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Nota da Edicao

E com satisfacio que apresento o segundo nimero do volume 17 da Revista da Procuradoria-Geral do
Banco Central (PGBC). Esta edigﬁo conta com oito artigos de autores nacionais e com seis pronunciamentos

escolhidos da PGBC. Conta, igualmente, com uma contribui¢ao especial.

Luiz Carlos Sturzenegger, que, durante a década de 1980 ¢ 1990, esteve a frente do Departamento Juridico
do Banco Central do Brasil (BC), aborda, sob a forma de relato pessoal e artigo juridico, a implementacio
dos planos econémicos voltados a contencio da infla¢ao no pais no periodo. Trata-se de um depoimento
singular, no qual o autor agrega a sua reconhecida qualificacio téenica elementos de uma singular trajecoria
profissional, narrando, em primeira pessoa, o envolvimento direto com a elabora¢io e defesa juridica
dos planos econdmicos. Essa contribuicdo insere-se na comemoracio de trés décadas da bem-sucedida

implementacao do Plano Real.

Abrindo a parte dos artigos juridicos, o primeiro artigo desta edi¢ao da Revista, intitulado Os Aspectos
Regulatorios da Tributagdo sobre Transagoes Digitais de Criptoativos, escrito por Anna Cecilia Moreira Cabral,
analisa o tratamento tributario das transa¢des digitais de cripromoedas na proposta de reforma tributaria
recentemente apresentada no Brasil, avaliando-o a partir de cricérios de eficiéncia e equidade, e sob a

perspectiva adotada por Thomas Piketty em suas reflexdes sobre a teoria econdmica.

No artigo seguinte, intitulado Tokens sdo Valores Mobiliarios? Esfor¢o do empreendedor pretérito a emissao,
Péricles Pereira Pinto e Daniel Rodrigues Costa examinam, em situacdes nas quais o esforco do empreendedor
for pretérito a emissao dos tokens, se estes podem ser caracterizados como valores mobiliarios para fins de

atracao da competéncia regulatéria e fiscalizatoria da Comissio de Valores Mobiliarios (CVM).

A seguir, Alexandre Ribeiro da Silva e Leandra Cristina Braga de Carvalho analisam o mercado de
crédito brasileiro para explicar os objetivos e as propostas contidos no Projeto de Lei 4.188/2021, no artigo

Estudo sobre o Projeto de Lei 4.188/2021 no Mercado de Crédito Brasileiro.

Sandro Lucio Dezan, Felipe Aires Ricardo e Ricarlos Vitoriano Cunha realizam, no artigo subsequente,
intitulado Os Fundamentos da Necessidade de um Amplo Controle Judicial das Sangoes Disciplinares Aplicadas aos
Servidores Publicos Federai®, um exame da extensio do controle judicial das sang¢des disciplinares aplicadas

aos servidores publicos federais.

Ainda no campo do Direito Administrativo, Ivon Jorge da Silva, Sandro Licio Dezan e Ricarlos
Almagro Vitoriano Cunha escrevem a seguir sobre o Direito Fundamental a um Processo Administrativo Justo.
Mantendo-se nessa area do direito, Sergio Torres Teixeira e Pedro Franklin Teixeira fazem um estudo sobre

a Competéncia do Mandado de Seguranga contra Ato de Autoridade Federal.

A protecao do consumidor de produtos € Servigos financeiros ¢ analisada por Davi Diniz sob a perspectiva
do direito comparado no artigo Da Prote¢ao do Consumidor de Produtos e Servicos Financeiros: a criagdo do

Consumer Financial Protection Bureau nos EUA.

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
NOTA DA EDICAO

10



Finalizando a se¢io de artigos desta edi¢do da Revista, David Lazzaretti Vieira ¢ Adalberto Narciso
Hommerding abordam as praticas ecojuridicas da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional no artigo A
Sustentabilidade Ambiental, o Direito e a Extrafiscalidade Tributaria do Estado Brasileiro: as Prdticas Ecojuridicas

da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional.

Abrindo a se¢ao de pronunciamentos da PGBC, o Parecer Juridico 841/2023-BCB/PGBC, de 23 de
agosto de 2023, examina as repercussdes de natureza prudencial da Medida Provisoria 1176, de 5 de
junho de 2023, que instituiu o Programa Emergencial de Renegociagio de Dividas de Pessoas Fisicas

Inadimplentes — Desenrola Brasil.

O Parecer Juridico 1232/2023-BCB/PGBC, de 30 de outubro de 2023, aborda o enquadramento dos
certificados de recebiveis, quando nio ofertados publicamente, como ativos financeiros submetidos a

registro em entidades registradoras autorizadas pelo BC.

O Parecer Juridico 1.440/2023-BCB/PGBC, de 19 de dezembro de 2023, analisa a possibilidade de
institui¢ao bancaria autorizada a operar no mercado de cambio abrir e manter conta em moeda estrangeira

que tenha como titular outra institui¢io bancaria autorizada a operar no mercado de cambio.

O Parecer Juridico 1.458/2023-BCB/PGBC, de 22 de dezembro de 2023, examina a compatibilidade,
sob a perspectiva juridica, do modelo vislumbrado para o arranjo de liquidacao da Plataforma Drex com
a legislagﬁo vigente no pa{s, analisando, igualmente, a abrangéncia do mandato 1ega1mente conferido ao

Banco Central do Brasil para a emissao de moeda digital de banco central (central bank digital currency).

O Parecer Juridico 1.502/2023-BCB/PGBC, de 29 de dezembro de 2023, aborda a controvérsia relativa
a divergéncia de metodologias de calculo adotadas pelo BC e pelo Conselho de Controle de Atividades

Financeiras quanto ao regime de parcelamento ordinario sob a ¢gide da Lei 10.522, de 19 de julho de 2002.

Encerrando, por fim, a secao de pronunciamentos desta edi¢ao da Revista, a Peti¢do 6.662/2023-BCB/
PGBC, de 22 de setembro de 2023, veicula a manifestagﬁo oferecida pclo BC ao Supremo Tribunal Federal
na Reclamacio 61.944/PA, para garantia da autoridade da decisao proferida no RE 1.055.941/SP (Tema 990
da P\cpcrcussﬁo Geral). A manifestagio sustenta a constitucionalidade do compartﬂhamcnto dos relatdrios
de inteligéncia financeira da Unidade de Inteligéncia Financeira e da integra do procedimento fiscalizatorio
da Receita Federal do Brasil com os érgﬁos de persecucao pcnal para fins criminais, sem a obrigatoricdadc
de previa autorizacio judicial, por meio de comunicacdes formais, com garantia de sigilo, certificacio do

destinatario e estabelecimento de instrumentos efetivos de apuragio e corre¢io de eventuais desvios.
Que tenham todos uma boa leitura!

Guilherme Centenaro Hcllwig

Editor-Chefe
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Artigo Especial em Comemoracao dos
30 Anos do Plano Real

Planos Economicos — uma abordagem juridica®

Luiz Carlos Sturzenegger®

Introdugio — Todos os planos econdémicos tiveram por objetivo combater a inflagio

A guisa de pré—histéria, vale o registro de Edmar Bacha (2023, p- 60), referindo-se ao perfodo

anterior ao Plano Cruzado:

Ainda na longa transicio para a redemocratizacio, entre 1979 ¢ 1983 estavamos discutindo o
programa de estabilizaciao que Delfim Netto comecou a aplicar em 1979 ¢ que foi ate 1983. Tudo
isso naquela confusao do final da dicadura, com o governo tendo que lidar com uma crise muito
séria de balango de pagamentos que atingiu praticamente todos os pal’ses latino-americanos.
Além das consequéncias inflaciondrias da crise de balango de pagamentos, porque o Brasil tinha

um sistema de indexagﬁo.

No inicio da ditadura o governo comegou a combater a inﬂagﬁo. Depois, quzmdo Delfim Netto
fez sua primeira entrada, ele resolveu que 20% ja estava de bom tamanho ¢ que era hora de
crescer. Na verdade, o sistema de indexagio que montaram seria, originalmente7 apenas para
auxiliar a colocacio de titulos do governo. Mas com a garantia contra a inflacio, esse sistema

rapidamente S€ propagou para pregos ¢ salérios.

Havia um sistema de reajustes periédicos de salarios e de precos também. Ao longo do tempo, a
frequéncia com que os saldrios eram reajustados de acordo com a inflagio passada foi se tornando
cada vez maior. E a periodicidade desses reajustes, cada vez menor. Era um perl’odo de 12 meses,

depois caiu para seis meses. Entdo, esse sistema de indexagdo se tornou cada vez mais forte.

Apesar de haver uma inflagio muito alta, isso garantiu que o Brasil nao dolarizasse. Os demais
paises latino-americanos, que tiveram uma inflacio elevada como a nossa, dolarizaram. A
Argentina dolarizou, o Peru dolarizou e nds continuamos com a nossa moeda — mas indexada ¢

com sa]:irios € pregos também indexados.

Em 1979, porém, veio o choque de juros. O Banco Central americano trip]icou a taxa de juros
¢ logo veio o segundo choque do petréleo. O Brasil importava muito petroleo (40% da paura de
importacio). Os choques provocaram um impacto enorme na inflagio, que chegara a 20% em
1968. Depois do primeiro choque do petréleo, chegou a 40% e, no segundo choque, bateu 100%,
para chegar a 200% em 1984. Aquela altura, obviamente, todo mundo estava discutindo o qué

e como fazer.

*

1

Ex-Chefe do Departamento Juridico do Banco Central do Brasil, Ex-Procurador-Geral da Fazenda Nacional, Master of Laws (LL.M.) pela Harvard

Law School, Advogado.

Trabalho feito a pedido do Banco Central do Brasil pela passagem de 30 anos de implantagio do Plano Real.



ARTIGO ESPECIAL EM COMEMORAQ;\O DOS 30 ANOS DO PLANO REAL
PLANOS ECONOMICOS — UMA ABORDAGEM JURIDICA
Luiz Carlos Sturzenegger

1 Os planos econdmicos e 0 mundo do direito

Todos os planos econdmicos tiveram que enfrentar, no campo juridico, duas questdes de grande
magnitude:

+ como desativar, eficazmente, 0 novelo de normas voltadas a indexa¢io da economia; afinal,

o remédio existente no Brasil para evitar as consequéncias da inﬂagio, sobretudo no campo
obrigacional (transferéncias patrimoniais indevidas) e no campo das relagdes trabalhistas,
encontrava e ainda encontra abrigo no instituto da correcao monetaria;

+ como estabelecer regras adequadas de transi¢ao entre uma economia inflacionada (e indexada)

¢ uma economia estabilizada (e nio indexada), sem induzir ganhos ou perdas injustificadas
e sem ferir o aparato constitucional de garantia aos principios do direito adquirido ¢ do ato
jur{dico perfeito. Estamos as voltas, aqui, como se vé, com a questao da aplicagéo intertemporal
de normas juridicas, tema dos mais tormentosos do estudo do direito.

O Plano Cruzado nio foi bem-sucedido, assim como nao foram bem-sucedidos os demais planos
economicos que lhe seguiram (Bresser, Verdo, Collor 1 ¢ Collor 2), a cujo respeito, sobretudo em
torno das razdes de seu fracasso, ha abundante literatura no campo da economia. Dizer que esses
planos falharam significa dizer que nio conseguiram alcancar seu principal objetivo, debelar a
inflacio em termos duradouros.

No campo juridico, a discussdo em torno das regras de transi¢ao desaguou, como era de se
esperar, na perspectiva inescapz’wel do dever de obediéncia as garantias constitucionais de protecao
do direito adquirido e do ato juridico perfeito. Simples assim, logo se desenvolveu eficiente
plano de ataque aos programas de estabilizacio: ao alcangarem contratos em pleno vigor, indices
pactuados livremente pelas partes nao poderiam ser substituidos pelo indice novo imposto pela lei.
Segundo essa visao, tal fendmeno, denominado ‘expurgos inflacionarios”, acarretava perdas para os
poupadores e significava, portanto, ofensa aos aludidos principios.

Aparentemente distante e nao contaminado por essa discussdo, chamado a se manifestar sobre as
regras (de todos os planos as mais drasticas) do Plano Collor 1, que determinaram a indisponibilidade
de todos os depésitos bancarios acima de um determinado limite e sua transferéncia compulséria
para o Banco Central por um periodo de 18 meses (durante o qual sofreram a incidencia de indice
de correcao monetaria fixado pela 1ei), 0 Supremo Tribunal Federal nio viu inconstitucionalidade
no plano, num primeiro momento ao negar-se a suspender scus efeitos (aparentemente porque
as consequéncias seriam ainda piores do que o estado de coisas de entio), e, num segundo, a0
reconhecer a perda de objeto da a¢do judicial dado o exaurimento daqueles mesmos efeitos (RE
206.048-8 RS, Redator para o acordio Min. Nelson Jobim).

2 Tablita

Recorrendo a Gustavo Franco (2017, p- 501), “a despeito do intuito muito claro de evitar ganhos e
perdas extraordindrios em contratos pré-fixados, a tablita foi o assunto mais controverso do Plano
Cruzado nos tribunais. O STF acabou se debrugando sobre o tema, entretanto, apenas em 2005,
quando o assunto ja estava morto, ¢, curiosamente, primeiro sobre a tablita aplicada no Plano Bresser,
o caso mais dificil. Essa tablita era conceitualmente idéntica a do Plano Cruzado, exceto pelo fato
de que era feita num plano de estabilizacio que nio tinha trazido mudanca de moeda. Sendo assim,

a decisao que definiu a constitucionalidade da tablita do Plano Bresser (RE 141.190), tomada muito

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
ARTIGOS

13



ARTIGO ESPECIAL EM COMEMORAQ;\O DOS 30 ANOS DO PLANO REAL
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tempo depois, teve como base uma pluralidade de argumentos, a maior parte dos quais adotando o
entendimento de que a medida buscava reestabelecer o equilibrio econdmico-financeiro da obrigacao
original, que havia sido seriamente perturbado por fato imprevisfvel (um ‘fato do pr{ncipe’, no jargio
juridico, uma decisio governamental discriciondria), o congelamento, que tornava a obrigacio
indevidamente onerosa para uma das partes.”

Acertadamente veio o ST a reconhecer, no caso das tablitas, que se estava frente a alteracdes de
“situagoes legais”, de ordem geral, que deveriam incidir sobre todos os contratos Cujos vencimentos
ocorressem posteriormente ao plano. A questao do direito adquirido ficaria, entdo, afastada, porque
os comandos da lei nova, contidos nas “tablitas”, teriam a forga de impor modiﬁcagﬁo dirigida a
todos, com o fim de evitar locupletamento indevido dos credores em prejuizo dos devedores, “dada
a modiﬁcagﬁo perpetrada na conjuntura econdmica do pafs”, modiﬁcagﬁo essa que consistia no
impedimento de ocorrer “a inflacdo prevista e que fazia parte dos contratos em curso” (Recursos
Especiais 3.683-SP, 6.412-SP, 8.037-RS, 7,185-MG, 10.681-RS, 2.6658-SP, 2.349-SP, 10.345-MG, 6.837-
SP, 13.615-SP, 36.841-SP, 30.862-R]).

Para além das cablitas, as demais regras de transicio dos demais planos (excetuado o Plano
Real, como se verd) nio chegaram a ser examinadas pelo STFE. As instancias inferiores (incluindo o
Superior Tribunal de Justica) entenderam, no entanto, que sua aplica¢io acarretava perda para os
poupadores, o que determinava o dever de seu ressarcimento pelas institui¢oes financeiras, adespeito
de, em clara Violagio a conhecida Simula do STF, nao ter sido declarada a inconstitucionalidade
dessas normas, apenas o seu afastamento ¢ o dever de obediéncia ao quanto pactuado nos contratos.

[sso levou a que, mais recentemente, fosse alcancado acordo entre bancos e poupadores a respeito
do pagamento dessas diferencas, chancelado pelo STF, cujo cumprimento ainda se acha em curso.

