-Graduagao em Direito/UFRGS



Horst Hammen

3.3 Visdo Geral da Historia e da Dogmadtica
da Doutrina da Culpa in Contrahendo

Ocasionalmente, h4 casos em que um dano é causado
sem desencadear uma efetiva ou até mesmo qualquer tipo de
conclusao contratual. Um exemplo: K, que gostaria de comprar
um determinado automodvel usado de V, faz antes um test drive
com este carro. No caminho, o automével para por causa de
um defeito. K precisa retornar de taxi e, portanto, gasta 100
euros*. Para lidar com a questao se um lesado — nesta ou em
situacdo semelhante — pode exigir indenizagao, foi desenvolvido
na Alemanbha o instituto juridico da culpa in contrahendo.

Oinicio da doutrina da culpa in contrahendo esta ligado
desde sempre ao nome de Rudolf von Jhering (1818-1892)*,
que tem uma interessante conexao com o Brasil, porque seu
filho mais velho, Hermann von Jhering (1850-1930), viveu no
Brasil por quarenta anos — entre 1880 e 1920 — e foi fundador
e primeiro diretor do Museu Paulista (Museu do Ipiranga),
em Sao Paulo. Sobre Rudolf von Jhering, foi dito que “[...] ele
animou o0s 0ssos secos do direito romano™®. Com seu ensaio
Culpa in Contrahendo ou Indenizacdo em Contratos nulos ou ndo
chegados a Perfeicdo®, por ele escrito no ano de 1861, enquanto
lecionava na Universidade de Giefien, iniciou um desenvol-
vimento, até hoje nao concluido. O ponto de partida para sua

# Exemplo em BROX, Hans; WALKER, Wolf-Dietrich. op. cit., §5, p. 63, ponto 1.

# KINDEREIT, Kai. Wer fiihlt nicht, dass es hier einer Schadensersatzklage bedarf
—Rudolf von Jhering und die ,,culpa in contrahendo”. In: Hoeren, Thomas (Hrsg.).
Zivilrechtliche Entdecker. Miinchen: C. H. Beck, 2001, p. 73 e ss.

* Disponivel em <http://en.wikipedia.org/wiki/rudolf_von_jhering>. Acesso em: 12
maio 2014.

# JHERING, Rudolf von. Culpa in contrahendo oder Schadensersatz bei nichtigen
oder nicht zur Perfection gelangten Vertragen. Jahrbiicher fiir die Dogmatik des
heutigen romischen und deutschen Privatrechts. Band IV. Herausgegeben von C. F.
von Gerber und R. Jhering. Jena: Friedrich Mauke, 1861, p. 1 e ss. seguintes.
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teoria, que afirmava a possibilidade de existéncia de uma
“acgdo contratual a indenizagao por dano” (“dano, [...] que a cele-
bragao do contrato causou [...]”, “interesse contratual negativo”)
devido a “[...] culpa cometida por ocasiao de uma relacao con-
tratual pretendida [...]” (“culpa in contrahendo”), foi a determi-
nacao do Direito Romano (Comum), entao subsidiariamente
aplicavel na Alemanha, em Digesto 18.4.8 e 9*. De acordo
com estas prescrigdes, o comprador de uma heranga que nao
existe, por exemplo, porque o testador ainda esta vivo*, pode
recuperar nao so o pre¢o de compra pago, mas também exigir
o interesse. Obviamente, havia ai uma dificuldade. Pois, de
acordo com a regra geral do Digesto 50.12.185, algo impossivel
nao poderia ser objeto de uma obrigacao. E um contrato que
implicava uma performance impossivel era nulo (D. 18.1.15 pr.;
Inst. 3.19.1)*°. Mas como, von Jhering perguntou, originar-se-ia
de um contrato nulo uma reivindicagao de indeniza¢ao?"' Von
Jhering argumentou que a nulidade se referia somente a “finali-
dade pratica principal do contrato”, ou seja, a “responsabilidade
de satisfazer” as prestacdes convindas. Portanto, o contrato
poderia, além disso, ter “efeitos colaterais”, ou seja, poderia
apresentar “[...] em certas circunstancias uma obrigac¢ao de
indenizar por dano”*. Ele atribuiu estes efeitos colaterais ao
seguro necessario do promitente na contratagao, para estar em
uma posic¢ao de celebrar eficazmente esse contrato™.

# JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 3, 7, 15, 16, 19, 27.
# JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 10.

% Vide KASER, Max. Das romische Privatrecht. 2. Auflage. 1. Abschnitt. Miinchen:
C. H. Beck, 1971, §115, p. 489.

51 JTHERING, Rudolf von. op. cit.,, p. 29; JThering negou previamente fatos geradores
externos aos negocios juridicos a pretensao segundo D. 18.4.9 (JHERING, Rudolf
von. op. cit.,, p. 23 seguintes).

