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CarLOS PorTuGAL GOUVEA - 525

monopdlios a serem construidos pela inteligéncia artificial''*

.Do pon-
to de vista da governanca corporativa, tal situagdo poderia consolidar
comportamentos racistas no padrio de contratagio das companhias, nas
relagdes com fornecedores, na captagio de recursos no mercado, no de-
senvolvimento de novos produtos e na tomada de decisées financeiras.
Em tal situacio, ficaria a divida de se a companhia entio causaria mais
danos a si prépria ou se, tendo dominado determinadas dreas do conhe-
cimento, perpetuaria a discriminac¢do de forma institucional na socie-
dade. Tais questdes demandam um aprofundamento técnico maior na
andlise da rela¢do entre governanga corporativa e inteligéncia artificial,

O quc trataremos a seguir.

10. O Uso DA INTELIGENCIA ARTIFICIAL NA
GOVERNANCA CORPORATIVA

Para entender o profundo impacto que a inteligéncia artificial tem e
ainda terd na governanga corporativa, possivelmente alterando a estrutu-
ra pela qual as grandes companhias sdo governadas, torna-se necessario,
primeiramente, que estabelecamos a conexdo entre os conceitos juridi-
cos e os que regem a ciéncia da computagio. A origem do conceito de
inteligéncia artificial inicia-se pela defini¢do da prépria computagio, a
qual é uma experiéncia muito recente e cujos impactos mais profundos
na sociedade em geral nio foram ainda suficientemente investigados,
sendo o nosso esfor¢o analisar tal processo no ambito da ética corpora-
tiva estudada anteriormente.

10.1. A ORIGEM DA INTELIGENCIA ARTIFICIAL E AS OBJECOES

AO SEU RECONHECIMENTO

O conceito de computagio foi inicialmente dado por Alan Turing
em seu reconhecido artigo On Computable Numbers, with an Application

1110  Para uma andlise dos atuais esforgos tedricos para compreensao dos impactos
dos monopdlios tecnolégicos na ampliacao da desigualdade economica e social
moderna, ver: Borces, Rodrigo Fialho. Descontrole de estruturas: dos objetivos do
antitruste as desigualdades economicas. 2020. 371 p. Tese (Doutorado em Direito
Comercial) - Faculdade de Direito, Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo, 2020.
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526 — A ESTRUTURA DA GOVERNANCA CORPORATIVA

to the Entscheidungsproblem, publicado em 1936''!. Antes mesmo da exis-
téncia de computadores, Turing imaginou como tais médquinas poderiam
funcionar, estabelecendo as bases cientificas para o seu desenvolvimen-
to. Em seu artigo, Turing definiu méquinas de computagdo como sendo
aquelas capazes de computar nimeros finitos'2. A limitagdo a nimeros
finitos estava ligada & comparagio feita por Turing entre a memoria de
uma maquina de computagio, ou “computador”, como é chamado atual-
mente na lingua portuguesa, e a memaria humana, considerada sua fi-
nitude!”. Ambas tém uma capacidade finita de reconhecer nimeros, e
tal limitagao restringiria também as variacdes de configuracoes que po-
deriam ser aplicadas as mdquinas, que reconheceriam simbolos que in-
dicariam tanto os nimeros a serem computados como a configuragio a
ser aplicada'*.

Com base nesse principio, Turing estabeleceu dois conceitos: o de
mdaquina automatizada e o de mdquina computacional. Maquina auto-
matizada seria aquela na qual o movimento seria “completamente” de-

terminado pela sua configuragio’

, ressalvando-se que, caso a mdquina
automatizada fosse capaz de reconhecer e comunicar apenas dois simbo-

los, representados unicamente pelos algarismos 0 ou 1, entéo tal maqui-

111 Turing, Alan. On  Computable Numbers, with an Application to the
Entscheidungsproblem. Proceedings of the London Mathematical Society, v. 42,
London, 1936, p. 230-265.

1112 “Wehavesaid thatthe computable numbers are those whose decimals are calculable
by finite means”. TuriNG, Alan. On Computable Numbers, with an Application to
the Entscheidungsproblem. Proceedings of the London Mathematical Society, v. 42,
London, 1936, p. 231.

1113 “For the present | shall only say that the justification lies in the fact that the human
memory is necessarily limited”. TuriNng, Alan. On Computable Numbers, with an
Application to the Entscheidungsproblem. Proceedings of the London Mathematical
Society, v. 42, London, 1936, p. 231.

1114 “We may compare a man in the process of computing a real number to a machine
whichis only capable of afinite number of conditions g7, g2, ... gR which will be called
‘m-configurations’” TuriNG, Alan. On Computable Numbers, with an Application to
the Entscheidungsproblem. Proceedings of the London Mathematical Society, v. 42,
London, 1936, p. 231.

1m5  TurinGg, Alan. On  Computable Numbers, with an Application to the
Entscheidungsproblem. Proceedings of the London Mathematical Society, v. 42,
London, 1936, p. 232.
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CArLOS PorTUGAL GOUVEA - 527

na seria chamada de médquina computacional™®. Com tais postulados,
Turing estabeleceu as bases para a ciéncia da computagio, mesmo consi-
derando-se que o padrio de comunicagio por nimeros bindrios, ou 4its,
tenha sido adotado, de forma universal, somente algumas décadas depois.

A “Miquina de Turing” constituiu, todavia, a defini¢do de um com-
putador universal, capaz de realizar quaisquer operagoes computacionais.
O postulado de Turing era o de que qualquer méquina universal, ou “U”,
seria aquela que recebesse todas as configuracoes, ou programas, como
atualmente descritos, de uma maquina especifica, “M”. Caso a maquina
“U” tivesse as mesmas configuracdes da maquina “M”, ela computaria a
mesma sequéncia de nimeros, podendo ser definida, entdo, como uma

11117

mdquina universal'’. Paralelamente, Turing também propunha o con-

ceito posteriormente universalizado de hardware e software.

Da formulagio de Turing e sua comparagio original das limitagoes
dos computadores com as da meméria humana derivaria a indagagio
sobre se os computadores poderiam pensar, ou seja, se seriam dotados
de inteligéncia. O autor respondeu a tal questionamento em um arti-
go publicado em 1950, no qual postulava que, se uma médquina pudesse
nos convencer de que é uma pessoa, entdo nio existiriam davidas de que
deveria ser reconhecido que os computadores seriam dotados de inte-
ligéncia. Turing avanga ao dizer que, ao final do século XX, o reconhe-
cimento de que os computadores seriam dotados de inteligéncia seria
parte do senso comum'*®. O autor, entdo, apresenta as principais ob-
jecoes a aceitagdo da inteligéncia artificial. Cabe aqui repassar tais ob-

M6 “If an a-machine prints two kinds of symbols, of which the first kind (called figures)
consists entirely of o and 1 (the other being called symbols of the second kind), then
the machine will be called a computing machine”. TuriNnG, Alan. On Computable
Numbers, with an Application to the Entscheidungsproblem. Proceedings of the
London Mathematical Society, v. 42, London, 1936, p. 232.

1my ‘It is possible to invent a single machine which can be used to compute any
computable sequence. If this machine ‘U’ is supplied with a tape on the beginning of
which is written the S.D of some computing machine ‘M, then ‘U’” will compute the
same sequence as ‘M"” TURING, Alan. On Computable Numbers, with an Application
to the Entscheidungsproblem. Proceedings of the London Mathematical Society, v. 42,
London, 1936, p. 241-242.

1118  TuriNg, Alan. Computing Machinery and Intelligence. Mind, v. LIV, n. 236, Oxford,
1950, p. 448.
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528 - A ESTRUTURA DA GOVERNANCA CORPORATIVA

jecoes, pois varias delas representam também as obje¢oes a adogio da
inteligéncia artificial em sistemas de governanga corporativa.

A primeira obje¢do seria a teolégica. Partindo-se da visdo, presen-
te na maioria das religides, de que o ser humano é dotado de uma alma,
espirito ou qualquer outro elemento de transcendéncia, e que os ani-
mais e maquinas nio sdo dotados das mesmas caracteristicas, nao seria
possivel admitir que uma mdquina poderia ser dotada de inteligéncia,
assim como ndo seria possivel admitir que animais seriam dotados de
inteligéncia'". Turing responde dizendo que a restri¢do é fruto apenas
dos limites da prépria ciéncia, sendo que, historicamente, virios conhe-
cimentos cientificos foram negados pela religido predominante e foram
depois aceitos majoritariamente.

Esse tema abriga uma similaridade bastante pronunciada entre o
surgimento da doutrina da ficgdo da pessoa juridica e as primeiras refle-

x0es sobre a inteligéncia artificial. Conforme abordado comparativamen-

te em capitulo anterior, tanto no Reino Unido!'#

1121

quanto nos Estados
Unidos da América'?, um dos aspectos fundamentais da teoria da fic-
¢do da personalidade juridica era o entendimento de que as companhias
ndo teriam “alma”. Conforme ja mencionado, argumentagio semelhante
é trazida pelos defensores do individualismo da ética corporativa, ao ne-
garem a possivel antropomorfizagio das companhias''??. Como veremos
abaixo, tais negativas articulam-se quando da possibilidade de imaginar-
-se uma companhia totalmente controlada pela inteligéncia artificial e,
em tal caso, as teorias meramente negacionistas pecam em negar a rea-
lidade tal como posta diante dos nossos olhos, o que nos leva a segunda

obje¢do tratada por Turing.

1119 TuriNG, Alan. Computing Machinery and Intelligence. Mind, v. LIV, n. 236, Oxford,
1950, p. 443.

1120  Sobre o surgimento da teoria da ficcdo no Reino Unido, ver a discussao sobre a
propria origem dos conceitos de companhia com a discussao do Caso do Hospital
de Sutton. Ver item 1.2. Etimologia do Termo “Corporagao”.

1121 Sobre a influéncia de tal doutrina nos Estados Unidos da América, ver o item 4.1. O
Desenvolvimento Conceitual da Teoria da Ficcdo.

1122 Sobre o debate acerca da conexdo entre a negacdo da existéncia de uma “alma”
nas pessoas juridicas e a oposicao a antropomorfizagdo das companbhias, ver o item
9.2.2. O Individualismo e a Critica a Antropomorfizagdo das Companhias.
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A segunda objecio seria a de “enterrar a cabeca na areia’, em ana-
logia aos avestruzes"?. Segundo Turing, tal obje¢io seria a de que as
consequéncias de se admitir que as maquinas poderiam pensar seriam
calamitosas, de forma que tal medo levaria as pessoas a desejar e, por
consequéncia, acreditar que tal fato nio seria possivel. Aqui, em grande
medida, vemos mesmo atualmente tanto atores como reguladores das
grandes companhias agindo assim, ndo diretamente negando a existén-
cia da inteligéncia artificial, mas ignorando os relevantes beneficios que
tal artificio pode trazer para o que hoje entendemos como governan-
¢a corporativa.

A terceira objecio, talvez a que consideramos mais relevante, seria
a objecdo matematica. De acordo com o teorema de Gddel, qualquer
sistema de 16gica nao pode ser provado ou negado com base no préprio
sistema, a ndo ser que o sistema como um todo seja inconsistente!!?.
Com relagdo a maquinas computacionais, a aplica¢do do teorema seria
que, mesmo no caso de sistemas de alta complexidade, os seus resulta-
dos nio poderiam ser considerados corretos ou incorretos, a nio ser que
o sistema todo fosse considerado inconsistente. Turing reconhece que
a unica forma de evitar tal situacio seria a cria¢io de uma maquina de
capacidade de processamento infinita, de forma que tal maquina teria a
capacidade de corrigir inconsisténcias em seu préprio sistema. Mas seu
argumento para refutar a ideia foi, simplesmente, o de que nio se po-
deria dizer que a inteligéncia humana seria também imune a tais falhas.
Ou seja, se a inteligéncia humana é passivel de ser “hackeada”; o fato de
existir a mesma possibilidade com relagdo a computadores nio permite
a conclusdo de que devemos negar a existéncia de maquinas inteligen-
tes. Voltaremos a este tema posteriormente.

A quarta objecdo ¢ a da consciéncia. Turing levanta argumentos de
que nio seria possivel reconhecer a inteligéncia de médquinas em razio
do fato de essas nao poderem ter sentimentos, escrever poesias ou se dar

1123 TuriNG, Alan. Computing Machinery and Intelligence. Mind, v. LIV, n. 236, Oxford,
1950, p. 444

1124  TuriNg, Alan. Computing Machinery and Intelligence. Mind, v. LIV, n. 236, Oxford,
1950, p. 445.
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conta de percepgdes como o luto ou a vaidade. A tal argumento Turing
responde com base em exemplos de comunicagio corrente, demonstran-
do que aqueles que defendem tal argumento de consciéncia fazem re-
feréncia, no geral, a obras de génios das artes. No entanto, o fato de que
pessoas comuns ndo seriam capazes de reproduzir feitos criativos ou até
mesmo de compreender tais obras nio permite toma-las como seres nao
inteligentes. Assim é que, caso computadores fossem capazes de realizar
comunicagdes basicas do dia a dia, como ele afirma, seria entdo forgoso
reconhecer a existéncia de mdquinas inteligentes.

A quinta objeg¢io seria a das inaptidées dos computadores, segundo
a qual seriam levantadas varias limitagoes das maquinas digitais existen-
tes a época em que escrevia, como ser amigavel, ter iniciativa, ter senso
de humor, discernir entre o certo e o errado e desenvolver uma relag¢io
amorosa. A tais obje¢des Turing argumentou, referindo-se a prépria épo-
ca, que ndo estariam baseadas no conhecimento cientifico, mas na mera
observagio da realidade'?. Assim, tais afirmagdes nio significavam que
as mdquinas jamais poderiam realizar tais a¢oes, mas apenas que nio
existiam maquinas que, naquele momento, seriam capazes de tais a¢oes.
Atualmente jé é possivel reconhecer que virios sistemas de inteligéncia
artificial demonstram tais capacidades, como Turing havia previsto. O
mesmo argumento, em certa medida, serve de critica 2 quarta obje¢io
trazida, no sentido de que, a época, ndo eram conhecidas mdquinas ca-
pazes de compor livros, poemas ou sonatas musicais, os quais ja sio hoje
bastante presentes em produgdes culturais.