3 Plano Real

As regras de transi¢ao do Plano Real vieram dispostas no art. 38 da Lei 8.880, de 27 de maio
de 1994, € suscitaram acesa polémica, fanto entre juristas quanto entre economistas. Referido
dispositivo determinou que o calculo dos indices de corre¢io monetaria dos meses de julho e agosto
de 1994 tomaria por base precos em real, 0 equivalente em URV dos precos em cruzeiros reais, e os
precos nominados ou convertidos em URV dos meses imediatamente anteriores, segundo critérios
estabelecidos em lei. A aplicagio de indice, para fins de correcao monetaria, calculado de forma
diferente da assim estabelecida, nos termos do paragrafo tinico do mesmo dispositivo, seria nula de
pleno direito e nao surtiria nenhum efeito.

Diante do quadro juridico confuso ¢ inseguro criado em torno das regras de transicao dos planos
econdmicos anteriores, Pedro Malan pediu—me que elaborasse parecer jur{dico abrangente sobre o
referido dispositivo. Capaz de reunir dose de humor em torno de assunto tio arido, prometeu que,
se o estudo resultasse convincente em favor da constitucionalidade do plano, faria sua panﬂetagem
em locais ptblicos por onde passasse — “Exceto Saara ¢ Feira de Acari, claro!”.

Seguem excertos que permitem a compreensao do raciocinio jur{dico desenvolvido no referido
estudo (publicado na R. Dir. Adm., 198:19/37, out/dez 1994), acrescidos de comentarios ¢ escritos

posteriores relacionados com o tema, inclusive acerca da polémica suscitada pe]a criacao da URV.
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4 A questdo entdo posta

Credores de titulos (NTNs) de emissao do governo federal com clausula de reajuste segundo a
variagiao do IGP-M, da Fundagio Getulio Vargas, pleitearam, no Poder ]udicizirio, o reconhecimento
do direito a aplicacio, nos meses de julho e agosto do ano de 1994 — quando a moeda legal ja era o real,
¢ 0s niveis de inﬂagio mensal se situaram em patamares baixissimos, préximos de zero —, dos indices
de reajuste que refletiram parte da varia¢do ocorrida nos meses de maio e junho, quando a moeda
legal era o cruzeiro real, e os niveis de infla¢do mensal se sicuaram em patamares extremamente altos,
proximos de 50%.

Na visao desse segmento de investidores, a regra acima transcrita causava desequﬂl’brio na
equagdo econdomica contida na rela¢io obrigacional original, provocando indevido enriquecimento
do devedor em detrimento do credor, ao determinar que um indice inferior \aquele estabelecido
pelas partes por ocasidao do nascimento da obriga¢io fosse utilizado para fixar o seu valor de
resgate. Ao interferir com clausulas contratuais livremente pactuadas entre as partes (esse era o
argumento), referida regra violaria as garantias constitucionais de prote¢ao do direito adquirido e
do ato juridico perfeito.

Ja de plano escancara-se a contradi¢io dessa argumenta¢io com a propria filosofia norteadora
do programa de estabilizacio, centrada, como se sabe, na no contaminacio da variacio do poder
de compra da nova moeda pela inflacio da moeda antiga.

Estava-se a frente, pois, de questao realmente séria, 1igada a0 risco da nao sobrevivéncia do Plano.

O assunto envolvia cifras de consideravel magnitude, e seu deslinde requeria, necessariamente,
uma analise (i) dos fundamentos do instituto da corre¢io monetaria ¢ da metodologia
tradicionalmente utilizada no Brasil para sua aplicacio; (ii) dos limites impostos pela Constitui¢ao
Federal ao legislador 20 editar regras que interfiram com relagées jurl’dicas preexistentes; e (iii)
da extensio da capacidade — que se confunde com a obriga¢ao primeira — desse mesmo legislador,
também outorgada pela Constitui¢ao Federal, de editar medidas destinadas a afastar os entraves
que privam a imensa maioria dos cidadaos brasileiros de condicoes de vida minimamente digna,
medidas essas que fatalmente atingem, pela profundidade e extensio que necessariamente hao de
ter, os interesses de toda a coletividade.

Entre tais medidas, avulta a de debelar a inﬂagﬁo e estabilizar a economia, aspiracao 1eg{tima e
comum de todos os segmentos da sociedade brasileira, sobretudo daqueles que, situados na base da
im’qua pirﬁmide em que se compoe essa sociedade, nio retinem as Condigées minimas de acesso aos
mecanismos de um mercado financeiro altamente sofisticado.

5 Os fundamentos da corre¢io monetaria e a metodologia utilizada no Brasil
para sua aplica¢io

O fendmeno da inﬂagio, ou aumento constante e generalizado de precos — tal qual verificado na
economia brasileira nas tltimas décadas do século passado —, tem por consequéncia a desvalorizacio
damoeda, a qual produz efeitos particu]armente importantes no campo das obrigagées pecuniérias.
Obrigacoes pactuadas com base em moeda constantemente desvalorizada, ¢ facil perceber, exigem
um remédio para que, no momento de sua satisfagio, nao haja indevida transferéncia patrimonial
entre as partes contratantes.
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O remédio, materializado entre nos no instituto da correcao monetaria, tem, pois, por
fundamento assegurar equilibrio nas relagdes contratuais nascidas e por vigorar em periodo
inflacionario ou, por outra, evitar que haja 0 enriquecimento de uma das partes, na mesma
propor¢io do empobrecimento da outra, em virtude, tio so, da desvalorizagio da moeda. Esse
equiHbrio repousa na garantia de reposicao, ao credor, da desva]orizagﬁo da moeda ocorrida no
periodo de vigéncia da obrigacio.

E com esse fundamento e essa concepcao, de inegivel logicidade e acentuado contetido ético,
que o instituto da corre¢io monetdria teve crescente, e hoje pacifica, acolhida na doutrina juridica
e nos tribunais do pafs.

Mas se nio ha basicamente discordia quanto ao “direito” a corre¢io monetaria a que fazem jus, de
maneira geral, credores de obrigagées pecuniérias nascidas e por vigorar em perfodo inflacionario,
ha consideravel dificuldade, de outro lado, em se aplicar, para o periodo de vigéncia da obrigacio,
o indice de reajuste que reflita a inﬂagéo ocorrida naque]e exato perfodo.

A principal causa dessa defasagem reside no fato de que o trabalho de apura¢io de variagao de
precos leva tempo e, portanto, em geral nio se encontram disponiveis indices para aplicacio em
obrigacdes cujos vencimentos se situam muito proximos do periodo de apuracio. Invariavelmente,
por isso, o que se observa ¢ a ap]icagﬁo, a titulo de correcao monetaria para o perfodo de Vigéncia
da obrigacio, de um indice de reajustamento que reflete a Inflagio ocorrida em outro periodo, de
igual duragio.

Essa defasagem entre os dois periodos — o de vigéncia da obrigacio e aquele levado em conta
para o seu reajuste — constitui uma das principais caracteristicas da metodologia de calculo e de
aplicacio de indices inflacionarios no Brasil.

Tomemos como exemplo uma obrigagio reajusta'vel pe]o IGP-M (FGV) contraida em 1o de
janeiro com vencimento em 10 de fevereiro do mesmo ano. Essa obrigacio sera reajustada pelo
indice de “competéncia“ do més de janeiro (de I/I a 31/1), o que signiﬁca que um per{odo de dez
dias durante o qual a obrigacio nio existia (os dez primeiros dias de janeiro) serd levado em
Consideragﬁo, em substituigﬁo a um outro perfodo de dez dias (os dez primeiros dias do més de
fevereiro), durante o qual a obrigacio estava em pleno vigor. Esse exemplo permite identificar
um primeiro tipo de defasagem, aquela existente entre o perfodo de Vigéncia da obrigagﬁo code
“competéncia‘ do indice que a reajustara.

Outra defasagem existe entre o per{odo de “Competéncia“ do indice e o perfodo de coleta de
precos. Aproveitando o exemplo acima, da obrigacio corrigida pelo IGP-M da FGV vencivel
em 10 de fevereiro, verifica-se que o indice de “competéncia” do més de janeiro, que a reajustarz’t,
correspondera a comparacio do “preco médio” ocorrido durante o periodo de 21 de dezembro a 20
de janeiro com aquele verificado entre 21 de novembro e 20 de dezembro. Com isso, nio apenas o
periodo dos dez primeiros dias de fevereiro ¢ ignorado, como também o periodo dos tltimos dez
dias do més de janeiro, substituido pelos dez Ultimos dias do més de dezembro.

Essas defasagens, ou substituicio de certos periodos por outros na aplicacio de indices de
reajuste de obrigagées, nao acarretam qualquer consequéncia patrimonial para as partes se a
varia¢do de precos nos dois periodos for idéntica; havera, naturalmente, consequéncia patrimonial
para as partes na hipétese inversa, pe]a razao obvia de que a variagao de precos ocorrida no perl'odo
substituido da lugar a outra variagdo, maior ou menor, ocorrida no periodo efetivamente levado
em conta para a fixa¢do do indice, conforme a infla¢io seja crescente ou decrescente no periodo de
vigencia da obrigacio.
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E importante notar que essa defasagem se exacerba pelo fato de que a férmula de medigao de
inflacio comumente usada no Brasil ¢ a que compara os “precos médios” dentro de determinado
per1’0d0 com 0s “precos médios” de um perl'odo anterior. E a chamada “média contra média”. No
caso do IGP-M, por exemplo, que leva em conta o periodo compreendido entre o dia 21 do més
anterior ¢ o dia 20 do més seguinte, o “preco meédio” estara teoricamente localizado no dia 5 de
cada més.

Invariavelmente utilizado esse conceito, alguns institutos publicam a inﬂagio ocorrida em
diferentes quadrissemanas, ou seja, a variagio do indice de precos em periodos sucessivos de quatro
semanas, comparada com a variagio dos precos das quatro semanas anteriores. E o caso dos indices
do IBGE (INPC ¢ IPCA) ¢ da Fipe (IPC). Ja os indices da FGV (IGP, IGP-M, IGP 10) sio apurados
em bases decendiais (tres periodos de coletas mensais em vez de quatro).

Imaginemos, para ilustrar, a seguinte varia¢io de precos num periodo de dezesseis semanas,
utilizando o conceito “média contra média™

1° més 2° més 3% més 4° mes
Semanas I 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
Precos 1o | 120 | 130 | 140 | 150 | 160 | 170 | 180 | 190 | 200 | 210 | 220 | 230 | 230 | 230 | 230
Pregos médios 125 165 205 230
Inflagio - 32,0% 24,2% 12,1%

O indice de inflacio ocorrido no segundo mes (da 5* a §* semana) seria de 28,6% se utilizado
o conceito “ponta a ponta”, que reflete a no¢do intuitiva, comum, de inflagdo, resultante da
comparacio de 140 com 180, que representam os precos no inicio e ao final do periodo. Ao utilizar
o conceito “media contra media”, a inflacao do periodo sera, no entanto, de 32,0%, porque serio
comparados o preco médio do segundo més, 165 (resultado da variagio de 150 para 180), com o
preco medio do primeiro mes, 125 (resultado da variaciao de 110 para 140). Utilizando-se a mesma
formula, a inflacdo do terceiro més sera de 24,2%, como resultado da comparagio do preco medio
daquele periodo de quatro semanas (205) com o das quatro semanas anteriores (165).

A existéncia de defasagem produz resultados particularmente significativos quando ha
climinacao ou queda brusca de inflacio. Observa-se que, durante as dltimas quatro semanas,
nio houve inﬂagﬁo, porque 08 precos se mantiveram estaveis em 230. A utilizagio do conceito
“media contra media”, no caso, para aferir o indice de inflacio desse ultimo periodo (que a rigor
¢ zero), leva a uma distor¢do, representada pelo registro do chamado “residuo inflacionario” do
periodo anterior. Isso porque o preco médio desse periodo (230), comparado com o preco medio da
quadrissemana anterior (205), registrara uma inflacio de 12,1%.

Dois conceitos, portanto, merecem ser retidos, ao final deste capitulo:

19) 0 fendmeno da defasagem, uma caracteristica da metodologia de cdleulo e de aplicacio de
indices de inflacao no Brasil, assenta-se na presuncio (ou expectativa) das partes de que nio
haverd modificagio profunda no comportamento dos precos durante o periodo de vigéncia
da obrigagﬁo. Por isso aceitam elas, ao pactuarem indice de reajuste onde a defasagem esteja
embutida, o risco de variacao patrimonial — usualmente nio significativa —, a ele inerente,
consubstanciado no fato de que o valor da obrigagio sera reajustado nao pe]a variagao ocorrida
durante o perfodo de sua vigéncia, mas por uma variacio diferente, ocorrida em periodo

diferente, embora de idéntica duragao;
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2°) alteracdes bruscas no comportamento de precos (p.e., eliminagio ou reducio drastica da
inflacdo) durante o periodo de vigéncia da obrigacao tendem a causar significativo desequilibrio
na equagdo ccondmica em que se bascia a relagdo contratual, exatamente porque, nesse caso,
havera substancial diferenca entre a desvalorizacio a ser levada em conta para o reajuste da
obrigagﬁo e aquela efetivamente verificada durante o per{odo de sua Vigéncia; particular
relevancia assume esse desequilibrio, do ponto de vista juridico, quando ¢ ele resultado direto
¢ imediato de agdo estranha a vontade das partes (agio nio levada em conta por ocasido da
formagao do ajuste), como, por exemplo, um ato governamental que introduza alteragoes

profundas na economia dO pa{s

6 Os principios do plano de estabilizagio monetaria e as regras de conversio
para o novo padrio monetario — a controversia em torno da URV

Conforme expresso na Exposicio de Motivos Interministerial que acompanhou a Medida
Provisoria 457, de 29 de marco de 1994 (convertida pelo Congresso Nacional na Lei 8.880/1994), trés
foram os objetivos do Programa de Estabiliza¢io Monetdria que naquele momento era implantado:
0 equﬂ{brio das contas do governo, a criacao de um padr:io estavel de valor — a Unidade Real de
Valor (URV), ¢ a futura emissio desse padrio de valor como uma nova moeda nacional de poder
aquisitivo estavel — o real (ou seja, 1 URV =1 REAL).

A URV foi instituida para servir exclusivamente como “padrio de valor monetario”, passando
a deter poder liberatdrio somente quando “de sua emissio como moeda divisionaria pelo Banco
Central do Brasil”. At¢ 30 de junho de 1994, pois, a moeda antiga, o cruzeiro real, continuou a ser
utilizado como meio de pagamento dotado de poder liberatorio.

Como observa Gustavo Franco (op. cit., p. 476),

na reforma de 1994, a moeda existente, o cruzeiro real — introduzido em 1993 na proporcio de
1/1.000 relativamente ao cruzeiro de 1990 —, foi substituido pelo real na curiosa proporcao de
A . s . . -
1/2.750, em decorréncia do engenhoso arranjo institucional proporcionado pela introducio da
URY, uma moeda de conta oficial, parte integrante do sistema monetdrio nacional (§ 19, art. 1°,
Lei 8.880/1994), que existiu durante quatro meses encerrados em 1° de julho de 1994. A URV teve
uma “taxa de cAmbio” com relagio a0 cruzeiro real que variava diariamente até o dia em que teve

sua denonlinagflo altel‘ada para re':ll ¢ p':lSSOU a ser U.tilizﬁda cm pagamentos.
Prosseguindo com Gustavo Franco (op. cit., p. 575),

a ideia da URV como “moeda de conta” era central para um desenho que bem segregasse a
moeda de pagamentos, o cruzeiro real, dessa “meia moeda” apenas de conta, em razao dos riscos
derivados dos fendmenos descritos na secio anterior. Esse conceito nao encontrou maiores
objegées ou perplexidades no mundo jurl’dico, com a curiosa exce¢ao do dr. Saulo Ramos, que,
surpreendentemente, enxergou no artigo 1° ‘um primor de heresia juridica [...] criou-se um feto
de moeda, uma unidade monetaria incrauterina, com nome apenas para o perl’odo gestatério, pois,
a partir de sua emissdo como moeda, passard a se chamar “real”, o que torna uma arrematada
inutilidade té-la chamado de URV no ventre materno, posto que outro nome tera quando nascer,

segundo o anunciado batistério do art. 2°.
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[...] As proverbiais dificuldades de relacionamento entre economistas ¢ advogados, cada qual
encastelado em seu idioma, tém af um de seus exemplos mais interessantes. A resposta a tais
obje¢des — que nio tiveram nenhuma repercussio pratica — caberia a um dos principais artifices
desse desenho, o professor Jos¢ Tadeu de Chiara, em artigo que permaneceu inedito e cujo
teor talvez pudesse ser resumido em um simples mandamento que estd na base nao apenas da
construgao da URV, como também na maior parte dos temas que aqui abordamos: “Moeda ¢
fruto de linguagem juridica™ Sao indmeros os corredores, labirintos ¢ possibilidades ensejados

pela linguagem da lei.