2 JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 29-32.
% JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 43.
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Ele via a culpa (falha) do promitente, exigida para qualquer
responsabiliza¢do a indenizagao de danos, naquele que cele-
brou o contrato sem estar seguro quanto ao seu cumprimento®.
Esta culpa forneceu-lhe a base para encontrar um principio
geral e, por conseguinte, para expandir a responsabilidade
por culpa in contrahendo a casos individuais esparsos para
além do Digesto. Para esta expansao, no entanto, ele formulou

limites. O promitente apenas deveria ser responsavel por
culpa quando a outra parte tinha aceitado a oferta®™ e quando
houvesse uma conclusao ou uma celebragao ineficaz do con-
trato. Portanto, um mero mau conselho, uma recomendacao
incorreta ou outras declaragdes em relacdes extracontratuais
nao poderiam desencadear qualquer responsabilidade por
culpa in contrahendo®. Até mesmo uma oferta ainda nao
aceita nao deveria causar essa responsabilidade”. Os antes
mencionados maus conselhos foram relegados ao ambito da
responsabilidade por dolo, principalmente da responsabilidade
delitual, onde, contudo, nao conduzem a uma reivindicagao
de indenizacgao. Pois “[...] o ato de dolo seria em tal extensao
um verdadeiro flagelo aos negocios e transagoes, que toda a
naturalidade da conversacao seria afetada, a mais inofensiva
palavra seria o cordao da forca!”*.

Para apoiar a sua tese de que existe um principio geral
da culpa in contrahendo, von Jhering aludiu a uma esporadica
responsabilizagao por culpa em contratos ineficazes, reconhe-
cida, no ambito da Confederacao Germanica, pelas Codificagoes
em vigor dos Estados-membros, cuja aplicagao, era prioritaria

5 JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 34, 40.
% JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 43.
% JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 12, 42.
% THERING, Rudolf von. op. cit., p. 43.
* JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 15.
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em relacdo ao Direito Comum. No §284, Parte I, Titulo 5° do
Direito Territorial Geral dos Estados Prussianos (Allgemeines
Landrecht — ALR), do ano de 1794, Jhering nao apenas encontrou
uma confirmagao em termos gerais da sua teoria desenvolvida
com base no Direito Comum (“O que ¢ licito em relagdo ao
representativo grau de culpa na execugao do contrato, vale
também no caso em que um dos contratantes negligenciou os
deveres que lhe incumbiam na fase de celebragao contratual”).
Mais que isso, estes Cddigos ofereceram-lhe também uma base
juridica para ampliar a aplicagdo da sua doutrina a outros
grupos de casos, além do conhecido caso do Direito Romano
de se contrair uma prestacgao inicialmente impossivel, repetido
também no §878 do Cddigo Civil Austriaco de 1812 (Allgemeine
biirgerliche Gesetzbuch — ABGB). A partir do §33, Parte I, Titulo
52 ALR, Jhering formulou a responsabilidade por culpa de
uma pessoa incapaz que tinha induzido outra a celebrar um
contrato. No §105, Parte I, Titulo 5°ALR, ele encontrou uma
culpa-responsabilidade pelo antincio nao tempestivo da retirada
de uma oferta. No §79, Parte I, Titulo 4° ALR, ele reconheceu
uma responsabilidade a indenizacao por danos do declarante,
pela ineficacia de uma oferta devido a erro (§§75 a 78, Parte I,
Titulo 4° ALR). Jhering assumiu esses grupos de casos em sua
doutrina e expandiu-a a responsabilidade do representante
nao autorizado, tendo em conta o artigo 54 do projeto de lei
comercial de Nuremberg™.

A doutrina da culpa in contrahendo, fundada por von
Jhering, espalhou-se rapidamente. Ja em 1875, o Tribunal
Superior de Comércio condenou o vendedor de uma preten-
sao inexistente — invocando em primeiro lugar a “Jhering,
p- 16, 32, 36, 39 (culpa in contrah.)” — a restituigao do interesse

¥ JHERING, Rudolf von. op. cit., p. 53 e ss., nota de rodapé 56 e p. 90.
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negativo®. Os principios da culpa in contrahendo, elaborados
por von Jhering, tornaram-se mais significativos quando foram
assumidas pelo maior pandectista da segunda metade do século
XIX, Bernhard Windscheid, contra a doutrina dominante do
Direito Romano de entao®. Esta circunstancia promoveu tam-
bém a sua inclusao no Cédigo Civil Alemao (BGB). Windscheid
participou, de fato, como o mais proeminente representante da
Ciéncia do Direito, na criagao do primeiro esbogo de Codigo
Civil Alemao, na primeira Comissao para a elaboracao do
Codigo Civil®.