A sexta obje¢do seria aquela apresentada pela matemdtica Ada
Lovelace, em seu livro de memérias, segundo a qual as miquinas nio
poderiam criar nada sendo aquilo para o qual foram programadas. A esse
respeito, Turing descreve sua experiéncia pessoal, dizendo que as maqui-
nas constantemente o surpreendem com resultados que nio foram de-

sejados ou planejados, mas criados pela prépria maquina®®.

1125  TuriNG, Alan. Computing Machinery and Intelligence. Mind, v. LIV, n. 236, Oxford,
1950, p. 449.

1126 TuriNG, Alan. Computing Machinery and Intelligence. Mind, v. LIV, n. 236, Oxford,
1950, p. 450.
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A sétima objecdo seria a de que nio seria possivel comparar a inte-
ligéncia de uma maquina com a inteligéncia do ser humano, pois a in-
teligéncia humana funciona com base no sistema nervoso, muito mais
complexo que computadores, descritos como descrite-state machines, ou
“maquinas de estado contido™%.Turing baseou-se em seu préprio mo-
delo tedrico para responder a esta objecdo. Em seu “jogo de imitagao”,
seriam consideradas determinadas regras que pudessem definir, por
exemplo, quais seriam as respostas certas e quais seriam as erradas. Em
tal modelo, a inteligéncia humana precisaria ser reduzida aquela de uma
mdquina de estado contido, quando operagdes idénticas resultariam nos
mesmos resultados. Atualmente, é questiondvel até a existéncia de ma-
quinas de estado contido, ou seja, que possam ser consideradas réplicas
perfeitas umas das outras, pois é sabido que os materiais utilizados em
computadores apresentam falhas e variagdes similares as que se identifi-
cam no funcionamento do sistema nervoso, o que justifica a impossibi-
lidade pritica de impedir falhas sistémicas em sistemas computacionais.
Entretanto, tal proposigdo nos levaria, necessariamente, a reconhecer que
a inteligéncia das mdquinas é sempre diversa da inteligéncia humana.
Turing acreditava que a inteligéncia das médquinas poderia simplesmen-
te copiar em tudo a inteligéncia humana, o que nio seria possivel sim-
plesmente por ser processada em materiais diversos.

A oitava obje¢do, dentro da exaustiva anlise de Turing, era a de que
o comportamento humano seria marcado pela informalidade, o que seria
contrdrio ao tipo de inteligéncia das mdquinas, as quais estariam limita-
das aos ditames de sua configuragio. Aqui, Turing volta a sua experiéncia
com méquinas computacionais, dizendo que os resultados das maquinas
eram também, em muitos casos, imprevisiveis, como o comportamen-
to humano. Turing argumenta que as regras sociais também nio so tdo
claras quanto acreditamos, existindo expectativas diversas com rela¢io ao
comportamento das pessoas na sociedade!?®. Sempre hd a possibilidade

1127 TuriNg, Alan. Computing Machinery and Intelligence. Mind, v. LIV, n. 236, Oxford,
1950, p. 451.

1128 TuriNg, Alan. Computing Machinery and Intelligence. Mind, v. LIV, n. 236, Oxford,
1950, p. 452.
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de comportamentos imprevisiveis por parte de alguns individuos. Mas
aqui a resposta de Turing com relagio 2 oitava obje¢do também é fragil,
a exemplo da segunda obje¢do. A informalidade do comportamento hu-
mano ndo pode ser comparada a imprevisibilidade das mdquinas, pois
sdo fenémenos diversos. O sistema juridico nio se pretende um cons-
tritor absoluto de comportamento, sendo inerente a qualquer sistema
juridico em sociedades democriticas um espectro de liberdade indivi-
dual, na qual se compreende até a interpretagio em sentidos divergen-
tes das normas juridicas. Computadores estdo absolutamente restritos
aos critérios de sua programacio, sob pena de operarem em prejuizo do
préprio conceito de mdquina computacional. No entanto, é necessirio
reconhecer a possibilidade de mdquinas que passam a escrever os pré-
prios c6digos, o que representaria uma imprevisibilidade na perspectiva
de pessoas naturais, mas nio necessariamente na perspectiva de outras

maquinas que possam reproduzir tal programagio.

Com base em todas as objegdes e criticas ao reconhecimento da in-
teligéncia de maquinas, ou inteligéncia artificial, Turing propde a pos-
sibilidade de uma “learning machine”, ou seja, a possibilidade de que
mdaquinas sejam programadas para aprender, seguindo a mesma légica
com a qual se ensina uma crian¢a. Um dos exemplos dados por Turing
seria o de mdquinas capazes de aprender a jogar xadrez, inicialmente pro-
gramadas com as regras bdsicas e, posteriormente, com base na repeti-
¢do dos jogos, habilitando-as a aprender com os mestres e até superd-los.
Igualmente, argumenta que maquinas poderiam aprender linguagens,
da mesma forma que as criangas, a partir de conhecimentos muito sim-
ples até formarem o conhecimento completo da linguagem, tal como os
adultos. A conclusio de Turing é a de que as maquinas poderiam nio
apenas pensar como seres humanos, mas até superar significativamente
a capacidade computacional de seres humanos.

Ha dois pontos fracos na argumentagio de Turing em favor do re-
conhecimento da inteligéncia artificial, a saber: sua tentativa de negar os
efeitos dos teoremas de Godel, bem como os efeitos das diferencas entre
o sistema neural e o sistema de mdquinas computacionais.
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A critica a ambos pode ser mais bem compreendida pelo debate
travado entre Ludwig Wittgenstein e Turing quando o primeiro minis-
trou aulas em Cambridge, em 1939, a propésito de suas reflexdes sobre
os fundamentos da matemadtica. Wittgenstein pergunta aos alunos que,
considerando-se que todos aprenderam a contar com nimeros aribicos,
quantos numerais teriamos aprendido a escrever?!?’ Turing rapidamen-
te responde afirmando que seria o conjunto cardinal infinito (alef-ze-
ro). Wittgenstein responde afirmando que a resposta de Turing estava
correta, mas era apenas uma das respostas possiveis, existindo também a
resposta finetista, ou seja, aquela que indicaria que o nimero seria o ni-
mero real que uma pessoa poderia de fato saber, assim como uma pessoa
poderia comegar uma série de contagem para demonstrar os numerais
que aprendeu a escrever. O que Wittgenstein afirmou foi que a respos-
ta dada por Turing estava certa apenas na medida em que Wittgenstein
também compreendia o simbolo matemitico alef-zero como represen-
tando um conjunto de nimeros infinitos. Posteriormente, sobre o mes-
mo tema, Wittgenstein clarifica que “proposi¢des matemdticas contendo
certos simbolos sdo regras para o uso de tal simbolo, e que tais simbolos
podem entido ser usados em proposi¢oes nio matemdticas”'*°. A tal pro-
posi¢io Turing responde dizendo que proposi¢des matemadticas seriam
utilizadas no cotidiano como abrevia¢des. Wittgenstein entdo corrige
o comentdrio de Turing dizendo que ndo é necessariamente uma abre-
viagdo, mas que proposi¢des matemdticas podem ter, na vida cotidiana,
sentidos totalmente diversos do que aquele identificado na matematica
enquanto campo cientifico.

O conflito entre Wittgenstein e Turing estd na base do debate sobre
a contextualizagio da inteligéncia artificial no mundo moderno. Na vi-
sdo de Turing, a matemdtica conseguiria reproduzir a vida real, do mes-
mo modo que a inteligéncia artificial poderia reproduzir a inteligéncia

1129  WTTGEnsTEIN, Ludwig. Lectures on the Foundations of Mathematics: Cambridge 1939.
Chicago: The University of Chicago Press, 1975, p. 31.

1130  Traducdo livre de: “[...] mathematical propositions containing a certain symbol
are rules for the use of that symbol, and that these symbols can then be used in
non-mathematical statements”. WITTGensTEIN, Ludwig. Lectures on the Foundations of
Mathematics: Cambridge 1939. Chicago: The University of Chicago Press, 1975, p. 33.
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humana. O que Wittgenstein buscou esclarecer foi que a matematica é
apenas mais uma forma de linguagem, e nio algo que exista em um am-
biente de racionalidade abstrata desprovida de comunicagao.

Assim, a tentativa de Turing de superar os limites do teorema de
Godel ao adotar um critério de finitude em sua mdquina computacio-
nal, justificada com base na finitude da meméria humana, criando en-
tdo um sistema de baixa complexidade com base em digitos bindrios,
torna impossivel sua comparagio com um sistema de alta complexida-
de como a prépria inteligéncia humana. A reprodugio da vida humana
em formato digital, o qual tem como base a sua codificagdo em digitos
bindrios, leva a uma necessaria simplifica¢do de todos os signos da nos-
sa existéncia e de nossa individualidade, cuja perda sistémica ainda nio
toi apropriadamente analisada.

No entanto, existem indicios do custo social de tal perda. O primei-
ro é o processo de polariza¢do causado pelas redes sociais. O segundo
¢ o processo descrito no capitulo anterior de discriminagao algoritmi-
ca. Turing estava correto ao afirmar que os limites do teorema de Godel
seriam aplicdveis ndo apenas as maquinas computacionais, mas também
a prépria racionalidade humana. Assim, o racismo é um mecanismo de
simplificagdo da realidade, reduzindo-se a diversidade da vida humana
a discriminag¢des bindrias. O que se ressalta é que ferramentas de inte-
ligéncia artificial aplicadas a redes sociais tendem a amplificar tais ten-
déncias em dire¢des particularmente danosas.

Wittgenstein, em consagrada investida, criticou o teorema de Godel,
ndo por considera-lo errado, mas desnecessirio, na medida em que afir-
mava algo 6bvio e até configuraria um argumento circular. Em alguma
medida, o teorema de Godel explicita a impossibilidade de se demonstrar
que um sistema l6gico é coerente, podendo-se comprovar apenas que o
sistema ndo ¢ coerente. O que Wittgenstein buscava era deixar paten-
te que tal debate é irrelevante. Como ele mesmo afirmou, ao contestar
Godel, “os limites do empiricismo néo sio presungdes nio garantidas,
ou que se saiba intuitivamente serem corretas: sdo os caminhos pelos
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quais fazemos comparagdes e como nos comportamos” 1. Assim, nio
existe uma verdade matematica, que possa ser transladada para uma lin-
guagem de mdquina. Existem, sim, as diversas formas de comunicagio e
as diversas “verdades” que podem ser perdidas em tal tradugio forcada.

Wittgenstein também questionou a adequagido da adogio de cal-
culos mecanizados. Destacou justamente a possivel confusio entre a
precisio e resisténcia dos sistemas légicos de tais cdlculos e a rigidez
dos materiais utilizados na construgio de tais maquinas'*%. A critica de
Wittgenstein ao teorema de Godel estava, em alguma medida, no fato
de que o teorema de Godel, ao apontar a impossibilidade de se identi-
ficar coeréncia em sistemas l6gicos complexos, dizendo que eles apenas
poderiam ser denunciados em sua inconsisténcia, por outro lado per-
mitiria conclusdes como as de Turing, de que seria possivel desenvolver
um sistema com tal consisténcia caso um poder computacional ilimita-
do estivesse disponivel.

Tal l6gica leva a um entendimento falso de que, quanto maior o po-
der computacional, mais préximo estariamos da verdade, quando o que
estd se construindo é apenas um novo erro. A inteligéncia artificial nio
¢ equivalente a inteligéncia humana. Representa uma outra forma de in-
teligéncia cujos efeitos na sociedade, benéficos e maléficos, precisam ser
compreendidos e regulados convenientemente. Veremos agora quais as
aplicacdes que a inteligéncia artificial vem tendo dentro da governan-
¢a corporativa e as formas embriondrias pelas quais tem sido regulada.

10.2. A APLICACAO DA INTELIGENCIA ARTIFICIAL NA
GOVERNANCA CORPORATIVA

Muiltiplos sdo os usos e aplicagdes da inteligéncia artificial nas ope-
ra¢oes de uma companhia. No entanto, a andlise das implicagdes de uti-
lizar inteligéncia artificial no que tange a governanga corporativa ainda

1131 WiTTGEnsTEIN, Ludwig. Remarks on the Foundations of Mathematics. Cambridge: The
MIT Press, 1983, p. 387.

1132 “This calculus is purely mechanical; a machine could carry it out’. What sort of
machine? One constructed of the usual materials - or a super-machine? Are you not
confusing hardness of a rule with the hardness of a material?” WirtcensteN, Ludwig.
Remarks on the Foundations of Mathematics. Cambridge: The MIT Press, 1983, p. 220.

A Estrutura da Governanca Corporativa.indd 535 08/07/2022 15:51:28



536 — A ESTRUTURA DA GOVERNANCA CORPORATIVA

¢ incipiente, apesar da crescente literatura a respeito das mudangas tec-
nolégicas. O debate contemporineo sobre a relagdo entre inteligéncia
artificial e governanca corporativa estd dividido em dois grandes temas,
quais sejam: o uso de um conjunto de tecnologias isoladas que adotam
parcialmente técnicas de automagdo computacional e a utilizagdo de fer-
ramentas de inteligéncia artificial em conselhos'*. A maior parte dos
estudos aqui analisados ainda estd vinculada a questdes técnicas, inclina-
das a tentar identificar as tendéncias e os limites juridicos da utilizagio
da inteligéncia artificial. Nossa pesquisa terd como objetivo identificar,
em meio & embriondria literatura existente sobre o tema, quais passos ja
foram dados na dire¢do de uma reflexdo mais geral e integradora, rela-
cionando-a com o debate anterior sobre a ética corporativa e, posterior-
mente, com os modelos de controle societdrio.

10.2.1. A APLICACAO FRAGMENTADA DA INTELIGENCIA ARTIFICIAL
NA GOVERNANCA CORPORATIVA

Ao estudar o que chamaremos aqui de aplicagio fragmentada da
inteligéncia artificial na governanga corporativa, ou seja, a adogio parcial
de técnicas de automagio computacional, os professores Luca Enriques
e Dirk Zetzsche adotaram o termo “corptech”. O termo designaria o uso
extenso das novas tecnologias de automagiao computadorizada em diver-

1134 Em tal andlise, considerou-se

sos aspectos da sua atividade societdria
o uso das seguintes tecnologias: &lockchain, contratos inteligentes (smart
contracts), andlises de big data, machine learning e a inteligéncia artificial.
Cada uma dentre tais tecnologias tem suas peculiaridades e é atualmen-
te utilizada de forma fragmentada para cumprir fung¢ées ainda isoladas
na governanga corporativa de grandes companhias. No entanto, o ele-
mento comum entre todas estas tecnologias ¢ a aplica¢do da inteligén-
cia artificial em diversos niveis, seja buscando mais simples automagio
até o seu uso para tomada de decisoes. De forma simplificada, faremos

referéncia a tais aplicagdes isoladas de inteligéncia artificial de robds.