[...] Mais diretamente em resposta as objegées de Saulo Ramos, A]osé Tadeu de Chiara ensina:
“Curso legal ¢ a qualidade juridica da unidade estabelecida pelo sistema de normas para servir
como padrao de valor e instrumento de pagamento. E comum o entendimento apressado de se
enxergar como curso legal apenas o fato de cédulas ou as circulares moedas metdlicas circularem
de mio em mio, esquecendo-se a funcio basica e da maior importancia para os mercados e todo
o sistema de trocas, que ¢ a de validamente expressar valores. Nao ¢ qualquer expressio de valor
quantitativo, mas apenas a valida. Nesse ponto se separam duas vertentes da nogio de curso
legal: uma, da fung¢ao de padrio de valor, ¢, outra, da fun¢do de instrumentar pagamentos. Por
isso ¢ preciso estabelecer, a quantos desconhecem, que a auséncia de poder liberatdrio nada
tem a ver com a atribuicio de curso legal a determinada unidade monetdria. Isso sim ¢ heresia
jurl’dica, imaginar que em razao de a norma ter acribuido curso legal a determinada unidade,

como a URV, haveria de atribuir-lhe poder liberatério.

A mesma medida proviséria estabeleceu a correspondéncia, em 12 de marco de 1994, entre a
URV e o cruzeiro real (1 URV = CR$§ 647,50), e determinou que a partir dat, até¢ a data de emissio
do real, a paridade diaria entre o cruzeiro real e a URV tomaria por base a perda de poder aquisitivo
do cruzeiro real medida por trés indices de pregos correntes no mercado, o IPCA-E, do IBGE, o
IGP-M, da FGV, e o IPC (terceira quadrissemana) da Fipe, observado o “intervalo delimitado pela
maior ¢ pela menor varia¢io mensal dos trés indices”.

Como principio basico do programa, a conversio para URV das obrigacdes expressas em
cruzeiros reais nos contratos entdo em vigor dar-se-ia livremente, mediante acordo entre as
partes. Para tais contratos, portanto, nio haveria qualquer problema de conversio por ocasido
da emissao do novo padrio monetdrio — bastaria transformar seu valor, expresso em nimero de
URVs, por um outro valor, expresso por igual nimero de reais. Entre as exce¢des a essa regra de
conversdo voluntaria incluiram-se (art. 16) as operac¢des financeiras, crediticias e de poupanga
popular, as quais continuaram a ser expressas em cruzeiros reais at¢ a emissio do real. Quando
da emissao do real, essas obriga¢des — bem assim todas as nio voluntariamente convertidas
pelas partes para URV — teriam de ser compulsoriamente convertidas para a nova moeda, “de
acordo com os critérios estabelecidos em lei, preservado o equilibrio econdémico e financeiro do
contrato e observada a data de aniversario de cada obrigacao” (art. 7%, paragrafo unico).

E importante fixar, aqui, um dos principios basicos do programa: a aplicacio dos critérios que
viriam a ser baixados pelo legislador para a conversio de tais contratos em reais em 1° de julho nao
poderia produzir resultado diferente daquele obtido pelas partes mediante conversio voluntaria.
Em outras palavras, se tinhamos dois contratos de igual valor (em cruzeiros reais) em 1° de abril,
sendo um deles convertido voluntariamente para URVs e outro nio, a conversao do valor de ambos
para reais em 1° de julho deveria necessariamente produzir resultados ideénticos, sob pena de, at sim,
haver quebra de regra elementar de isonomia e produzir o legislador indefensavel desequilibrio em

todas as relacdes que o programa encontrou vigentes.

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
ARTIGOS

19



ARTIGO ESPECIAL EM COMEMORAQ;\O DOS 30 ANOS DO PLANO REAL
PLANOS ECONOMICOS — UMA ABORDAGEM JURIDICA
Luiz Carlos Sturzenegger

Os critérios que foram entao estabelecidos para o reajuste € a COnversao de tais obrigagées
em real, em 12 de julho de 1994, ¢ 0s que definiram as regras para seu reajuste nos dois meses

subsequentes, SA0 0S seguintes:

12) os valores contratuais €XPressos em Cruzeiros reais seriam reajustados pro rata tempore da
.. . . / . _ .
data de seu tltimo aniversario até 30 de ]unho de 1994, quando entio seriam transformados em

URVs e convertidos em real (MP 635/94, art. 20);

29) SObI'G [N VS.]OI'GS COHVGI’tidOS c¢m 1'6211, na rForma acima, seriam 'clpliCﬂdOS p]’O rata tempore,

da data da conversao (30 de junho) até a data do aniversirio, os indices de correcio monetdria
constantes do contrato, calculados de conformidade com o artigo 38 da Lei 8.880/1994 (MP

635/94, art. 24);

3°) consoante o art. 38 da Lei 8.880/1994, o cdlculo dos indices de correcao monetaria nos meses
de ju]ho € agosto de 1994 tomaria por base pregos em real, o equivalente em URV dos pregos
em Cruzeiros Reais, e os precos nominados ou convertidos em URV dos meses imediatamente

anteriores;

4°) no caleulo de tais indices os precos em cruzeiros reais deveriam ser convertidos em URV pelo

valor da URV no dia de sua coleta (MP 635/1994, art. 24, § 3°).

Nio ¢ dificil entender os designios do legislador. Altera¢des de padrao monetario implicam
o estabelecimento de regras de conversio de obrigacdes de uma moeda para outra. Alteragoes
de padrio monetario em economia alcamente inflacionada igualmente implicam a adaptacio das
regras pelas quais se da a medicio do indice de desvalorizacio da moeda, de forma a tornar possivel
captar com precisdo a varia¢do ocorrida antes ¢ depois da mudanca, para que os indices de inflagao
reflitam, sempre, a varia¢io do poder de compra da moeda em vigor.

Assim, porque houve, no caso concreto, alteracio no padrio monetario do pats, o calculo da
corre¢do monetdria no periodo imediatamente posterior a entrada em circulagio da nova moeda
deveria resultar da comparagio entre pregos na nova moeda e precos do periodo anterior fixados
ou convertidos em URV. A razdo ¢ obvia: a moeda antiga (cruzeiro real) ja nio mais existia, ¢
somente a URV, consoante vimos, podia ser comparada com o real.

Ocorre que nio houvesse o legislador estipulado tal forma de calculo de corre¢io monetaria
nos meses de julho e agosto, o fendmeno da defasagem, ha pouco discutido, teria o condao de
projetar para aquele periodo — em que o padrio monetario ja era o real ¢ o indice de inflagio se
situou em patamares baixissimos, proximos de zero — parte da inflagio registrada nos meses de
maio e junho, em que o padrio monetdrio era o cruzeiro real ¢ o nivel de inflagao mensal se situou
em patamares extremamente altos, ao redor de 50%.

Imaginemos, a fim de facilitar o perfeito entendimento da questdo, que, durante os meses de
marco, abril, maio ¢ junho, tenha havido um indice de inflacao constante de 45% ao mes e que,
durante os meses de julho e agosto, o indice de inflacio tenha sido zero. Imaginemos igualmente
uma obrigacio reajustavel pelo IGP-M, contraida em 15 de abril ¢ com vencimento em 15 de julho:
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Margo Abril Maio Junho Julho
Inflagio 45% 45% 45% 45% 0
Periodo de vigéncia
da obrigacio 5 5 5 5
Indice de corre¢ao 45% 45% 45%
monetaria sem 15 15 15 15
aplicagio do art. 38
Indice de correcio 45% 45% 22,5%
monetdria com I I I I
aplica¢io do art. 38 ’ ’ ’ ’

A ilustragao, como se vé, permite observar que:

1) calculando-se o indice de reajuste sem se levar em consideragﬁo as regras do art. 38 da Lei
8.880/1994 ¢ dos arts. 20 ¢ 24 da Medida Provisoria 635/1994, o valor da obrigacio sofreria trés
reajustes de 45%, em 15 de maio, 15 de junho e1s de julho, correspondentes as variacoes de precos
ocorridas, respectivamente, nos periodos de 21 de margo a 20 de abril, 21 de abril a 20 de maio,
¢ 21 de maio a 20 de junho (em comparagao, obviamente, com a variagao ocorrida nos perl’odos

mensais anteriores, ja que estamos utilizando o conceito “media contra média®);

2°) calculando-se o indice de reajuste em obediéncia a formula do arc. 38 da Lei 8.880/1994 ¢
aos critérios dos arts. 20 ¢ 24 da Medida Provisoria 635/1994, o valor da obrigacao sofreria dois
! o1 o 0, H 1 a o - 1c - ! o1 o
acréscimos de 45% — um em 15 de maio ¢ outro em 15 da obrigacao sofreria dois acréscimos de
45% — um em 15 de maio e outro em 15 de junho, tal como no exemplo acima — ¢ um terceiro de
22,5%, este ultimo correspondendo a variagio de pregos efetivamente ocorrida no periodo de 15

de junho a 15 de julho.

Facilmente se nota que a diferenca de 22,5% entre os dois exemplos resulta do fato de que, no
primeiro deles, a um per{odo em que a desvalorizagﬁo foi efetivamente de 22.,5% — de 15 de junho a
15 de julho — corresponderia um reajuste de 45%.

Em outras palavras, a ndo aplica¢io das regras de corregio ¢ conversio do programa levaria a
que, no exemplo dado, houvesse uma transferéncia patrimonial do devedor para o credor da ordem
de 22,5%, fruto exclusivo da defasagem entre o periodo de vigéncia da obrigagio —15 de abril a 15 de
julho — ¢ 0 periodo que seria levado em conta para seu reajuste — 21 de marco a 10 de junho.

Quando aplicadas as regras de reajuste e conversio do programa, o fendmeno da defasagem
desaparece, exatamente porque a varia¢do de precos ocorrida no periodo levado em conta para o
reajuste da obrigagﬁo é rigorosamente idéntica a variacao ocorrida durante o per{odo de Vigéncia
da obrigac¢io (15 de abril a 15 de julho).

E extremamente importante observar, mais, que o resultado da aplicagio das regras do programa
coincide com o que resultaria da conversio voluntaria, para URVs, em 15 de abril, do valor da
obrigagio entio expresso em cruzeiros reais, e sua conversiao, em 1° de julho, de URVs para reais.
Tal circunstancia real¢a o carater de neutralidade e a rigorosa consisténcia tecnica, em termos de
resultados econdmico-financeiros, das regras de correcio e conversio trazidas pelo programa.

A indagacio que cumpre responder, neste momento, ¢ se, ao eliminar o efeito do fendmeno
da defasagem, as regras do programa romperam o equilibrio econdémico subjacente a relacio
contratual original.
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A resposta a essa indagacdo exige que se faca uma outra ordem de comparacio, de forma a
identificar quais teriam sido as consequéncias para as partes (primeiro) se nio tivesse havido o
programa de estabi]izagﬁo ou (segundo) se, tendo ele ocorrido, nao existissem as regras de reajuste
¢ conversio dos arts. 38 da Lei 8.880/1994 ¢ arts. 20 ¢ 24 da Medida Provisoria 635/1994.

E razoavel supor, aluz da experiéncia brasileira dos planos anteriores, que, na falta das medidas
consubstanciadas no programa de estabiliza¢io, a inflacio dos meses de julho ¢ agosto situar-se-ia,
no minimo, nos mesmos patamares daquela verificada nos meses anteriores, ao redor de 50% ao més.
Nesse caso, ¢ obvio, a defasagem resultante da clausula pactuada nio teria o condio de acarretar
desequilﬂorio contratual, pois a existéncia de um aumento constante e generalizado de precos era
imanente a relagio juridica e a pactuagio da correcio monetdria, a despeito das eventuais diferencas,
a favor de uma ou de outra parte, resultantes da formula adotada e do comportamento, ligeiramente
crescente ou decrescente, dos precos no periodo.

Ja no segundo caso — em que hipoteticamente ndo trouxesse o programa, ele proprio, as
regras de reajuste e conversio dos valores em moeda antiga para a nova moeda —, haveria uma
signiﬁcativa transferéncia patrimonial do devedor para o credor (no exemplo dado, da ordem de
22,5%), correspondente a parcela de variacio que excede aquela efetivamente verificada no periodo
de Vigéncia da obrigagﬁo.

Nio ha como deixar de reconhecer, pois, que, na presenca de relagdes contratuais amparadas
na presuncao (ou expectativa) de uma inﬂag:io generalizada e constante, nas quais se fazia insito
o fendémeno da defasagem de periodos, o elemento causador de desequilibrio seria o proprio
programa de estabilizagﬁo — ¢ tanto mais desequilﬂorio ele causaria quanto mais eficaz se mostrasse
no cumprimento de sua principal meta, que era a de eliminar ou drasticamente reduzir a inflacio —,
nio trouxesse, ele proprio, o antidoto de tal maleficio.

As regras de reajuste e conversio trazidas pelo programa nio tiveram, pois, qualquer efeito
desestabilizador de relagées jur{dicas; pe]o contrario, buscaram elas exatamente preservar o
equilibrio imanente a relagio obrigacional original e evitar que houvesse o indevido locupletamento
do credor as custas do devedor, pois que esse seria o resultado, na auséncia daquelas regras, causado
pela eliminacio ou reducio drastica da inflagio — convem repetir, efeito desejado do programa, ato
leg{timo e obrigagﬁo primeira do ente governamenta] e anseio generalizado de todos os segmentos
da coletividade entao condenados a arcar com o perverso onus de tal flagelo.

Tambeém nio se pode afirmar que as regras do programa desvirtuaram o instituto da correcio
monetaria, direito assegurado por nosso sistema a todos quantos sejam credores de obrigacoes
pecunia’rias em perl'odo inflacionario; pelo contrario, ao fazer com que o indice de reajuste fosse
compativel com a varia¢do de pregos ocorrida no periodo de vigéncia da obrigacio, as regras de
reajuste e conversdo estabelecidas no programa guardaram perfeita ¢ completa harmonia com
os fundamentos logico e ¢tico que emprestam legitimidade a utilizagio do instituto da correcio
monetaria em nosso pais.

Restaria perquirir, assim, se as regras de reajuste € conversao do programa violaram as garantias
constitucionais do direito adquirido e do ato jur{dico perfeito, a despeito de se mostrarem
tecnicamente consistentes ¢ ndo causarem qualquer desequilibrio contratual. Essa hipotese s6
existira se se conseguir demonstrar que o credor tinha direito ao recebimento (a palavra “reposigﬁo”
¢ inadequada, pois nio ha qualquer desvalorizacio a “repor”, se se levar em conta o periodo de
Vigéncia da obrigagﬁo) daquela diferenga, nada obstante seu efeito desestabilizador na relagéo
contratual — exatamente porque tal relagdo se assentava na expectativa de infla¢io futura constante,
e Nao em sua eliminagﬁo ou redugio drastica — e o fato de objetivamente exceder, em muito, a
varia¢io de pregos efetivamente ocorrida no periodo de vigéncia da obrigacio.
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O exame da extensio daquelas garantias constitucionais, no caso, ha de estar cotejado com a

capacidade congressual, também outorgada pela Constituicio, de legislar sobre “sistema monetario™.