Os autores do cédigo civil nao tinham o objetivo de
reformular completamente o Direito Civil. Pelo contrario, eles
queriam simplesmente organizar o Direito Comum, forma-
tado pela Ciéncia do Direito e jurisprudéncia, em uma ordem
sistematica. Por isso, eles se limitaram, ao regrar a culpa in
contrahendo, aos casos centrais enumerados por von Jhering.
Eles estabeleceram uma responsabilidade no interesse negativo
nos casos de impugnagao de uma declaragao de vontade devida
a erro® (§122 BGB) e de contrato nulo devido a impossibilidade
inicial da prestagao (§307 BGB)*. Na hipotese do representante
nao autorizado, uma responsabilidade no interesse negativo por
culpa in contrahendo foi considerada, mas, entao®, foi disposta

© ROHG XVI, 143, 150.

 WINDSCHEID, Bernhard. Lehrbuch des Pandektenrechts. 1. Auflage. Band 2. 1.
Abteilung. Diisseldorf: Julius Buddeus, 1865, §315, p. 183, nota de rodapé 7.

@ Sobre a histéria da génese do BGB, vide ASHTON, Peter Walter. A Historia da
Elaboracao do BGB Alemao. Revista da Faculdade de Direito Universidade Federal do
Rio Grande do Sul, v. 31, 2013, p. 223 e ss.

® E por nulidade da declara¢ao de vontade pela auséncia de seriedade, segundo
§118 BGB.

® Assim como por uma violagdo de um contrato frente uma proibicao legal (§309
BGB versao antiga).

 De acordo com o Art. 55 do Cédigo Comercial Geral Alemao (Allgemeine Deutsche
Handelsgesetzbuch — ADHGB).
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uma responsabilidade do “falsus procurator” na execugao
ou no interesse positivo (§179 BGB), porque, caso contrario,
o interesse das relagdes juridicas nado seria suficientemente
levado em conta®. Com isso, o legislador, entretanto, ja tomou
um rumo significativo. Nos trabalhos preparatdrios do Codigo
Civil, o legislador ndo decidiu, no ambito da primeira concepgao
do §345 (igual ao §307 BGB da versao antiga) e em outras pas-
sagens, a questao de a responsabilidade no interesse negativo
ser uma responsabilidade por delito ou devido a obrigagao
negocial. Em vez disso, acreditava-se que a resposta a essa
pergunta poderia ser deixada a ciéncia e a pratica juridica®.
Embora os redatores do Codigo quisessem conter uma proli-
feragao da responsabilidade pré-contratual na acepg¢ao de von
Jhering, determinaram no §676 BGB versao antiga, que quem
dé conselho ou recomendagdo a outrem, ndo é obrigado a
reparacao de dano resultante do seguimento do conselho ou
da recomendacgao, sem prejuizo de uma responsabilizagao
decorrente de um contrato ou de um delito®®. No entanto, com
a citada observagao da primeira concepcao do §345 BGB, seus
autores prepararam o terreno para superar a base dogmatica da
culpa em contrahendo no contrato —ineficaz — de von Jhering®.
Por fim, isso levou a uma expansao consideravel do ambito da
aplicagao deste instituto juridico. Essa ampliagao foi baseada
em concepgdes dogmaticas variadas.

% MUGDAN, Benno. op. cit. (Band I), p. 487.

% MUGDAN, Benno. op. cit. (Band II), p. 98; MUGDAN, Benno. op. cit. (Band I), p. 460;
comentario de Volker Emmerich em SACKER, Franz Jiirgen; RIXECKER, Roland;
OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §311, ponto 37.

% MUGDAN, Benno. op. cit. (Band I), p. 310, 959 e ss.

# Comentério de Volker Emmerich em SACKER, Franz Jurgen; RIXECKER, Roland;
OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §311, ponto 38 (“convite ao desenvolvi-
mento do direito”).
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Uma primeira fase, que durou até cerca de 1910, é carac-
terizada, em grande parte, por uma aplicagao literal do Codigo
Civil (BGB), que entrou em vigor no dia 1 de janeiro de 1900.
Por conseguinte, a jurisprudéncia dos tribunais superiores,
inicialmente, conteve-se em fazer quaisquer experimentos
no ambito da culpa in contrahendo. Referindo a falta de uma
disposi¢ao, comparavel ao §284, Parte I, Titulo 5° ALR, de
hipdteses de incidéncia gerais (allgemeinen Tatbestands) de uma
responsabilidade na fase da celebragdo contratual no BGB, e que
o antigo §307 BGB seria uma disposigao especial™, o Tribunal
Imperial rejeitou uma equiparagao da culpa in contrahendo
com a falha na execugao de um contrato”. Pelo contrario, pode-
ria ser levada em consideragao, no maximo, uma obrigacao a
indenizagdo de danos decorrentes de responsabilidade por
ato ilicito, embora uma responsabilidade segundo §823, Abs. 1
BGB, via de regra, fosse rejeitada, porque esta disposi¢ao nao
protege os ativos patrimoniais”. A impressao de que o direito
delitual protegia muito pouco os requerentes, em casos deste
tipo”, levou a jurisprudéncia a se afastar da sua posicao restri-
tiva™. O Tribunal —levando em conta o pensamento juridico do
§463, S. 2 BGB — deu um primeiro passo no ambito da prepara-
¢ao da celebracao do contrato, ao considerar que um contrato
celebrado e subsequentemente eficaz poderia justificar, por
meio de uma espécie de efeito prévio, anterior a sua celebragao,
uma responsabilidade contratual devida a culpa, para além