1133 Rica, Sergio Alberto Gramitto. Artificial Agents in Corporate Boardrooms. Cornell
Law Review, [s. L], v. 105, n. 3, p. 869-908, mar. 2020, p. 5.

1134  EnriQues, Luca; ZetzscHe, Dirk A. Corporate Technologies and the Tech Nirvana
Fallacy. Hastings Law Journal, v. 72, n. 1, p. 55-98, 24 nov. 2020.
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Como um esfor¢o de sistematizagdo do uso fragmentado da in-
teligéncia artificial na governanga corporativa, Iris Chiu e Ernest Lim
propdéem uma estrutura sistemdtica para entender os impactos de tais
préticas na governanga corporativa, dividindo-as em trés categorias: (i)
incremental/facilitadora (“incremental/facilitative”); (ii) radical/disruptiva
(“radical/disruptive”); e (iii) fundamental/estrutural (“fundamental/struc-
tural’)''. A estrutura proposta de trés categorias nos auxilia a preencher
essa lacuna na literatura quanto a visio mais integrada do uso de tais tec-
nologias e especula sobre o impacto que a corpfech terd nas praticas de
negécios em geral e na governanga corporativa em particular. Propoe-
se, entdo, estabelecer caracteristicas-chave para entender e mapear a mu-
danca tecnolégica em conceitos juridicos e ideolégicos. Para os fins do
presente estudo, o foco se dard nos impactos da inteligéncia artificial.

Para a primeira categoria, incremental/facilitadora, sio mudangas
tecnoldgicas que facilitariam e ampliariam propésitos bem-aceitos nos
negécios, como crescimento, economia de custos e aumento de eficién-
cia!®. Trata-se aqui, por exemplo, do uso da inteligéncia artificial para
avaliar a qualidade das reunides do conselho e para correlacionar as boas
priticas de governanga e o desempenho da empresa''¥’. Estariamos tra-
tando de situagdes nas quais seria possivel utilizar o processamento de
alto volume de dados por inteligéncia artificial para auxiliar o julgamento

1138

humano a superar a assimetria de informagoes'*. Tais preocupacdes de-

monstram o alinhamento da reflexdo atual ao modelo analitico tradicional

1135  Chiy, Iris H-Y; Lim, Ernest Wk. Technology vs Ideology: how far will artificial
intelligence and distributed ledger technology transform corporate governance and
business? Berkeley Business Law Journal, [s. L], v.18, n. 1, p. 1-63, mar. 2021.

1136  CHy, Iris H-Y; Liv, Ernest Wk. Technology vs Ideology: how far will artificial
intelligence and distributed ledger technology transform corporate governance
and business? Berkeley Business Law Journal, [s. L], v. 18, n. 1, p. 1-63, mar. 2021, p. 11.
Disponivel em: https://doi.org/10.15779/Z38N87309H. Acesso em: 05 jul. 2021.

1137 CHy, Iris H-Y; Lim, Ernest Wk. Technology vs Ideology: how far will artificial
intelligence and distributed ledger technology transform corporate governance and
business? Berkeley Business Law Journal, [s. L], v.18, n.1, p. 1-63, mar. 2021, p. 14.

1138  Apossibilidade de superacao da assimetria de informacao é desafiada por Enriques
e Zetzsche, ao colocarem as assimetrias de informacdo como caracteristicas
inerentes da governanca que devem persistir. ENrRIQUEs, Luca; Zetzsche, Dirk A.
Corporate Technologies and the Tech Nirvana Fallacy. Hastings Law Journal, v. 72, n.
1, p- 55-98, 24 nov. 2020, p. 83.
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da governanga corporativa, qual seja, o que coloca os custos de agén-

cia como problema central resultante das assimetrias de informagao.

No entanto, o aumento do uso de machine learning para fazer jul-
gamentos de alto nivel de complexidade pode ter implicagdes para a na-
tureza do trabalho, ou seja, implicar na perda de postos de trabalho ou
mudangas no comportamento humano no ambiente empresarial. Um
exemplo seria a nomeagio de uma ferramenta de inteligéncia artificial
como responsavel por uma drea da companhia anteriormente sob a res-
ponsabilidade de uma pessoa, como a substitui¢do do diretor financeiro

1149 ou a substitui¢do do diretor de

na gestdo dos recursos da companhia
operagdes com relagdo a estratégia de logistica. Existe a perda do posto de
trabalho, mas ndo uma mudanga no padrao de operagio de tais dreas que
ndo simplesmente um ganho de eficiéncia. Portanto, o uso de inteligéncia
artificial incremental/facilitadora pode exigir altera¢des na regulamenta-

¢do de tais relagdes relativas a tecnologia e ao ambiente de trabalho'*.

Mesmo no uso da inteligéncia artificial no seu nivel mais bdsico, ou
seja, da simples automagio, ji ¢ possivel identificar potenciais conflitos
com o quanto discutido sobre os temas de rela¢do de emprego, que com-
poem um dos aspectos centrais da governanga socioambiental (ESG)™*,
e sobre os temas de diversidade, que extrapolaram os limites meramente
dos estudos de direitos humanos e negécios para assumirem uma cate-
goria a parte, nos tltimos anos. Como discutimos, o mais simples pro-

cesso de automagio pode incorporar, por exemplo, priticas racistas'*.

1139 A critica a tal visdo sera apresentada no capitulo subsequente. Ver item 11. A
Assimetria Cognitiva e os Limites da Analise dos Custos de Agéncia.

140 Com o substancial crescimento dos chamados “robo-advisors” em substituicao aos
servicos de assessoria financeira para individuos, existe atendéncia de que o mesmo
processo se torne dominante no ambito interno das companhias. Cf. Ji, Megan. Are
Robots Good Fiduciaries? Regulating Robo-Advisors Under the Investment Advisers
Act Of 1940.Columbia Law Review, New York, 2017, v. 117, n. 6, p. 1543-1584.

1141 CHw, Iris H-Y; Lim, Ernest Wk. Technology vs Ideology: how far will artificial
intelligence and distributed ledger technology transform corporate governance and
business? Berkeley Business Law Journal, [s. L], v.18, n.1, p. 1-63, mar. 2021, p. 16.

1142 Veritem 9.3. O Surgimento da Governanca Socioambiental (ESG) e sua Relacao com
Politicas de Investimento Internacional.

1143  Veritem 9.5.2. Governanca Corporativa e Questoes de Raca.
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A segunda categoria da estrutura, radical/disruptiva, apresenta a mu-
danca tecnolégica agora ndo meramente como um ganho de eficiéncia
econdmica, mas como uma mudanga no padrio de operagio da compa-
nhia, com um cardter de substitui¢do e ndo mais de mero aprimoramen-
to. Uma caracteristica de tal processo é a substitui¢io ou o deslocamento
da interven¢do humana pela inteligéncia artificial. Um exemplo seria a
indica¢do de uma ferramenta de inteligéncia artificial para ocupar uma
cadeira no conselho de administragio. Tal situa¢do é diversa da mudan-
¢a de uma drea operacional, pois, em tese, a posi¢io do membro do con-
selho de administragio ndo ¢ adstrita a uma questdo especifica ou uma
drea da companhia, mas a todas as suas atividades. Seria uma alteragio
que quebraria o préprio significado do conselho de administragao, pois
teria membros em condi¢oes desiguais, ensejando a necessidade de com-
preender qual o status da ferramenta de inteligéncia artificial com rela-
¢do aos membros humanos do conselho de administragio, debatendo,
por exemplo, se todos teriam o mesmo peso de voto'*. Surgem tam-
bém questdes de natureza politica e ética, como a forma segundo a qual
a pessoa juridica e a responsabilidade devem ser estruturadas, que im-

pactariam as institui¢oes legais e regulatorias!®.

Por fim, a terceira categoria, fundamental/estrutural, se refere a for-
mas completamente novas de organizar e conduzir a governanga cor-
porativa, substituindo as estruturas e institui¢des convencionais. Tal
mudanga estrutural significaria, por exemplo, a substitui¢do completa
do conselho de administragdo humano por outro composto por inteli-
géncia artificial, de maneira que a atual forma das companhias se tor-
ne irreconhecivel conforme os padrées atuais'*. Essa visao futuristica

1144  “CorpTech comprises all solutions relating to corporate governance, including tools
to set executive compensation, identify candidates for top positions within the
organization, facilitate investor relations, corporate voting, and the internal workings
of the board of directors, manage risk, and enhance compliance functions.” ENRIQUES,
Luca; ZerzscHg, Dirk A. Corporate Technologies and the Tech Nirvana Fallacy. Hastings
Law Journal, v. 72, n.1, p. 55-98, 24 nov. 2020, p. 59.

1145  CHw, Iris H-Y; Lim, Ernest Wk. Technology vs Ideology: how far will artificial
intelligence and distributed ledger technology transform corporate governance and
business? Berkeley Business Law Journal, v.18, n.1, p.1-63, mar. 2021, p. 12.

1146 CHy, Iris H-Y; Lim, Ernest Wk. Technology vs Ideology: how far will artificial
intelligence and distributed ledger technology transform corporate governance and
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aponta para uma economia toda operada por inteligéncia artificial que
tornaria a agéncia humana redundante.

Uma parcela significativa da literatura sobre a matéria tende a adotar
uma perspectiva bastante otimista sobre tal processo, argumentando que
a inteligéncia artificial seria programada para servir a propédsitos especi-
ficos e executaria contratos com terceiros ou realizaria a¢des e negécios

147 seguindo o argumento de

com base em condi¢des predeterminadas
Ada Lovelace. Tal légica permitiria concluir que nio resultariam questoes
relevantes no uso da inteligéncia na governanga corporativa, pois seriam
apenas reprodugcdes das questdes ja existentes. No entanto, ¢ evidente que
tal postura ¢ resultado de uma visdo pouco critica do processo, seguindo a
légica de que a tecnologia seria “neutra”. Tal visdo incorpora, muitas ve-

zes, um certo deslumbramento com a tecnologia, o que deve ser evitado.

Uma outra parcela da literatura, ao contrario, busca apenas rejeitar
as potencialidades da inteligéncia artificial utilizando algumas das obje-

1148 Para Enriques e

¢oes rebatidas por Turing e discutidas anteriormente
Zetzsche, as previsdes de substituigdo humana pelas ferramentas de corp-

tech estariam baseadas na chamada falicia do nirvana da tecnologia (“zech

7)1149 »

nirvana fallacy”)"'¥, ou seja, a tendéncia de comparar mdquinas “perfeitas’
com humanos “imperfeitos”, propensos a falhas. A efetivagio da referida
substitui¢do implicaria que as tecnologias fossem capazes de imitar toda a
variedade de comportamento humano, o que os autores consideravam que
ndo seria possivel no futuro préximo. Argumentam que em situagdes nas

quais ndo hd dados precisos a serem processados, como € o caso das rela-

business? Berkeley Business Law Journal, v.18, n. 1, p.1-63, mar. 2021, p. 13.

1147 A tal respeito, ver: Bavirn, Shawn; Burrl, Thomas; Grant, Thomas D.; HAUSERMANN,
Daniel M.; MosteN, Florian. Company Law and Autonomous Systems: a blueprint for
lawyers, entrepreneurs, and regulators. Hastings Science and Technology Law Journal,
San Francisco, v. 9, n. 2, p. 135-161, 2017. Acesso em: 12 jul. 2021. PetriN, Martin.
Corporate Management in the Age of Al. Columbia Business Law Review, New York, v.
2019, n. 3, p. 965-1030, dez. 2019.

1148 Ver item 10.1. A Origem da Inteligéncia Artificial e as Objecoes ao seu
Reconhecimento.

1149  “The nirvana fallacy refers to the misconception, common among legal scholars, of
comparing the real world, with its market imperfections, with a failproof, perfectly
regulated one”. ENrIQUEs, Luca; ZerzscHe, Dirk A. Corporate Technologies and the
Tech Nirvana Fallacy. Hastings Law Journal, v. 72, n. 1, p. 55-98, 24 nov. 2020, p. 61.
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¢oes e interagdes humanas de natureza dinimica entre membros, a tecno-

logia se mostra incapaz de ajudar’*®. No mesmo sentido, Mslein aponta
)

qualidades especificamente humanas — criatividade e inovag¢do — como

habilidades que desempenham um papel fundamental nessas situagdes'>.

Tais argumentos poderiam ser considerados versdes da objegio do
avestruz (segunda objecdo), ou seja, de negar que a inteligéncia artificial
ndo apenas pode como, de fato, ji estd substituindo pessoas em opera-
¢oes de alta complexidade e que demandam o que anteriormente poderia
ser considerado fruto de criatividade e inovagio. Enquadram-se também
na objecdo das inaptidées (quinta obje¢do), questionando a capacidade
das maquinas para fazer determinadas atividades realizadas por huma-
nos, mas apenas tendo em mira sua capacidade atual e ndo a potencial.
Nio sendo razodveis tais obje¢des, fica o desafio ético de regular a inte-
ligéncia artificial, a qual jd tem atraido a atengdo de diversos governos,

organismos internacionais e académicos'*%.

A anilise de todas as implicagbes éticas associadas a inteligéncia
artificial seria um tema especifico e vai além dos aspectos que afetam a

governanga corporativa, apresentando inimeros desafios técnicos, regu-

1153

lat6rios™** e morais'**. Como uma forma de resposta a tais desafios, o

1150  ENriQuUEs, Luca; ZetzscHe, Dirk A. Corporate Technologies and the Tech Nirvana
Fallacy. Hastings Law Journal, v. 72, n. 1, p. 55-98, 24 nov. 2020, p. 89-90.

1151 MOsLeN, Florian. Robots in the boardroom: artificial intelligence and corporate
law. /n: Barrieb, Woodrow; PacaLLo, Ugo. Research Handbook on the Law of Artificial
Intelligence. Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 2018, cap. 25, p. 649-670, p. 14.

1152 Para um debate ainda preliminar sobre a regulacdo das companhias autonomas,
ver: ARMOUR, John; EipenmULLER, Horst, Self-Driving Corporations? Harvard Business
Law Review, v.10, n. 87, 2020, p. 105-114.

