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RESUMO 

 

Pretende-se, por meio do presente estudo, analisar e compreender, a partir de revisão 

bibliográfica, os contornos do dever de informar no âmbito dos contratos empresariais, tema 

recorrente nas discussões nos campos do direito contratual e empresarial, sobretudo por conta 

da relevância da informação para o processo decisório dos agentes econômicos. Nesse sentido, 

objetiva-se estabelecer importantes premissas sobre os contratos empresariais, passando por seu 

conceito, enquadramento jurídico, características, pela análise dos principais princípios 

aplicáveis (autonomia privada e boa-fé objetiva), do processo de formação dos contratos, e pela 

análise das contribuições da Análise Econômica do Direito para o tema. Especificamente em 

relação ao dever de informar, atestando-se a relevância da informação para o processo decisório 

dos agentes econômicos, pretende-se explorar os possíveis fundamentos jurídicos dos deveres 

de informação, constando-se que o fundamento central do dever de informar na esfera dos 

contratos empresariais é o princípio da boa-fé objetiva e, a partir daí, definindo-se a função e a 

estrutura desses deveres, bem como fazendo referência à figura dos mecanismos de informação 

inseridos nesse contexto. Por fim, o objetivo é voltado ao exame do conteúdo dos deveres 

informacionais e dos elementos que o influenciam. Sustenta-se que o preenchimento desse 

conteúdo passa pela consideração da racionalidade própria das relações empresariais, pois a 

assunção de que os agentes econômicos do meio são qualificados e preparados para atuar no 

mercado impacta significativamente o conteúdo dos deveres de informação nos contratos 

empresariais, seja do ponto de vista de sua extensão, do prisma do ônus de se informar, a partir 

de análise referente ao custo das informações, ou com base em observação sob as lentes do 

processo de intepretação contratual. 

 

 

Palavras-chave: Contratos empresariais. Dever de informar. Informação. Boa-fé. Análise 

Econômica do Direito. 

 

 

 

 



 

 

ABSTRACT 

 

The aim of this study is to analyze and understand, based on a bibliographical review, the 

contours of the duty to inform in the context of commercial contracts, a recurring theme in 

discussions in the fields of contractual and commercial law, mainly due to the relevance of 

information for the decision-making process of agents. In this sense, the objective is to establish 

important assumptions about commercial contracts, through their concept, legal framework, 

characteristics, through the analysis of the main applicable principles (private autonomy and 

good faith), the contract formation process, and the analysis of the contributions of Law and 

Economics to the theme. Specifically in relation to the duty to inform, attesting the relevance 

of information for the decision-making process of economic agents, it is intended to explore the 

possible legal foundations of the information duties, considering that the central foundation of 

the duty to inform in the sphere of commercial contracts is the principle of good faith and, from 

there, defining the function and structure of these duties, as well as referring to the figure of the 

information mechanisms inserted in this context. Finally, the objective is aimed at examining 

the content of informational duties and the elements that influence it. It is argued that filling out 

this content involves considering the rationality of commercial relationships, since the 

assumption that the economics agents are qualified and prepared to act in the market 

significantly impacts the content of the information duties in commercial contracts, whether 

from the point of view of their extension, from the prism of the burden of information, from an 

analysis regarding the cost of information, or based on observation through the lens of the 

contract interpretation process. 

 

Keywords: Commercial contracts. Information Duties. Information. Good faith. Law and 

Economics. 
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1 INTRODUÇÃO 

A simples análise da expressão “contratos empresariais” já permite extrair os dois 

grandes pilares que sustentam a temática que permeia este: contratos e empresas (incluindo-se, 

aqui, também a figura dos sujeitos: empresários e sociedades empresárias). Não é arriscado 

afirmar que ambas as disciplinas estão no centro do direito privado e que, de longa data, pautam, 

inclusive separadamente, grande parte dos debates econômicos e jurídicos. Significa dizer que 

o direito contratual e o direito empresarial, mesmo quando analisados separadamente, já 

fomentam amplas discussões, das mais variadas origens.  

Quando se encontram, aqui precisamente no campo de estudo destinado aos contratos 

entabulados no âmbito empresarial – cuja conceituação será adiante enfrentada –, somam-se os 

pontos que podem ser objeto de debate, impondo-se, sobretudo por conta da relevância dos 

pactos dessa natureza para o efetivo funcionamento da economia e da sociedade, uma análise 

detida sobre sua dinâmica. Anote-se, contudo, que não se tem a pretensão de esgotar a disciplina 

geral dos contratos empresariais – o que, por certo, seria demasiadamente pretensioso em um 

único e singelo estudo. 