70 Esta referéncia significou a rejeicdo de uma analogia.
1 RG JW 1908, 657.

2 RG JW 1909, 684; LZ 1910, 80 (81).

7 RGZ 65, 17 (19); RGZ 95, 58 (60).

7 Comentério de Volker Emmerich em SACKER, Franz Jiirgen; RIXECKER, Roland;
OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §311, ponto 38, com nota de rodapé 111.
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dos casos expressamente previstos em lei”®. Claro que esta
abordagem nao prosperou, porque uma violagao de obrigagoes,
resultante de um contrato celebrado mais tarde, mesmo antes da
celebracao do contrato, ¢ uma impossibilidade logica’™. Algum
tempo depois, a conexao a um contrato celebrado e finalmente
eficaz foi, entdao, abandonada. Mesmo antes da celebracdo de um
contrato poderiam surgir — dizia-se — deveres de diligéncia, cujo
descumprimento induziria a indenizacao, independentemente
de o contrato, posteriormente, realizar-se ou nao”. Se nao este
contrato, entdao, o que originaria esses deveres? Inicialmente,
o Tribunal Imperial recorreu a ideia de um contrato tacitamente
acordado, que deveria preparar a celebragao do contrato de fato
pretendido”. Obviamente, tal acordo tdcito, projetado espe-
cialmente para a fase de contatos preparatorios ao contrato, é
prontamente possivel, do mesmo modo que um acordo expresso
correspondente”, como uma lefter of intent ou um memorandum
of understanding. A jurisprudéncia enfrentou, posteriormente,
a acusagao suscitada, de fato justificavel, de que tal contrato
preparatorio seria via de regra uma pura ficcao®®, com um
distanciamento da culpa in contrahendo de categorias contra-
tuais. Este distanciamento foi iniciado devido a constatacao de

5 RGZ 95, 58 (60); comentario de Volker Emmerich em SACKER, Franz Jiirgen;
RIXECKER, Roland; OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §311, ponto 38.

¢ GERNHUBER, Joachim (Hrsg.). op. cit., §8, 14, p. 176.

77 RGZ 107, 357 (362); comentario de Volker Emmerich em SACKER, Franz Jirgen;
RIXECKER, Roland; OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §311, ponto 38, nota
de rodapé 112.

7 RGZ 65, 17, (19); GERNHUBER, Joachim (Hrsg.). op. cit., §8, 1 4, p. 176.

7 WOLF, Ernst. Lehrbuch des Schuldrechts. Band 1. Allgemeiner Teil. K6ln: C. Heymann,
1978, 89 ], p. 509 e ss.; VAN GELDER, Alfons. op. cit., p. 1253-1254.

8 STOLL, Heinrich. Haftung fiir das Verhalten wahrend der Vertragsverhandlungen.
Leipziger Zeitschrift fiir Handels-, Konkurs- und Versicherungsrecht (LZ), Band 17, 1923,
p- 543.
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que a culpa in contrahendo seria “semelhante ao contrato”!,
pois uma relagao juridica meramente semelhante ao contrato ndo
¢ precisamente uma rela¢do contratual. Em RGZ 107, 357 (362),
o Tribunal Imperial invocou um dos pensamentos juridicos
subjacentes nos §§179, 307, 309, 694 BGB, o qual — porque seria
indispensavel as transagdes negociais — deveria ser aplicado
também a outras situagdes, que seriam bastante semelhantes
aos casos previstos em lei. Em RGZ 120, 126 (133), o Tribunal
exprimiu, entao, de modo metodicamente claro, uma analogia
juridica. Contra isso, entretanto, opds-se o argumento de que as
determinacdes legislativas (§§122, 179, 307 BGB versao antiga)®,
geralmente mencionadas no ambito da responsabilidade pré-
-contratual, sao tao esporadicas e suas formas tao diferentes®,
que uma analogia geral nao seria possivel*. A separa¢ao da
culpa in contrahendo das categorias contratuais foi concluida,
quando o BGH finalmente descreveu a culpa in contrahendo
como uma relagao obrigacional legal, em complemento ao
do Direito escrito®®. Quem, entretanto, teria estabelecido essa
relagao juridica, nao sendo o legislador, o BGH nao revelou.
Mais tarde, referiu-se a culpa in contrahendo como um produto
de desenvolvimento judicial do direito®. Neste momento, a
relacao obrigacional pré-contratual ja havia sido ha décadas em

81 RGZ 78, 239 (240): “uma relagao juridica preparatéria a compra (...), que apresenta
um caréter semelhante ao contrato”; comentario de Volker Emmerich em SACKER,
Franz Jiirgen; RIXECKER, Roland; OETKER, Hartmut (Hrsg.). op. cit. (2012), §311,
ponto 38, nota de rodapé 112. Vide também o titulo do §311, Abs. 2, 3 BGB: “relagao
obrigacional semelhante a negocio juridico”.

