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O EMPRESARIO*
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(Tradugio de FABio KONDER COMPARATO)

I.Empresdrio e atividade; 2. Atividade e ato.

1. O que qualifica o empresédrio —
conceito central na sistemdtica da legisla-
¢do italiana — é, em minha opinido, uma
atividade econdmica (assim como uma ati-
vidade econdmica qualificava o comer-
ciante): “‘é empresdrio”, reza o art. 2.082
do Cédigo Civil, “quem exerce profissio-
nalmente uma atividade econdmica orga-
nizada, dirigida a produg@o ou a troca de
bens ou servigos”.

E pois a natureza (e o exercicio) da
atividade que qualifica o empresdrio (e ndo,
ao contrdrio, a qualificagio do sujeito que
determina a atividade) e nessa prioridade
da atividade exercida para a qualificag@o do
sujeito pode-se notar a persisténcia de um
elemento objetivo, como critério de aplica-
bilidade da especial disciplina ditada para
a atividade e para quem a exerce.

Importa, por isso, determo-nos na
andlise do conceito de atividade, mesmo
se alguns dos problemas que mencionare-
mos sob esse aspecto serdo depois reto-
mados na ilustragdo ulterior da doutrina do
empresario.

Isto, por um lado, porque se trata da
primeira conotagio do empresdrio, defini-
do no art. 2.082 como aquele que exerce a

1. In Corso di Diritto Comerciale — Introdu-
zione e Teoria dell’Impresa, 3" ed., Mildo, Giuffre,
1962, pp. 145-160.

atividade qualificada no mesmo artigo (eco-
ndmica, organizada, dirigida 4 produgéo ou
2 troca de bens ou servigos). De outro lado,
porque o conceito de empresdrio estd ligado
a importancia da atividade, de modo geral.
A doutrina juridica tradicional, na refinada
elaboragdo dos conceitos de ato e negécio
juridico, tem negligenciado a elaboragio do
conceito de atividade. Deve-se, pois, exami-
nar quais so as categorias juridicas do direi-
to tradicional aplicdveis a “atividade”.

Veremos como o conceito de atividade
se coordena com o de probabilidade de ga-
nho e € a esses conceitos que deveremos re-
correr na avaliagdo juridica dos fen6menos
préprios de uma economia caracterizada
pela produc@o industrial de massa.

2. a) A atividade ndo significa ato, mas
uma série de atos coordendveis entre si, em
funcfio de uma finalidade comum. O termo
“ato”, ao invés de ser tomado em seu alcan-
ce juridico técnico, deve ser nesse particu-
lar entendido, a0 menos para as pessoas fi-
sicas, como equivalente a “negdécio” (no
sentido vulgar), por sua vez resultante de
um ou mais atos juridicos, dado que, para
as pessoas fisicas, é uma pluralidade de “ne-
gbcios”, e ndo puramente de “atos”™, que
pode se apresentar como coordenada a uma
“atividade” e, por isso, elemento integrante
desta. Essa referéncia serve para excluir, em
minha opinido, a qualificagio de empresa-
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rio em razdo do cumprimento de uma plu-
ralidade de atos que tenham, de per si, mero
valor instrumental, relativamente a outras
operagdes s quais se deve remontar. As-
sim, a reiterada subscri¢io ou mesmo ne-
gociagdo de cambiais ndo representa, por
si $6, uma atividade empresarial, a qual ao
contrdrio resultard das operagdes ulterio-
res, em relag@o as quais a emissdo e a cir-
culagio de cambiais sdo meios instrumen-
tais, como, por exemplo, compra e venda
de mercadorias a crédito ou a prépria in-
termediagdo no crédito.

Essa finalidade, para as pessoas juri-
dicas e coletividades organizadas, coinci-
dird por sua vez com 0 seu escopo, ou esta-
rd coordenada com este. Quando assim nao
seja, a atividade desenvolvida estard em
contraste com o escopo do ente e dever-se-
4, entdo, antes de mais nada, perguntar se a
atividade é imputdvel ou ndo ao ente, po-
dendo, apenas na primeira hipétese, ser in-
vocada para a aplicagdo ao ente das nor-
mas pertinentes.