1153 “Diversos paises ja contam com planos e/ou regulacoes no campo da inteligéncia
artificial. Destacam-se, assim, entre outros, a China, a india e os Estados Unidos. A
Europa, porsuavez, ja conta com estratégia para a inteligéncia artificial, adotada em
abril de 2018, além de um plano coordenado elaborado com os Estados-membros
para promover o desenvolvimento e a utilizacao dessa tecnologia”. Terré, Chiara
Spadaccini de; Arronso, Filipe José Medon. A utilizacdo de inteligéncia artificial em
decisdes empresariais: notas introdutdrias acerca da responsabilidade civil dos
administradores. /n: FrazAo, Ana; MutHoLanp, Caitlin. Inteligéncia artificial e direito:
ética, regulacao e responsabilidade. Sdo Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2019, p.
457-480, p. 463-464.

1154  Branp, Vivienne. Artificial intelligence and corporate boards: some ethical
implications. /n: GopwiN, Andrew; Le;, Pey Woan; LancrorD, Rosemary Teele.
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Parlamento Europeu buscou analisar qual deveria ser o status juridico
dos robds. Em 2017, uma comissio dedicada a propor regras para regu-
lar a robética recomendou o reconhecimento da personalidade juridica

dos robos, como forma de garantir a sua responsabiliza¢io!!>

, em pro-
posta que foi posteriormente rejeitada pelo Parlamento Europeu em ra-

z30 da necessidade de aprofundamento do debate.

Além de esforgos de governos nacionais e regionais, o Férum
Econémico Mundial e a Organizag¢io para a Cooperagio e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) passaram a incentivar o de-
senvolvimento ético da inteligéncia artificial'™®®. Até abril de 2020, a
AlgorithmWatch mapeou 173 iniciativas que publicaram relatérios esta-
belecendo principios, valores e outros requisitos abstratos para o desen-
volvimento e a implantagio da inteligéncia artificial. A primeira diretriz
internacional a receber apoio governamental foram os Principios da
OCDE sobre Inteligéncia Artificial™”. Adotados em maio de 2019 pelos
paises membros da OCDE, os principios gerais para o desenvolvimento
de inteligéncia artificial visam promover uma inteligéncia artificial que
respeite os direitos humanos'®. Apesar dos multiplos esforgos, a abor-
dagem baseada em principios pode ficar aquém do objetivo de fornecer
aos membros do conselho de administragdo e diretores de grandes com-

Technology and Corporate Law: how innovation shapes corporate activity. [s.L]:
Edward Elgar Publishing, 2021, cap. 4, p. 70-98.

1155  Dewvaux, Mady. Report with recommendations to the Commission on Civil Law Rules on
Robotics (2015/2103(INL)). Brussels: European Parliament, 2017, p. 6-7.

1156 Branp, Vivienne. Artificial intelligence and corporate boards: some ethical
implications. /n: GopbwiN, Andrew; Le;, Pey Woan; LancrorD, Rosemary Teele.
Technology and Corporate Law: how innovation shapes corporate activity. [s.L]:
Edward Elgar Publishing, 2021, cap. 4, p. 70-98, p. 9.

1157 Com a aprovacao da Recomendacdo OECD/LEGAL/0449, foram adotados os
Principios da OCDE sobre Inteligéncia Artificial. Cf. OrGANIZACAO PARA A COOPERACAO
£ DesenvoLvimento Economico - OCDE. Recommendation of the Council on Artificial
Intelligence, adopted on 22/05/2019. Disponivel em: https://www.oecd.org/
goingdigital/ai/principles/. Acesso em 16 jun. 2021.

1158  Outra iniciativa nesse sentido foi o UN Human Rights Business and Human Rights
in Technology Project (B-Tech), que pretende aplicar os “UN Guiding Principles on
Business and Human Rights: implementing the United Nations ‘Protect, Respect and
Remedy’ Framework” no ambito das tecnologias digitais. Cf. ACNUDH. UN Human
Rights Business and Human Rights in Technology Project (B-Tech). November 2019.
Disponivel em: https://www.ohchr.org/Documents/Issues/Business/B-Tech/B_
Tech_Project_revised_scoping_final.pdf. Acesso em: 23 jul. 2021.
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panhias orientagdo suficiente para chegar a decisoes éticas bem-funda-

mentadas em relagio a inteligéncia artificial™.

A questdo da personalidade juridica dos robos, assim entendidos
como as ferramentas de aplica¢do da inteligéncia artificial, é essencial para
a governanga corporativa, pois a quase totalidade das legislacoes socie-
tarias pressupde que apenas “pessoas” podem ser membros do conselho,
sendo que em muitos casos existe a especificagdo de que apenas pessoas
naturais, ou um nimero minimo de pessoas naturais, devem ocupar de-
terminados cargos™®. Para que os sistemas auténomos de inteligéncia
artificial pudessem assumir tais cargos, seria necessirio, primeiro, que
tossem qualificados como uma pessoa juridica ou equiparados a pessoa
juridica, classificagdo que ¢ objeto de intenso debate entre os filésofos
juridicos sobre a personalidade da inteligéncia artificial'*’. Mas tal ana-
lise nos leva ao debate mais especifico sobre o uso da inteligéncia arti-
ficial para ocupar ou substituir o conselho de administrago, o que tem
profundas consequéncias para a governanga corporativa, ou seja, leva ao
uso radical/disruptivo ou fundamental/estrutural da inteligéncia artificial.

10.2.2. A ArLICACAO CONCENTRADA DA INTELIGENCIA ARTIFICIAL
NA GOVERNANCA CORPORATIVA

O uso de inteligéncia artificial na governancga corporativa ganhou
maior notoriedade quando, em 2014, a companhia de venture capital se-
diada em Hong Kong chamada Deep Knowledge Ventures anunciou
que introduziria um algoritmo de machine learning chamado Validating
Investment Tool for Advancing Life Science, também conhecido como Vital

1159  Mittelstadt compara a ética em inteligéncia artificial com a ética médica e, apos
apontar diferencas substanciais, conclui que “we should notyet celebrate consensus
around high-level principles that hide deep political and normative disagreement”.
MitteLstapt, Brent. Principles alone cannot guarantee ethical Al. Nature Machine
Intelligence, v.1, n. 11, p. 501-507, Nov. 2019.

1160  “Under UK law, for instance, at least one director of a company must be a natural
person. (Companies Act, 2006, c. 46, §§ 154, 155).” MosLEN, Florian. Robots in the
boardroom: artificial intelligence and corporate law. /n: BarrieLb, Woodrow; PAcaLLo,
Ugo. Research Handbook on the Law of Artificial Intelligence. Cheltenham: Edward
Elgar Publishing, 2018, cap. 25, p. 649-670, p. 15.

1161 Tuesner, Gunther Teubner. Digitale Rechtssubjekte? Zum privatrechtlichen Status
autonomer Softwareagenten, Ancilla luris, maio, 2018, Vol. 35, p. 36-78.
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— desenvolvido por uma companhia britinica —, em seu conselho de ad-
)

ministragdo para auxiliar na tomada de decisées. O algoritmo ganhou

o direito de “votar” em investimentos assim como os demais membros

humanos do conselho!'%?

, porém seu voto nio era formalmente registra-
do como o de um membro do conselho em razio da nio existéncia de
um precedente na legislacio de Hong Kong que pudesse reconhecer um
robd como membro do conselho de administra¢io. Da mesma maneira,
mesmo em jurisdi¢des nas quais é permitido que pessoas juridicas fagam
parte de conselhos, no caso do uso de um robé seria necessério resolver a
questdo pertinente ao fato de o conselheiro artificial ter ou ndo deveres
fiducidrios para com a companhia e como seria feita a responsabiliza¢io
no caso de violag¢do de tais deveres pela ferramenta de inteligéncia arti-
ficial. Assim é que a ferramenta Vital funcionava mais como um comi-
té do conselho de administragio, com cariter meramente consultivo, do
que propriamente como um membro. Ficou evidente, porém, que o uso
da inteligéncia artificial na governanca corporativa demanda néo ape-
nas aten¢do as questoes éticas como também substancial reflexdo sobre
aspectos legislativos e regulatérios do seu uso.

O uso de robds para ocupar cadeiras isoladas de conselhos de ad-
ministrago, caracterizando uma alteragio radical/disruptiva, ou para
assumir a posi¢do do conselho de administragdo como um todo, no mo-
delo de uso estrutural da inteligéncia artificial, justifica-se em razdo da
banalizacio das situagdes nas quais conselheiros humanos reconhecem
a sua incapacidade em processar a quantidade de informagoes disponi-
bilizadas aos conselhos'®. Comec¢am a chegar aos tribunais casos com
o argumento de que nio existiria violagdo de deveres fiducidrios quan-
do falhas de membros do conselho de administragio tenham sido cau-

1162 MosLe, Florian. Robots in the boardroom: artificial intelligence and corporate
law. /n: Barrieb, Woodrow; Pacalio, Ugo. Research Handbook on the Law of Artificial
Intelligence. Cheltenham, Uk: Edward Elgar Publishing, 2018, cap. 25, p. 649-670, p.1.

1163  Otemadainsuficiéncia da analise da assimetria de informacoes para a resolucao de
problemas contemporaneos da governanca corporativa sera discutido no item 11.1
Os Limites da Andlise dos Custos de Agéncia frente a Nova Estrutura da Governanca
Corporativa.
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sadas por um volume de informagdes e documentos que nao poderiam

ser lidos por uma pessoa fisica''**.

O que se percebe ¢ que, por mais que nao exista uma regulamentagio
adequada do uso de robds em conselhos nos atuais sistemas societérios,
existe a demanda em razdo da necessidade de se suprir a assimetria cog-
nitiva que afeta membros de conselhos de grandes companhias. Entao, o
uso da inteligéncia artificial em conselhos de administra¢do tem ocorri-
do, inicialmente, por regimes andlogos a delegacdo. A delegacio de po-
deres por membros do conselho ou pelo conselho como um todo nio
seria estritamente proibida na maior parte dos regimes societdrios do
mundo, havendo, todavia, regimes que exigem a inclusio de uma cldu-
sula a respeito nos estatutos das companhias para que possa ocorrer a
delegacdo’'®. Tal delegagio estd, como mencionado anteriormente, rela-
cionada com atividades consultivas, como a contratacio de especialistas
ou a formagio de comités, de modo que a capacidade deliberativa con-
tinua concentrada nos membros do conselho de administragdo. A ques-
tdo seria, entdo, saber se os érgios reguladores e o Judicidrio dariam o
mesmo peso a uma opinido especializada de um robd do que a opinido,
por exemplo, de uma grande sociedade de auditoria internacional*®, no
sentido de entender que os membros do conselho cumpriram com seus
deveres fiducidrios ao seguirem uma opinido externa.

A possibilidade da mudanga futura, em uma categoria fundamen-
tal/estrutural, com a substitui¢do de todos os membros pessoas naturais

1164  No caso Australian Securities and Investments Commission v. Healey, de 2011, a corte
federal da Australia julgou que tal argumento nao seria valido, servindo como um
precedente internacional sobre a matéria. Cf. AustrAuAa. Australian Securities and
Investments Commission v Healey [2011] FCA 717.

1165 O autor apresenta como exemplos os casos da Italia (Art. 2381, paragrafo 2°,
Codice civile) e da Suica (Art. 716b, paragrafo 1°, OR). MosLeN, Florian. Robots in the
boardroom: artificial intelligence and corporate law. /n: BArrieLD, Woodrow; PacalLLo,
Ugo. Research Handbook on the Law of Artificial Intelligence. Cheltenham: Edward
Elgar Publishing, 2018, cap. 25, p. 649-670, p. 9.

1166 MosLen, Florian. Robots in the boardroom: artificial intelligence and corporate
law. /n: BarrieLD, Woodrow; PacaLLo, Ugo. Research Handbook on the Law of Artificial
Intelligence. Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 2018, cap. 25, p. 649-670, p. 9.

A Estrutura da Governanca Corporativa.indd 545 08/07/2022 15:51:28



546 - A EsTRUTURA DA GOVERNANGA CORPORATIVA

por robds, se daria em um estdgio de inteligéncia artificial autbnoma''¢’.
Nesse estigio, as mdquinas assumiriam as decisdes porque os humanos
confiariam cada vez mais nas habilidades decisérias dos robés, pois se-
riam decisdes que exigiriam alta velocidade ou alto volume de dados
para serem tomadas. Seriam situagdes nas quais pessoas naturais seriam

incapazes de decidir'®.

As fungdes do conselho de administragio sio cada vez mais desa-
fiadoras para pessoas naturais, ficando evidente que o volume de infor-
magoes disponibilizado para o conselho de uma grande companhia é
atualmente muito superior a capacidade dos conselheiros de revisi-las
e entendé-las. Tal reconhecimento poderia levar a conclusdo de que ro-
bos realizariam tais fungdes de forma mais adequada'®. No entanto, a
substitui¢do dos membros do conselho de administra¢io pela inteligén-

cia artificial é vista com profunda descrenga''”.

Parte da literatura busca negar a possibilidade de aplica¢do da inte-
ligéncia artificial de forma estrutural, qual seja, com a substitui¢io total
dos seres humanos, com base na ideia de que seriam as pessoas, na ver-
dade, que estariam exercendo o controle societdrio, as quais, em tltima
instancia, fardo a escolha do software e intervirdo nos dados manipulados
por tais ferramentas, criando uma seletividade que permitiria a omissdo
de determinadas informagdes. Dentro de tal visdo, teriamos a inteligén-
cia artificial como um instrumento projetado por e para humanos, es-

1167 A diferenciacdo da inteligéncia artificial em trés formas, inteligéncia artificial
assistida, aumentada e autonoma, é detalhada em: MosteN, Florian. Robots in the
boardroom: artificial intelligence and corporate law. /n: BArfieLD, Woodrow; PAcaLLO,
Ugo. Research Handbook on the Law of Artificial Intelligence. Cheltenham: Edward
Elgar Publishing, 2018, cap. 25, p. 649-670, p. 8-16.

1168  Moste, Florian. Robots in the boardroom: artificial intelligence and corporate
law. /n: BarrieLo, Woodrow; PacaLio, Ugo. Research Handbook on the Law of Artificial
Intelligence. Cheltenham: Edward Elgar Publishing, 2018, cap. 25, p. 649-670, p.13.

1169  ENriQuEs, Luca; ZerzscHe, Dirk A. Corporate Technologies and the Tech Nirvana
Fallacy. Hastings Law Journal, v. 72, n. 1, p. 55-98, 24 nov. 2020, p. 69.