8 Vide BROX, Hans; WALKER, Wolf-Dietrich. op. cit., §51, p. 378.

8 §122 BGB: responsabilidade objetiva; §179, Abs. 1 BGB: responsabilidade pelo
interesse de cumprimento.

8 LARENZ, Karl. Lehrbuch des Schuldrechts. 14. Auflage. Band I. Allgemeiner Teil.
Miinchen: C. H. Beck, 1987, §9, I, p. 107; WOLE, Ernst. op. cit. (1978), §9 ], p. 513.

% BGHZ 6, 330, 333.

% LARENZ, Karl. Kennzeichen gegliickter richterlicher Rechtsfortbildung. Karlsruhe:
C. F. Miiller, 1965, p. 5-13.
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toda parte cada vez mais reconhecida, embora com diferente
fundamentagao doutrinal. Portanto, o BGH classificou o insti-
tuto de culpa in contrahendo como direito consuetudindrio,
quase exatamente cem anos apds o seu surgimento, pela pri-
meira vez, najurisprudéncia do Tribunal Superior de Comércio®.

Como em 2001, o Direito das Obrigagdes do Cddigo
Civil (BGB) foi, entao, extensivamente revisado, introduziu-se
também uma disposigao geral mais ampla sobre a culpa im
contrahendo na codifica¢do. De acordo com §311, Abs. 2 BGB,
forma-se uma relagao juridica com obriga¢des em consideragao
aos interesses da outra parte (§241, Abs. 2 BGB), também pela
inclusdo de negociagdes contratuais, por meio da inicia¢ao de
um contrato ou por meio de contatos negociais semelhantes. Este
instituto juridico é, fundamentalmente, adequado para desen-
cadear uma responsabilidade nao delitual também em casos de
conselhos viciosos nao requisitados ou de avalia¢des defeituosas,
efetuadas sem o mandato correspondente. Enquanto o §676
BGB versao antiga impediu tal responsabilidade, possibilitando
uma responsabilidade por tais declara¢des apenas por funda-
mento contratual ou delitual, o §675, Abs. 2 BGB versao nova
ndo mais obstruiu uma responsabilidade extracontratual ou
extradelitual, porque a determinagao modificada em 1999 do
§676 BGB versao antiga para o §675, Abs. 2 BGB versao nova
permitiu, a partir de entdo, uma responsabilidade por conselhos
ou recomendagdes também devido a uma “responsabilidade
decorrente de outras disposig¢oes legais”. Esta modificacao foi
particularmente pensada para a, neste meio tempo, respon-
sabilidade — ndo delitual — por informagdes®, introduzida no

% BGH, 11.5.1979 — V ZR 75/78: Verweigerung der Vertragserfiillung nach Ablauf
der Anfechtungsfrist, publicado em Neue Juristische Wochenschrift (NJW), Heft 39,
1979, p. 1983.

8 E apenas a versao reformulada tem, a esse respeito, significado declaratério. Vide
comentario de Peter W. Heermann em SACKER, Franz Jiirgen; RIXECKER, Roland;
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ambito do direito negocial de titulos financeiros®. “Outras
disposicoes legais”, no entanto, também foi expressao incluida
em 2002 na disposi¢ao do §311, Abs. 2 e 3 BGB sobre a culpa
in contrahendo®.

Notavel é que a entdo responsabilidade por interesse
negativo pela impossibilidade inicial (§307 BGB versao antiga),
ou seja, o ndcleo romano-juridico da doutrina da culpa in con-
trahendo de von Jehring, foi removida e substituida por uma
responsabilidade contratual pelo interesse de cumprimento
(§311 BGB).

3.4 Responsabilidade de Especialista

Nas ultimas décadas, ha nas tendéncias jurisprudenciais
o uso do contrato com efeito protetivo de terceiros e a culpa
in contrahendo como instrumentos para fundamentagao de
uma responsabilidade extradelitual de especialista. Um caso
formulado a partir das categorias do contrato com efeito prote-
tivo de terceiros, relacionado a uma das responsabilidades
de agéncias de rating, € a responsabilidade de um perito por
erro na avaliacao de um imével, quando o parecer dado, enco-
mendado pelo vendedor ao perito, é destinado ao uso frente
ao comprador ou um credor”. Outro refere-se a responsabi-

OETKER, Hartmut (Hrsg.). Miinchener Kommentar zum Biirgerlichen Gesetzbuch. 6.
Auflage. Band 4 . Miinchen: C. H. Beck, 2012, §675, ponto 112 e ss.