Tais precisdes servem para dirimir
virios problemas. Da proibi¢do de uma ati-
vidade ndo pode derivar a sua nulidade; ndo
deriva nem mesmo, necessariamente, a nu-
lidade dos atos isolados, que podem per-
manecer vilidos, embora sendo ilicita a ati-
vidade. A distingdo pode ser essencial, no
tocante as normas de disciplina publicista
da economia, que podem fulminar a ativi-
dade (e portanto o sujeito que a exerce),
sem prejudicar a validade (e, por conseguin-
te, em seus efeitos relativamente a tercei-
ros) do ato singular, ou sem lhe aplicar a
pena de nulidade (ao contrério, dando, por
exemplo, a possibilidade de sua resolubi-
lidade a pedido da outra parte). Se exami-
namos a disciplina publicista da economia,
ndo é de fato dificil perceber como ela con-
sidera, por vezes, atos determinados; ou-
tras vezes, a possibilidade de exercicio de
determinada atividade ou sua localizagio,
ou ainda o desenvolvimento da atividade,
prevendo sangdes (tais como a liquidagdo
administrativa, para os estabelecimentos de
crédito, empresas de seguros, cooperativas;

a cessagdo do exercicio, para empresas de
venda ao piiblico), sangdes essas que di-
zem respeito ao exercicio (ou a localiza-
¢fo) da atividade. A disciplina privatista do
ato pode, pois, permanecer independente da
disciplina publicista da atividade.

b) A atividade deverd ser apreciada de
modo autdnomo, isto é, independentemen-
te da apreciagdo dos atos singulares, indi-
vidualmente considerados. Independente-
mente da disciplina dos atos singulares pode
ser considerado ilicito o fim perseguido
com a atividade, ou pode ser submetido a
normas particulares do exercicio da ativi-
dade.

A ilicitude da finalidade, ou do exer-
cicio, ndo exclui a imputabilidade da ativi-
dade, mas acarreta a aplicagdo de sangdes.

A atividade podera ser licita ou ilici-
ta, mas ndo poderd ser nula. As normas so-
bre nulidade ou anulabilidade dos atos néao
podem ser aplicadas a atividade, que serd
existente ou inexistente e, no primeiro caso,
regular ou irregular, licita ou ilicita, mas
nunca nula por vicios dos atos singulares,
pois o cumprimento de atos nulos e anuld-
veis pode vincular-se ao exercicio de uma
atividade.

Por outro lado, a atividade podera ser
real ou simplesmente aparente, mas nio
poder4 ensejar a aplicagio da disciplina da
“simulagdo” dos negdcios juridicos.

A apreciagio da atividade implica a
de sua finalidade, a qual, por sua vez, re-
flete-se na coordenagéo dos atos singula-
res praticados no exercicio de uma ativida-
de, mas que permanecem estranhos 4 causa
de cada um desses atos.

c) Por vezes vem disciplinada uma
especial habilitagio do sujeito ao exerci-
cio da atividade e entfo a falta de habilita-
¢do precluird a titularidade da atividade,
salvo no entanto o exame (segundo as nor-
mas aplicdveis) da disciplina dos atos sin-
gulares.

As normas que regem a habilitagéo ao
cumprimento da atividade (cuja violagdo é
sancionada pela falta de aquisi¢do da titu-
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laridade da atividade) protegem o préprio
sujeito; ao passo que as que precluem ou
limitam o acesso a determinadas ativida-
des sdo ditadas para protegio de um inte-
resse diverso do do sujeito ao qual se proi-
be a atividade e, por isso, sua violagio acar-
reta a aplicagfo de san¢Ges, mas nio o im-
pedimento em ver reconhecida a titularida-
de da atividade.