Dessa forma, especificando o tema aqui proposto, buscar-se-á enfrentar os contratos 

empresariais sob a perspectiva da troca de informações, isso é, do regime de informações que 

permeia os negócios jurídicos no campo empresarial. O aspecto informacional, por seu turno, 

igualmente é candente, havendo quem sustente, inclusive, que o século XXI seria “o século da 

informação”.2 Sem dúvida, o tema está em voga no cenário jurídico-econômico atual, ainda que 

com maior atenção, ao menos momentaneamente, a outros debates, dentre os quais, ante a 

globalização e os avanços tecnológicos,3 que tornaram os mercados “progressivamente 

interligados”,4 destaca-se o que trata da influência dos boatos5 e do conteúdo desinformativo, 

comumente referido pelo termo “fake news” (embora não tão preciso sob o ponto de vista 

_______________ 
2 LOBO, Jorge. Direito de informação do acionista. In: CASTRO, Rodrigo Rocha Monteiro de; AZEVEDO, 

Luis Andre; HENRIQUES, Marcus de Freitas. Direito Societário, Mercado de Capitais, Arbitragem e 

Outros Temas: Homenagem a Nelson Eizirik – vol. 1. São Paulo: Quartier Latin, 2020. p. 552. 
3 Nesse sentido, ainda no final do século XX, Manuel Castells observava que as novas tecnologias estavam 

“integrando o mundo em redes globais de instrumentalidade”, provocando profundas mudanças nas estruturas 

sociais, no que passou a chamar, em obra homônima, de Sociedade em Rede. Em: CASTELLS, Manuel. A 

sociedade em rede. São Paulo: Paz e Terra, 1999. p. 57. 
4 TRINDADE, Manoel Gustavo Neubarth. Economia de plataforma (ou tendência à bursatilização dos 

mercados): ponderações conceituais distintivas em relação à economia compartilhada e à economia 

colaborativa e uma abordagem de análise econômica do direito dos ganhos de eficiência econômica por meio 

da redução severa dos custos de transação. Revista Jurídica Luso-Brasileira, Lisboa, v. 6, n. 4, p. 1978, 2020. 

Disponível em: https://www.cidp.pt/publicacao/revistajuridicalusobrasileira-ano-6-2020-n-4/209. Acesso em: 

15 ago. 2022.  
5 Sobre o tema: SUNSTEIN, Cass R. A verdade sobre os boatos: como se espalham e por que acreditamos 

neles. Tradução: Marcio Hack. Rio de Janeiro: Elsevier, 2010. 



15 

 

técnico),6 na tomada de decisão dos agentes econômicos e nas formas como esse tipo de 

conteúdo pode impactar – e vem impactando – a sociedade.  

No âmbito dos contratos empresariais, é possível vislumbrar com maior clareza a 

importância da informação a partir de um exemplo prático, evidentemente não exaustivo: 

imagine-se que a sociedade empresária G, extremamente organizada e próspera, está prestes a 

adquirir uma antiga sociedade concorrente, denominada I, que, embora tenha tido anos de 

glória, atualmente amarga resultados operacionais e financeiros alarmantes. As negociações 

estão seguindo o fluxo normal, encaminhando-se para a formalização da aquisição. Contudo, 

descobre-se que somente o acionista controlador de I (que, no negócio, ostenta a posição de 

vendedor), dispõe de uma informação com grande potencial de impactar o interesse da parte 

compradora, G.  

Extrai-se, daí, relevante questionamento: haveria um dever (imposto ao vendedor) de 

informar a outra parte (a compradora, G) a respeito desse cenário/de questão que pode 

influenciar o comportamento da compradora? Em que pese possa se imaginar que a resposta é 

simples, existem inúmeras variáveis que podem impactar a conclusão. A partir da questão posta, 

podem surgir muitas outras, ensejando inúmeros debates, muitos dos quais se pretende enfrentar 

em detalhes ao longo do presente estudo. Não se pretende, por ora, apresentar qualquer posição 

definitiva a respeito. Ainda assim, o exemplo serve para que, desde já, possa-se ter em mente 

uma situação concreta – dentre tantas outras em que isso pode ocorrer – em que a discussão em 

torno do dever de informar se apresenta com absoluta relevância em uma relação empresarial. 