% ALEMANHA. Deutscher Bundestag. Drucksachen des Deutschen Bundestages.
14. Wahlperiode. Drucksache 14/745, de 12 de abril de 1999, p. 15; comentério de
Klaus Peter Berger em ERMAN, Walter. BGB. 13. Auflage. Band 1. Herausgegeben
von Harm-Peter Westermann, Barbara Grunewald und Georg Maier-Reimer. Kln:
Otto Schmidt, 2011, §675, ponto 150.

% Comentario de Detlev Fischer em BAMBERGER, Heinz Georg; ROTH, Herbert.
BGB. Beck’scher Online-Kommentar (1.11.2013). Miinchen: C. H. Beck, 2013, §675,
ponto 91.

1 BGHZ 159, p. 1 e ss.
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lidade de um auditor frente a uma instituigao crediticia que
concede um empréstimo a um cliente bancario, com base em
um relatério do auditor encomendado pelo cliente sobre o
risco de crédito do cliente®>. Um caso fundado nos principios
da culpa in contrahendo é constituido pela responsabilidade
pelo prospecto (Prospekthaftung), baseada no direito civil geral
nao escrito, quando uma personalidade conhecida, que toma
para si a pretensao de ter conhecimentos especiais, oferece
informacOes erroneas sobre um investimento em um prospecto™.

3.5 Contrato com Efeito Protetivo de Terceiros
e Culpa in Contrahendo por Rating Falho

Pergunta-se agora se um investidor pode exigir uma
indenizagao por danos devidos a um rating falho, em face da
agéncia de rating em questao, a partir de um contrato com
efeito protetivo de terceiros ou da culpa in contrahendo, sendo
distinguidas duas situagdes, a do rating solicitado (“solicited
rating”) e a do rating nao solicitado (“unsolicited rating”). No
primeiro caso, existe um contrato entre a agéncia de rating e
o emitente, orientado a elaboragao de um rating (notagao). Se
tal contrato pode desenvolver um efeito protetivo a favor de
investidores, que adquirem ou vendem titulos de divida deste
emitente, ha controvérsia na literatura juridica alema. De acordo
com a jurisprudéncia do BGH, h4, em geral, quatro condicdes
para tal efeito protetivo: em primeiro lugar, o terceiro deve estar
tao exposto aos perigos da relacao obrigacional pretendida

2 BGH, 19.3.1986 —IVa ZR 127/84: Zur Berufshaftung von Wirtschaftspriifern (BGB
§§ 826, 328, 133, 157), publicado em Juristenzeitung (JZ), Band 41, 1986, p. 1111.

% BGH, 17.11.2011 - III ZR 103/10: Prospekthaftung eines fritheren Spitzenpolitikers
wegen werbender Aussagen in der Produktinformation, publicado em Neue
Juristische Wochenschrift (NJW), Heft 11, 2012, p. 758.
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quanto o credor (proximidade do terceiro com a prestagao —
Leistungsnihe des Dritten). Em segundo lugar, o credor deve
ter um interesse legitimo na protecao do terceiro (interesse na
inclusao do terceiro — Einbeziehungsinteresse). Em terceiro lugar,
o devedor precisa ter a possibilidade de reconhecer a existéncia
do primeiro e do segundo requisitos no momento da consti-
tuicao da relacao obrigacional. E em quarto lugar, o proprio
terceiro nao deve ter nenhuma reivindicagao de contetido compa-
ravel®. Quanto a responsabilidade da agéncia de rating frente
aos investidores, concordou-se largamente, a principio, que o
investidor, de acordo com o conteildo do contrato de rating,
entra em contato com a prestacao pretendida na elaboragao do
rating, a qual a agéncia de risco prometeu fornecer ao emitente.
Pois o rating deve oferecer ao investidor — este € o proposito
principal do contrato de rating — um auxilio a decisao relativa
aos titulos financeiros deste emitente. Também se pode afir-
mar, sem maiores delongas, que ha um interesse na inclusao
por parte do emitente, porque detém obriga¢des de protecao
frente aos investidores, que exigem a representagao realista
do risco de inadimpléncia do titulo®. Em contraste, existe
disputa em relagdo a questao da possibilidade da agéncia de
rating reconhecer, quando da emissao da notagao, quais sao as
potenciais reivindicagdes dos demandantes crediticios, como
a proximidade da prestagdo. Alguns duvidam disso, porque o

% Para uma visao geral, BROX, Hans; WALKER, Wolf-Dietrich. op. cit., §33 II, p. 378
e ss. O entendimento expressado por Walker (p. 381), também compartilhado pelo
BGH (BGHZ 56, 269 [271]), de que uma pretensao delitual de terceiro frente ao
ofensor nao é suficiente, é baseado em prazos de prescrigao delitual mais curtos,
anteriormente validos (§852 BGB versao antiga). Apds a harmonizagao dos prazos
de prescrigao pela reforma do Direito das Obrigagdes Alemao de 2002, essa opiniao
se tornou desatualizada (PINGER, Winfried; BEHME, Caspar. Der Vertrag mit
Schutzwirkung fiir Dritte als Rechtsgrundlage der Gutachterhaftung gegeniiber
Dritten. Juristische Schulung (JuS), Heft 8, 2008, p. 675-677).