d) Sujeito da atividade (ou seja, ter-
mo de imputagio juridica da atividade) &,
segundo me parece, no sistema italiano, o
sujeito dos atos singulares que a formam.
Pode-se, parece-me, recotrer, no sistema
italiano, em linha de principio, unicamente
a esse conceito juridico, ao passo que € im-
possivel recorrer-se, como as vezes se afir-
ma, a um conceito econdmico, referindo-
se a subjetividade da atividade a quem, eco-
nomicamente, tenha a diregdo e o risco dela.
Nio seria, alids, possivel referir a subjeti-
vidade da empresa a todo aquele que, na
variedade dos casos, corre economicamente
o risco da atividade. A prdpria certeza da
aplicagio do direito requer a referéncia a
caracteristicas tipicas, cuja relagdo com
uma determinada fungdo econdémica nado
pode ocorrer sendo normalmente, ndo po-
dendo corresponder a uma constante e ri-
gorosa coincidéncia. As caracteristicas que
iremos enumerando correspondem as que
normalmente ocorrem naquele que, econo-
micamente, é considerado empresério, co-
ordenador dos fatores de produ¢do; naque-
le que, correndo o risco e tendo o poder,
organiza a atividade econdmica e dela tira
lucro. Mas o jurista ndo pode, em cada caso
concreto, identificar aquele que, economi-
camente, € empresdrio, assim como nio
poderia ditar regras especiais para aquilo
que, economicamente, €, em cada caso con-
creto, o lucro, mas deve, ao contrdrio, re-
correr a caracteristicas tipicas que, normal-
mente, correspondem a fungio econdmica.
Na variedade dos caos concretos, aquilo

»

que, economicamente, é “lucro” e aquele
que, economicamente, € “empresdrio” pode
assumir caracteristicas diversas entre os que

0 jurista pode tomar em consideragéo, jus-

tamente porque o jurista, ao falar de risco e
de iniciativa, deve defini-los em fungéo de
caracteristicas tipicas que possam ser ob-
jeto de um sistema normativo. Importa,
porém, definir de que risco se trata e o ris-
co relevante é, entdo, no nosso sistema, o
da necessidade de adimplemento, perante
terceiros, das obrigacdes assumidas no
exercicio da atividade, assim como, por
outro lado, a iniciativa se reduz a vontade
juridicamente relevante na conclusdo dos
varios negécios, ou na atribuicdo dos po-
deres necessdrios para conclui-los. Isso é
confirmado pela atribui¢io da qualidade de
empresdrio as pessoas juridicas, das quais
pode-se, sem diivida, falar de uma respon-
sabilidade juridica e de uma imputagéo ju-
ridica, mas nio de uma incidéncia econd-
mica do risco (que, em iltima andlise, eco-
nomicamente, incidird sobre os sécios da
sociedade), ou de uma efetiva paternidade
da iniciativa (que, efetivamente, serd sem-
pre dos homens e nio das pessoas juridi-
cas).

Eis porque me parece impossivel re-
ferir a subjetividade da atividade a quem
ndo seja sujeito dos atos dos quais resulta a
mesma atividade, e sujeito (juridicamente)
dos atos (dos quais resulta a atividade) &
aquele que, com base nesses, adquire di-
reitos e assume obrigagGes, independente-
mente da iniciativa (que, por exemplo, po-
derd vir do representante e néo do repre-
sentado, embora sendo o representado
quem adquire direitos e assume obriga-
¢des), ou também do risco econdmico (que,
no caso concreto, podera ser de outrem).

E o que nos permite entender por que,
como lembrado, os sujeitos da atividade
sejam também expressamente considerados
pessoas juridicas ou coletividades de pes-
soas, enquanto a iniciativa e o risco econo-
mico sdo, necessariamente, tdo-s6 das pes-
soas fisicas, dado que, em contrapartida (e
é o ponto de partida de todos os problemas
das sociedades), os que t&ém a iniciativa (por
meio da maioria da assembléia) e os que
correm os riscos (todos os sécios) ndo coin-
cidem.
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e) Enquanto, porém, nas pessoas fisi-
cas a atividade ndo poderd ser imputada
sendo em razio do efetivo cumprimento dos
atos pelos quais ela se desdobra (sendo, por
isso, considerada como um “fato”), nas
pessoas juridicas serd suficiente o escopo
de realizd-la, ainda que independentemen-
te do seu efetivo desenvolvimento. Em tais
hip6teses, € pois 0 escopo o elemento ao
qual se deve antes de tudo recorrer para a
qualificagdo do sujeito.