Deve-se dizer, aliás, que o número de operações como a do exemplo, denominadas 

amplamente como Fusões & Aquisições (F&A) e, principalmente, como M&A, sigla da 

expressão em inglês Mergers & Acquisitons, para os fins do presente estudo consideradas 

espécie do gênero contratos empresariais, elevou-se sobremaneira nos últimos anos. Junto à 

incorporação e à cisão, fusões e aquisições compõem o rol de operações de reestruturação 

societária, ou técnicas de reorganização societária,7 que vêm se tornando cada vez mais comuns 

_______________ 
6 EUROPEAN COMMISSION. A multi-dimensional approach to disinformation: report of the independent 

High-Level Group on fake news and online disinformation. Luxemburgo: Publications Office of the European 

Union, 2018, p. 3. Disponível em: https://digital-strategy.ec.europa.eu/en/library/final-report-high-level-expert-

group-fake-news-and-online-disinformation. Acesso em: 26 ago. 2022. Sobre o tema, com foco voltado ao 

sistema de responsabilidade aplicável aos provedores de redes sociais no contexto da moderação de conteúdo 

desinformativo, ver: STEIN, Lílian Brandt. A responsabilidade civil dos provedores de aplicações de redes 

sociais em razão da atividade de moderação de conteúdo potencialmente desinformativo. 2022. 

Dissertação (Mestrado) – Universidade Federal do Rio Grande do Sul, Porto Alegre, RS, 2022. 
7 TOMAZELLA, Carla Mosna; MARIZ, Lívia. A proteção de acionistas nas operações de fusão, incorporação e 

cisão no Brasil e no direito comparado. In: FRANÇA, Erasmo Valladão Azevedo e Novaes (coord.). Direito 

societário contemporâneo I. São Paulo: Quartier Latin, 2009. p. 208. Já sob a perspectiva dos aspectos 

comportamentais das falsas informações e de sua respectiva regulação, cite-se: DONIN, Douglas Oliveira. 
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no cotidiano empresarial,8 até mesmo ante as novas tecnologias e o desenvolvimento do sistema 

financeiro.  

 As referidas operações, majoritariamente consequência do dinamismo da realidade em 

que inseridas as sociedades empresárias, são, antes de tudo, um processo de sucessão,9 que pode 

ter por justificativa fatores internos, decorrentes da vontade própria de sócios ou acionistas, que 

varia, por inúmeros motivos, ao longo do tempo; assim como fatores externos, à luz do cenário 

macroeconômico e, até mesmo, do segmento em que atua a sociedade, que, por razões variadas, 

pode vir a exigir mudanças estruturais, operacionais e rearranjos societários,10 seja por meio de 

fusões e aquisições, seja a partir de cisões e/ou incorporações, a depender do caso concreto, 

sempre em busca de ganhos de eficiência, seja a que título for.11 

Independentemente de suas razões, é muito comum que, em operações como as referidas 

– viabilizadas e instrumentalizadas por meio de contratos também complexos –, seja enfrentado 

o problema informacional do qual pretende tratar no presente trabalho. Deve-se registrar, 

todavia, que a questão não se limita aos referidos pactos, aqui utilizados somente como exemplo 

para tornar, desde já, a questão posta mais palpável, motivo pelo qual a abordagem proposta se 

estende, na condição de gênero, aos contratos empresariais.  

Nesse contexto, é comum que os agentes econômicos envolvidos em contratos 

mercantis se deparem com situações em que, por exemplo, questionam-se se devem, ou não, 

transmitir uma informação que detêm ao contratante que está no outro polo da relação negocial. 

Ou, na outra ponta da relação, que estejam em uma posição em que podem vir a desejar uma 

informação relevante para o negócio que, até o momento, não tenha sido acessada. Nesse 

particular, o grande problema que surge é ligado aos contornos e ao conteúdo dos deveres de 

informação,12 sobretudo à luz da potencial influência da racionalidade própria do meio e das 

_______________ 
Behavioral Law and Economics e Desinformação: um olhar comportamental sobre as causas da falsa 

informação e sua regulação. 2020. Dissertação (Mestrado) – Universidade Federal do Rio Grande do Sul, Porto 

Alegre, Rio Grande do Sul, 2020. 
8 LIMA, Francisco Rohan de. Operação de M&A – aquisição de controle – passivos supervenientes e a teoria da 

vontade contratual. In: CASTRO, Rodrigo Rocha Monteiro de; AZEVEDO, Luis Andre; HENRIQUES, 

Marcus de Freitas (org.). Direito Societário, Mercado de Capitais, Arbitragem e outros temas: 

Homenagem a Nelson Eizirik – v. 3. São Paulo: Quartier Latin, 2020. p. 23. 
9 “[...] ou seja, uma operação em que uma pessoa jurídica transfere para outra um conjunto de direitos e obrigações, 

ou de ativos e passivou, ou, ainda, um grupo de haveres e deveres, de forma tal que, sem que haja solução de 

continuidade, a outra pessoa jurídica (sucessora) absorve o acervo líquido que lhe foi transferido e utiliza para o 

exercício de uma atividade empresarial”. Em: MUNIZ, Ian. Fusões e aquisições: aspectos fiscais e societários. 