% FORSCHNER, Julius. Die Haftung der Ratingagenturen. Jura Studium & Examen,
2012, Ausgabe 1, p. 5-18.
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circulo de investidores nao é limitado ao adquirente original
da emissdo, mas também inclui os investidores do mercado
secundario®. Outros argumentam pelo reconhecimento do
circulo de pessoas protegidas, pois as agéncias estariam cien-
tes de que o proposito de suas notagdes visa a divulgagao aos
investidores”. Ainda nao hd uma clara jurisprudéncia superior
sobre esta questao.

Quando o rating nao foi solicitado pelo emitente (“unso-
licited rating”), inexistindo uma conexao contratual entre a
agéncia e o emitente, as reivindica¢des de indenizagao por
danos ao investidor sobre a base de um contrato em favor de
terceiro sao de inicio desconsideradas. Assim, a questao que
se coloca € se seria considerada uma responsabilidade baseada
nesta relagao juridica, que pode ser realizada antes mesmo da
celebracdo de contratos, designadamente na culpa in contra-
hendo. E de se considerar, neste contexto, a fase de tomada
de decisao de um investidor antes da aquisigao de titulos do
emitente. Enquanto o contrato refere-se a uma notagao destes
titulos, a aplicacdo da culpa in contrahendo, em seu ponto de
partida, permanece aberta. Pois esta relacao obrigacional tam-
bém pode surgir, como ja descrito, para pessoas que nao sao
por si proprias partes contratuais (§311, Abs. 3, S. 1 BGB). Em
particular, pode um terceiro ser obrigado a indenizar danos,
se assume para si um especial grau de confianca e, portanto,
influencia significativamente a celebragao do contrato (§311,
Abs. 3, S. 2 BGB). Alguns querem a pronta aplicacao do dis-
posto no §311, Abs. 3, S. 2 BGB ao rating nao solicitado®®. O
investidor confia — entdo foi dito — que o expert (a agéncia de

% Vide ROSSET, Christophe. Haftung von Ratingagenturen. KCD Schriftenreihe. Band
2. Herausgegeben von Peter Ruhwedel. Essen: MA Akademie, 2013, p. 33.

7 HAAR, Brigitte. op. cit. (NZG, 2010), p. 1281-1283.

% ROSSET, Christophe. op. cit., p. 35; WOJCIK, Karl-Philipp. op. cit. (NJW, 2013),
p- 2385 e ss.
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rating) apresenta um parecer especializado independente. Em
contraste, outros sentem-se profundamente desconfortaveis pela
aplicagao dessa determinagao, que faria com que a agéncia de
rating suportasse imprevisiveis danos de terceiros®™. Por isso,
realgou-se que os ratings nao sao recomendacao de investimento,
mas simplesmente expressdao de opinido a respeito do risco
de inadimpléncia de titulos financeiros avaliados, havendo
auséencia do “impacto significativo” na celebragao do contrato,
requerido pelo §311, Abs. 3, S. 2 BGB'. Esta também é uma
controvérsia ainda nao decidida pela jurisprudéncia.

4 Responsabilidade das Agéncias de Rating
nos termos do Direito Europeu

A dificuldade'” em encontrar uma base adequada para
uma responsabilizacdo perante os investidores nas legislagoes
dos Estados-membros da Unido Europeia induziu o legislador
europeu a providenciar, em maio de 2013, uma responsabilidade
das agéncias de rating por causa de classificagoes insuficientes
frente a investidores em toda a Europa'®. Mas isso desencadeou
um problema para o poder legislativo. Nem toda avaliagao de

% HENNRICHS, Joachim. Haftungsrechtliche Aspekte des Ratings. In: HAUSER,
Franz; HAMMEN, Horst et al (Hrsg.). op. cit., p. 875-890.

10FORSCHNER, Julius. op. cit., p. 5-17.

1 Também no direito alemao, vide HAAR, Brigitte. Nachhaltige Ratingqualitat
durch Gewinnabschopfung? - Zur Regulierung und ihrer Implementierung
im Ratingsektor. Zeitschrift fiir Bankrecht und Bankwirtschaft (ZBB), Heft 3, 2009,
p- 177-184.