Toda vez, porém, que seja desenvol-
vida efetivamente uma atividade em con-
traste com o escopo estatutdrio e que ela
possa ser imputada (apesar do contraste
com o escopo estatutdrio) & pessoa juridi-
ca, dever-se-4 recorrer a atividade efetiva-
mente exercida, pois de outra forma seria
violada uma disciplina imposta em razéo
do interesse piblico.

Fazendo proceder a imputagio da
atividade da imputagdo dos atos, € possi-
vel (como precedentemente observado) re-
ferir a atividade, e a sua qualificagéo, a uma
pessoa juridica ou a uma coletividade or-
ganizada, como também a uma pessoa fisi-
ca. O alcance da qualificagdo ndo €, porém,
rigorosamente univoco nas duas hipéteses,
como demonstra o relevo que, para fins de
qualificag@o, assume, na segunda hipdtese,
o escopo de exercer uma atividade inde-
pendentemente do seu efetivo desenvolvi-
mento, bem como a diversa posi¢do que
assumem os problemas relativos a distin-
¢do entre atividade auténoma e subordina-
da (atividade subordinada que, em geral,
se admite possa ser propria tdo-s6 das pes-
soas fisicas), e ainda os problemas relati-
vos i especificagio ulterior da qualificagdo
do empresdrio,

Na verdade, nas pessoas juridicas e nas
coletividades organizadas, a qualificagdo do
empresdrio liga-se ao escopo (que por isso
adquire relevo peculiar sob esse ponto de
vista) do negécio constitutivo; fato que se
relaciona com a relevéncia que adquirem
as pessoas juridicas e coletividades como
organizagdes instrumentais para o exerci-
cio de uma atividade. Por sua vez, € ao ne-

gécio constitutivo da pessoa juridica ou da
coletividade organizada que se deve recor-
rer para determinar o patrimfnio, em rela-
¢ao ao qual adquirem relevincia as conse-
qiiéncias da qualificagdo.

Enquanto se divisa na pessoa juridica
ou na coletividade organizada a expressdo
de uma peculiar disciplina, que, no entan-
to, sempre diz respeito a homens — refu-
tando-se a assimilagfo, na realidade pré-
normativa ou em virtude da ordem norma-
tiva, entre pessoa juridica e homem — a
qualificagdo da corporagdo (ou da coleti-
vidade organizada) pode referir-se também
aos seus membros e as conseqiiéncias rela-
tivas poderdo dizer respeito também aos
membros e nos limites de sua responsabili-
dade como membros.

Eo que ocorre tradicionalmente, ad-
mitindo-se a extensdo da faléncia da socie-
dade ao sécio ilimitadamente responsavel.
Esse principio tradicional suscitou a inda-
gacdo cldssica sobre se o sdcio ilimitada-
mente responsdvel é comerciante, indaga-
¢do retomada no sistema vigente, com re-
lagdo a qualificagdo de empresdrio comer-
cial. Na realidade, é ponto pacifico que o
sécio de responsabilidade ilimitada € su-
jeito a faléncia por via da extensdo da fa-
1éncia da sociedade, mas ele, por outro lado
(quando, independentemente da sua quali-
ficacfio de sécio ilimitadamente responsa-
vel, n@o seja empresdrio comercial), ndo é
sujeita A faléncia em razdo da prépria in-
solvéncia, assim como ndo € sujeito passi-
vo das vérias obrigagdes e responsabilida-
des do empresdrio.

Posta essa solugio normativa indubi-
tavel, & preferivel a resposta negativa  in-
dagaciio acima feita. A resposta positiva
poderia, sem divida, justificar-se com a
possibilidade (que, entédo, diria respeito a
qualquer sécio) de resolver-se a qualifica-
¢do da sociedade na dos s6cios (mas, af, a
qualificagdo ja ndo poderia ser atribuida
simultaneamente 2 sociedade), devendo-se,
portanto, ressalvar o diferente alcance da
qualificagdo quando aplicada diretamente
a pessoa fisica e quando aplicada a0 mem-
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bro da corporagdo, enquanto membro des-
ta. Esse diverso alcance €, justamente, a
conseqiiéncia da peculiar ordem normati-
va indicada com as expressoes de “pessoa
juridica” e de “coletividade organizada”; e
é esse alcance diverso que exclui a exten-
sdo da faléncia aos sécios ilimitadamente
responsdveis, e que admite a extensdo da
faléncia social, mas ndo da faléncia em ra-
zdo da prépria insolvéncia, aos sécios de
responsabilidade ilimitada. E esse alcance
diverso, também, que se coordena com di-
ferente sentido que, de modo definitivo,
assume a imputagdo de uma atividade e sua
respectiva qualificagiio em relacdo a pes-
soas juridicas e coletividades organizadas,
de um lado, e pessoas fisicas de outro.

