Nota da edicao

O primeiro nimero do vol. 14 da Revista da Procuradoria-Geral do Banco Central comemora, agora
em 2020, nesse momento dificil em que vivemos todos, a publicagﬁo ininterrupta e consistente da Revista
por 14 anos. Nio ¢ pouca coisa, ainda mais para uma Revista institucional, mas que prové conhecimento de
qualidade sobre o Direito Econdmico da Regulacio Financeira e divulgacio relevante das manifestacoes da

Procuradoria do Banco Central.

O presente nimero, como os mais recentes, publica nove artigos. Continuando a série do nimero anterior
da Revista, pelo menos trés artigos selecionados abordam a relacio entre direito, mercado financeiro e
tecnologia, o tema do momento. Completam ainda a edigao, seis artigos de tematicas variadas, crédito como
bem de capital, regulagio das sociedades de crédito, debéntures de infraescrucura, dosimetria da penalidade
administrativa, o crime de insider trading, e a fun¢ao regulatoria da licitagio, além de cinco manifestacoes

juridicas da PGBC, destacando alguns dos pronunciamentos mais relevantes da Procuradoria em 202o0.

Entre os artigos da temdtica direito, mercado financeiro e tecnologia, o primeiro deles cuida do open
banking ¢ o modelo de banco em plataforma. Artigo de Carlos Goettenauer, intitulado Open Banking ¢ o
Modelo de Banco em Plataforma: a necessidade de reavaliagdo da definicdo juridica de atividade bancdria, investiga
se esses novos modelos de negocios bancarios em plataforma se adaptam ao conceito juridico tradicional
de atividade bancaria, propondo, ao final, diante da insuficiéncia do conceito atual, uma reavaliagio do

sentido juridico do termo, de forma a englobar negdcios mais amplos.

O segundo artigo, de autoria de Bianca dos Santos de Cavalli Almeida, cuida da Aplicabilidade dos
Smart Contracts nas Instituicoes Financeiras. A autora aborda a aplicabilidade do uso dos smart contracts as
instituicoes financeiras, objetivando responder se eles podem ser eficazes na relagio contratual banciria.

Além disso, discute a sua cficicia diante da ciberseguranca dos contratantes.

O dltimo artigo da série, chamado Bitcoin e o Sistema Financeiro Internacional: a busca por um modelo
regulatério do ciberespago, de autoria coletiva de Lucelaine dos Santos Weiss Wandscheer, Bruno Bastos
de Oliveira e Marisa Rossignoli, se debruca sobre a arquitetura do blockchain ¢ o bitcoin como respostas
alternativas e descentralizadas a crise financeira de 2007/2008, para concluir que a moeda virtual bitcoin
continua sem regulagio propria, sendo o atual modelo de blockchain incompativel para uso em pequenas
transagdes, razido de que as operacdes sio validadas a cada 10 minutos no bloco. Mas os autores apontam as

vantagens competitivas em transacoes internacionais.

O quarto artigo publicado, ja fora da série tecnologia, direito e mercado financeiro, trata da Compreensao
do Credito como Bem de Capital na Lei 11.101/2005 e suas Consequéncias para o Mercado Financeiro: esvaziamento
da garantia fiduciaria e implicagoes na mensuragdo de risco em operagdes financeiras. O artigo, uma coautoria de
Bernardo Henrique de Melo Rezende, Eduardo de Carvalho Lima e Lucas Alves Freire, tem o objetivo de
esclarecer os conceitos de bem de capital e do termo “essencial” do texto normativo do art. 49, §3% da Lei
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11.101/2005, visando responder questdes referentes a caracterizacao do crédico (dinheiro ou titulos) como
bem de capital essencial ao desenvolvimento da atividade empresarial. Aponta, ainda, implicacdes dessa

caracterizacao para as andlises de rating e fatores mitigadores de risco em operagoes financeiras.
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O quinto artigo publicado, com o nome de Negociacdo de Creditos por Sociedade de Fomento Mercantil
(faturizadora), Sociedade de Credito Direto (fintech de mituo) e Empresa Simples de Credito (ESC): regulacao estatal
e atuagdo do Banco Central do Brasil, de autoria de Rubia Carneiro Neves e Fernanda Marinho A. de Carvalho,
discute o cometimento de ilicito pela Sociedade de Fomento Mercantil (facurizadora) por praticar atividade
privativa de institui¢io financeira, ao exercer direito de regresso contra o cliente faturizado. O artigo,
entdo, analisa a mesma imputacio a sociedade de crédito direto (fintech de mutuo) e & Empresa Simples de
Crédito (ESC), para concluir que, diante de regulagio diversa e sem impedimento normativo expresso, essas

novas sociedades de crédito nao cometem ilicico, exercendo atividade permitida de institui¢ao financeira.

O artigo seguinte, de autoria de Luciana Najan Silva da Cruz, intitulado Debéntures de Infraestrutura: uma
analise sob a dtica do fomento no Estado Regulador, investiga as fun¢des contemporaneas do Estado regulador,
enfatizando a importancia da atividade de fomento, para dai destacar as debéntures de infraestrutura, e o
modelo de beneficios fiscais para investidores que adquirirem tais titulos, de forma a promover a criacio de

um mercado privado de capitais para financiamento de longo prazo.