7 As garantias constitucionais de prote¢io ao direito adquirido e ao ato juridico
perfeito e a competéncia congressual para legislar sobre “moeda”

A regra em nosso sistema jur{dico ¢de que a leiem Vigor tem efeitos imediatos e gerais (a época,
Lei de Introdugio ao Codigo Civil, art. 6°), o que significa que alcanca ndo s6 as relagoes ainda nio
constitutdas como também todas aquelas que, iniciadas sob a égide da lei antiga, devam produzir
efeitos sob o império da lei nova.

A excegdo a essa regra acha-se inscrita na Constituicao Federal (art. 57, XXXV I): “a lei
nio prejudicara o direito adquirido, o ato juridico perfeito e a coisa julgada” O mandamento
constitucional é dirigido a0 legislador, oque signiﬁca que sera inconstitucional a lei cuja observancia
resultar na viola¢do de uma daquelas garantias. Reputa-se ato juridico perfeito “o ja consumado
segundo a lei vigente ao tempo em que se efetuou”, e direito adquirido aquele “que o seu titular,
ou alguém por ele, possa exercer, como aqueles cujo comeco do exercicio tenha termo prefixo, ou
Condi(_;:io preestabelecida inalteravel, a arbitrio de outrem” (a época, Lei de Introdugéo a0 Cédigo
Civil, art. 62 §§ 1° ¢ 29).

Exemplo t{pico de ato jurl’dico perfeito ¢ 0 contrato, naquilo em que macerializa e aperfeigoa
relagdes juridicas em total harmonia com a vontade das partes ¢ com a lei em vigor. As regras assim
pactuadas incorporaram-se ao patrimonio das partes quando o contrato se consuma, dando lugar ao
direito 4 manutencio daquelas regras (que se reputa “direito adquirido”), a despeito das ulteriores
modificacdes que a lei vigente ao tempo da formagio do contrato venha a sofrer. As clausulas
contratuais protegidas pelas garantias fundamentais sio aquelas sicuadas no campo reservado a
autonomia da vontade das partes, nio aquelas derivadas de um estatuto legal (na classica definicao
de Roubier, Le Droit Transitoire, 2. ed. Dalloz et Sirey, 1960, p. 423), sempre alcancaveis pelos efeitos
da lei nova. Reconhece-se, ademais, com base na teoria da imprevisao, que aquelas garantias cessam
de existir quando fatores estranhos a vontade das partes ¢ por elas nio levados em conta quando
da celebragﬁo do contrato modificam profundamente o equiHbrio em que a relagﬁo materializada
no ajuste se baseia.

Dispoe o Congresso Nacional, de outro lado, de amp]os poderes para 1egislar sobre “sistema
monetario” (Constituicio Federal, arts. 22, VI, e 48, XIII), o que abrange nio s6 a disciplina da
chamada moeda real, ou de pagamento, como tambeém a da chamada moeda de conta, nesta
incluidos os indexadores. Referidas normas incluem-se entre aquelas que Roubier classifica como
modificadoras de um estatuto legal e que, entre nos, sao usualmente denominadas como “de ordem
publica”, porque dizem respeito a uma funcio estatal tipica e indelegavel — a regulacio da moeda —
e, pois, ao relacionamento do Estado com toda a coletividade, nio sendo passfveis de modiﬁcagio
pela vontade exclusiva de particulares.

Dada sua natureza, as normas baixadas pelo Congresso Nacional com base nessa competencia,
sobretudo quando alteram a moeda de curso legal no pais, aplicam-se imediatamente a todas as
relagées em curso. Nesse sentido se pronunciou o STF, ao julgar o RE 105.137 (Relator o Ministro
Cordeiro Guerra), conforme se pode ler de sua ementa: “...nao ha direito adquirido aum determinado
padrio monetario pretérito, seja ele o mil reis, o cruzeiro velho ou a indexagéo pe]o salario minimo.
O pagamento se fara sempre pela moeda definida pela lei do dia do pagamento”. Da mesma forma,
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¢ com a mesma clareza o voto do relator: “As leis monetarias, pela propria transcendéncia de
direito publico de que se revestem, sdo de aplica¢io imediata, segundo o consenso de Direito
transitorio, sobre os contratos em curso, ¢, bem assim, sobre qualquer relagﬁo jur{dica de outra
natureza, publica ou privada, nio ressalvada pelo novo texto”.

Essa linha de entendimentos se repetiu, no ambito do STF, no julgamento dos RE 106.132—RS
(Relator 0 Ministro Cordeiro Guerra), 105.322-RS (Relator o Ministro Francisco Rezek), 107.512-RS
(Relator o Ministro Octavio Gallotti) e 110.930-RS (Relator o Ministro Sydney Sanches).

De registrar, ainda no STF, o acordio proferido pelo STF no julgamento do RE 114.982-5/RS,
Relator o Ministro Moreira Alves: “As normas que alteram padrﬁo monetario e estabelecem os
critérios para conversdo dos valores em face dessa alteragio se aplicam de imediato, alcan¢ando
os contratos em curso de execucio, uma vez que elas tracam de regime legal de moeda, nio se lhes
aplicando, por incabiveis, as limita¢oes do direito adquirido e do ato juridico perfeito™

Houve davida, em certo momento, sobre se bastaria o rotulo de ordem pﬁblica em determinada
norma para que estivesse ela fora do alcance das limitagoes constitucionais (Voto do Min. Moreira
Alves na Adin 493-0-DF).

A questio, sob esse prisma, encerra uma dificuldade. Com efeito, se ¢ certo que o estabelecimento
de um princ{pio geral no sentido da inoponibilidade do direito adquirido edoato jur{dico perfeito
a imediata aplicacdo de leis “de ordem publica” pode levar ao completo esvaziamento daquelas
garantias fundamentais, nio menos certo ¢ que a invocacio e o acolhimento indiscriminados
daqueles direitos podem frustrar a¢des governamentais legitimas, sobretudo aquelas tendentes
a assegurar o alcance daquilo que também a Constituicao Federal consagra como objetivos
fundamentais do Estado democratico brasileiro: “garantir o desenvolvimento nacional, erradicar a
pobreza ea marginalizagﬁo e reduzir as desigualdades sociais e regionais” (arc. 3%, 1l e 11).

Bastante clucidativa, a esse respeito, a linha de entendimento adotada pelo STJ, quando do
julgamento do Resp 22.33 ]—7/RS, Relator o Ministro Salvio de Figueiredo Teixeira. Comungando,
naquela ocasiao, da posicio sustentada por Jos¢ Afonso da Silva (Curso de Direito Constitucional
Brasileiro, Malheiros Ed. 8. ed., 1992. . 380), entendeu aquela Corte: “Nao ¢ rara a afirmativa de
que nio ha direito adquirido em face da lei de ordem publica ou de direito piblico. A generalizacio
nio ¢ correta nestes termos. O que se diz com boa razao ¢é que nao corre direito adquirido contra
o interesse coletivo, porque aquele ¢ manifestacio do interesse particular que nao pode prevalecer
sobre o interesse geral”.

E importante ter em conta, nesse passo, invocando mais uma vez Paul Roubier, que a distingao
que normalmente se estabelece, entre “situagoes legais” e “situacOes contratuais”, para o fim de se
conferir protecio a estas ultimas contra os efeitos da lei nova, fundamenta-se em que os contratos
sd0, sempre, “atos de previsao”. Com efeito, a opgao feita pelas partes por ocasido do ajuste seria
inutil — para usar as palavras do festejado mestre francés — se uma lei nova, modificando as
disposigées do regime em vigor no dia em que o contrato foi travado, viesse a trazer uma subversio
em suas previsoes” (op. cit., vol. 1, p. 587).

Tem-se, assim, que a existéncia de direito adquirido em relagées contratuais (oriunda do ato
juridico perfeito) estd intrinsecamente ligada a vontade das partes e ao equilibrio da relacio
materializada no ajuste. Em Consequéncia, quando fatos posteriores ao contrato, imprevistos e
imprevisiveis pelas partes e aelasnio imputdveis, modificam profundamente o equilibrio contratual,
nao se pode alegar direito adquirido a manutencao das regras pactuadas, pois a manutencao, e
nio a alteracdo de tais regras, ¢ que importara em subversao do quanto desejado pelas partes por
ocasido da Celebragﬁo do ajuste.
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Do ponto de vista jur{dico, ha perfeita identidade entre a situagao analisada pelo STF e pe]o
ST] por ocasido do julgamento da constitucionalidade das “tablitas” e a discutida a propdsito do
art. 38 da Lei 8.880/1994.

O pressuposto da clausula de corre¢io monetdria ¢ a existéncia de inflagio, e seu fundamento
légico e ético consiste na necessidade de preservacao do equilfbrio da equagao econdmica imanente
arelacio obrigacional original, o qual repousa na garantia de reposic¢io, ao credor, da desvalorizacio
da moeda ocorrida durante o perl'odo de Vigéncia da obrigagéo.

Consoante ja visto, a pactuagio de clausula de corre¢io monetaria em que o fendmeno da
defasagem se fazia presente (e tal era o caso dos titulos corrigidos pelo IGP-M) assentava-se na
presuncio das partes de que nio haveria modifica¢io substancial no comportamento dos pregos
durante o periodo de vigéncia da obrigacdo. Em outras palavras, a previsio das partes era a
manutencio e constancia da infla¢ao. Radical alteracio no comportamento dos pregos ocorreu, no
entanto, quando da implantacdo da nova moeda (o real) em 1° de julho de 1994, fazendo com que,
de um indice de inflagio mensal ao redor de 50%, passasse-se, bruscamente, a um indice proximo
de zero. Na medida em que o fenomeno da defasagem faz com que o reajuste da obrigacio se de
por um indice que nio leva em conta a desvalorizagio ocorrida durante seu periodo de vigéncia,
mas em outro periodo, de igual duracio, a queda brusca da inflacao, ocorrida com a implantacio
do programa de estabilizacio, tem o condio de gerar brutal desequilibrio na relagao contratual, em
prejul'zo do devedor, se as regras de Correcao monetaria ali fixadas forem mantidas.

Tal consequéncia — o desequilibrio contratual — nio se pode reputar como desejada pelas partes
ou inerente a contratualidade originéria, no caso, seja porque (primeiro) sua causa, a redugﬁo
drastica da inflacio, deriva com exclusividade de a¢io estranha a vontade das partes — o ato
governamental que, a par de impor alteragdes profundas na economia do pats, tambem alterou seu
padrio monetario —, seja porque (segundo) a evidéncia do desequilibrio, o locupletamento de
uma das partes em detrimento da outra, configura evidente afronta aos fundamentos logico e ¢tico
do instituto da corre¢io monetaria, tal como hoje sedimentado em nosso sistema juridico.

Consoante ]é observado, dois foram os efeitos préticos produzidos pela aplicagio do art. 38 da
Lei 8.880/1994 ¢ das regras de conversio (dos valores em moeda antiga para a nova) trazidas pelo
programa:

1. o indice de reajuste das obrigacdes com vencimento em julho ¢ agosto coincidiu com a

desvalorizacio efetivamente ocorrida durante o periodo de vigéncia da obrigaciao, e

2. 0 resultado da conversao para reais, em 12 de julho, de uma obrigacao em cruzeiros reais na
qual tenham sido aplicados os critérios de correcio ¢ de conversao trazidos pelo programa de
estabilizagio, coincidiu com o resultado obtido pela conversao voluntaria para URVs de uma outra
obrigagio em cruzeiros reais, do mesmo valor, ocorrida no perl'odo compreendido entre 10 de abril

¢ 30 de junho, posteriormente (em 1° de julho) convertida de URVs para reais.

Nio ha que se falar, assim, que as regras do programa desestabilizaram rela¢des juridicas,
impuseram perdas a uma das partes (o credor), ou desvirtuaram o instituto da corre¢io monetaria.
Ao contrario do que se alega, o efeito desejado (e alcancado) do art. 38 da Lei 8.880/1994 — tal como
o efeito  desejado (e alcangado) das “tablitas” de planos anteriores — foi exatamente o de preservar
o equilibrio da relagao contratual e evitar o locupletamento (a todos os titulos indevido) do credor
em detrimento do devedor. Ao fazerem com que o indice de reajuste coincidisse com a variacao de

precos ocorrida no periodo de vigéncia da obriga¢ao, aquelas regras se puseram em total e perfeita
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harmonia com os fundamentos légico e ético que emprestam legitimidade a utiliza(;zio do instituto
da corre¢ao monetaria em nosso pais.

Sob um outro prisma, a questdo pode ser enfocada. Argumenta-se que as medidas do programa
tiveram efeito retroativo, por alcangar pactos ocorridos anteriormente a sua vigéncia. O argumento
nao procede. Os casos levados ao Judiciario envolveram contratos de execucio sucessiva, em que ha
uma multiplicidade de prestacoes ao longo do periodo de existéncia da obriga¢ao. As medidas do
programa preservaram, conforme exaustivamente se viu, aquilo que foi objeto de acerto entre as
partes, at¢ 0 momento de introducio da nova moeda de curso for¢ado no pais, em 1° de julho de 1994.
Tudo aquilo, pois, que naquele momento era “direito adquirido” das partes permaneceu intocado.

A alterac¢io introduzida pelo programa de estabiliza¢io — na pratica a eliminacio dos efeitos
da defasagem — afetou apenas aquilo que Roubier denomina de facta pendentia e facta futura, que
correspondem, na teoria de Gabba, a mera “expectativa de direito”, situa¢do nio protegida em
Nosso sistema jur{dico. Essa expectativa se materializaria nas consequéncias quea clausula pactuada,
assentada na previsao de continuidade do quadro economico altamente inflacionario do pats,
projetava para o futuro, para o periodo posterior a introdu¢io da nova moeda. Exatamente porque
o programa de estabiliza¢do (no qual a reforma monetaria se inseriu) alterou aquele quadro, e
porque era licito (mais do que licito, era inadiavel obrigacio do legislador) fazé-lo — desde que as
regras alcancassem, como efetivamente alcangaram, de forma neutra, a generalidade das obrigacoes
em curso —, foram editadas regras destinadas a evitar o desequil{brio contratual e as brutais perdas
que a manutengio daquelas clausulas geraria para o devedor, no contexto de um quadro econdmico
radicalmente diferente do previsto pelas partes.

A defesa da tese contraria repousa numa premissa insustentavel sob qualquer angulo pelo qual
se possa examind-la, mas sobretudo do ponto de vista ético. E como se se pudesse sustentar que,
por repousar a clausula de corre¢io monetaria na previsao de aumento constante ¢ generalizado de
precos, tivesse o credor, uma vez firmado o contrato, direito adquirido aos efeitos da ocorréncia do
fendmeno, a despeito de sua inexisténcia.

Na prética, ¢ como se o legislador estivesse impedido de dar solugéo a0 mais angustiante dos
problemas do pais — a inflacio cronica que torna cada vez mais pobres os jd miseraveis simplesmente
porque a persisténcia de tal problema e de tio escandalosa situacao constitui “direito adquirido”

de alguns poucos.