3. ed. São Paulo: Quartier Latin, 2015. p. 83. 
10 TOMAZELLA; MARIZ, 2009, p. 210. 
11 As razões podem ser, exemplificativamente: a eliminação de um concorrente, ganhos de competitividade, 

redução de custo, maior eficiência operacional, aquisição de tecnologia etc. 
12 Em atenção à mais estrita técnica, pode-se dizer que os deveres de informação contemplam tanto o dever de 

informar, quanto o dever de se informar. Nada obstante, para os fins do presente estudo, a expressão é utilizada 

sempre com foco voltado ao dever de informar, sobretudo por comodidade expositiva e para se evitar a 



17 

 

relações empresariais nos referidos deveres quando aplicáveis ao âmbito específico dos 

contratos comerciais. 

Pairam dúvidas sobre a maneira como a lógica mercantil e as características próprias 

das relações empresariais afetam a extensão do dever de informar nos contratos, incluindo-se a 

influência que exercem sobre o ônus de se informar, sobre a análise acerca do custo da 

informação e, inclusive, sobre o processo de interpretação dos negócios com ênfase nos 

aspectos informacionais. É, portanto, com o objetivo de responder a tais anseios (e a tantos 

outros ligados às questões informacionais nos contratos empresariais) que este estudo, realizado 

com base em ampla revisão bibliográfica, estrutura-se em três grandes capítulos. 

No primeiro bloco do trabalho, de forma a melhor contextualizar o tema, a análise é 

voltada especificamente aos contratos empresariais, já com vistas a pavimentar o caminho para 

que se possa enfrentar o regime da informação nos negócios jurídicos entre empresas. O exame 

se inicia pela breve apresentação de noções introdutórias sobre as empresas e sobre os contratos, 

que, vale adiantar, junto ao mercado,13 são indissociáveis.14 Tais considerações viabilizam, na 

sequência, a delimitação de um conceito, do enquadramento e das principais características dos 

contratos empresariais. 

Partindo da concepção de contratos empresariais apresentada, avança-se para a análise 

dos mais relevantes princípios que pautam esses pactos, com especial atenção aos princípios da 

autonomia privada e da boa-fé objetiva. As atividades econômicas, vale dizer, dependem 

essencialmente de ambos, seja da autonomia, para que as sociedades empresárias possam 

livremente regular os seus interesses, sobretudo no que toca à produção e à distribuição de 

produtos e serviços;15 seja da boa-fé, pois, por vezes, as formalidades não serão suficientes para 

compreender a essência do negócio em suas complexidade e profundidade.16 

Ato contínuo, são examinadas as fases que antecedem a formação dos contratos 

empresariais, com foco no período pré-contratual, de tratativas e/ou negociações. Encerrando o 

capítulo inicial, busca-se observar os contratos empresariais à luz da Análise Econômica do 

_______________ 
repetição em demasia de “dever de informar”. O mesmo se aplica nos casos de utilização das expressões: 

“deveres informacionais” e “dever informacional”. 
13 Sem a pretensão de aprofundar questões conceituais sobre o mercado, vale-se, aqui, da definição de Fernando 

Araújo: “O mercado é a interacção do conjunto de vendedores e compradores actuais ou potenciais, que se 

interessam pela transcção de determinado produto ou factor de produção.” Em: ARAÚJO, Fernando. 

Introdução à economia. 3. ed. Coimbra: Almedina, 2017. p. 137. 
14 FORGIONI, Paula Andrea. Contratos empresariais: teoria geral e aplicação. 7. ed. São Paulo: Thomson 

Reuters Brasil, 2022a. p. 25. 
15 NORONHA, Fernando. O direito dos contratos e os seus princípios fundamentais. São Paulo: Saraiva, 

1994. p. 18. 
16 PARENTE, Norma Jonssen. Mercado de capitais. 2. ed. São Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2018. p. 79. 

