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resuMo: Neste artigo são suscitadas questões 
relacionadas ao contrato de underwriting no 
âmbito do direito brasileiro contratual e do di-
reito de mercado de capitais. Discorre-se sobre 
a sua origem e relevância na atualidade, sobre a 
sua função e classificação no âmbito da teoria 
geral dos contratos, bem como sobre a incidência 
dos princípios do direito contratual (boa-fé, liber-
dade contratual e função social). 
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aBstract: This paper discusses issues related to 
the underwriting agreement in face of Brazilian 
contract law and securities law. In this sense, it 
analyzes the origins and current relevance of 
underwriting agreements, their purpose as well 
as the seat of the matter in the general theory 
of contracts, and the influence of contract law 
principles and doctrines, such as good faith, free-
dom of contract and social function of contracts 
therein.
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underwriter assumir o risco da distribuição pública (marketing risk), incluindo-se 
em tal risco o das eventuais mudanças no mercado”.96

ConClusão

O contrato de underwriting, originado da legislação de seguros anglo-americana 
e posteriormente transferido para o âmbito do mercado de capitais, constitui funda-
mental instrumento para o bom desenvolvimento do mercado de capitais e, conse-
quentemente, da economia de um país. 

A partir do dever de full and fair disclosure atribuído ao underwriter, este deverá di-
vulgar ao mercado investidor todas as informações relevantes a respeito de operações 
de emissão e distribuição de valores mobiliários de forma completa, precisa e acessí-
vel. Isso possibilitará aos investidores a correta compreensão dos riscos da operação, 
auxiliando-os na decisão de adquirir ou não esses valores. Consequentemente, au-
xiliará, ao fim e a caso, na colocação de capital em setores estratégicos da economia. 

Contrato tipicamente empresarial, nele incidem de forma muito peculiar – e até 
mesmo paradoxal –, os princípios contratuais da boa-fé objetiva, da função social 
dos contratos e da liberdade contratual, expressamente positivados pelo Código Ci-
vil. Os deveres assumidos pelo underwriter perante a companhia e a necessidade de 
se observar os seus efeitos perante terceiros – também em consonância com as nor-
mas de tutela do investidor e de informação completa – relacionam-se diretamente às 
razões pelas quais (i) trata-se de um contrato de existência obrigatória; que (ii) tem 
por regra geral sua irrevogabilidade e irretratabilidade; (iii) com restrições à qualida-
de de quem pode ser underwriter; e (iv) que impõe a necessidade de um regramento 
mínimo predefinido do próprio contrato. 

O contrato de underwriting desempenha funções de ordem econômica e social de 
grande importância. Por isso mesmo, na medida em que o mercado de capitais bra-
sileiro avança, deverá ser cada vez mais utilizado e aprimorado – justificando-se, as-
sim, o propósito deste ensaio, em sua tentativa de contribuir para a sistematização 
do estudo sobre esse contrato. 
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