8 Conclusio do Parecer sobre a constitucionalidade do Plano Real

— Se, como exaustivamente visto, a clausula de corre¢ao monetdria que se pretendia ver mantida
nas diversas relacdes ora discutidas no ambito do Poder Judicidrio assentava-se na previsao de
inflacdo permanente ¢ constante, expectativa que se viu frustrada por um evento estranho a

vontade das partes — o programa de estabilizagﬁo monetaria implantado pelo governo;

—sc o elemento central de referido programa, a modificacao do padrao monetario do pais, exigia
regras precisas, claras e neutras de conversio, da velha para a nova moeda, das obrigacoes entao

existentes;
— se a modifica¢io do padrio monetario do pais igualmente exigia regras precisas, claras ¢
neutras de afericao dos indices de desvalorizagao da velha e das novas moedas, em padroes entre

. .
§1 coOmparaveis,
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— se as regras trazidas pelo programa alcangaram, efetivamente, de forma neutra, a generalidade
das situacoes existentes (“situagdes legais”), preservando o que no momento de implantagio da

nova moeda constituta “direito adquirido” das partes contratantes;

— se referidas regras nio acarretaram desequih’brio nas relag()es contratuais entio vigentes, antes

preservaram esse equilibrio;

— s referidas regras niao impuseram qualquer perda as partes, antes impediram que essas perdas

ocorressem;

— ¢, finalmente, se referidas regras nao desvircuaram o instituto da corre¢ao monetﬁria, antes
compatibilizaram sua concreta aplica_qio, no caso, com os fundamentos légico e ético que
emprestam legitimidade a utilizacio do insticuto em obrigacdes pecunidrias nascidas e por

vigorar em perl'od() inflacionario;

—é imperioso concluir, com a boa doutrina e a majorita'ria jurisprudéncia7 que nio se faz
presente, no caso, qualquer das situagdes que caracterizam ofensa a direito adquirido ou a ato

juridico perfeito.

9 O conforto dado pela palavra final do Supremo Tribunal Federal

Mais de duas decadas depois da implantacio do Plano Real, mais precisamente em 16 de maio
de 2019, 0 Supremo Tribunal Federal enfrentou a questio da sua constitucionalidade, ao julgar a
Argui¢io de Descumprimento de Preceito Fundamental 77-DF, relator o Min. Dias Toffoli.

A Ementa do Acordiao ¢ suficientemente esclarecedora:

Arguicio de descumprimento de preceito fundamental. Exiscéncia de relevante divergéncia
interpretativa. Plano Real. Transicio da moeda antiga para a nova. Artigo 38 da Lei n® 8.880/94.
Bases a serem tomadas para o cilculo dos indices de correcio monetaria atinentes a julho ¢
agosto de 1994. Artigo criado para que houvesse a exata medicao da inflagio antes e depois da
alteragﬁo da moeda. Manutenciao do equih’brio econdmico-financeiro das obrigagées reajustéveis.
Inexisténcia de expurgo inflacionario. Dispositivo imanente a alteragio da moeda. Novo regime
monetdrio. Norma de natureza estatutaria ou institucional. Possibilidade de aplicagﬁo imediata.

Auséncia de violagio do art. 5%, XXXVI, da CF/1988. Procedéncia da acao.

1 O art. 38 da Lei 8.880/1994 (cuja origem remonta ao art. 36 da MP 494/1994),
estabelecedor das bases a serem tomadas para o cdlculo dos indices de corregio
monetaria em julho € agosto de 1994, ensejou a precisa medigﬁo da inﬂagﬁo antes
¢ depois da substituicio do cruzeiro real pelo real, bem como a preservacio do

R A ~ . . - . Ja
6qul]1br10 economlco—fmzmcelro das obrlgagoes rea]ustavels por 616 a]can(;adas.

2. O dispositivo, imanente as normas responséweis pela a]teragﬁo da moeda, nio

promoveu, quanto ﬁquelcs meses, eXpurgo inflacionario.

3. Consoante o entendimento da Corte, normas que tratam de regime monetario,
como aquelas que substituem uma moeda por outra, sio de natureza institucional
e estatutdria, ¢ nao apenas de ordem publica, niao sendo possivel opor a sua
aplicagio imediata a clausula de prote¢ao ao direito adquirido ou a0 ato jurl’dico

perfeito. Precedentes. Jurisprudéncia aplicdvel ao presente feito.
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4. Evilida a aplicagio de indices de correcao monetaria calculados de acordo com
os comandos do art. 38 da Lei n® 8.880/94, como, por exemplo, o IGP-2, apurado
pela Fundagio Getulio Vargas (FGV). Também ¢ legitimo o paragrafo dnico do
dispositivo ao dispor que, observado o paragrafo tnico do art. 72 da mesma lei, ¢
nula e nao produz efeitos a aplicacio de indices, para fins de corre¢io monetdria,

calculados sem obedecer a tais comandos.

5. Argui(_;io de descumprimento de preceito fundamental julgada procedente,
declarando-se a constitucionalidade do art. 38 da Lei 8.880, de 27 de maio de
1994, ¢ consignando-se que a aplicagdo imediata desse dispositivo nio viola o art.

5%, XXXVI, da Constituicao Federal.

6. Tese proposta e aprovada: “¢ constitucional o art. 38 da Lei 8.880, de 27 de maio
de 1994, ndo importando a aplicagio imediata desse dispositivo violacao do art.

5%, XXXVI, da Constitui¢ao Federal”.

Cabe, assim, reconhecer o merito e a exceléncia do trabalho de todos quantos contribuiram para o
sucesso do Plano Real — mentores, formuladores, executores, defensores de sua constitucionalidade
junto ao Poder Judiciario —, no que sua implantacio significou em termos de avanco civilizatorio
¢ de protecio a imensa parcela da sociedade brasileira sujeita aos maleficios de uma economia
afetada pelo flagelo da inflacio e sem acesso aos mecanismos de protecio existentes em um mercado
financeiro altamente sofisticado.

A essa altura, o passar inexoravel do tempo permite reflexdes, como a que faz Gustavo Franco

(2023, p. 116):

O Plano Real teve uma dimensio institucional supertranscendente, distributivamente crucial,
condicio essencial necessaria para se pensar em desenvolvimento econémico a sério. Em boa
medida, a hiperinflagio era o fracasso de um modelo. Nos ainda nio resolvemos qual serd o
outro modelo, nds apenas medicamos o organismo dos efeitos nefastos decorrentes do modelo
colapsado, mas qual ¢ 0 novo?” (...) A sadde da moeda, como a do organismo, ¢ uma agenda

permanente.”

10 Registro final: o Departamento Juridico do Banco Central (Dejur) teve
participagdio ativa nas discussdes envolvendo a elaboragio dos planos
economicos e na defesa de sua constitucionalidade junto ao Poder Judiciario

Nas discussoes presentes nos trabalhos de elaboracio do primeiro programa de estabilizacio
monetaria implantado no Brasil (Plano Cruzado, 1986), havia uma grande equipe de economistas,
presidente e diretores do Banco Central a frente, e, no lado dos advogados, participavamos eu e
Jos¢ Coelho Ferreira, pelo BC, ao lado de Rui Jorge, da PGEN, ¢ Jose Celso de Mello, entao assessor
na Consultoria Geral da Republica, todos sob a supervisio de Saulo Ramos, Consultor Geral da
Republica no Governo Jose¢ Sarney.

As discussdes tomavam o dia e entravam pela noite. Discussdes complexas, envolvendo arduos
temas economicos, que, quando conseguiam encontrar um minimo de consenso entre os especialistas

tinham, ainda que superar severo escrutinio no campo jur{dico.
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As dificuldades eram imensas, pois nao se tinha qualquer experiéncia do género neste quadrante
dos tropicos. A juncio de economistas ¢ advogados, em principio promissora, algumas vezes nio
lograva encontrar formulas jur{dicas de facil entendimento em termos de norma positivada. Os
“idiomas” de cada grupo, no campo técnico (economés e juridiqués), ndo eram de facil assimilacio
pelo outro grupo. Era frequente a necessidade de republicacio dessas normas, alteradas para que
pudessem levar clareza, confianga e seguranca juridica para a sociedade como um todo, sobretudo
em termos de governanca publica, aparato legal no dmbito do sistema financeiro e relacoes
trabalhistas.

Sobravam as duvidas quanto ﬁquilo que estava em vigor € 0 que Ndo mais estava, e quais seriam
os efeitos juridicos daquilo que havia sido modificado. Saulo Ramos, em meio a outras tiradas
de humor, passou a sugerir que esses diplomas legais deveriam ter, como regra final, dispositivo
dizendo “Esta norma entra em vigor na data de sua republica¢io”.

Assim como no Plano Cruzado, participamos ativamente eu e ‘]osé Coclho Ferreira, pelo Dejur
do BC, das discussoes preparatorias dos planos economicos Bresser, Verdo e Collor 2, ao lado de
muitos integrantes das equipes econdmicas que se sucederam no governo. Mesma batida, discussoes
entrando pela noite e, muitas vezes, pela madrugada, textos escritos e reescritos muitas vezes, em
busca de clareza e adequacio técenica.

Todos esses planos, a comegar do Cruzado, renderam interminaveis discussdes no Poder
‘]udiciério, tendo o Dejur do BC a obrigagﬁo de defender a higidez dos atos governamentais, nessa
frente de batalha, em Brasilia, por meio de sua Divisio do Contencioso, chefiada por Manoel
Lucivio de Loiola, e nas delegacias regionais do BC, pelas equipes dos ntcleos jur{dicos la existentes.

Tal qual o resto da populacio, tivemos conhecimento das regras do Plano Collor 1 pela TV, na
sequéncia das entrevistas dos idealizadores do plano, no dia em que essas regras foram publicadas
e entraram em vigor.

Dadas as drasticas medidas contidas nesse plano, em especial a indisponibi]idade dos recursos
acima de um determinado limite depositados no sistema banciario (fenémeno denominado
na midia ¢ na populagﬁo como “confisco”), a batalha junto ao Poder ]udiciério recrudesceu.
Liminares as dezenas eram concedidas diariamente em primeira instancia pelo Brasil afora, em
regra determinando a liberagio de parcelas dos recursos bloqueados (o que ficou conhecido por
“torneiras”), a demandar a incansavel atuagio do contencioso e dos nucleos regionais do Dejur
praticamente 24 horas por dia.

Manoel Lucivio de Loiola em Brasilia, Jorge Amaury Maia Nunes em Belém, José¢ Sebastido
Veloso em Recife, Francisco Siqueira e Aricio Fortes em Salvador, Osmar Tognolo em Belo
Horizonte, Almir Martins Bastos e Flivio Maia Fernandes dos Santos no Rio de Janeiro, Carlos
Alberto Ferriani em Siao Paulo, Francisco Munia Machado em Curitiba, Teori Albino Zavascki
¢ Marisa Barbosa em Porto Alegre, esses eram os marechais de campo encarregados da defesa
diuturna, ingrata € nem sempre Vitoriosa, da constitucionalidade das regras do plano. Como jé
registrado, provocado para decidir essa tormentosa questio, sem apontar vicio dessa natureza o
STF terminou por arquivar o processo pertinente por perda de objeto.

Naprimeira fase de preparacio do Plano Real, eu estavano exterior, em programa de pos-graduagio.
Gustavo Franco pediu—me que indicasse alguém da drea jur{dica para trabalhar diretamente com ele
nas discussdes presentes nessa fase e, principalmente, no trabalho de elaboracio de textos legais.
Como nio poderia ser de outra forma, indiquei Jos¢ Coelho Ferreira, dada a experiéncia acumulada
na feitura dos planos anteriores. Foi de inestimavel valor, mais uma vez, a participa¢io de José
Coclho Ferreira, como parceiro de Gustavo Franco, no herctleo trabalho de elaboragio dos textos

normativos necessarios a implantagio do plano.
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Retornei ao Brasil em julho de 1994, quando entraram em vigor as regras do plano, € a partir dai
seguimos os trés engajados, sob a lideran¢a de Gustavo Franco, no esfor¢o de dar continuidade as
infindaveis discussoes ¢ aos trabalhos de preparo das normas que deveriam assegurar perenidade e
solidez juridica ao plano.

O debate no Poder Judiciario persistiu, o que manteve sem trégua o trabalho incansavel da area
do contencioso do Dejur e de seus nucleos regionais na defesa intransigente das regras do Plano
Real, ¢ que s6 veio a terminar, como acabamos de ver, bem recentemente, com o tio aguardado
ponto final colocado pelo STF nessa discussao.

Aqui cabe uma dltima reflexio: o STF colocou um ponto final na discussio sobre a
constitucionalidade do Plano Real, isso ¢ certo. Nio se pode ignorar, no entanto, que, embora os
fundamentos dessa decisio sejam aplicéveis a todos os demais planos de estabi]izagﬁo econdémica,
ainda pululam, nas mais diversas instancias do Poder Judiciario, questionamentos sobre a
constitucionalidade desses demais planos, normalmente ancorados na suposta existéncia de uma
sedimentada jurisprudeéncia sacramentada pelo STJ.

E preciso que se dissemine, pois, anogao de que, pe]a abrangéncia e alcance das regras dos planos
de estabilizacio, sobretudo na presenca de alteragio de moeda, nio ha lugar para divida: sempre
estaremos frente a alteragio de um estatuto legal, de ordem geral, que alcanca a generalidade das
pessoas, sem qualquer referéncia ou discrimina¢io de ordem subjetiva. Obedecidas as premissas
aqui postas, parece obvio que isso vale para o tuturo.

Com efeito, como vimos com clareza nas discussoes do Plano Real, todo esfor¢o de estabilizacao
sera em vao se ndo se puder neutralizar, no periodo posterior a introdu¢io de uma nova moeda, os
efeitos dainfla¢ao ocorridana moeda antiga. Em outras palavras, imaginar programa de estabilizagao
sem as regras de COTTECA0 € conversao aqui discutidas seria como misturar no mesmo remeédio a
droga destinada a curar um determinado vicio com a droga que assegura sua permanéncia.

Dai a vital importfmcia dessas regras para a plena consecucao dos objetivos de programa de
estabilizacdo. Dai também a conclusio de que o grande perdedor com a sua auséncia serd sempre
0 conjunto da sociedade, ]é que a inﬂagﬁo que O programa objetiva extirpar, e que constitui o
elemento central do quadro econémico anterior ao programa, constitui também significativo facor
impeditivo do desenvolvimento econémico do pa{s e circunstancia que sofaz agravar 0s monstruosos
niveis de desigualdade social aqui existentes, na medida em que onera mais pesadamente as classes

menos f:worecidas, sem COl’ldi(;f)CS de aACesso a um mercado ﬁnanceiro altamente SOﬁStiCﬂdO.
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Resumo

Este trabalho visa analisar a proposta de Reforma Tributaria apresentada no Brasil que incluia
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transag¢des digitais de criptomoedas, avaliando-a de acordo com os criterios de eficiencia e equidade
a partir de reflexdes obtidas da teoria econdmica proposta pelo autor Thomas Piketty.
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The Regulatory Aspects of Taxing Digital Transactions involving
Crypto Assets

Abstract

This paper aims to analyze the Tax Reform proposal presented in Brazil that included digital cryptocurrency
transactions, evaluating it according to the criteria of ejﬁcicncy and equity from reﬂections obtained from
the economic theory proposed by author Thomas Piketty.

Key words: Tax law. Digital economy. Regulatory aspects. Taxation of crypto-activities. Financial
transactions.

Introdugio

As transacoes digitais crescem cada vez mais em um mundo conectado, as quais podem incluir
compras on-line, pagamentos eletronicos, transferéncias bancarias e outros tipos de movimentagao
de dinheiro eletronicamente. O fluxo financeiro acelerou e se intensificou como nunca, o capital e
as corporacoes estdo cada vez mais volateis e operam de forma transnacional. Os ativos intangivetis,
o capital intelectual e a informag¢io ganharam importancia relevante. Desse modo, pelo fato de
clas ocorrerem cada vez com mais frequéncia, ¢ importante considerar os aspectos regulatorios da
tributa¢do sobre elas. Dito isso, sabe-se que, em muitos paises, as transa¢des digitais sdo tributadas
de maneira semelhante as opera¢des de pagamento realizadas com dinheiro fisico. Isso significa
que, por exemplo, os impostos sobre vendas, como o Imposto sobre Valor Agregado (IVA) ou
o Goods and Services Tax (GST), podem ser aplicados a compras on-line da mesma forma que sio
aplicados a compras em lojas fisicas em algumas jurisdicoes. E importante ressaltar que os ganhos
de capital obtidos por meio de transa¢des digitais, como o lucro obtido ao vender criptomoedas,
também podem ser tributados nesse contexto.