f A atividade efetivamente exercida
constitui, como notado, um “fato”, e um fato
para cuja relevéncia juridica a vontade do
sujeito é indiferente, néio sé quanto as con-
seqiiéncias que legalmente dela derivam,
mas quanto a sua prépria subsisténcia.

g) A atividade se desenvolve no tem-
po: tem um inicio, um fim e uma localiza-
¢do, que podem ser considerados de modo
autdnomo, com relag@o aos atos singulares
(por sua vez localizdveis no escopo e no
tempo). Ainda a esse respeito, somos, para
as pessoas fisicas, reconduzidos 2 relevan-
cia de elementos de fato; para as pessoas
juridicas, a relevancia do escopo e de suas
determinagdes. A subsisténcia do escopo de
uma atividade empresarial determinara,
para as pessoas juridicas, a aquisicio da
qualifica¢do de empresdrio mesmo antes do
efetivo exercicio; e a persisténcia do esco-
po (e em sentido contrdrio, a “liquidagdo”
conseqiiente a cessagao do escopo) impor-
ta a persisténcia da qualidade de empresa-
rio, mesmo quando cessou o exercicio efe-
tivo da atividade.

h) Enquanto o ato é considerado em
relagdo aos seus destinatdrios, a atividade,
como tal, ndo tem destinatdrio. No mesmo
sentido, observa-se que a atividade &
dirigida ao mercado ou ao consumo do pré-
prio sujeito. Essa observagdo, justamente,
ndo diz respeito a identificagao de um des-

tinatdrio da atividade considerada em si
mesma, mas pretende ao invés indicar a
destinagdo dos atos dos quais resulta a ati-
vidade e € sempre aos atos, e ndo a ativida-
de deles distinta, que se refere a destina-
gao.

i) Do exercicio da atividade (para as
pessoas fisicas) ou do escopo de exercé-la
(para as pessoas juridicas) deriva uma qua-
lificagdo do sujeito.

j) Essa qualificagfo constitui, por sua
vez, 0 pressuposto para a aplicacdo ao su-
jeito de uma disciplina especial, ou para a
aplicagdo de uma disciplina especial aos
atos por eles praticados no exercicio da ati-
vidade.

1) Essa qualificagio é sempre adquiri-
da, necessariamente, a titulo origindrio, ou
seja, para o exercicio da prépria atividade
ou com o fito de exercé-la, justamente por-
que uma “atividade”, por si s6, ndo pode
ser transferida.

A transferéncia pode dizer respeito ao
complexo de bens que servem de instrumen-
to a atividade, mas ndo, a rigor, a prépria
atividade.

m) A qualificagfio de empresdrio ndo
constitui um status que diga respeito a po-
si¢do do sujeito num particular ordenamen-
to juridico e possa ser objeto de uma
certificagdo auténoma.

n) A natureza da atividade reage so-
bre a qualificagao do ato, como pertencen-
te & administragdo ordindria ou extraordi-
ndria. Na verdade, é em relagdo & ativida-
de, em fungdo da qual € considerado, que
um ato, embora mantendo as mesmas ca-
racteristicas tipicas quando considerado
isoladamente, serd considerado de adminis-
tragdo ordindria ou extraordindria, a ndo ser
que seja diretamente considerado numa
outra categoria. Assim, o ato de alienagio
de um bem, considerado de administragao
extraordindria em relagdo a uma atividade
de frui¢do desse bem, serd ao contrario de
administragdo ordindria relativamente a
uma atividade cujo exercicio importa na sua
venda.
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o) Se examinarmos as varias ativida-
des possiveis, ndo tardaremos em discernir
uma grande divisdo: entre atividades autd-
nomas, de um lado, e atividades subordi-
nadas, de outro, isto é, atividades que se
exercem na dependéncia de outrem e cujos
resultados vinculam-se a bens alheios ou
servicos fornecidos por outras pessoas. As
duas caracteristicas ora indicadas devem
concorrer para dar lugar a uma atividade
subordinada, pois tanto a falta da primeira
quanto a da segunda deixariam subsistir
uma atividade autdnoma (e pense-se —
quanto & auséncia da primeira — na em-
preitada e — quanto a inexisténcia da se-
gunda — numa atividade exercida autono-
mamente, mas segundo diretrizes alheias).