1170 CHw, Iris H-Y; Lim, Ernest Wk. Technology vs Ideology: how far will artificial
intelligence and distributed ledger technology transform corporate governance and
business? Berkeley Business Law Journal, v. 18, n. 1, p. 1-63, mar. 2021. ENrIQUEs, Luca;
ZerzscHe, Dirk A. Corporate Technologies and the Tech Nirvana Fallacy. Hastings Law
Journal, v. 72, n.1, p. 55-98, 24 nov. 2020.
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171 ¢ demonstrando o conflito de interesses como

pelhando suas visoes
mais uma das parcialidades algoritmicas. Como mencionamos anterior-
mente, em tal visdo, vemos reproduzida uma certa ideia de neutralida-
de da inteligéncia artificial, andloga, em grande medida, a argumentos
bastante singelos, mas que dominaram o debate sobre a neutralidade da

Internet nas ultimas décadas'”>.

Outros autores parecem crer que o regime tradicional de deveres
fiducidrios, em particular com relagio ao dever de diligéncia (“she duty
of care and diligence”), e o dever de agir de boa fé no melhor interesse da
empresa (“zhe duty to act in good faith in the company’s best interests”)''”,
apresentar-se-ia como suficiente para preencher lacunas em relagio ao
uso da inteligéncia artificial na governanga corporativa. Da mesma forma
que tais conceitos abertos permitem a avaliagdo de julgamentos comple-
xos ja feitos pelos conselheiros, a disciplina juridica dos deveres fiducia-

rios seria aplicdvel aos casos de inteligéncia artificial''”*.

Tais visdes parecem respostas pendulares entre duas obje¢des des-
critas por Turing: a de comportamento de avestruz e a do mito do abso-
luto controle da tecnologia de Ada Lovelace. Mais do que uma objegio
a inteligéncia artificial, tais visdes, a0 argumentarem que o atual sistema
societdrio resistird intacto ao desafio do uso de robos, ignoram o proble-

1171 “Because Al is designed by humans for humans, Al is likely to mirror and entrench
the views of humans. Management could influence the coding process to generate
certain predictive analytics in a way that will advance its own interests. After all, the
Al’'s coder or supplier would likely be sensitive to the wishes of those purchasing the
software.” CHiy, Iris H-Y; Lim, Ernest Wk. Technology vs Ideology: how far will artificial
intelligence and distributed ledger technology transform corporate governance and
business? Berkeley Business Law Journal, v.18, n. 1, p. 1-63, mar. 2021, p. 50.

1172 Aretorica de uma neutralidade tecnoldgica esta presente, por exemplo, em estudos
recentes sobre a matéria realizados pela Comissao Europeia: “One of the main
challenges for the EU to be competitive is to ensure the take-up of Al technology
across its economy. European industry cannot miss the train”. Ver: EurOPEAN
CommissioN. Communication from the Commission to the European Parliament, The
European Council, The Council, The European Economic and Social Committee and
the Committee of the Regions: Artificial Intelligence for Europe COM/2018/237final.
Brussels: European Commission, 2018. Disponivel em: https://eur-lex.europa.eu/
legal-content/EN/TXT/2uri=COM%3A2018%3A237%3AFIN. Acesso em: 15 jul. 2021.

1173 Reves, Carla L. Autonomous Corporate Personhood. Washington Law Review,
Forthcoming, 2020, p. 15. Disponivel em: https://ssrn.com/abstract=3776481.

1174  Reves, Carla L. Autonomous Corporate Personhood. Washington Law Review, no
prelo], 2020, p. 25-26. Disponivel em: https://ssrn.com/abstract=3776481.
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ma maior e insuperdvel da assimetria cognitiva, ou seja, o fato de que os
seres humanos no tém a mesma capacidade de processamento de infor-
magio dos computadores. Tal postura, somada a tendéncia a admitir-se
a neutralidade da tecnologia, leva a uma paralisia intelectual.

Em uma visio tradicional da andlise de custos de agéncia, o pon-
to focal dos conflitos serd saber quem controla a tecnologia dentro da
companhia”. Em tal l6gica, chegarfamos a conclusio de que a andlise
dos custos de agéncia continuaria a ser relevante, pois os problemas de
agéncia caracteristicos das grandes companhias néo sao resolvidos pela
tecnologia, uma vez que aqueles que controlam as tecnologias contro-

lardo a companhia segundo seu interesse préprio”®

. Revela-se aqui um
problema de utilizar-se a andlise tradicional de identificagdo de custos
de agéncia para analisar a questdo do uso da inteligéncia artificial na go-
vernanga corporativa, que é nio reconhecer a possibilidade de que todas
as pessoas naturais envolvidas na governanga corporativa se tornem nio
mais principals ou agents, mas, sim, todos meros agentes sob o controle

de ferramentas de inteligéncia artificial autonoma.

Mas a velocidade das alteragdes tecnoldgicas e o desejo de legis-
ladores de atenderem as demandas do mercado sdo tdo intensos que
rapidamente demonstram que as dividas de académicos quanto a pos-
sibilidade do controle das companhias por robos é, efetivamente, um
reflexo dos medos descritos por Turing. Ainda em 1° de julho de 2021,
entrou em vigor a primeira legislagio do mundo que reconheceu a pos-
sibilidade de companhias totalmente controladas por robos. O Estado
de Wyoming, nos Estados Unidos da América, aprovou a lei da cha-
mada decentralized autonomous organization, ou organizagio autonoma
descentralizada, a qual seria uma sociedade limitada (i) controlada por
s6cios (members) registrados por um sistema de &lockchain ou (ii) que
fosse uma organizagio autonoma administrada por algoritmos (a/gori-

1175  ENriQues, Luca; Zerzsche, Dirk A. Corporate Technologies and the Tech Nirvana
Fallacy. Hastings Law Journal, v. 72, n. 1, p. 55-98, 24 nov. 2020, p. 90.

1176 ENriQues, Luca; Zerzsche, Dirk A. Corporate Technologies and the Tech Nirvana
Fallacy. Hastings Law Journal, v. 72, n. 1, p. 55-98, 24 nov. 2020, p. 97.
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thmically managed decentralized autonomous organization ou DAO)7. A
legislagio de Wyoming ndo apenas criou a possibilidade de uma pes-
soa juridica totalmente controlada por robéds, como também inclui na
legislagdo a previsdo expressa de que os documentos constitutivos limi-
tem os deveres fiducidrios dos “administradores”, ou seja, em tese, do
robd que fard a gestdo, mas, em verdade, da companhia que programa-
rd o robd a ser aplicado em tais novas sociedades. Demandou também
que seja incluido um aviso nos documentos constitutivos da sociedade
limitada destacando a existéncia de tais restri¢des'!’®. A primeira legis-
lagao de companhias auténomas ji tornou realidade os maiores medos
dos pesquisadores da governanga corporativa. O primeiro era a possi-
bilidade efetiva de que tais companhias tenham os seus administrado-
res substituidos por robds, a qual a lei claramente permitiu. O segundo
seria que o regime tradicional de deveres fiducidrios seja mantido, se-
guindo a l6gica de que tal estrutura seria necessdria para regular os cus-
tos de agéncia que também existiriam em relagio aos robos. Este ponto
também foi completamente ignorado pela legislagio de Wyoming, reco-
nhecendo a visdo contriria, qual seja, a de que nio existiriam mais cus-
tos de agéncia, pois ndo existiriam desvios na operagio algoritmica. A

1177 Estapos UNiDos pa AmErica. Senado do Estado de Wyoming. Enrolled Act No. 73
(2021). W.S. 17-31-101 through 17-31-116. (“17-31-104. (...) (€) A statement in the articles
of organization may define the decentralized autonomous organization as either a
member managed decentralized autonomous organization or an algorithmically
managed decentralized autonomous organization. If the type of decentralized
autonomous organization is not otherwise provided for, the limited liability
company will be presumed to be a member managed decentralized autonomous
organization.”) Disponivel em: https://www.wyoleg.gov/Legislation/2021/SF0038.
Acesso em: 18 ago. 2021.

1178  Estapos UNIDos pbA Amirica. Senado do estado de Wyoming. Enrolled Act No. 73
(2021). W.S. 17-31-101 through 17-31-116. (“17-31-104. [...] NOTICE OF RESTRICTIONS
ON DUTIES AND TRANSFERS. The rights of members in a decentralized autonomous
organization may differ materially from the rights of members in other limited
liability companies. The Wyoming Decentralized Autonomous Organization
Supplement, underlying smart contracts, articles of organization and operating
agreement, if applicable, of a decentralized autonomous organization may define,
reduce or eliminate fiduciary duties and may restrict transfer of ownership interests,
withdrawal or resignation from the decentralized autonomous organization,
return of capital contributions and dissolution of the decentralized autonomous
organization”). Disponivel em: https://www.wyoleg.gov/Legislation/2021/SF0038.
Acesso em: 18 ago. 2021.
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literatura internacional em direito societirio sobre a matéria ficou do-
minada, nos tltimos anos, pelo medo da sua prépria irrelevancia. Seus
medos parecem ter se confirmado.

Tais organizagdes autdonomas trazem também outras preocupagdes.
Um dos objetivos da criagio de DAOs com a utilizagio de blockchain é
tornar ainda mais célere e barata a criagao de novas companhias. Existem
fundadas preocupages de que tais processos tornem-se uteis, primeiro,
para estruturar mecanismos de lavagem de dinheiro, uma vez que tais
procedimentos tornam possivel a criagdo e liquidagio de sociedades em
série, sem a intervengio de pessoas naturais. Tais sociedades podem ser
utilizadas para a circulagio de forma também muito rapida de recursos

para lavagem de dinheiro ou para outros tipos de atividades criminais'”.

Apesar de a legislagio do Wyoming ter claramente autorizado a
possibilidade de organizagdes totalmente autonomas, consideramos aqui
que o uso da inteligéncia artificial em seu padrio fundamental/estrutural
nio depende da substitui¢do do conselho de administra¢do ou dos car-
gos de diretoria por robos. Basta a observa¢io de um uso generalizado
de ferramentas de inteligéncia artificial de padrdo auténomo nas com-
panhias, mesmo que de forma nio totalmente integrada.

Isso significa que, mesmo em situagdes nas quais existam sistemas
de inteligéncia artificial autbnomos operando em dreas segregadas da
companhia, como, por exemplo, finangas ou logistica, o fato de existi-
rem dreas inteiras da companhia que se tornaram auténomas, mesmo
que por ferramentas segregadas, significa que as pessoas naturais res-
ponséveis pela governanga corporativa de tais companhias ji ndo detém
mais uma posi¢io de absoluto controle. Torna-se, entdo, uma questo de
evolugdo gradativa para chegarmos a0 momento em que a inteligéncia
artificial passa a predominar na governanga corporativa da companhia,
demandando-se o reconhecimento de que chegamos a uma mudanca es-
trutural. Em tal situacfo, a inteligéncia artificial autdbnoma causaria uma
assimetria cognitiva tio relevante para com os demais stakeholders que

1179  Sobre os riscos criminais das companhias autonomas, ver: LoPuck, Lynn M.,
Algorithmic Entities. Washington University Law Review, v. 95, p. 901-906, 2018.
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ndo seria mais possivel para qualquer deles, sejam membros do conse-
lho, da diretoria, acionistas, consumidores ou trabalhadores, compreen-
der as decisdes que estejam sendo tomadas.

Tal debate faz uma conexio direta entre o estudo da ética corpo-

rativa realizado anteriormente!'8

e os temas que encerrarao a nossa in-
vestigacdo, quais sejam, o impacto das novas tecnologias sobre a visao
atual dominante sobre a governanga corporativa, aquela centrada em
problemas de agéncia, e sobre as categorias tradicionais de controle so-
cietdrio que reproduzem a definigdo realista de governanga corporati-

va da qual partimos.

11. A ASSIMETRIA COGNITIVA E OS LIMITES DA ANALISE
DOs CusTtos DE AGENCIA

Um dos problemas do debate contemporineo sobre a governanga
corporativa é que, dentro do processo histérico de desenvolvimento das
suas teorias estruturantes, do conceito de pessoa juridica e de sociedade
empresaria, conforme discutidas na PArTE II deste trabalho, o desenvol-
vimento dos préprios conceitos tradicionais de governanga corporativa
(funcional, normativo, procedimental e relacional) se deram de forma si-
multinea em um periodo em que o contratualismo econdémico se apre-
sentava como modelo hegemonico'®!. Ou seja, os conceitos atualmente
presentes na doutrina de governanca corporativa oferecem formulagoes
de uma Unica teoria, a do contratualismo econdmico. De tal forma, con-
solidou-se uma visdo de que o problema central da governanga corpo-
rativa como campo de estudo seria o problema dos custos de agéncia,

conforme formulado pela doutrina contratualista'!s?.

1180  Veritem 9. A Etica como Questio Central da Governanca Corporativa.

1181 Sobre a relacdo entre contratualismo econdmico e custos de agéncia, ver item
7.2.2.3. Contratualismo e os Custos de Agéncia (Agency Costs).

1182 Dentro da doutrina contratualista dominante, os problemas de custos de agéncia
sdo interpretados como as proprias justificativas da existéncia de regras societarias,
e todas as estruturas societarias passam a ser justificadas com base na suposta
reducdo de tais custos. Cf. KrRaAkMAN, Reinier et al. A Anatomia do Direito Societdrio:
uma abordagem comparada e funcional. Trad. Mariana Pargendler. 3. ed. Sdo Paulo:
Singular, 2018, p. 79. “Como explicamos no Capitulo 1, o direito societdrio cumpre
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No presente capitulo discutiremos, primeiro, as limita¢oes da anali-
se dos custos de agéncia para lidar com as transformagdes na governanga
corporativa ocorridas nas tltimas duas décadas e estudadas anteriormente
nesta PARTE III. Posteriormente, discutiremos como as novas tecnolo-
gias, particularmente a inteligéncia artificial, alteram e tornam insufi-
ciente a andlise dos custos de agéncia como modelo tedrico para a nova
governanga corporativa. Como discutido anteriormente, o maior proble-
ma da governanga corporativa contemporinea nio é como garantir que
a companhia proceda de forma correta apenas com relagio aos interes-
ses dos acionistas, mas, sim, com rela¢do aos interesses de um conjunto
mais amplo de atores. Em tal ambiente plural, a ética corporativa surge
como problema central a guiar os debates contemporaneos do exercicio

do controle das pessoas juridicas™®.