Noentanto, a tributa¢io de transacoes digitais ¢ considerada um assunco complexo e em constante
mudanga, pois os governos estdo ainda tentando conciliar a aplicacio do Direito Tributario com o
acompanhamento quase impossivel do ritmo das mudancas na economia digital. Assim, sabe-se que
alguns paises tém leis especificas sobre tributacio de transacoes digitais,” enquanto outros ainda
estao trabalhando para desenvolver regulamentacoes adequadas. Além disso, as regulamentacoes
internacionais sobre tributa¢io de transac¢oes digitais tornam-se ainda mais complexas,” visto que

envolvem diferentes jurisdi¢des e leis fiscais. O avango tecnologico também tem trazido mudancas

1 Adoutrinajuridica divide o poder de tributacio em duas vertentes: a pessoal ¢ a territorial. A base pessoal se refere a nacionalidade, como ¢ o caso
dos Estados Unidos e das Filipinas. Assim, o principio da territorialidade, entendido de forma mais tradicional, estabelece que as leis eributdrias
s6 sio aplicdveis aos fatos ocorridos no territorio do Estado em questio, independentemente da nacionalidade, domicilio ou residéncia do
sujeito passivo. Contudo, a OCDE tem uma definicio tradicional do que ¢ um estabelecimento permanente, que envolve uma combinagio de
fatores funcionais ¢ geogrificos. No entanto, as novas formas de atividade econdmica, promovidas pela tecnologia, estio desafiando cada vez
mais os fatores geograficos.

2 “The location of a company’s server in a country is hardly determinant for a person’s tax residence in that country, even if that person lives in an online virtual
community at a Website built by that Internet company and offering to that person a homestead where he goes (tele-)shopping, banking, working, commuting,
recreating, goes to school, etc. That person continues to be a resident of the State which is primarily designated by his permanent home as a physical nexus.”
HINNEKENS, L. The challenges of applying VAT and income tax territoriality concepts and rules to international electronic commerce.
Intertax v. 26. Kluwer Law International 1998.
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signiﬁcativas no cenario tributario, incluindo questionamentos aos padrées tedricos de tributagﬁo,
tanto a nivel nacional quanto internacional. Esses questionamentos podem incluir as ideias de
seguranca jur{dica, 1egalidade tributdria, territorialidade e universalidade.

Um exemplo de regulamentacio especifica sobre tributagio de transagoes digitais ¢ o Sped Fiscal
Digital, implementado no Brasil em 2018. Esse sistema permite que as empresas enviem informag()es
fiscais eletronicamente para a Receita Federal, facilitando o processo de tributa¢io e diminuindo
a possibilidade de erros ou fraudes. Outro exemplo ¢ a “Diretiva sobre Servigos Digitais™ da Uniao
Europeia, que estabeleceu regras para a tributacio de servicos digitais prestados por empresas que
operam fora da Unido Europeia, mas que prestam servicos para consumidores na UE.

Ofatodequeasregulamenta¢dessobre tributagiode transa¢des digitaispodemvariaramplamente
de um pais para outro pode criar desafios para empresas que operam em varios mercados. Ademais,
a falta de regulamentacio clara pode dificultar ainda mais e, consequentemente, aumentar os
custos de conformidade fiscal para as empresas e 0s individuos que realizam transacoes digitais.
Para abordar esses desafios, ¢ importante que os governos desenvolvam regulamentacoes claras e
consistentes, para que seja possfvel garantir que as empresas € 0s individuos estejam cumprindo
com suas obrigag()cs fiscais de maneira justa e transparente.

Diante desse cenario, o presente trabalho visa analisar a proposta de Reforma Tributaria
apresentada no Brasil, que, por sua vez, dispde também sobre transacoes digitais de criptomoedas.
Ela sera avaliada de acordo com os critérios de eficiéncia e equidade concebidos a partir da teoria
econdmica de Thomas Pikettys Para isso, o primeiro capitulo tratara das iniciativas estabelecidas
pela Uniao Europeia, visto que o bloco econdmico ¢ pioneiro nos debates sobre regulagﬁo do setor,
incluindo a darea tributaria, e, por isso, acaba servindo de modelo para outros paises do mundo.
No segundo cap{tulo, sera exp]icitada a proposta, apresentada pelo ex-ministro da economia
Paulo Guedes, que esteve em discussao no Brasil e compreender o que ela objetiva estabelecer de
inovador no Direito Tributario brasileiro. Por fim, no terceiro capl'tulo, a proposta sera analisada
de acordo com os critérios de equidade e eficiéncia estabelecidos por Thomas Piketty e, a partir

disso, explicitar quais sa0 0s pontos positivos e as criticas a respeito do que foi mencionado.

2 Iniciativas da Unido Europeia

Apesar dos esforgos signiﬁcativos feitos pela Unido Europeia (UE) para desenvolver o setor da
economia digital, houve varios desafios e tribulacoes ao longo do caminho. Um deles tem sido a

falta de COHSiStél’lCia ¢ harmonizagio entre os estados membros quando se trata dC regulamentos

3 O relatério da A¢do 1 do Plano BEPS, claborado pela Organizacio para a Cooperagio ¢ Desenvolvimento Econémico (OCDE) em 2015,
concluiu que tanto os plancjamentos tributdrios abusivos quanto as mudancas nas formas de negdcios promovidas pela tecnologia moderna
representam uma ameaga a base tributaria dos Estados. Isso ocorre porque os sistemas tributdrios tradicionais nao conseguem acompanhar essas
novas realidades econdmicas. Disponivel em: https://www.occd.org/tax/beps/plano-de-acao-para-o-combate-a-crosao-da-base-tributaria-c-a-
transferencia-de-lucros-9789264207790-pthtm. Acesso em: 2 dez. 2022.

4 O Digital Services Act (DSA) ¢ uma proposta de regulamentacio da Unido Europeia para regular os servicos de plataforma digital, com o objetivo

de promover a confianca ¢ a seguranca do usudrio online, garantir uma concorréncia leal e proteger os direitos de autor. A proposta inclui medidas

para melhorar a transparéncia ¢ responsabilidade das plataformas digitais, a fim de garantir que elas cumpram as leis da UE ¢ responsabilizd-las
pelo contetdo ilegal ou prejudicial que estejam promovendo. Também inclui disposicoes para ajudar a proteger os direitos de autor ¢ outros
dircitos de propriedade intelectual online. Disponivel em: hteps://cur-lex.curopa.cu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:52020PCo0825. Acesso

em: 2 dez. 2022.

Thomas Piketty ¢ um cconomista francés conhecido por sua pesquisa sobre desigualdade ccondmica e distribuicao de renda. Ele ¢ autor de

1

virios livros sobre o assunto, incluindo “Capital in the Twenty-First Century”, que se tornou um best-seller internacional. Nesse livro, Piketty
argumenta que a desigualdade de renda ¢ de riqueza tende a aumentar naturalmente no sistema capitalista, e que ¢ necessdria uma intervencio
politica para manté-la sob controle. Seus trabalhos tém sido amplamente discutidos ¢ influenciado a discussao sobre a desigualdade econdmica
em todo 0 mundo. Disponivel em: heep://piketty.pse.cns.fr/en/. Acesso em: 2 dez. 2022.
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digitais. Diferentes paises tém leis e reguiamentos distintos em reiagéo a questoes como tributagﬁo
de robds, empresas de tecnologia, softwares e comércio eletrénico e criptoativos. Isso acaba criando
barreiras ao comércio transfronteirico ¢ impedindo o desenvolvimento de um mercado digital
eficiente. Outro desafio a ser enfrentado tem sido a divisao digital, que se refere ao acesso desigual
as tecnoiogias e a infraestrutura digitai, que demonstra que, enquanto aigumas regioes da UE tém
desenvolvimento tecnoldgico avancado e altos niveis de alfabetizacio digital, outras na¢oes ficam
para tras. Esse fato cria desiguaidades e impede o crescimento da economia digital em certas areas.

Além disso, também tem havido preocupacdes a respeito do impacto da tecnologia nos empregos.
Embora alguns empregos tenham sido criados no setor tecnoldgico, ha receios de que a automacio
¢ 0 uso crescente da tecnologia possam levar a perda de empregos em outros setores. A UE tem
tentado abordar essa questao por meio de iniciativas como a Digital Skills and Jobs Coalition, que
visa ajudar os trabalhadores a adquirir as habilidades necessarias para prosperar nesse contexto.
Finalmente, discute-se também sobre o impacto da economia digitai nas industrias tradicionais,
tais como varejo ¢ midia, que foram perturbadas pelo aumento do comércio eletronico e dos
SeTvicos de streaming. A Unido Europeia tem tentado abordar essas preocupagoes por meio de
iniciativas como a Nova Midia e a Politica Audiovisual, que visa apoiar a transicio para a era
digitai desses setores. Portanto, embora tenha havido progressos signiﬁcativos no desenvolvimento
de uma economia digital, ela continua a exigir discussdes para a compreensio de como o Direito
Tributario pode atuar nesse cenario.

Nesse mesmo sentido, o Direito Tributario Internacional esta se esforcando para promover
uma atuacio coordenada a nivel mundial para combater o planejamento fiscal agressivo e trocar
informagdes visando estabelecer um padrio internacional. Esse esforco levou a criagio do projeto
BEPS (Base Erosion and Proﬁt Shifting), que inclui quinze medidas para reduzir prziticas fiscais
prejudiciais e abusos nos tratados internacionais. O objetivo do projeto BEPS ¢ combater a erosio
da base tributaria e o deslocamento do tributo, e foi desenvolvido peia OCDE com o apoio do Gzo.
Alem de combater a evasio fiscal, essa cooperacio global tributaria tambem ajuda a garantir que os
Estados soberanos nao percam receitas que lhes sao devidas, o que ¢ uma questio importante para
as financas publicas de paises enfrentando uma crise fiscal acentuada.

O projeto BEPS foi criado como uma tentativa de promover a cooperagio fiscal em nivel mundial,
protegendo a livre concorréncia, as finangas publicas estatais e, indiretamente, combatendo a
criminalidade que pode ser escondida através da tributagéo. Existe uma preocupacio em atualizar
o Direito Tributario, mas sem renunciar aos principios fundamentais da tributacio reconhecidos
em todo o mundo. Em 2015, 2 OCDE pubiicou um relatorio que sugeriu possiveis soiugées para a
tributa¢io da economiadigital, incluindo: (i) alteragao das isen¢des permitidas para reconhecimento
de estabelecimento permanente (art. 5°, § 4°, da Conveng¢io Modelo da OCDE); (ii) novo nexo de
causalidade para determinar a incidéncia do conceito de estabelecimento permanente com base em
uma nogio pré-definida de presenca digital significativa; (iii) criagao de um imposto de incidéncia
na fonte para transacdes digitais transfronteiricas; ou (iv) cria¢io de um imposto sobre o fluxo de
dados na internet.

A partir disso, o relatério da OCDE apresenta um panorama geral de como os principios de
poiitica fiscal para uma tributagﬁo desej:ivei sobre o consumo poderiam ser apiicados 20 comércio
eletronico global. O primeiro deles seria o principio da neutralidade, em que a tributacao deve
ser equitativa entre o comeércio eletronico e o comércio convencional e buscar nio interferir nas
decisoes de negocios, que devem ser baseadas em considera¢oes econdomicas e nio fiscais. Assim,
os contribuintes em situacoes similares que realizam transacoes semelhantes devem estar sujeitos

a niveis de tributa¢io semelhantes. O segundo principio seria o da eficiéncia, que reconhece
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que é importante minimizar ao maximo os custos de conformidade para as empresas € 0s custos
administrativos para as autoridades fiscais, ou seja, vai em sentido contrario de um sistema
tributario pesadamente burocratico e complexo. Alem disso, ha também o principio da certeza
e simplicidade. Ele dispde que as regras tributarias devem ser claras e faceis de compreender para
que os contribuintes possam prever as consequéncias fiscais de uma transacao a que estao sujeitos
a realiza-la, incluindo que ele saiba de forma clara quando, onde e como o imposto deve ser pago.

Ademais, ¢ preciso que se considere também o princ{pio da eficacia e justica que versa sobre o
fato de que a tributaciao deve produzir a quantia correta de imposto no momento adequado. Com
isso, deve-se minimizar o potencial de evasio e elisao fiscal, porém também devem ser mantidas
medidas de neutraliza¢io proporcionais aos riscos envolvidos. Por fim, deve-se considerar o
princ{pio da flexibilidade, o qual aponta que os sistemas tributarios devem ser flexiveis e dinAmicos
para acompanhar os avancos tecnologicos e econdmicos.

Portanto, compreende-se que o desenho regulatorio varia de acordo com cada pais, mas
¢ necessdria a criacio de uma governanca tributdria especifica para preencher as lacunas na
tributagéo. E importante investir em educagﬁo fiscal e reduzir os custos de conformidade, incluindo
a verificacdo de se as informagdes ja nio sio disponibilizadas por outros meios oficiais. Dessa
forma, a regulagéo sera eficiente e justa. Por isso, entende-se que a OCDE esta trabalhando para
expandir a tributacao de operagoes envolvendo servicos transfronteiri¢os; no entanto, cabe a cada

jurisdigéo decidir quais obrigagées tributarias serao aplicadas a cada uma delas.

3 Proposta discutida no Brasil

Em 2019, 0 governo brasileiro comecou a trabalhar na eclaboracio da chamada Reforma
Tributaria, que ndo chegou a ser amplamente debatida. Na medida em que os debates sobre a
Reforma Tributaria no Brasil se intensificaram, algumas medidas que poderiam ampliar a
arrecadacio do governo, mas onerar ainda mais as micro e pequenas empresas, surgiram. Esse seria
o caso do novo imposto sobre transagdes eletronicas, que foi apresentado como uma possivel nova
fonte de tributacio, ficando popularmente conhecido como a “Nova CPMF Digital”. Desde o inicio
do processo, foi sugerida a criacao de um imposto para cobrir as transacoes digitais, incluindo as
envolvendo criptoativos.® A ideia era incluir esses ativos no escopo de tributacio das transacoes
digitais. Entdo o ex-ministro da Economia Paulo Guedes propés a criacao de um imposto para as
transa¢des envolvendo criptomoedas, como o Bitcoin, no Brasil.

De acordo com o ex-ministro, o tributo seria aplicado em cada transacao realizada com essas
moedas virtuais, e teria como objetivo arrecadar fundos para o governo e incentivar o uso de moedas
oficiais, no caso, o real. No entanto, a proposta nio chegou a ser debatida intensamente pelo Congresso
Nacional. Desde que foi nomeado Ministro da Economia no Governo de Jair Bolsonaro, Paulo
Guedes defendeu a implementacio de um imposto para tributar as transacoes eletronicas. Esse novo
imposto foi apelidado pela midia como “Nova CPMF” ¢ causou diversos debates. O PL 3.887/2020
foi apresentado Ccomo a primeira parte da reforma tributaria do governo. Ele propode a uniﬁcagﬁo dos
tributos federais PIS/Pasep e Cofins em uma tnica contribuicio, chamada de Contribui¢io sobre
Bens e Servicos (CBS), com uma ah’quota geral de 12% e um regime nao cumulativo em que cada etapa
da cadeia produtiva gera um crédico que pode ser compensado na etapa seguinte.

6 O imposto sobre transacdes digitais envolvendo criptomoedas ¢ um tributo que ¢ aplicado as operacoes realizadas com essa forma de moeda
virtual. As cripromoedas sio moedas virtuais que utilizam a tecnologia blockchain para realizar transacoes eletronicas de forma descentralizada,
sem a necessidade de intermedidrios, como bancos ou institui¢des financeiras.
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Tratando-se do imposto para transa¢oes de criptomoedas no Brasil, ele ¢ visto por alguns como
uma forma de regular o mercado de cripromoedas no pais e proteger os investidores.” No entanto,
Outros argumentam que esse tipo de imposto pode desincentivar o uso de Criptomoedas no Brasil e
prejudicar o crescimento do mercado de moedas virtuais no pais. E vdlido ressaltar também que a
ideia do ex-ministro prevé a Cobranga de uma taxa de 0,2% sobre todas as transacoes realizadas por
meio dessas plataformas, com o objetivo de arrecadar fundos para o governo.

