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“Krach” é palavra alema que significa derrocada. E um termo de Bol-
sa de Valores que entrou na linguagem corrente, quando se deu a grande baixa
na Bolsa de Viena em 9 de maio de 1873. A Histdria registra varios grandes
“krachs” nas Bolsas de todo o mundo, mas nenhum teve a profundidade e a
repercussdo do de 1929, na Bolsa de Valores de New York. As vendas diérias
de acbes nos primeiros dias da crise de 1929 foram em média de 6 milhdes. A
28 de outubro desse ano elevaram-se a 9.212.800 titulos, e no dia seguinte,
ponto culminante dthoom”, venderam-se 16.410.030 titulos.

Para evitar novtkrach” em Bolsa de Valores nos Estados Unidos e
para fiscalizar as companhias abertapdén companies), foi criada, em 1934,
a“Securities and Exchange Commissiof8EC), que no Direito norte-ameri-
cano, funciona comtamicus curiae”.

Inspirando-se naSecurities and Exchange Commissiord' legisla-
dor brasileiro criou a Comissado de Valores Mobiliarios (Lei n° 6.385, de
7.12.1976), que é uma entidade autarquica, vinculada ao Ministério da Fazen-
da. Nos termos do artigo 31, da Lei n° 6.385, atua a Comissédo de Valores
Mobiliarios — Mercado de Capitais para o Poder Judiciario.

Com efeito, nos processos judiciais que tenham por objeto matéria
incluida na competéncia da Comissado de Valores Mobiliarios, sera esta sem-
pre intimada para, querendo, oferecer parecer ou prestar esclarecimentos, no
prazo de quinze dias a contar da intimacg&o. Esta far-se-4, logo apds a contesta-
¢do, por mandado ou por carta com aviso de recebimento, conforme a Comis-
sdo tenha, ou ndo, sede ou representacdo na comarca em que tenha sido pro-
posta a acdo. Se a Comissao oferecer parecer ou prestar esclarecimentos, sera
intimada de todos os atos processuais subsequentes, pelo jornal oficial que
publica expediente forense ou por carta com aviso de recebimento. A CVM é
atribuida legitimidade para interpor recursos, quando as partes ndo o fizerem.
O prazo comecara a correr, independentemente de nova intimacao, no dia ime-
diato aquele em que findar o das partes.

Caracteristica primordial da lei € a sua obrigatoriedade. Corolario desse
principio € anemo ius ignorare censefugonsagrado no artigo 3° da Lei de In-

(*) Professor de Direito Comercial.
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troducéo ao Cddigo Civil: “Ninguém se escusa de cumprir a lei, alegando que
nao a conhece”. Ademais, “0 juiz ndo se exime de sentenciar ou despachar ale-
gando lacuna ou obscuridade da lei” (“Codigo de Processo Civil”, art. 126, pri-
meira parte). Assim, as regras de Direito independem de prova, porque 0 magis-
trado conhece o direit6tura novit curia” . Portanto os esclarecimentos que a

CVM prestar ao Poder Judiciario nunca podem se referir a interpretacéo das leis
gque regem a matéria de Mercado de Capitais. Mas a CVM pode esclarecer o juiz
a respeito de uma resolucao de efeitos concretos, entendendo-se aquela que trata
em seu bojo o resultado especifico pretendido, ou seja, aguela que nao contém
mandamentos genéricos, nem ministra qualquer regra abstrata de comportamento.

O crescente intercambio das relacées econdmico-financeira no Mer-
cado de Capitais traz a necessidade pratica da confianca nas aparéncias. Na
expressao de Luiggi Pirandelo, o interesse pode nascer da contradi¢cdo entre as
aparéncias e a realidade. Essa ansia e dificuldade pirandeliana em tomar cons-
ciéncia da realidade e fixa-la numa forma real esta bem simbolizada nas
aracnideas urdiduras do Mercado de Capitais.

Existem os juizos que a CVM vem formando na observac¢édo do que
comumente acontece no multifario Mercado de Capitais, que tem natureza
proteiforme. Nao é facil entender o mecanismo do Mercado de Capitais. Sao
freqlientes os ligeiros artificios, visando a resultado rendoso e muito se impli-
ca na investigacgao retrospectiva dos fatos. Nos negdcios de Bolsa de Valores,
ou mesmo do mercado de balcaegr-the-counter-markgtaparece a blandi-
cia vulpiana, o enredo sultil, a aracnidea urdidura, tudo sob o império vigilante
do jogo da inteligéncia.

O juiz, pela propria natureza de sua formacao profissional, ndo esta em
condicdes de resolver todos os problemas que se apresentam a sua apreciacao.
Depende, portanto, dos esclarecimentos que lhe séo fornecidos pelos técnicos da
CVM. Assim, a Comissao de Valores Mobiliarios devera traduzir para o juiz
aguelas impressdes e conclusdes que colheram no exame dos fatos do processo,
tornando acessivel ao conhecimento do magistrado aquilo que normalmente ele
nao poderia conseguir sozinho, ou somente o0 conseguiria apds um ingente esfor-
¢o. Embora néo fique o juiz adstrito ao parecer e aos esclarecimentos da CVM,
podendo dela divergir, o certo é que a opinido do técnico do Mercado de Capitais
€ essencial ao esclarecimento dos fatos e forma um contingente imprescindivel
para a boa compreensao das questdes postas em debate.

A intervencdo da CVM so6 pode ocorrer por provocagdo de uma das
partes ou do juiz e, assim, sO temos a intervengdo provocada, ou coacta, da
entidade autarquica federal; que fiscaliza os servigcos do mercado de valores
mobiliarios.
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Com a intervencao da CVM, ocorre sempre uma extensao subjetiva da
sentenca. Nao é a CVM sujeito da relagéo juridica deduzida em Juizo pelas
partes. Mas de relacao juridica outra que aquela se prende, no resguardo do
mercado de valores mobiliarios.

A todo tempo, depois de ser intimada, pode a CVM ingressar no proces-

S0, até que transite em julgado a sentenca, pois pode interpor recurso, quando a
parte ndo o fizer. Intervindo na causa quando puder ou lhe parecer oportuno,
recebé-la-a no estado em que se encontrar. Vale dizer, ndo tera direito a repeticao
de atos ja praticados. O contrario seria tumultuar o processo, implantar a balbur-
dia e favorecer a alicantina que, por certo, ndo é exclusividade das partes. Admi-
tida a CVM na demanda, sera ela intimada para os atos do processo, quer da
instrugdo, quer do julgamento.