E auténoma a atividade do empres4-
rio, assim como € auténoma a atividade do
profissional auténomo e auténomas as ati-
vidades ndo econdmicas (e também pres-
cindindo, como é Gbvio, das atividades de
consumo e fruigao).

E subordinada a atividade do empre-
gado. Esta, como ja notado, pode ser pres-
tada somente por pessoas fisicas, dado que
em relacfo s pessoas juridicas ou as cole-
tividades organizadas, a prestagdo de tra-
balho por parte de seus membros € consi-
derada ndo s6 como exercicio de uma ati-
vidade da pessoa juridica ou da coletivida-
de, como também como exercicio de uma
atividade auténoma desta.

A atividade auténoma poder4 ser di-
versamente qualificada, tendo em vista a
diversidade de sua natureza e finalidade.
Veremos que a primeira caracterfstica da
atividade empresarial € a de ser uma ativi-
dade econdmica, dirigida 4 producéo e &
troca, organizada (de onde distinguir-se da
atividade do profissional autdnomo),
exercida profissionalmente.

Por outro lado, é com relagéo ao tra-
balho subordinado que se apresenta uma
problemética especial, cujo surgimento
constitui uma das notas mais salientes das
estruturas econdmicas caracterizadas pela
produgdo em massa, em razio da maior re-

levincia que assume nesta o trabalho su-
bordinado e a concentragio da produgao.

Essa problemitica encontra seu ponto
de partida na relevéncia que a contribuigdo
do trabalhador empresta ao exercicio de
uma atividade; elemento esse que, por sua
vez, quando aparece em outros contratos,
cria uma problemdtica especial — assim,
por exemplo, no contrato de agéncia ou
preposi¢do mercantil — e que, de modo
geral, é ignorado no direito tradicional,
encontrando sua origem no trabalho livre e
a sua importéncia naquela estrutura econd-
mica mais complexa que € fruto da revolu-
¢do industrial. E por isso que se pdem pro-
blemas peculiares quanto & disciplina da
prestagio da atividade quanto o contrato é
nulo; ou quanto ao simulténeo exercicio de
uma atividade diversa ou concorrente com
a do empregador; quanto & cessagédo da re-
lagdo, como, em geral, nos contratos de
execugdo continuada; quanto ao periodo
durante o qual a atividade é exercida e as-
sim por diante. A prestagao do trabalhador
implica o exercicio de uma atividade pes-
soal e essa segunda caracteristica suscita,
por sua vez, novos problemas (pense-se, no
direito privado, na disciplina da conclusdo
do contrato e note-se a analogia com os
problemas que se pdem no caso da presta-
géo de qualquer atividade pessoal). A pres-
tagiio do trabalhador importa o exercicio
de uma atividade subordinada e colocam-
se, por isso, problemas atinentes a essa su-
bordinagdo, aos seus limites. A prestagdo
do trabalhador importa o exercicio de uma
atividade cujos resultados imediatos perten-
cem ao empregador e pdem-se, com isso,
problemas relativos a incidéncia dos riscos
atinentes ao desenvolvimento da atividade
do empregado. A prestagio do trabalhador
importa o exercicio de uma atividade su-
bordinada, pessoalmente prestada, de modo
geral, por vérios trabalhadores para um s6
empresério, 0 que acentua a fraqueza de
cada um dos primeiros em relagdo ao se-
gundo e eis a problemética — que assume
relevéncia central no mundo moderno —
resolvida por meio de uma série de institu-
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tos, tais como: a organizagéo sindical dos
trabalhadores como compensagéo a inferio-
ridade do individuo (que €, alids, também
um elemento de equilibrio de forcas na es-
trutura politica); as contratagdes coletivas
enquanto instrumento para compensar a
inferioridade na qual se encontraria o indi-
viduo contratante; a disciplina das despe-
didas de empregados, voltada a proteger a
inferioridade do individuo; o direito de gre-
ve como arma dos trabalhadores organiza-
dos para fazer valer, como agéo concerta-
da, interesses que cada individuo nao po-
deria sustentar.