Além disso, sabe-se que o mercado de criptomoedas no Brasil tem experimentado um crescimento
significativo nos tltimos anos. De acordo com a Secretaria da Receita Federal do Brasil, em 2017 o
ntmero de clientes de negociagoes de ativos virtuais ultrapassou o de usuarios inscritos na Bolsa de
Valores de Sao Paulo. Em dezembro de 2017, 0 Bitcoin movimentou cerca de R$4 bilhdes no mercado
brasileiro, com 79 mil operacoes realizadas no dia 22 de dezembro, no valor total de R$318 milhdes. As
previsdes para 2018 sdo de que a movimentacio total no pais fique entre R$18 ¢ R$45 bilhoes.®

As questdes tributarias envolvendo cripromoedas sao diversas. Por exemplo, deve haver a
declaracio da criptomoeda adquirida na Declaracao de Ajuste Anual do imposto de renda, mas
qual deve ser o valor considerando a volatilidade do mercado? Além disso, se houver uma variacao
positiva no valor de aquisi¢ao versus o poder de compra atual da cripromoeda utilizada como
forma de pagamento, haveria a tributagﬁo pelo imposto de renda como ganho de capital? A Receita
Federal do Brasil tem orienta¢oes insuficientes sobre esses pontos.

Diante disso, faz-se necessaria uma analise, pois existem alguns beneficios que podem ser obtidos
com a implementac¢io de um imposto para transacoes envolvendo criptomoedas. O primeiro e mais
evidente deles a ser mencionado seria o aumento da arrecadagio de fundos, visto que o imposto
seria uma fonte de receita para o governo, o que poderia ajudar a financiar projetos e politicas
pﬁblicas. Além disso, haveria maior seguranca e transparéncia, ]'é. que cobranga de impostos poderia
ajudar a monitorar e controlar as transa¢des em criptomoedas, o que poderia levar a um maior
nivel de clareza a respeito dessas transa¢des no mercado. Também pode-se dizer que haveria maior
prote¢io ao consumidor, ja que a implementacio do imposto ajudaria a protegé-los de fraudes e
riscos no mercado de criptomoedas, pois haveria maior ﬁscalizagﬁo e controle dessas transacoes.
Finalmente, tambeém ocorreria maior grau de integra¢io com o mercado financeiro, a partir da
possibilidade de ajudar a integrar as Criptomoedas ao mercado financeiro, o que poderia levar a
uma maior regulamentacio e seguranca nesse setor.

Entretanto, existem tambeém os maleficios que podem ser causados pelo imposto para transagdes
de cripromoedas no Brasil, caso a proposta seja aprovada pelo Congresso Nacional. Alguns deles
incluem um possivel desestimulo do uso de criptomoedas, ja que a cobranca de tributos pode
desestimular o seu uso no Brasil, uma vez que as pessoas podem optar por utilizar outras formas
de pagamento que ndo estejam sujeitas a essa cobranca. Consequentemente, pode haver a uma
diminui¢io do volume de transa¢des envolvendo cripromoedas no pais. Ademais, o imposto
tornara as transagdes com criptomoedas mais complexas e burocraticas, uma vez que sera necessario
realizar calculos para determinar o valor do imposto a ser pago, o que pode afastar os usudrios que
preferem realizar transacoes mais simples e répidas.

No mesmo sentido, sabe-se que haveria a reducio da privacidade, pois exigir-se-ia que os
usuarios que realizam opera¢des nesse mercado revelem suas informacoes pessoais para o governo,

o que pode levar a uma maior exposi¢io de seus dados e movimentag¢des financeiras. De modo geral,

7 O imposto sobre transacdes digitais envolvendo criptomoedas ¢ aplicado de forma semelhante ao imposto sobre transacoes financeiras, como
o0 IOF (Imposto sobre Operacdes Financeiras) ou a “Nova CPMF Digital™. Ele pode ser cobrado sobre a compra ¢ venda de criptomoedas, sobre
transferéncias entre contas de criptomoedas ou sobre pagamentos realizados com criptomoedas.

8 Informacdes disponiveis em: heeps://bitvalor.com/files/Relatorio_Mercado_Brasileiro_Bitcoin_Dezembrozor7.pdf. Acesso em: 25 nov. 2022.
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as criptomoedas sao conhecidas por oferecer maior privacidade € anonimato nas transacgoes, € a
implementacio de um imposto pode afetar essa caracteristica. Outro argumento seria o de que isso
desencadearia uma desvantagem para os pequenos negécios, uma vez que pode ser mais prejudicial
para as empresas menores que utilizam criptomoedas para realizar suas transa¢des, considerando
que clas tenham menos recursos para arcar com a incidéncia do imposto. Isso pode gerar um
desequilibrio de mercado e poderia leva-los a uma desvantagem em relagio aos grandes negocios
que possuem mais recursos financeiros. Para mais, outra Consequéncia vista como negativa seria o
fato de a implementacao do imposto causar a desaceleracio da inovacio. Isso se da ao passo em que
0 imposto para transacoes de criptomoedas desacelera o ritmo de inovacao no setor brasileiro, uma
vez que os investidores podem ficar mais hesitantes em investir em projetos novos que poderiam
estar sujeitos a essa Cobranga tributaria.

Portanto, compreendidos os possiveis efeitos extrafiscais que a proposta apresenta, ¢ valido
ressaltar que, atualmente, o ordenamento jur{dico brasileirodefine criptoativos comorepresentacoes
digitais de valor que sio denominadas em sua propria unidade de conta e podem ser expressas em
moeda soberana local ou estrangeira. Eles sdo transacionados eletronicamente usando criptografia
tecnologias de registros distribuidos e podem ser usados como forma de investimento, instrumento
de transferencia de valores ou acesso a servicos. No entanto, os criptoativos nio sio moedas de curso
legal. A definicio de criptoativos foi fornecida pelo legislador por meio do art. 52 da Instrugao
Normativa RFB 888, de 3 de maio de 2019. O fato ¢ que o que existe ¢a obrigatoriedade de prestar
informagdes, visto que isso se aplica a pessoa fisica ou juridica que realizar quaisquer das operacoes
com criptoativos. Além disso, o Banco Central do Brasil (BC) e a Comissido de Valores Mobiliarios
(CVM) também tem regras especificas sobre o uso de criptoativos no pats. Por exemplo, a CVM
regulamenta a oferta publica de desses ativos, enquanto o Banco Central regulamenta seu uso como
meio de pagamento.

Em outros paises, as regulamentacoes podem ser diferentes. Alguns paises, como os Estados
Unidos, tém leis especificas sobre criproativos, ¢ a regulamentacio das transa¢oes envolvendo
esses ativos ¢ realizada por érgﬁos reguladores como a Securicies and Exchange Commission (SEC) e a
Commodity Futures Trading Commission (CFTC). Alem disso, existem casos em que regulamentacio
das transacoes com criptoativos pode ser mais incipiente ou nio existir. Em geral, 0s aspectos
regulacorios da cributacio sobre transa¢des digitais de criptoativos variam amplamente dependendo
da jurisdigﬁo e podem incluir regras sobre sua deﬁnigéo, tributagéo de transacoes que 0s envolve,
a regulamentacio da oferta publica ¢ 0 seu uso como meio de pagamento.

Por fim, ¢ necessario ressaltar que 0 marco regulatorio sancionado no final de 2022 nio altera a
forma como os negocios envolvendo criptoativos, estes que incluem o universo de moedas digitais,
tokens nao fungfveis (NFTs) e outros ativos digitais, sao tributados. Atualmente, para pessoas
fisicas, a tributacio ocorre apenas por meio de aumento de capital percebido na operacio de venda

de bens e direitos, de acordo com as instrucoes da Receita Federal.

4 Eficiéncia vs. equidade

Em vista do que foi mencionado, o livro de Thomas Piketty “Capital no século XXI7 teve impacto
significativo na forma como pensamos sobre a desigualdade e a distribui¢ao da riqueza e da renda.
Neste artigo, vamos explorar alguns dos principais argumentos e ideias apresentados por Piketty
em seu livro, assim como a resposta e as criticas que recebeu. O principal argumento do autor ¢ que

a concentragao de riqueza e renda no topo tem aumentado signiﬁcativamente nas ultimas décadas,
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e que esta tendéncia provavelmente continuara, a menos que haja mudangas poHticas signiﬁcativas.
Ele apresenta uma riqueza de dados empiricos para apoiar essa afirmacio, incluindo tendéncias de
longo prazo na distribuicio da riqueza ¢ da renda, bem como comparacdes entre paises.

Desse modo, um dos principais mecanismos que Piketty identifica como impulsionando esta
tendeéncia ¢ o “retorno do capital”, que ele define como a taxa de retorno dos investimentos,
tais como agdes, titulos ¢ imoveis. Assim, ele argumenta que o retorno sobre o capital tem sido
historicamente maior do que a taxa de crescimento econémico, o que signiﬁca que aqueles que
possuem capital sio capazes de acumular riqueza a uma velocidade mais rapida do que aqueles que
dependem de salarios e vencimentos. Essa dinamica, sugere ele, leva a concentracao da riqueza no
topo e exacerba a desigualdade.

Para resolver este problema, Piketty defende uma série de medidas polfticas, incluindo impostos
progressivos? mais altos sobre a riqueza e a renda, bem como regulamenta¢des mais fortes sobre o
setor financeiro e programas de bem-estar social mais robustos. Ele também exige maior
transparéncia ¢ responsabilidade no setor financeiro, e coopera¢io internacional para tratar de
questoes de desigualdade g]obal. As ideias de Piketty S0 amplamente debatidas e discutidas, e
provocam muita controvérsia. Alguns elogiaram seu trabalho como uma importante contribuicio
para nossa compreensio da desigualdade e suas causas, enquanto outros o criticaram por suas
suposicoes, sua metodologia e suas recomendagdes politicas. O historico de diminui¢io e posterior
aumento da desigualdade apontado pela teoria foi representado por Piketty pela teoria da “curva

em U” — oposta a “curva de Kuznets” —, representada no grafico a seguir:®

Figure National capital in Europe, 1870-2010

Com isso, o “Capital no Século XXI” de Thomas Piketty teve um impacto significativo na
forma como pensamos sobre a desigualdade ea distribuigﬁo de riqueza e de renda. Embora suas
ideias tenham provocado muito debate e controvérsia, elas também contribuiram para um debate
mais amplo sobre essas importantes questoes e ajudaram a aumentar a consciéncia dos desafios
enfrentados por nossa sociedade.

9 O principio da progressividade afirma que os impostos devem onerar mais os individuos que detenham maior quantidade de capital financeiro.
Pode-se afirmar também que o principio consta no art. 145, § 1% da Constituicio Federal Brasileira: “Sempre que possivel, os impostos terdo
cardter pessoal ¢ serdo graduados segundo a capacidade econdmica do contribuinte, facultado 4 administracao tributdria, especialmente para
conferir efetividade a esses objetivos, identificar, respeitados os direitos individuais ¢ nos termos da lei, o patriménio, os rendimentos ¢ as
atividades econdmicas do contribuinte.” Esses conceitos sio desenvolvidos no primeiro capitulo do livro. PIKETTY, Thomas. O Capital no
Século XXI 1. ed. Rio de Janciro: Intrinseca, 2014. p. 57 1bid., p. 165.

10 PIKETTY, Thomas. O Capital no Século XXI. Rio de Janciro: Intrinseca, 2014. p. 146-147.
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O objetivo de seu texto ¢ discutir dois problemas que ele considera parao Estado Social: 0 acesso
igualitario a educacio, tanto basica quanto superior, ¢ o futuro dos sistemas de aposentadoria em
sociedades com baixo crescimento econémico e populacional. Os atuais sistemas de aposentadoria
estao sendo desafiados devido a expectativa de vida cada vez maior das pessoas ¢ ao envelhecimento
da populacio em muitos paises ricos. Como solu¢do, o autor sugere o uso de um imposto sobre
o capital para financiar a educacio e o sistema de aposentadoria, além de propor um sistema
unico de aposentadoria baseado em contas individuais para garantir direitos iguais para todos,
independentemente da trajetoria profissional. Quanto a educacio, o autor critica os altos custos
de matricula nas universidades norte-americanas e sugere aumentar o financiamento publico para
as universidades e criar incentivos.

Ademais, Piketty ainda argumenta que 0S impostos sao essenciais para a existéncia de uma
sociedade unida e para a acio coletiva. Ele destaca dois tipos de impostos: sobre a renda ¢ sobre o
Capital. Ele também explica como a progressividade dos impostos foi crucial para o Estado social
diminuir a desigualdade no seculo XX. No entanto, o imposto progressivo esta sendo ameacado por
dois componentes, sendo ele: o intelectual, pois as fungées dos impostos raramente sao debatidas
de forma clara, ¢ o politico, pois as taxas de competi¢io estdo permitindo que novas categorias de
renda sejam favorecidas em detrimento de regras comuns. Além disso, em pa{ses que sofreram tardia
descolonizagio, ha tambem uma grave crise de corrupcio que afasta a populacio de tais discussoes.

Aleém disso, Piketty acredita que as ferramentas fiscais utilizadas no século passado nio serio
suficientes no século XXI. Ele defende o uso de impostos progressivos sobre o capital ¢ uma alta
transparéncia das ﬁnangas internacionais. O autor sugere uma taxa de 0,1% sobre o Capital, que nao
seria tanto pelo potencial arrecadatorio, mas para obter dados sobre a riqueza mundial ¢ promover
transparéncia. Essas taxas serviriam para estabelecer normas e categorias e para impor um modelo
de leis na atividade econ6émica. A ideia ¢ direcionar o tipo de tributacio que o individuo deve pagar,
independentemente de onde estejam seus ativos. Se um empresério brasileiro possui ativos na Su{ga,
deve haver tributa¢io no Brasil, para evitar a fuga de obrigacoes e depositos em paraisos fiscais.

Assim, pode-se entender que ele defende a tributacio do capital por duas razdes: uma baseada
na Contribuigéo ¢ outra como incentivo. A primeira signiﬁca que haveria uma maior arrccadagéo
para 0s governos, € a segunda signiﬁca que os detentores de Capital seriam incentivados a investir
de forma mais ativa, em vez de viver de renda sem ser produtivos ou tteis para a sociedade. Como
ja mencionado, o retorno sobre o capital nao depende apenas do talento e esfor¢o de seu detentor.
O retorno varia de acordo com o tamanho da riqueza inicial, da fuga de responsabilidades, ¢ o
depdsito em paraisos fiscais.

Explicada a teoria do autor, pode-se afirmar que o debate sobre a Contribui¢ao Provisoria sobre
Movimentag¢io Financeira (CPMF) geralmente se concentra na questao da eficiéncia econdmica.
No entanto, ¢ importante esclarecer que a eficiencia tributaria nao deve ser o dnico criterio a ser
considerado. A eficiéncia, enquanto princ{pio, ¢ um objetivo a ser alcangado pelos 1egisladores e
administradores tributarios, principalmente por meio da simplifica¢io da legislacio tributaria ¢ da
redugﬁo dos custos da administragio tributaria. Portanto, a simpliﬁcagio da 1egislagio tributaria ¢
um dos meios para alcangar a eficiéncia. Isso pode ser observado na reforma cributaria.

A chamada nova CPMF, avaliada apenas sobo prisma da eficiéncia, ¢ indubitavelmente eficiente
para a arrecadacio tributdria. Ela incide, em geral, sobre qualquer forma de movimenta¢io ou
transmissio de valores e créditos financeiros sejam eles depésitos, empréstimos, pagamentos e
lancamentos diversos, independentemente de resultarem ou nao em transferéncia de titularidade.
Em outras palavras, qualquer valor que entra ou sai de uma conta bancaria esta sujeito a CPME.