(Coleção Tratado de direito empresarial; v. 6).  
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Direito (AED), tratando do fenômeno das falhas de mercado (especialmente assimetria de 

informação e custos de transação); da racionalidade limitada, a partir dos estudos da Behavioral 

Law and Economics (BLE), também denominada simplesmente Economia Comportamental; e, 

ainda, da teoria dos contratos incompletos (ou teoria da incompletude contratual), objetivando-

se aplicar os elementos explorados ao tema central proposto. 

Passando ao segundo capítulo do trabalho, a análise parte para o estudo do dever de 

informar. Inicia-se, portanto, abordando o conceito de assimetria informacional, com vistas a 

salientar a importância da informação no processo decisório dos agentes econômicos. 

Estabelecidas tais premissas, o foco se volta para a investigação dos possíveis fundamentos 

jurídicos do dever de informar, ainda do ponto de vista mais amplo, incluindo breve análise, a 

título de comparação, de legislações que possuem regras sobre o regime informacional, como 

a consumerista e a societária. 

Na sequência, enfrenta-se, enfim, a temática do dever de informar especificamente no 

âmbito dos contratos empresariais, com o objetivo de delimitar, sobretudo, sua função e 

estrutura – o que permitirá, no último capítulo, que sejam analisados seus contornos e, 

principalmente, seu conteúdo. O último ponto, ainda antes de avançar à parte final do trabalho, 

volta-se aos mecanismos de informação, com especial atenção para o procedimento de 

auditoria, notadamente conhecido como due diligence, e para a figura das cláusulas de 

declarações e garantias. 

Com base nas conclusões extraídas das análises até aí realizadas, parte-se para o capítulo 

derradeiro, em que se propõe discussão acerca do conteúdo do dever de informar nos contratos 

empresariais, assim como dos elementos que o influenciam. Para isso, de início, é debatida a 

extensão dos deveres de informação incidentes nos negócios mercantis, buscando-se enfrentar 

questões ligadas aos questionamentos sobre o que deve ser informado, como deve ser informado 

e quando deve ser informado – cujas respostas se espera apresentar em sede de conclusão. 

O ponto seguinte se ocupa da análise do ônus de se informar, na condição de limitador 

dos deveres de informação, e, por consequência, de elemento que influencia o conteúdo dos 

deveres informacionais no contexto dos contratos empresariais. O exame passa pela 

compreensão das diferenças entre o ônus e o dever de se informar, assim como, ao se constatar 

que os agentes econômicos envolvidos em negócios empresariais são incumbidos de um ônus 

de se informar, pela extensão atribuída a este, tendo em vista que se trata de aspecto a ser 

considerado para que se possa aferir o conteúdo dos deveres informacionais, caso existentes no 

caso concreto. 
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O trecho seguinte do estudo também cuida de um dos elementos que exerce influência 

sobre o conteúdo dos deveres informacionais. Trata-se do custo da informação, partindo da 

lógica de que a obtenção e o processamento de informações não são gratuitos. Nesse sentido, 

busca-se compreender como o custo da informação pode influenciar os contornos do dever de 

informar, prezando-se por uma solução eficiente, que não venha a desestimular os agentes 

econômicos a buscarem informações e, por consequência, causar prejuízos ao mercado. 

A última parte do debate aqui proposto utiliza as lentes próprias do processo de 

interpretação dos negócios jurídicos para refletir a respeito da influência dos aspectos 

informacionais sobre a interpretação dos contratos empresariais. A abordagem é dividida em 

dois pontos centrais, analisando: (i) a relevância das informações disponíveis no momento da 

celebração do negócio para o processo interpretativo, sobretudo à luz do artigo 113, § 1º, inciso 

V, do Código Civil; e (ii) a interpretação dos negócios jurídicos no que diz respeito ao 

preenchimento do próprio conteúdo dos deveres informacionais, com especial apreço pela 

matriz interpretativa do referido artigo 113, com a finalidade última de vislumbrar a 

contribuição das regras legais para o processo de interpretação que culmina no surgimento do 

dever de informar, assim como na delimitação de seu conteúdo e extensão. 

De forma concisa, finalizando a abordagem, são apresentadas as ponderações e 

conclusões (por certo, não definitivas) extraídas a partir das análises empreendidas ao longo 

dos três capítulos, com vistas a contribuir para o estudo do dever de informar nos contratos 

empresariais sobretudo, em alguma medida, por meio de definições elaboradas no que toca à 

influência da racionalidade empresarial nos deveres de informação dos contratos. Sem qualquer 

pretensão de se esgotar tão rico tema, o que se pretende, enfim, é se somar aos debates 

acadêmicos voltados ao o aprimoramento da prática comercial no que diz respeito ao regime 

informacional aplicado às contratações comerciais.  
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