O sétimo artigo, O Crime de Insider Trading nas Operagdes de Equity Crowdfunding, de autoria de Robson
Fernando Santos e Vinicius dos Santos Neres da Cruz, discute a figura penal do insider trading, previsto no
art. 27-D da Lei 6.385/1976, delito tipico de opera¢oes nas bolsas de valores. Os autores se perguntam se tal
ilicito penal também seria aplicavel as condutas de uso de informagao privilegiada praticadas no ambito de
operacdes de financiamento coletivo por plataforma vircuais, chamadas de equity crowdfunding. Ao analisar
a Instrucio CVM 588/2017, além dos elementos caracterizadores do tipo penal, os autores concluem que ¢

possivel a ocorréncia de insider trading nas operacoes de equity crowdfunding.

O artigo que se segue, de autoria de Humberto Cestaro Teixeira Mendes, investiga A Dosimetria da
Penalidade Administrativa Aplicada pelo Banco Central, apos a Vigéncia da Lei 13.506, de 13 de novembro de z2017.
Averigua se 0 NOvo regramento da matéria aprimora a atua¢ao punitiva do Banco Central do Brasil para
concluir, comapoio aindana Circular 3.857/2017, que ametodologia da sancdo administrativa é mais previsivel,
transparente e adequada, comparada com a estrutura legal punitiva anterior, estando em consonancia com

os principios da individualiza¢io da pena, seguranca juridica, efetividade e proporcionalidade.

Por fim, quanto aos artigos, publica-se, de Pedro Henrique Christofaro Lopes, Criticas a Fungdo Regulatoria
da Licitagdo: conhecendo limites para uma aplicagdo informada. O autor debate a funcio regulatéria da licitacio,
evidenciando, assentadas as premissas tedricas, que tal fun¢do nio ira corresponder as expectativas dos
juristas de Direito Administrativo. Dessa forma, procura demonstrar os reais limites e as possibilidades do

instituto diante do caso concreto.

Quanto as manifestacdes juridicas da Procuradoria-Geral do Banco Central, a presente edi¢io traz

quatro pareceres € uma peti¢do, com os assuntos mais relevantes e signiﬁcativos para os leitores da drea.

A primeira manifestagio, o Parecer 139/2020-BCB/PGBC, trata da participacio do Banco Central no
Recurso Especial 1.821.182/RS, em demanda coletiva, promovida pelo Ministério Piblico do Rio Grande do
Sul em face da Crefisa S/A, em que discute a limitacdo de juros remuneratérios a taxa média do mercado,
acrescido de um quinto. A manifestacio da PGBC debate que a taxa media divulgada pelo Banco Central
nio se presta a caracterizagcio da abusividade, devendo ser analisada caso a caso, conforme precedentes
do STJ e do STF, além de fazer a comparagio de mercados. A manifesta¢io ainda se baseia nos principios

consagrados na Lei 13.874/2019, Lei da Liberdade Econdmica.
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A segunda manifestacio, o Parecer 209/2020-BCB/PGBC, cuida das medidas temporarias relacionadas
aos atos de cobranga da divida ativa da Unido decretadas pelo Ministro de Estado da Economia com o fim
de prevencio ao contigio pelo novo coronavirus (Covid-19). O Parecer debate as rotinas e constituicio das

cobrangas passiveis de inscri¢do em divida ativa, no ambito da Procuradoria-Geral do Banco Central.

A manifestagio seguinte, o Parecer 258/2020-BCB/PGBC, investiga a cessio de direitos creditorios na
hipotese do inciso ITT do art. 12-A da Lei 12.865/2013, debatendo, ainda, a submissio do cedente a regime de
reestruturacdo ou de insolvéncia sem o prévio emprego do produto da cessao no pagamento dos usudrios

finais recebedores.

O dltimo parecer, o Parecer 374/2019-BCB/PGBC, ainda de 2019, recoma temas dos artigos sobre
tecnologia, direito e mercado financeiro, cuidando de responder consulta do Departamento de Regulacio
do Sistema Financeiro (Denor) sobre o sandbox regulatério, sistematica destinada a permitir o lancamento
de produtos inovadores dentro de parametros pré-estabelecidos e com acompanhamento pela autoridade
reguladora. A manifestacio debate a necessidade de seguranca juridica para permitir a inovacio; a
possibilidade de concessao de autorizagio por tempo determinado e com limitacao de escopo, além da

concessio de alivio regulatdrio aos participantes do sandbox e do sandbox intersetorial.

Por fim, como manifestacio que fecha este nimero da Revista, publicamos a Peticio 1598/2020-
BCB/PGBC, que trata da contestagio do Banco Central, em Agdo Popular, visando a nulidade dos atos
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administrativos que autorizaram a CONCentra¢io economica entre os bancos Itat Unibanco S/A e Banco
Citibank S/A.

Definido o roteiro da primeira edi¢ao de 2020, aproveitem a leitura, em casal

Leandro Novais e Silva

Editor
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