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A Importância do Desempenho 
do Advogado no Processo 

de Disclosure
Luiz Felizardo Barroso

-

-

Antes de iniciarmos, propriamente, a análise da importância do 
desempenho do advogado no processo do disclosure norte-americano, é 

Disclosure -
disclaudere

vista, sair do invólucro, tornar público ou conhecido, revelar. 
O disclosure, ou o full and fair disclosure, nasceu da necessidade 

causas que originaram o craque da bolsa de 1929.
Através do disclosure é imposta à sociedade que pretenda abrir seu 

aos seus acionistas, e, mais propriamente, aos seus futuros acionistas, 
aquelas pessoas que queiram se familiarizar com a companhia para pode-

– com a inversão pretendida.
É verdade que o disclosure

-
comum de seus credores e não os bens de seus sócios ou acionistas.
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- 
-

Pessoas essas que não disporão, realmente, de outra defesa de 
seus capitais empregados, senão a sinceridade dos administradores das 

-

prospecto -
to do disclosure, representa este uma excelente forma de disciplinar 
as diretorias das empresas, que serão obrigadas a cumprir as metas 
estabelecidas e a se pautarem dentro do esquema e do programa pelas 

-

1. O PROSPECTO

No PROSPECTO vamos encontrar, por exemplo, o nome das pes-
soas, ou dos grupos econômicos, que realmente controlam a empresa, 

controladas pelos 
diretores da companhia de que trata o prospecto.

da companhia deve-
rão constar do PROSPECTO que deverá mostrar, ainda, a 
da empresa no mercado

O PROSPECTO descreverá, outrossim, os problemas da mão de obra 

- dissertará a respeito do empresariais, 
dos pedidos, e à capacidade de 

atendimento da demanda do mercado;
- discriminará as fontes de  e as facilidades ou não 

- descreverá os e os outros valores pertencentes à 
empresa, nos quais se materializa o direito dos acionistas representado 

dos valores mobiliários de emissão -
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- discriminará os que foram pagos aos 

-

que será dado aos recursos que serão com a colocação no mer-

disclosure. Um dos maiores empecilhos 

de abertura à sociedade dos dados empresariais de nossas companhias 

vários banqueiros estrangeiros.
full and fair disclosure é o de fornecer in-

-
dores, diretamente ou por intermédio de analistas, decidir com pleno 
conhecimento de causa onde vão aplicar suas economias e até que 

que queiram se familiarizar com determinada companhia, de modo a que 

-
gresso em um processo de abertura de capital de determinada empresa 
no , é exclusivamente do advogado, do pro-

-
dos, que o advogado de empresa norte-americano tem assumido cada 
vez mais um enorme papel na preparação da declaração de registro de 

Não existem propriamente dizendo que o advo-
em um processo de registro, salvo a regra 

disciplinar 7.102–B, que mencionaremos a seguir.
Mas o fato é que, como são eles os responsáveis pelo processo e, 
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a si a 
contudo, depende a qualidade de seu trabalho global.

-

-

Tudo isto para explicar por vias transversas, seguramente, que a 
melhor forma de o advogado proteger seu cliente é fazendo um bom, 

é a 
porventura, 

processo.

advogado norte-americano vai aceitando cada vez maiores responsa-
bilidades, vendo, por outro lado, minguar sua remuneração, pois os 

-
ção, inclusive da assessoria geral.

Nada obstante, um advogado recém-formado, com especializa-
-

Cada vez um número 

As ofertas de caráter público ocorrem para o advogado, geral-
mente, segundo duas modalidades: o antigo cliente, a quem o advo-
gado vem representando  de  forma  continuada  e  que,  possuindo  
uma  empresa de  capital  fechado,  procura  o  advogado  para  abrir  o  
seu  capital,  ou então, é o cliente de primeira vez que, recomendado 
ou não, deseja 
abrir o capital de sua empresa.

que tem em mira obter todas as -
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advogado norte-americano tem bem presente que a única coisa que ele 
tem para 
ser dedicado a assuntos mais importantes, aumentando a qualidade e di-

Todas as pessoas presentes à reunião preliminar 
-

grau de honorabilidade pessoal de cada um dos dirigentes da empresa 

É importante, também, saber, desde logo, quando foi a companhia 
organizada, se e qual a natureza dessas subsidiárias.

-
nais que assessoram a empresa, como, por exemplo, a -
lidade
dos dados empresariais.

Deve ser esclarecido também se houve contato preliminar com um 
underwriter e, em caso 

- quanto vai custar para a companhia a sua conversão em uma en-

se em bases realistas ou não;

a capa-

advogados norte-americanos.
A impressão dos PROSPECTOS é algo muito importante nos Estados 

que a companhia se apresenta ao seu público.
A impressão em alguns casos chega a ser mais cara que os próprios 

honorários do advogado, que, por isso mesmo, deixa a cargo do próprio 
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algo também muito importante, porque certos informes nem o próprio 

para tanto.
Um levantamento cadastral dos bens da empresa, para saber se 

estão livres e desembaraçados, 

Saber, por exemplo, se a empresa está quites com todos os impos-

pois são raras as vezes em que o livro de atas está em dia.

é feita pelo advogado. Escolhidos pela companhia determinados princí-

sempre. Em havendo imperiosa necessidade de mudá-los, 
publicidade cabal a esta troca.

-
-

 

Mas o que mais impressiona no trabalho do advogado no mercado 

advogado norte-americano é, antes de mais nada, um defensor do pú-
blico a quem se dirige o seu trabalho; público este que irá investir suas 

chancelou.
Tanto isto é verdade que existe uma regra disciplinar, a de número 

7.102-B, que assim estatui:

-
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-

Isto em verdade é algo a que não estamos acostumados, mas que 
-

nal do direito desfruta no mercado de capitais norte-americano.
A importância do papel do advogado no processo de disclosure não 

-

disclosure(s), pois terá que elaborar a Circular de Oferta de Franquia 

no decorrer deste ensaio.

franchising, como franquea-

-
reta e indiretamente de muito novos postos de trabalho assalariado ou 

3. A POSIÇÃO ATUAL E FUTURA DO ADVOGADO NO MERCADO BRA
SILEIRO DE CAPITAIS E DE FRANCHISING

advogado empresarial ainda é muito pequena no Mercado de Capitais.
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-
-

perpretarem a oferta pública, sem antes solicitar o parecer do advogado.

como, por exemplo, no caso da compra do Banco da Bahia pelo Bradesco, 

-

-
to ao Mercado de Capitais do Brasil são realmente promissoras.

-

do advogado quase que exclusivamente como repressiva, esquecendo-se 

-

4. CONCLUSÃO

franchising não 
é culpa de ninguém, ou é de todos nós, não obstante várias iniciativas 
tendentes a melhorar este estado de coisas.

adiantados do que o nosso.
-

trabalho e a carreira do direito.
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matérias optativas especializ
a Faculdade de Direito da Universidade Federal do Rio de Janeiro, sob 

outras, introduziu a matéria Direito de Seguro, a qual tivemos a opor-
tunidade de ministrar, e Direito no Mercado de Capitais, que tivemos 

de Valores do Rio de Janeiro.
Temos, ainda, no -

-

no âmbito do Direito Comercial.
-

por exemplo, nos grandes centros do mundo.
-

-

-
-

como consultores, desempenhar, mais a contento, do que nunca, a fun-

ex
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