12WQJCIK, Karl-Philipp. op. cit. (NJW, 2013), p. 2385-2388; DUTTA, Anatol. Die
neuen Haftungsregeln fiir Ratingagenturen in der Européischen Union: Zwischen
Sachrechtsvereinheitlichung und europdischem Entscheidungseinklag. Zeitschrift
fiir Wirtschafts- und Bankrecht (WM), n. 37, 2013, p. 1729; WITTE, Jiirgen Johannes;
HENKE, Jessika. Status quo der Regulierung nach der neuen Rating-AnderungsVO.
Der Betrieb (DB), Heft 40, 2013, p. 2257, HAAR, Brigitte. op. cit. (DB, 2013), p. 2489.
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credibilidade de um devedor, que, em retrospectiva, prova-se
demasiadamente otimista ou pessimista, é falha. Portanto, o
legislador europeu teve que especificar quais mas condutas das
agéncias de rating resultam em uma responsabilidade. Por isso,
o conjunto de fatos do artigo 35-A do regulamento europeu
sobre agéncias de rating (Regulamento CE N° 1060/2009, de 16
de setembro de 2009), o qual fundamenta uma responsabilidade
das agéncias de rating, refere-se a um rol extensivo (anexo III),
no qual se enumera em detalhes quando se assume uma conduta
impropria. Para esse proposito, inclui-se, por exemplo, a situagao
ocorrida quando a agéncia de rating falha ao eliminar conflitos
de interesses, ou quando nao garante que as classificagdes por
ela emitidas sejam baseadas em uma analise minuciosa de
todas as informagoes a ela disponiveis. No entanto, tal violagao
s6 gerara uma responsabilidade quando a agéncia de rating
agiu intencionalmente ou de modo grosseiramente negligente.
Este standard de falha pareceu adequado ao legislador, porque
o conteuido de um rating inclui a avaliagdo de fatores econo-
micos complexos e porque a aplicacao de diferentes métodos de
avaliacdo pode conduzir a classificagdes diferentes, nenhuma
podendo ser considerada errada'®. Além disso, a agéncia de
rating s6 € responsavel quando a conduta viciosa impacta a
classificagao'™. Ademais, um investidor deve demonstrar que
confiou nesse rating, com a devida diligéncia, ao tomar sua
decisao de investimento (art. 35-A, Abs. 1 do Regulamento
CE N° 1060/2009, de 16 de setembro de 2009, sobre agéncias de
rating). Deve-se ter em conta, no entanto, que especialmente os
pequenos investidores nao estao frequentemente em posicao de
analisar criticamente as classificagdes emitidas por uma agéncia

103 UNIAO EUROPEIA, Regulamento (UE) N©462/2013, de 21 de maio de 2013, consi-
deracao 33.

14 A conduta viciosa precisa ter modificado o resultado do rating. WOJCIK, Karl-
Philipp. op. cit. (NJW, 2013), p. 2385 e ss.
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de rating'®. Outrossim, o investidor deve fornecer informagoes
precisas e detalhadas sobre a mé conduta da agéncia de rating
(art. 35-A, Abs. 2 do Regulamento CE N° 1060/2009, de 16 de
setembro de 2009, sobre agéncias de rating). Obviamente, o
juizo deve ponderar que o investidor possivelmente nao tem
acesso a informagoes que estao exclusivamente na esfera da
agéncia de rating'®. Por meio dessas limita¢des, a responsabi-
lidade das agéncias de rating nos termos do direito europeu
foi, nao insignificantemente, restrita'””. Isto, no entanto, nao
leva, de nenhum modo, a uma deterioragao do status juridico
do investidor. Pois o regulamento europeu sobre agéncias de
rating permite, aos Estados-membros da Unido Europeia, a
manutencao de regras nacionais sobre responsabilidade civil,
que sejam mais favoraveis aos investidores (art. 35-A, Abs. 5
do Regulamento CE N° 1060/2009, de 16 de setembro de 2009,
sobre agéncias de rating)'®.

Consideragoes Finais

O regulamento europeu sobre agéncias rating, revisado
em maio de 2013, introduziu, pela primeira vez, uma base
juridicamente segura para a responsabilidade das agéncias
de rating em toda a Europa. Com isso, o legislador euro-
peu demonstrou bom senso, ao estabelecer altas exigéncias
para a responsabilidade de uma agéncia de rating perante
um investidor. Com razao, ele ponderou que a fungao das

105 UNIAO EUROPEIA, Regulamento (UE) N°462/2013, de 21 de maio de 2013, consi-
deragao 36.

106 UNTAO EUROPEIA, Regulamento (UE) N°462/2013, de 21 de maio de 2013, consi-
deracao 34.

17 Ver WOJCIK, Karl-Philipp. op. cit. (NJW, 2013), p. 2385-2388.

108 UNIAO EUROPEIA, Regulamento (UE) N°©462/2013, de 21 de maio de 2013, consi-
deracao 35.
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agéencias de rating, como intermedidrias de informacoes, a
servigo da eficiéncia dos mercados de capitais, nao deveria ser
indevidamente prejudicada por hipdteses de responsabilidade
muito pungentes.
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