11.1. Os LiMmiTEs DA ANALISE DOS CUSTOS DE AGENCIA FRENTE
A NOVA ESTRUTURA DA GOVERNANCA CORPORATIVA

Como jd referido, o contratualismo econdémico é uma transposi¢io
para o direito societirio do argumento mais amplo, de base economica,
segundo o qual as intervengdes governamentais no funcionamento dos
mercados seriam apenas aceitas na medida em que estivéssemos diante
de falhas de mercado criadas por custos de agéncia'®*. Igualmente, a exis-
téncia de regras societdrias limitando a liberdade dos agentes de mercado
de contratar apenas se justificaria nos casos em que fossem identificados

duas funcoes gerais: a primeira é estabelecer a estrutura da forma de S.A., assim
como as normas auxiliares necessarias para sustentar essa estrutura; a segunda é
tentar controlar os conflitos de interesse entre as partes interessadas na companhia,
incluindo aqueles entre as partes internas (‘insiders’), como os acionistas
controladores e altos executivos, e as externas (‘outsiders’), como os acionistas
minoritdrios ou credores. Todos esses conflitos constituem o que os economistas
chamam de ‘problemas de agéncia’ (‘agency problems’, ‘problemas de agéncia’ ou
‘problemas de representacao’) ou problemas ‘representado-agente’ (‘principal-
agent problems)’”

1183  Veritem 9. A Ftica como Questio Central da Governanca Corporativa.

1184  “Markets do not always work well. Our approach emphasizes one problem with
markets - agency costs.” EastersroOk, Frank H.; FiscHer, Daniel R. The Economic
Structure of Corporate Law. 1. ed. Cambridge: Harvard University Press, 1991, p. 175.
Para a andlise da relacao entre custos de agéncia e sua relacdo com o contratualismo
econdmico conforme proposto por Easterbrook e Fischel, ver item 7.2.2.4.
Contratualismo e a Teoria do Valor para o Acionista.
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elevados custos de agéncia. O fim da histéria do direito societario seria,
entio, a identifica¢do do modelo de governanca corporativa que melhor
atendesse a tal demanda de redugio dos custos de agéncia, o qual seria

aquele que garantisse o maior valor para os acionistas'!®.

Com as limita¢des de tal visdo reveladas pela crise financeira global
de 2008, vivemos agora um momento no qual todos os consensos estao
desfeitos''¥. As criticas as diversas teorias estruturantes da governanga
corporativa, em vez de se sanarem mutuamente, acabam por se acumu-
lar, demandando um esfor¢o de reconstrugio teérica. A Crise de 2008
demonstrou que a visio minimalista do contratualismo econémico nio
¢ capaz de justificar um sistema juridico voltado apenas para a redugio
de assimetrias de informacio.

Conforme ji discutido, uma premissa de tal argumento é que os
custos de agéncia poderiam ser eventualmente superados por meio da
adequada distribui¢do de informagio no mercado™®.Tal crenca estd na
prépria origem histérica do movimento de governanga corporativa, pois a
premissa do Relatério Cadbury, e de seu modelo de comply or explain, era
a de que ndo seria necessdria a regulacio estatual para evitar as fraudes
em mercados de capitais: apenas a informagio sobre se as companhias
estavam adotando ou ndo boas préticas seria suficiente para superar as
assimetrias, de modo que o mercado passaria a corrigir o preco das agoes
conforme a qualidade de sua governanga corporativa. O gradual aban-
dono de tal modelo pela Gra-Bretanha apés a Crise de 2008 ji deveria
ser suficiente demonstra¢do da falha de tal argumentagdo. Mas, como
discutido anteriormente, ¢ impressionante a capacidade das mds ideias
originadas no centro do capitalismo de criar raizes nas economias peri-
téricas, como a do Brasil, o que é exemplificado pela recente adogio pela
Comissio de Valores Mobilidrios do modelo do Relatério Cadbury por
meio do recente e, paradoxalmente, ja tio envelhecido “Cédigo Brasileiro

1185  Hansmann, Henry; Kraakman, Reinier. The End of History for Corporate Law.
Georgetown Law Journal, New Jersey, v. 89, n. 2, p. 439-468, jan. 2001.
1186  Veritem 7.2.2.5. Contratualismo e a Teoria da Primazia do Acionista.

1187  EastersrooK, Frank H.; FiscreL, Daniel R. The Economic Structure of Corporate Law. 1. ed.
Cambridge: Harvard University Press, 1991, p. 286-300.
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de Governanga Corporativa”!®. O gradual afastamento dos regulado-
res nos paises centrais do capitalismo do modelo de comply or explain
em escala global, seguidos por paises em desenvolvimento, com a pe-
culiar exce¢do do Brasil, deveu-se ao reconhecimento de que a Crise de
2008 deu um exemplo concreto de que determinadas assimetrias de in-
formagio seriam grandes demais para serem contornadas pelo mercado
ou por mecanismos societdrios tradicionais.

Instrumentos financeiros de alta complexidade, como os derivati-
vos, com férmulas matemadticas que apenas podem ser compreendidas
por pessoas com formagio especifica e que exigem calculos computa-
dorizados, desafiam qualquer argumento no sentido de que os instru-
mentos contratuais tradicionais do direito societdrio poderiam corrigir
tais desvirtuagdes e evitar uma nova crise econémica global derivada do
modelo de governancga das grandes companhias globais. A visdo tradi-
cional seria a de que as assimetrias de informago nas companhias po-
deriam ser corrigidas pelos seguintes mecanismos: (i) um conjuntos de
regras e estindares de conduta dos agentes, ou seja, de deveres fiducia-
rios, (ii) mecanismos que garantissem liquidez aos mercados, permitindo
aos investidores adquirir agées das companhias com boas priticas e ven-
der as a¢des das companhias com mds priticas, (iii) criagio de sistemas
de remuneragio dos administradores que recompensassem a fidelidade
aos deveres fiducidrios e o desempenho financeiro das companbhias, (iv)
concessdo de poder politico aos acionistas para alterar a administragao
e (v) garantia aos acionistas de alguns poderes de veto em deliberagdes
relevantes para as companhias'®. Tais elementos mostraram-se rele-
vantes, mas insuficientes para impedir os efeitos danosos deste tipo de
assimetrias de informacio, as quais, como veremos aqui, nao se enqua-
dram adequadamente no préprio conceito de assimetrias informacio-

1188  Para uma critica mais pontual ao “Cédigo Brasileiro de Governanca Corporativa -
Companhias Abertas”, particularmente com relacao a sua falha ao nao incorporar
temas de ESG em linha com a regulamentacdo internacional do periodo, ver item
9.3. O Surgimento da Governanca Socioambiental (ESG) e sua Relagao com Politicas
de Investimento Internacional.

1189  Kraakman, Reinier et al. A Anatomia do Direito Societdrio: uma abordagem comparada
e funcional. Trad. Mariana Pargendler. 3. ed. Sdo Paulo: Singular, 2018, p. 85.
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nais, pois a dificuldade nio ¢ a opacidade ou apenas o comportamento
desonesto, mas a dificuldade de compreensio das informagdes pelos
agentes do mercado.

Se apenas os problemas identificados pela crise financeira global de
2008 ja demonstraram a incapacidade da anilise dos custos de agéncia
para guiar o que seria uma nova estrutura tedrica do campo, o uso ge-
neralizado da inteligéncia artificial jd exacerbou e continuard amplian-
do o problema.

Atendendo a tal demanda, buscaremos aqui apresentar um modelo
alternativo, resultante da metodologia de estudo da relagio entre direito
e tecnologia. Em tal modelo, o que se defende nio é a segregagio tedrica
entre direito e tecnologia, mas o oposto, ou seja, a sua integra¢do. Dessa
maneira, propomos a substituicio da teoria dos custos de agéncia pela
teoria matemdtica da comunicagio, a qual, conforme serd discutido em
maior detalhe adiante, traz mais elementos para explicar os novos tipos
de controle das grandes companhias que estdo emergindo. A teoria das
assimetrias de informagdo e os problemas de agéncia dela derivados nio
deixaram de ser tteis para analisar determinados institutos juridicos es-
pecificos, como o sistema de deveres fiducidrios, porém se mostram in-
suficientes para responder as demandas da sociedade moderna. Com o
uso cada vez maior de inteligéncia artificial pelas companhias, passa a
ser verossimil que membros dos conselhos de administrac¢io e da dire-
toria ndo tenham capacidade para compreender os problemas apresen-
tados,levando a uma delegacio de fato da tomada de decisio para robos,
mesmo sem qualquer base legal. Com o aumento do uso relativo da in-
teligéncia artificial em sua modalidade auténoma pelas companhias, tal
situagdo deixard de ser uma excegdo para tornar-se a regra. Ou seja, o
modelo de governanga corporativa que se desenvolveu nos ultimos trés
séculos, baseado no regime de deveres fiducidrios, na distribui¢do de in-
tormagdes contdbeis a0 mercado, na livre circulagdo de agdes, na ges-
tdo profissionalizada e na limita¢do do poder politico dos acionistas em
troca da valorizagdo de sua participagdo aciondria, permanece relevante,
mas ¢ incapaz de lidar com os novos desafios trazidos pela inteligéncia
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artificial e por uma maior integra¢io das companhias com os problemas
das sociedades nas quais operam.

Dentro do conceito realista da governanga corporativa aqui propos-
to, ou seja, entendendo-se que o fendmeno da governanga corporativa
nio pode ser definido por uma visdo teérica Gnica, mas pela realidade
segundo a qual o poder ¢ distribuido nas tomadas de decisdes no dma-
go das pessoas juridicas, resta necessdrio reconhecer uma mudanca es-
trutural na forma como as companhias sio governadas. Nessa situagio
emergente, existiria ndo uma assimetria de informagao gerando um cus-
to de agéncia entre os administradores e acionistas, porém uma nova ca-
mada de separagido entre propriedade e controle, na qual todos os atores
da governanga corporativa que sdo pessoas naturais se separam da pes-
soa juridica que utiliza ferramentas de inteligéncia artificial auténoma.

O reconhecimento da existéncia daquilo que chamamos de assime-
tria cognitiva refor¢a a conclusao de que o problema central da governan-
¢a corporativa deixaria de ser os custos de agéncia e se tornaria a ética
corporativa. A discussdo anterior, sobre o reconhecimento da personali-
dade juridica dos robos, representa apenas um dos exemplos da amplitu-
de necessdria para tal discussdo, caracterizando-se o que chamamos aqui
de nova governanga corporativa pelo envolvimento de um nimero muito
maior de atores, incluindo os que se poderiam chamar de atores tradicio-
nais, ou societarios, como o controlador, os acionistas minoritirios e os
administradores, e os atores ndo societdrios, que seriam os trabalhado-
res, os consumidores, as comunidades afetadas pela atividade econémi-

ca, organizag¢des da sociedade civil e os reguladores setoriais e gerais''®.

11.2. A TeoriA MATEMATICA DA COMUNICACAO E O

CoNcEIto DE ASSIMETRIA COGNITIVA

A aplicagio da inteligéncia artificial na governanga corporativa estd
baseada na possibilidade de transferéncia de uma grande quantidade de

1190 O nosso conceito de atores da governanca corporativa supera o conceito
contemporaneo de stakeholders, pois inclui os reguladores, ou seja, agentes
governamentais. Para um debate sobre o conceito de stakeholders, ver o item 12.2.1
O Controle Difuso e a Nova Governanca Corporativa.
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dados de forma integrada. Assim, a sociedade da informagio, tendo como
elemento central a rede mundial de computadores, é a base sobre a qual
¢ possivel desenvolver programas de inteligéncia artificial para utiliza-

¢do em grandes companhias''®.

Para compreender os efeitos da inteligéncia artificial na governan-
¢a corporativa, torna-se necessario, primeiro, compreender a base tedri-
ca do atual modelo de comunicagio. A ciéncia da computagio moderna,
que sustenta a estrutura da organizagio da sociedade da informagao, estd
lastreada na ideia de que a informagdo pode ser compactada, ou seja, re-
sumida, transmitida e descompactada sem perda relevante do seu contet-
do cognitivo. Tal pressuposto estd fundamentado na teoria matemdtica
da informagdo desenvolvida por Claude Shannon a partir de seu artigo
seminal sobre o tema, 4 Mathematical Theory of Communication, publi-

cado em 19491192,

Um dos problemas da anlise dos custos de agéncia baseada na teoria
das assimetrias de informagio é que o modelo econémico originalmente
proposto por George Akerlof tinha como pressuposto a equivaléncia de
capacidade cognitiva, ou racionalidade, entre os diversos agentes econo-
micos, e, por conseguinte, a presun¢io de que a informagio detida por
um agente poderia ser transmitida para outro agente. Em seu famoso
exemplo do mercado de carros usados, a informagio relevante era se o
carro a ser vendido era um carro bom ou um carro ruim (/emon, como
podem ser chamado em inglés o produto de baixa qualidade). No entan-
to, tal informagdo poderia ser transmitida e adquirida por um terceiro de

1191 O conceito de Sociedade da Informacao foi desenvolvido por Daniel Bell em 7he
Coming of the Post-Industrial Society, obra publicada originalmente em 1976, na qual,
ainda previamente ao uso comercial da rede mundial de computadores, identifica
o impacto de sistemas integrados de computacao e comunicacdo na superacdao do
modelo de organizacao social existente até entdo, no qual a atividade econémica
de uma sociedade, assim como sua distribuicao de riqueza e poder politico, era
determinado pela detencdo de meios de producao industriais. Cf. Be, Daniel. The
Coming of the Post-Industrial Society: A venture in social forecasting. New York: Basic
Books, 1973.

1192 SHANNON, Claude E.; Weavir, Warren. The Mathematical Theory of Communication.
Urbana: University of Illinois Press, 1963.
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forma plena, sem qualquer perda ou alteragio de seu conteido’**. Ou
seja, qualquer assimetria de informagio em tal modelo seria superével.
A teoria econdmica evoluiu ao longo do século passado para reconhe-
cer a existéncia de problemas com relagdo ao comportamento racional

1% ¢ até no questionamento da possibilidade de se estabelecer

de agentes
padrdes absolutos de racionalizagio!'*, tendo o préprio George Akerlof
se debrucado detidamente sobre essas questdes apés a crise financeira
global de 2008'*°. No entanto, a teoria econdmica nio incorporou ain-
da as dificuldades trazidas pelo uso da inteligéncia artificial em termos
de aquilatar como o reconhecimento de robds como agentes econémicos
poderia alterar as préprias bases do funcionamento da economia. Trata-
se de uma dificuldade similar aquela enfrentada por tedricos do direito

para aceitar os robds como possiveis pessoas juridicas®’.