Reproduzem-se, por vezes, no direito
do trabalho, fendmenos que podem talvez
recordar outros préprios das primeiras ori-
gens do direito comercial, quando a nas-

cente classe dos empresdrios se afirmava
perante as aristocracias feudais. A associa-
¢do compensa a fraqueza do individuo e
visa a elaborar, além de uma disciplina in-
terna, normas que regulem as prestacdes dos
individuos. A obra do legislador se substi-
tui em parte a atividade normativa por meio
das convengdes coletivas. A elaboragio de
principios por parte das comissoes internas
e dos juizos arbitrais acaba por constituir
um direito judicigrio. Por vezes — em re-
lagdo s diversas estruturas econdmicas dos
vérios paises e a diversa forca das organi-
zagdes dos trabalhadores — prevalece a
intervencéo direta do Estado e da sua dis-
ciplina; outras vezes, ao contrério, a elabo-
ragdo das contratagdes coletivas e de or-
gdos especiais.



Mercado de Capitais

LEGISLACAO

MERCADO DE BALCAO — INFORMACOES

Instrucdo CVM n. 42, 28.2.85

Regulamenta a prestagdo de informa-
¢des relativas as negociagdes com agoes
realizadas em mercado secunddrio de bal-
cdo.

O Presidente da Comissdo de Valores
Mobilidrios torna publico que o Colegiado,
em sessdo realizada nesta data, com base
no artigo 18, item II, letras “a” e “c”, da
Lei n. 6.385, de 7 de dezembro de 1976,
resolveu baixar a seguinte Instrugéo:

Negociagdo em mercado

Art. 12 - As operagdes no mercado se-
cunddrio de balcdo com agdes emitidas por
companhias abertas, registradas na Comis-
sdo de Valores Mobilidrios (CVM) para
negociagdo nesse mercado, ficardo sujeitas
as normas desta Instrugao.

Parégrafo tinico - O disposto nesta Ins-
trugéo aplica-se, também, &s operagdes com
boletins ou recibos de subscri¢io devida-
mente integralizados, referentes as agfes
negociadas no mercado secunddrio de bal-
cao.

Informagées sobre a negociagdo

Art. 22 - As sociedades integrantes do
sistema de distribui¢do de valores mobilié-
rios ficardo obrigadas a manter arquivadas,
a disposigdo da CVM, as seguintes infor-
magdes relativas a cada operagio realizada
em mercado secunddrio de balcdo:

I - identificagdo do cliente;
II - natureza da operagdo (compra e/
ou venda);

III - caracterizagdo do ativo (agéo,
boletim ou recibo de subscrigao);

IV - companhia emissora, espécie, clas-
se e forma da agdo, especificando os direi-
tos declarados e ainda ndo exercidos (divi-
dendos, bonificagdes, subscrigdes € outros);

V - prego de compra e/ou venda pelo
intermedidrio;

VI - quantidade negociada;

VII - data da operagio.

§ 12- As sociedades integrantes do sis-
tema de distribui¢do deverdo fornecer aos
investidores comprovantes de realizagao
das operagdes, contendo os dados previs-
tos neste artigo.

§ 22 - No caso do intermedidrio desco-
nhecer o estado de direitos da agdo (item
IV), devera especificar tal fato no compro-
vante citado no pardgrafo anterior.

Periodicidade e forma das informagoes

Art. 32 - Semanalmente, as sociedades
integrantes do sistema de distribuigéo de
valores mobilidrios deverdo remeter a CVM
demonstrativo consolidado nas negociagdes
com agdes realizadas no mercado secundé-
rio de balcdo no periodo especificando —
conforme anexo — para cada agfo e para
cada tipo de negociagdo (compra ou ven-