A teoria matematica da comunica¢io, tendo sido desenvolvida como
forma de resolver problemas concretos de engenharia de redes, concen-
trou seus esfor¢os em resolver questdes da infraestrutura comunicacional.

1193 “After owning a specific car, however, for a length of time, the car owner can form
a good idea of the quality of the machine; i.e., the owner assigns a new probability
to the event that this car is a lemon. This estimate is more accurate than the original
estimate. An asymmetry in available information has developed: for the seller now
have more knowledge about the quality of a can than the buyers”. Akerior, George
Arthur. The Market for “Lemons”: Quality Uncertainty and the Market Mechanism.
The Quarterly Journal of Economics, v. 84, n. 3, 1970, p. 489.

1194 Em tal sentido, ver o texto embrionario de economia comportamental de Richard
Thaler. Cf. THALER, Richard, Toward a positive theory of consumer choice. Journal of
EconomicBehavior&Organization, Amsterdam, v.1(1), p.39-60,mar.1980. Comrelacao
a aplicacdo de tal orientagdo ao direito, ver: JoLs, Christine; SUNSTEIN, Cass R; THALER,
Richard H. A Behavioral Approach to Law and Economics. /n: SunsteiN, Cass R. (org.).
Behavioral Law and Economics. Cambridge: Cambridge University Press, 2000, p. 13.

1195  Ostrom, Elinor. Beyond Markets and States: polycentric governance of complex
economicsystems(PrizeLecture).Stockholm:StockholmUniversity,2009, p.408-436.

1196  Akerior, George A.; SHILLER, Robert]. Animal spirits: how human psychology drives the
economy, and why it matters for global capitalism. Princeton: Princeton University
Press, 2009.

1197  Tal dificuldade nao é nova no pensamento juridico positivista. Hans Kelsen ja havia
se debatido com a dificuldade em reconhecer animais como seres nao racionais,
por ndo terem “alma’, enquanto possiveis sujeitos de direitos. Cf. Keisen, Hans.
Teoria Pura do Direito. Trad. Jodo Baptista Machado. 8.ed. Sdo Paulo: WMF Martins
Fontes, 2009, p. 34. Parauma visdo articulada do reconhecimento da personalidade
juridica de animais e da inteligéncia artificial, ver: Teusner, Gunther. Rights of Non-
Humans? Electronic Agents and Animals as New Actors in Politics and Law. Journal
of Law and Society, v. 33, n. 4, p. 497-521, Dec. 2006.
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Os principais problemas eram os técnicos, relacionados com a precisio
das transmissdes, os seminticos, relacionados com a compreensio do
que era comunicado, e problemas de efetividade, no sentido do efeito da
mensagem sobre o receptor, isto ¢, no sentido especifico de agir de acor-
do com a expectativa da fonte origindria de informagio.

Trazendo tais problemas para a realidade das comunicagées relacio-
nadas com a governanga corporativa, ficam mais claros os limites teéri-
cos da andlise dos custos de agéncia. Por exemplo, quanto a circulagio de
fatos relevantes nos mercados de capitais, a regulag¢io atual trabalha com
padrdes antiquados de pressuposi¢io de informagio horizontal, ou seja,
disponivel a todos os agentes do mercado de forma simultanea. Entio,
a légica dos fatos relevantes ¢ a de que, tendo a companhia disponibi-
lizado tais dados pelos meios indicados pela regulagio, existe o pressu-
posto de que o mercado simultaneamente teve acesso a tal informagao.
No entanto, podem existir os trés problemas de comunicagio mencio-
nados anteriormente, de forma que (i) alguns agentes tenham melhores
condigdes técnicas de acesso, (ii) outros disponham de melhores condi-
¢oes seminticas de interpretagio e (iii) outros mais tomem agoes diversas
com relagdo aquela informagio. Dentre esses trés problemas contempo-
raneos, muito presentes no caso do uso de robds de investimento, apenas
o primeiro poderia ser qualificado tradicionalmente como um problema
de assimetria de informagdes. Os outros dois problemas sido problemas
inerentemente cognitivos, e o primeiro pode ser um problema cogniti-
vo caso seja causado nio pelo tempo em que cada agente teve acesso a
informacio, mas pela capacidade técnica de processar uma quantidade

elevada de dados.

Quanto maior a quantidade de informagio, maiores sio as opor-
tunidades de problemas de comunicagdo. Assim, uma companhia que
adotasse uma estratégia de publicar fatos relevantes de forma repetiti-
va acabaria por causar problemas de comunica¢io de modo a permitir
que informagdes relevantes passassem despercebidas em fungio do vo-
lume de dados transmitidos, potencializando erros de comunicagdo de
forma proposital.
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Naio se trata de um problema necessariamente novo. O custo para
processamento de informagdes nos mercados de capitais jd foi interpre-
tado no passado como a justificativa para que os reguladores deman-
dassem a divulga¢io de uma quantidade limitada de informagoes pelas
companhias abertas'?®. A questdo atual é que a disponibilidade de uma
quantidade volumosa ou mesmo excessiva de informagdes sobre as com-
panhias ja nio é mais uma questao de opgao da companhia ou do regu-
lador, mas, sim, fruto da capacidade de captura de dados resultantes da
existéncia da rede mundial de computadores'*. Nio sio apenas as in-
formacoes publicadas pela companhia que sdo ou nio fatos relevantes,
mas também alteragdes em suas estratégias de negdcios que podem ser
captadas por fotos de satélites, dados dos seus consumidores que podem
ser agregados a partir das redes sociais, informagdes publicas de concor-
rentes, fornecedores e clientes, andlises de padrées de comportamento
de investidores em mercados de capitais, entre outros grandes conjuntos
de dados, ou big data, que sé podem ser processados por computadores.

Na sociedade da informagio, o problema deixou de ser somente a
assimetria no acesso as informagdes para se configurar também como
assimetria de capacidade técnica de processar tais informagdes. A assi-
metria mais relevante a qual agentes do mercado estio sujeitos deixa de
se limitar as assimetrias informacionais e passa a englobar as assimetrias
cognitivas, ou seja, capazes de transformar a informagio pura e simples,
como um dado em formato digital, em algo que ¢é acessivel, compreen-
sivel e conexo com uma possivel a¢do em beneficio, ou ndo, do agente
que teve acesso a tal informacio.

No caso do mercado de carros usados de George Akerlof, a maior
preocupagio era se o proprietdrio de um carro de baixa qualidade se-
ria, ou nio, honesto; se ele ofertaria, ou ndo, a informagio correta a um
potencial comprador sobre os problemas existentes no carro, causando

1198  EasterBrOOK, Frank H.; FiscHel, Daniel R. The Economic Structure of Corporate Law. 1. ed.
Cambridge: Harvard University Press, 1991, p. 298-300.

1199  Para um entendimento da mudanca nos padroes de captura de dados com os
diferentes meios de comunicacao, imprensa, radio, televisao e internet, ver: Wy,
Tim. The Attention Merchants: the epic scramble to get inside our heads. New York:
Knopf, 2016.
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a reducdo do prego, ou se o vendedor omitiria tal informagao. Era uma
questdo de acesso, pois o potencial vicio oculto do automével somente
seria identificdvel pelo seu uso constante, o que era um atributo (o co-
nhecimento de tal vicio) exclusivo do vendedor. Em um mercado sem
qualquer mecanismo institucional para for¢ar o vendedor a ser hones-
to, correriamos o risco do desaparecimento do mercado. Assim, Akerlof
propde trés mecanismos institucionais que teriam a capacidade de re-
duzir as assimetrias de informagio: (i) o regime juridico de garantia de
qualidade, (ii) o sistema de marcas, que levaria a um esfor¢o pela ma-
nutengio da reputagio, e (iii) um sistema de redes ou de certificagio de

qualidade dos vendedores de produtos ou prestadores de servigos'®.

Nos mercados de capitais, uma interpretagao similar poderia ser fei-
ta com a prética de insider trading. Caso um mercado fosse reconhecido
por tal pritica disseminada, os investidores sem informagio privilegiada
passariam a sair do mercado, ficando este restrito aos detentores de tal
informacgio sigilosa. Ou seja, com o tempo, deixaria de ser um mercado,
pois seria restrito a um nimero muito pequeno de agentes, sem novos
investidores. Entéo, o regime de fato relevante teria como objetivo ser
o mecanismo institucional que impede a ocorréncia de insider trading.

Ocorre que, diante da existéncia dos problemas de comunicag¢io
descritos (limites técnicos, semanticos e de efetividade), restri¢oes es-
truturais na transmissao do fato relevante de forma efetivamente hori-
zontal levariam aos mesmos efeitos do insider frading. Vejamos o caso
das negociagbes realizadas por robos, os quais, para se reduzir o tempo
e as falhas de comunicagio, sao localizados de forma mais préxima aos
computadores das bolsas de valores, dispdem de mecanismos de leitura
de fatos relevantes e estdo programados para reconhecer padrées de in-
formagbes que causam, por exemplo, a depreciagio de agdes. Tais robos
ndo terdo, tecnicamente, uma informagio privilegiada, mas terdo uma
condi¢do privilegiada para executar ordens de compra ou venda de valo-
res mobilidrios de forma muito mais rdpida do que investidores indivi-

1200 AkerloF, George Arthur. The Market for “Lemons”: Quality Uncertainty and the
Market Mechanism. The Quarterly Journal of Economics, v. 84, n. 3,1970, p. 499-500.
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duais que apenas venham a reagir a tais informagoes posteriormente. No
caso do chamado Aigh frequency trading ocorrem os mesmos problemas
do insider trading, mas nio pelo comportamento desonesto de qualquer
agente, mas simplesmente pela diferenca brutal de recursos para pro-
cessamento de dados entre os investidores pessoas naturais e os robos.

Diante disso, a disponibilidade da informagio deixa de ser o pro-
blema essencial da governancga corporativa e da regulagio dos merca-
dos de capitais, e a assimetria na capacidade de processamento de tais
informagdes torna-se a preocupagio essencial. Os problemas cogniti-
vos se ddo no funcionamento dos mercados como um todo e no inte-

rior das organizacoes.

Voltando a crise financeira global de 2008, os derivativos financeiros
estavam todos descritos adequadamente nos balangos das companhias. As
maiores investigacoes realizadas 4 época nio estavam relacionadas com
fraudes contabeis nas quais os derivativos nio tinham sido adequada-
mente descritos nos balanc¢os das companhias, mas, sim, na forma como
eles foram distribuidos. Ou seja, ndo era um problema relacionado com
a disponibilidade da informagio (problema técnico de assimetria), mas
com a forma como a informagio era processada (problema seméntico ou
de efetividade da conduta). Somente poucos agentes do mercado sabiam
o verdadeiro contetido dos derivativos padronizados que estavam sendo
negociados, sendo estes 0s mesmos agentes que passaram, em momen-
to posterior, a apostar contra aqueles mesmos titulos. Essa conduta nio
poderia, portanto, ser enquadrada como uso de informagio privilegiada,
pois a informagio havia sido tornada publica, ainda que nem mesmo os
préprios administradores das companhias que tinham adquirido os ti-
tulos, nem os seus auditores e advogados, muito menos seus acionistas,
tivessem o conhecimento suficiente para interpretar a dimensao do ris-
co ao qual as companhias estavam submetidas.

Entédo, mais relevante se torna o que Shannon definiu como sen-
do o sistema de comunicagdo. Para Shannon, um sistema de comunica-
¢do seria composto por cinco elementos: (i) a fonte de informagio, (ii) o
transmissor da informacao (#ransmitter), (iii) o canal de informacio, (iv)
o recebedor da informacgio (receiver) e (v) o destinatario da informacio.
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Podemos presumir que em todas essas conexdes existe o risco da
ocorréncia de qualquer um dentre os trés problemas de comunicag¢io
mencionados. Por exemplo, entre a fonte de informagio e o transmissor
da informacio podemos ter um problema técnico, um problema seman-
tico e um problema de efetividade. Além disso, Shannon destaca que em
todos os canais de comunicagio existem ruidos que podem interferir e
restringir as comunicagdes. Para evitar problemas de tal jaez, as mensa-
gens precisariam ser simplificadas e padronizadas. Shannon, ento, adota
a proposi¢do de Turing de que as comunicagdes digitais deveriam seguir
o padrio bindrio™, mas exercer também fung¢des logaritmicas, criando,
portanto, padrées em niimeros reais positivos. Tal sugestdo teve enorme
impacto na ciéncia da computagio, incluindo a binaridade no processa-
mento de informag¢des como um elemento constitutivo da sociedade da
informagio. A correlagio entre tal binaridade e a recente tendéncia iden-
tificada nas redes sociais de geragdo de comportamentos extremistas na

politica e da formagdo de bolhas sociais precisa ser mais bem estudada.

Com a unifica¢io dos canais de comunicagio, por meio, exemplifi-
cativamente, da rede mundial de computadores, identificamos que tais
problemas se ampliam, em vez de se reduzirem. Por um lado, a simpli-
ficagdo de dados, ou, de forma mais técnica, a compactagio de dados,
permite uma redugio dos efeitos dos ruidos de comunicagio, a partir da
técnica de transmissao de pacotes de dados, originando um volume tam-
bém crescente de transmissoes de informagdes e de geragio de ruidos.
Também com a ampliagio do volume de dados e comunicagdes, cresce
exponencialmente a necessidade de transmissores e receptores cada vez
mais potentes, e a capacidade de pessoas naturais de participarem efetiva-
mente de tal comunicagio fica reduzida. Ja a capacidade das companhias
de ocuparem um lugar central em todas estas comunicagdes se amplia,
em razdo dos investimentos em recursos de processamento de dados.

1201 Claude Shannon faz referéncia ao termo bit, o qual foi entdao adotado como padrao
unitario de informagao de forma universal na ciéncia da computacao: “[t]he choice
of a logarithmic base corresponds to the choice of a unit for measuring information.
If the base 2 is used the resulting units may be called binary digits, or more briefly
bits, a word suggested by J. W. Tukey.” SHannoN, Claude E.; Weavir, Warren. The
Mathematical Theory of Communication. Urbana: University of lllinois Press, 1963, p.32.
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Por analogia, seria possivel entender as companhias modernas como
canais de comunicagio. O quadro abaixo busca aplicar a teoria da comu-
nica¢do de Shannon a diversos tipos de agdes e agentes relevantes para
a nova governanca corporativa. Foram sugeridos, para cada caso, instru-
mentos juridicos que podem funcionar como transmissores e receptores
de tais comunicagdes.

O quadro tem valor meramente exemplificativo, sendo possivel
ampliar os exemplos na medida em que se passe a analisar casos con-
cretos de problemas de governanca, assim como realocar os atores de-
pendendo do sistema juridico considerado. Mas a andlise dos exemplos
apresentados jd seria suficiente para justificar o argumento apresenta-
do de que uma visdo contemporinea da governanga corporativa preci-
sa incorporar tanto os atores tradicionais, societdrios, como aqueles que
chamamos de novos atores, i. e., aqueles que nio tém uma rela¢o so-
cietdria com a companhia. Mesmo sendo apenas um quadro exempli-
ficativo, seria possivel propor que caso tal andlise fosse realizada cerca
de duas décadas atris, o nimero de atores que seriam admitidos em tal
quadro seria bem menor. O aprofundamento de tal método de andlise
deveria levar a uma expansio ainda maior do quadro, o que refor¢aria
o argumento de se interpretar a companhia ora como um centro de co-
municagdo, quando interpretada como pessoa juridica, ora como o pré-

prio meio de tais comunicagdes.

Tabela 1 - Quadro Exemplificativo de Transmissores e Receptores da Governanca Corporativa

Informacéao Fonte de Transmissor Recebedor Destinatario
informacao

Voto dos acionistas com Acionista Assembleia geral Conselho de Diretoria

direito de voto administracdo

Prestacdo de contas da Administradores | Conselho de Assembleia Acionistas

administracao administracao geral

Acdo de responsabilizacdo | Acionistas/ Assembleia geral Judiciario ou Administradores

dos administradores Companhia juizo arbitral

Acao civil publica para Acionistas Judicidrio ou camara | Diretoria Acionista

indenizacdo de acionistas | minoritarios/ arbitral controlado/

minoritarios Ministério Companhia
Puablico

Processo Administrativo Denunciante Orgao julgador de Diretoria Companbhia,

Sancionador ou 6rgao de agéncia reguladora acionistas, ad-
instrucao ministradores ou
de agéncia seguradora
reguladora
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Tabela 1 - Quadro Exemplificativo de Transmissores e Receptores da Governanca Corporativa

Acao civil publica Consumidores Judiciario Diretoria Companhia
para indenizacao de lesados/
consumidores Ministério
Publico
Contratos de Instituicoes Diretoria Sistema de Companhia
financiamento financeiras controle da
companhia/
Diretoria/
Conselho
Acao civil publica de Ministério Judiciario Diretoria Companhia/
responsabilidade por dano | Publico ou Acionista
ambiental organizacao da Controlador
sociedade civil
Desenvolvimento de novos | Setor de Diretoria Conselho de Consumidores/
produtos pesquisa e administracdo | Acionistas

desenvolvimento
da Companhia

Demandas salariais Trabalhadores, Diretoria Conselho de Acionistas
possivelmente administracao
representados
por sindicato
Aquisicao hostil Fundos de Diretoria Conselho de Acionistas
investimento administracao
Politicas de Diversidades | Administradores | Departamentos de Meios de Trabalhadores
(Conselho e Recursos Humanos e | comunica- presentes e futu-
Diretoria) de Marketing cao internos e ros/Acionistas/
externos Consumidores
Politicas Ambientais e de Administradores | Departamento So- Meios de Consumidores,
Direitos Humanos (Conselho e cioambiental, de comunica- investidores,
Diretoria) Compliance e de cdointernose | organizagdes da
Marketing externos sociedade civil
reguladores
Politicas Anticorrupcao Administradores | Departamento de Meios de Trabalhadores/
(Conselho e Compliance comunicacdo Acionistas
Diretoria) internos/

Reguladores

Fonte: Autor.

A companbhia seria interpretada como um meio de comunicagio en-
tre todos os atores da governanga corporativa, ou seja, todos os chamados
stakeholders e os reguladores. Enquanto meio de comunicagio, sua fun-
¢do ¢ transmitir os pacotes de informagdes e reduzir ruidos. Justifica-se,
mais uma vez, entender a companhia, ou qualquer outra pessoa juridica
de complexidade equivalente, como centro de comunicagdes relevantes,
e ndo apenas como centro de imputagio. Sendo o conceito de centro de
imputagio derivado do formalismo juridico de base kelseniana, na qual
o direito apenas se revela pela aplicacdo de sangdes ou instrumentos
andlogos, tal concep¢io exclui muitas comunicagdes relevantes e se de-
monstra reducionista do fenémeno do exercicio do poder de controle'*.

1202 Para uma discussao mais detalhada sobre o tema da superacao do conceito de
centro de imputacao por centro de atragdo, ver item 9.2.4. A Alternativa Empatica e
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No modelo aqui proposto, a companhia é um antipandptico. Jeremy
Bentham propos a ideia original do panéptico, o qual inspirou Foucault em
sua andlise da sociedade contemporanea como estabelecida sob uma falsa li-
berdade, ou uma liberdade vigiada, isto é, com base na ideia de que,em uma
penitencidria em formato circular, o “alojamento do inspetor”estaria no cen-
tro, com visdo para todas as celas. Entre as celas e o alojamento do inspe-
tor terfamos “um espago vazio em toda a volta”, o qual poderiamos chamar
de “drea intermediaria ou anular”?®. No mundo digitalizado, as compa-
nhias que ocupam tal “4rea intermedidria” controlam a comunicagio e a vi-
sdo que tanto a fonte de informagao quanto o destinatario tem da realidade.

As companhias simplificam e sintetizam a realidade por for¢a da
digitalizagio, e apenas aqueles que detém o controle das ferramentas de
transmissdo e recep¢io da informagio, incluindo em tal processo as téc-
nicas de reduc¢do ou amplia¢io de ruido,acabam por ter uma posig¢io pri-
vilegiada para o processamento de informacio e, por consequéncia, uma
assimetria cognitiva inerentemente superior, seja no seu estagio mais ini-
cial, no qual as ferramentas de inteligéncia artificial sio controladas por
pessoas naturais, seja no estdgio mais avangado, no qual os robos se tor-
nam auténomos. O que Bentham e Foucault acreditavam ser vazio ou
nulo ¢, na verdade, o conceito da companhia enquanto meio de comu-
nicagdo, ou o panéptico seletivo, por vezes apresentando uma realidade

aumentada e, por outra vezes, turvando a visao.

Quando do surgimento da sociedade da informagao, uma das pri-
meiras aplica¢des da critica pés-estruturalista de Foucault, desenvolvi-
da por James Rule, identificou que, em 1974, com os registros piblicos
existentes em 6rgdos governamentais que adotavam ainda formas em-
briondrias de computagio da informagio, jd era possivel reconstituir a
rotina de individuos'?®. Ou seja, a sociedade vigiada de Foucault teria
atingido um nivel de controle absoluto, mas ainda tendo o governo como
seu centro. No entanto, tal estdgio remonta ainda a0 momento imedia-

a Pessoa Juridica como Centro de Comunicacao.
1203 BentHAm, Jeremy. O pandptico. Belo Horizonte: Auténtica Editora, 2009, p. 21.

1204 Rutg, James B. Private Lives and Public Surveillance: Social Control in the Computer
Age. New York: Schocken, 1974, p. 273.
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tamente anterior a completa digitalizacdo identificada na vida contem-
porinea, em que os agentes dos processos de comunicagio trocam sua
individualidade por servigos prestados pelo meio de comunicagio.

Os meios de comunicagio capturam dados dos individuos de forma
tao eficiente que, com o tempo, 0 meio detém mais dados sobre o individuo
que o préprio individuo, tornando-o irrelevante no processo de comunica-
¢do. Esta nova economia, que dispensa gradualmente a moeda tradicional,
estatal, e, por consequéncia, o sistema financeiro como meio de interme-
diagdo, é centrada diretamente nas companhias que capturam dados, os
quais passam a ser a nova base de troca na sociedade da informagio. Tais
companhias foram descritas por Tim Wu como “mercadores de aten-
¢A0712%. Apés a captura de uma quantidade relevante de dados de forma a
garantir a absoluta assimetria cognitiva entre o individuo e o meio de co-
municagio, o individuo torna-se irrelevante. Nao precisa mais ser “contro-
lado”, mesmo com as ferramentas de micropoder descritas por Foucault,
ou seja, pelo controle ideolégico, pois nio existe qualquer possivel comu-
nicag¢@o do individuo como fonte ou destinatdrio do sistema de comu-
nica¢do que jd ndo seja conhecida. O vazio torna-se, entdo, a totalidade.

Em reconhecimento de tal altera¢do da ordem social, as novas legis-
lagbes de protegdo de dados, como a brasileira, seguindo a inspira¢do da
legislagdo europeia sobre o mesmo tema, denominam o agente que pri-

meiro realiza a captura de dados como “controlador™?%

e o agente que
realiza o tratamento dos dados de “operador”. Dentro dos sistemas de
comunicagio, seriam o transmissor e o receptor. No entanto, parece-nos
muito adequado que tenha sido adotada a mesma terminologia utilizada
para os que detinham controle do poder societirio na economia indus-

trial, pois, na nova economia da informagio, o controle sobre os dados

1205 WU, Tim. The Attention Merchants: the epic scramble to get inside our heads. New
York: Knopf, 2016, p. 344.

1206  Lei n®13.709, de 14 de agosto de 2018. Art. 5°. “Para os fins desta Lei, considera-
se: [...] VI - controlador: pessoa natural ou juridica, de direito publico ou privado,
a quem competem as decisdes referentes ao tratamento de dados pessoais; VII -
operador: pessoa natural ou juridica, de direito publico ou privado, que realiza o
tratamento de dados pessoais em nome do controlador.”
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determina ndo apenas o controle societdrio, como veremos abaixo, mas
também o exercicio do poder dentro do sistema econdmico e politico.

Existe, no entanto, um paradoxo em tal processo, o qual serd mais
bem estudado no préximo capitulo, ao tratarmos dos modelos de controle
ou governanga corporativa. Quanto melhor a companhia exerce sua fun-
¢do de meio de comunicagdo, maior se torna a assimetria cognitiva po-
tencial entre a companhia e todos os atores da governanga corporativa. A
reducio de ruidos poderia representar, em tese, uma melhor comunicagio
entre todos os agentes da companhia. Seguindo a teoria de Shannon, isso
significa comunicag¢ées com menos problemas técnicos, semanticos e de
eficicia. Como as comunicagdes sdo realizadas em todas as dire¢oes, ou
seja, atendendo a todos os atores da governanca corporativa, em tese tal
companhia também atenderia ao critério debatido quanto a teoria da ética
corporativa na qual se demandaria que as companhias fossem empiticas.

No entanto, com o aumento das comunicagdes intermediadas pela
companhia, dois processos ocorrem simultaneamente. O primeiro é o
processo pelo qual as demandas dos transmissores de informagdo sdo
reduzidas a digitos bindrios, posteriormente sujeitos a compactagio, os
quais, em razdo do volume, demandam substancial capacidade de pro-
cessamento. Segundo, com a utilizag¢io da inteligéncia artificial de forma
preponderante e a potencial substitui¢do dos administradores por robos,
a companhia passa a ser capaz de ocupar diversas posi¢ées no processo
de comunicagio, deixando de ser apenas o meio para ser também por
vezes fonte e por vezes destinatirio, ou também atuando como trans-
missor ou receptor. Assim,a companhia ndo somente desempenha o pa-
pel de canal de comunicagdo, mas ocupa as diversas posi¢oes de outros
atores, ampliando ainda mais sua capacidade de consolidar informagoes.
Os dois processos se somam, com o aumento da quantidade e comple-
xidade de informagdes e a exclusdo de posi¢bes no processo de comu-
nica¢io, levando a uma alienagdo dos atores que sejam pessoas naturais.

Com a somatéria de ambos os processos, o uso crescente da inteli-
géncia artificial resulta em uma assimetria cognitiva entre a companbhia,
de um lado, e todos os atores da governanga corporativa (tradicionais e

)
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novos, internos e externos, societirios e nao societdrios, publicos e pri-
vados) que sejam pessoas naturais, de outro. A medida que érgos da
companhia, ou membros desses 6rgios, ou trabalhadores vao sendo subs-
tituidos por aplicagoes de inteligéncia artificial, passamos a ter, na ver-
dade, a unificagio destas diversas fun¢ées comunicativas. Surge, entio, o
novo problema central da governanga corporativa, que ¢ a compreensio
dos efeitos da assimetria cognitiva sobre a ética corporativa.

O que foi descrito é um paradoxo do nosso tempo. Identificamos,
por um lado, o movimento de amplia¢io do nimero de atores que sio
compreendidos como integrantes do processo de comunicagio das gran-
des companhias. Tal processo de ampliagdo, marcado pela ascensio da
governanga socioambiental, pelo marco de referéncia para direitos hu-
manos e negdcios e pela crescente demanda por diversidade, confronta
um processo em sentido absolutamente contrario, no sentido da exclusio
de atores do processo comunicativo e da concentra¢io de informagoes,
que € o uso abrangente da inteligéncia artificial. Ou seja, um movimen-
to no sentido de tornar a companhia uma forma de comunicagao mais
empitica e outro no sentido de tornd-la menos empética. A questio en-
tdo seria se tais processos estdo interconectados ou se seria apenas uma
coincidéncia temporal. Para responder essa questdo, é necessdrio que
voltemos s bases da governanga corporativa realista, que é o estudo dos
modelos de governanga corporativa, para compreendermos se tal para-
doxo pode ser explicado pelos modelos classicos de controle societdrio
ou se é necessirio desenvolver uma nova taxonomia.

12. Os Tiros DE CONTROLE SOCIETARIO E A NOvVA
ESTRUTURA DA GOVERNANCA CORPORATIVA

12.1. Os Tiros CLAssicos DE CONTROLE SOCIETARIO

A primeira tipificagio de modelos de controle societirio foi feita
por Adolf Berle e Gardiner Means em seu Zhe Modern Corporation and
Private Property. Como jd mencionado, o grande valor do trabalho de
tais autores estd em sua andlise institucionalista da estrutura do que hoje
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