Seu potencial arrecadatdrio ¢ consideravel, pois aumenta exponencialmente com o nimero de
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contas bancarias no pais e com as diversas operacoes realizadas diariamente nessas contas. Dessa
forma, ¢ possivel afirmar que essa forma de tributacio contribui, ainda que parcialmente, para a
justica distributiva, ao dividir entre todos os correntistas do pa{s uma parte signiﬁcativa do 6nus
do financiamento solidario da satude publica, da Previdéncia Social e da diminui¢ao da enorme
desigualdade social.

Nesse sentido, o argumento econdémico da eficiencia deve ser equilibrado com os principios
constitucionais que orientam a poh’tica fiscal, especialmente 0 princfpio da tributagio isondmica,
entendido tambem como equidade, com base na capacidade contributiva. Este principio se baseia
no fato de que a tributagéo deve refletir as possibilidades econdmicas do cidadio, medidas através
darenda, em trés momentos possiveis: sobre a renda obtida, sobre a renda acumulada (propriedade)
¢ sobre a renda gasta (consumo).

A partir de pensamentos advindos de Adam Smith na Declara¢io dos Direitos do Homem ¢
do Cidadio e na Constituicao de Weimar, sabe-se que a renda ¢ o principal indicador de riqueza
¢, portanto, ¢ o mais adequado para a tributa¢do. Por isso, a Constitui¢io Federal estabelece como
princ{pio fundamental do Sistema Tributario Nacional o princ{pio da capacidade contributiva,
segundo o qual “sempre que possivel, os impostos terdo carater pessoal e serdo graduados de acordo
com a Capacidade econdmica do contribuinte”. Essa capacidade econdmica ¢ medida por meio da
renda do cidadio, quer quando ele a recebe, quer quando a acumula ou a gasta.

Em geral, esses tributos nio levam em consideracio a origem dos valores, dos creditos e dos
direitos financeiros, limitando-se a incidir de maneira indiscriminada quaisquer transagdes; assim,
um tributo como a CPMF ignora os princ{pios da tributagﬁo baseada na capacidade contributiva.
Apesar disso, em principio, pode ser uma téenica de tributacio razoavelmente eficiente, que
até alcanga rendas provenientes de atos ilicitos e criminosos. No entanto, essa possibilidade se
extingue quando se sabe que os operadores desses setores ja estdo acostumados a nao utilizar contas
bancarias, especialmente devido a atuacio do Conselho de Controle de Atividades Financeiras
(Coaf). Alem disso, um tributo como a CPMF pode incidir sobre todos os pagamentos do cidadao,
o que pode implicar um tipo de arrecadagﬁo sem critérios.

Por isso, ha impasse a respeito do que se propde nas transa¢oes que podem estar sob o crivo
da nova CPMF, aqui especiﬁcamente estudada a “Nova CPMF Digital” especialmente no ambito
das transa¢des sobre economia digital. Desse modo, ¢ possivel que esse seja um ponto em que se

questione se essas consideragées Nnao seriam necessarias paraa 1egitimidade da reforma tributaria.

Conclusao

A partir da analise feita entre a tributagﬁo de transacoes sobre a economia digital e 0s critérios
de eficiéncia e equidade compreendidos considerando a teoria de Thomas Piketty, pode-se observar
que, nos ultimos anos, o mundo passou por grandes mudancas nas relagdes interpessoais, no
mercado e na propriedade. Novos negocios surgiram e houve uma digitalizacdo da economia a uma
velocidade surpreendente. Esse cenario tem exigido grande esforgo dos especialistas em Direito
Tributario para que a ciéncia fiscal consiga acompanhar as novas formas de riqueza, consumo e
trabalho surgidas em uma economia cada vez mais digitalizada.

Analisou-se a Ac¢io 1 da OCDE que se concentrou nos desafios fiscais da economia digital,
incluindo a analise de novos modelos de negécios COMO a computacao em nuvem, moedas virtuais,
robotica, impressao 3D, comercio eletronico, lojas de aplicativos, publicidade on-line e Internet das

Coisas. De acordo com a OCDE, a economia digital ¢ caracterizada por uma dependéncia acentuada
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de ativos intangfveis, uso massivo de dados, modelos de negécios multilaterais e dificuldade de
determinar a jurisdi¢ao na qual o valor ¢ criado devido a mobilidade de ativos e estabelecimentos.”
A intangibilizagio de novas ofertas signiﬁca que o que é negociado se torna mais abstrato e dificil
de compreender devido a falta de uma dimensio fisica importante.

Além disso, a chamada “CPMF Digital” foi analisada com base no que Thomas Piketty definiu como
eficiencia e equidade. Essa tltima corresponderia a distribuicao justa de riqueza e renda, ou seja, uma
situacdo em que todas as pessoas tém acesso igualitério a oportunidades € recursos. Segundo Piketty,
a equidade também ¢ um valor importante a ser perseguido, pois contribui para a estabilidade ¢ a
justica social em uma sociedade, visto que a igualdade de oportunidades e de distribui(;io de riqueza
e recursos entre as pessoas seria independentemente de sua classe social, género ou raca. Assim, havia
a ideia de que ariqueza e o poder devem ser mais equilibrados, para evitar a concentracao de riqueza
¢ poder em poucas mios e garantir uma sociedade mais justa ¢ igualitaria.

Assim, entendeu-se que eficiéncia para Thomas Piketty signiﬁca a capacidade de um sistema
economico produzir os bens e servicos de maneira eficiente ¢ eficaz, maximizando a producio ¢
minimizando os custos. O autor defende quea eficiéncia econdmica é importante para o crescimento
¢ 0 desenvolvimento, mas tambem acredita que ela deve ser equilibrada com a justica ¢ a equidade,
para evitar a exploragio de trabalhadores. A partir disso, tracou-se um paralelo com a ideia de
cficiencia no Direito Tributario, que significa a capacidade de um sistema tributario arrecadar os
tributos de maneira eficiente e eficaz, sem gerar excessiva carga tributaria para os contribuintes.
Isso inclui a simplifica¢do da estrutura tributaria, a eliminacio de impostos ineficientes ¢ a
redu(;zio da sonegacao fiscal. A eficiéncia no Direito Tributario também ¢ importante para garantir
que os tributos arrecadados sejam utilizados de maneira eficiente pelo governo, para atender as
necessidades da sociedade e promover o desenvolvimento econémico.

De acordo com Piketty, um imposto progressivo anual sobre o capital poderia ser a solucio
para evitar um ciclo de desigualdade social. Para isso, seria necessario um alto grau de cooperacao
internacional, cspccialmcnte rcgional. Esse imposto permitiria preservar a concorréncia e 0s
incentivos para novas acumulagées, sem prejudicar 0 esp{rito empreendedor. A historia também
mostra que desigualdades extremas de riqueza nao tém relagio com o espirito empreendedor e nao
apresentam nenhum “beneficio comum” que as justiﬁque, conforme estabelece o artigo primeiro
da Declara¢io de 1789.

Ademais, compreendeu—se que a “Nova CPMF Digital” ¢ uma proposta de criagdo de um
novo imposto, que seria aplicado as transacdes eletronicas e digitais, como compras on-line,
transferéncias bancarias e pagamentos com cartio de crédito. Essa proposta foi apresentada pelo
governo brasileiro como uma forma de arrecadar recursos para financiar o sistema de sadde pablica
no pa{s. A “Nova CPMF Digital” seria, entdo, uma versio atualizada da Contribuigio Provisoria
sobre Movimentacio Financeira (CPMF), que foi criada em 1993 ¢ foi extinta em 2007. A proposta
nio foi aprovada pelo Congresso Nacional, e sua criacao ainda ¢ objeto de debate e controvérsia
por motivos que foram explicados no decorrer do trabalho.

Além disso, também foram analisadas as transacoes digitais envolvendo criptoativos a partir
das premissas tedricas, sabendo que elas sio reguladas por diferentes leis e regulamentos em
diferentes jurisdigées ao redor do mundo. No Brasil, por exemplo, a Instrug¢do Normativa RFB
1888, de 3 de maio de 2019, define criproativos e estabelece regras para a tributagao de transagdes
envolvendo criptoativos.

11 OECD. Organization for Economic Co-operation and Development. Addressing the Tax Challenges of the Digital Economy, Action 1 — 2015 Final
Report, OECD/Gzo. Base Erosion and Profit Shifting Project. Paris: OECD Publishing, 2015.
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Por fim, o fato ¢ que a Administragio Tributaria, ou seja, o Poder Executivo, tem sido um
pouco mais ativa na tributa¢io das novas realidades econdmicas, enquanto os Poderes Legislativo
¢ Judiciario estdo menos envolvidos no debate. O Legislativo esta considerando uma reforma
tributaria que incluiria um imposto unico sobre bens e servicos, incluindo a tributacio de ativos
intangiveis. No entanto, as novas tccnologias estao gerando inumeras discussoes sobre como
enquadrar negocios ou atividades em termos usados pelos constituintes ha decadas.
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Introdugdo. 1 A “tokenizacao” de direitos creditorios. 2 Conceito e defini¢do de valor mobilidrio. 2.1 Defini¢ao
de valor mobilidrio segundo a Lei 6.385/1976. 2.2 Conceito de valor mobilidrio e o Howey Test. 3 Esforco
pretérito a emissdo dos tokens: exemplos praticos. 3.1 Precatdrio. 3.2 Tokens baseados em direitos creditérios
relacionados ao Mecanismo de Solidariedade. 3.2.1 Mecanismo de Solidariedade. 3.2.2 Casos Vasco ¢ Cruzeiro
¢ 0 Oficio CVM/SRE 15/2020. 3.3 Panela FC versus tokens baseados em direitos creditdrios relacionados ao
Mecanismo de Solidariedade: diferenca substancial entre os casos. 4 Riscos inerentes ao negdcio jurtdico que
serve de lastro aos tokens. Conclusdo. Referéncias.

Resumo

A partir de revisio bibliografica e anilise de normas envolvendo tokens baseados em direitos
creditorios oriundos de precatorios e direitos baseados no mecanismo de solidariedade da Fifa ¢
da Lei Pele, investigou-se se o esforco do empreendedor que seja pretérito a emissio dos tokens
pode caracteriza-los como valores mobiliarios, para fins de atracio da competéncia da Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) para sua disciplina e fiscalizacio. Partiu-se da hipotese de que o
esforco preterito do empreendedor nao constitui fato que leva esses tokens a serem enquadrados
como valores mobilidrios, pois tal esfor¢o nio aparenta ser determinante para o sucesso do
empreendimento, ja que o sucesso da atividade nio depende da relaciao obrigacional mantida entre
empreendedor e investidores. Com base no Howey Test desenvolvido pela Securities and Exchange
Commission, a CVM, ao investigar as ofertas, faz alguns questionamentos que, se tiverem ao menos
uma das respostas negativas, descarta sua caracteriza¢ao como valor mobiliario. Ao analisar as
ofertas de tokens de precatorio e de direitos do mecanismo de solidariedade, percebeu-se que se
tratava de operacdes de capitaliza¢io em que o empreendedor nio poderia atuar de forma ativa
para interferir na valorizacio dos tokens ¢ no seu efetivo pagamento futuro. Dessa maneira, em
que pese recente entendimento contrario manifestado pela CVM, uma vez que a remuneracio
oferecida nio tem origem nos esforcos do empreendedor ou de terceiros e depende de fatores
externos a sua vontade, entende-se que tais ofertas ndo cumprem com os requisitos impostos pela
CVM para que sejam classificadas como de valores mobiliarios.

Palavras-chave: Tokens. Valor Mobiliario. Howey Test. Esforco preterito.
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TOKENS SAO VALORES MOBILIARIOS? ESFORCO DO EMPREENDEDOR PRETERITO A EMISSAO
Péricles Pereira Pinto ¢ Daniel Rodrigues Costa

Are Tokens Securities? Post-issuance efforts of the entrepreneur

Abstract

Based on the literature review and analysis of rules involving tokens based on credit rights arising from
court orders and rights based on the FIFA solidarity mechanism and the Pelé¢ Law, it was investigated
whether the entrepreneur’s effort that is past the issuance of tokens can characterize them as securities, for
the purpose of attracting CVM’s competence for its discipline and inspection. The initial hypothesis was that
the entrepreneur’s past effort does not constitute a fact that leads these tokens to be classified as securities, as
such effort does not appear to be decisive for the success of the enterprise, since the direction of the enterprise
itself is independent of the mandatory relationship berween entrepreneur and investors. Based on the Howey
Test developed by the Securities and Exchange Commission, the CVM, when investigating the offers, makes
some questions that, if associated with at least one of the negative responses, discards its characterization
as a security. When analyzing the offers of precatory tokens and rights of the solidarity mechanism, these
were capitalization operations in which the entreprencur could not act actively to interfere in the valuation
of the tokens and in their effective future payment. In this way, despite the recent contrary understanding
expressed by the CVM, since the offer offered does not originate in the efforts of the entrepreneur or third
parties and depends on factors external to their will, it is understood that such offers do not comply with the
requirements imposed by CVM for them to be classified as securities.

Keywords: Tokens. Securities. Howey Test. Past Effort.

Introdugio

O crescente interesse pela utilizacio da tecnologia de registros distribuidos e blockchain no
mercado financeiro e de capitais vem transformando a forma com a qual empreendedores ¢
investidores se relacionam. Nesse contexto, algumas sociedades empresdrias passaram a estabelecer
novas relagdes obrigacionais com os seus investidores baseadas na emissao de tokens representativos
de direitos creditorios.

Considerando que ¢ de competéncia da CVM a disciplina e fiscaliza¢ao da emissao e distribuicao
de valores mobiliarios no mercado (Lei 6.385/1976, art. 1% 1), busca-se, neste artigo, investigar os
tokens lastreados em direitos creditorios oriundos de precatorios e do Mecanismo de Solidariedade
da Fifa ¢ da Lei Pele, que sdo atualmente ofertados ao piblico brasileiro. O problema de pesquisa
enfrentado corresponde ao esforco do empreendedor preterito a emissao dos tokens visando
caracteriza-los como valores mobiliarios para fins de atragio da competéncia da CVM para sua
disciplina e fiscalizacao.

Para isso, no primeiro capitulo, ha uma breve explicacio a respeito da “tokeniza¢io” de direitos
creditorios, apresentando as diferentes especies de tokens ¢ indicando qual o ideal para as sociedades
empresarias emissoras que buscam reduzir seus custos e aumentar a liquidez no mercado secundario.
Em seguida, avanca-se no tema diferenciando “conceito” de “defini¢ao” e apresentando o valor

mobiliario no ordenamento juridico brasileiro.

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
ARTIGOS

45



TOKENS SAO VALORES MOBILIARIOS? ESFORCO DO EMPREENDEDOR PRETERITO A EMISSAO
Péricles Pereira Pinto ¢ Daniel Rodrigues Costa

No terceiro cap{tulo, 0 recorte empl'rico limitou-se a dois exemplos préticos (precatério e
Mecanismo de Solidariedade da Fifa e da Lei Pel¢) de tokens langados ao mercado brasileiro em que
foi identificado o esforgo do empreendedor antes da captagao dos recursos da poupanca popular.

Ahipdteseinicial foi de que o esfor¢o precérito do empreendedor nio ¢ habil, por siso, a configurar
os tokens investigados como valores mobiliarios, uma vez que ele nio aparenta ser determinante
para os rumos futuros do cmprccndimcnto em si. Isso porque o sucesso do cmprccndimcnto, €o
consequente retorno do investidor, depende do esforgo de sujeitos alheios a relagﬁo obrigacional
mantida entre empreendedor e investidor, ¢ ocorrida antes da captacio de recursos.

A investigagio foirealizada com base em levantamento prévio de normas 1egais e administrativas,
bem como em revisio bibliografica a respeito do tema em literatura nacional e estrangeira. A
abordagem do material levantado foi feita a partir de analise descritiva e analitica de seu contetdo,
para, ao fim, verificar se a hipdtese inicial foi confirmada.

Por ser um tema atual e inovador, o presente artigo contribui para o debate ao trazer para o
campo teorico, mesmo que utilizando exemplos reais, até que ponto e em qual momento o esforco
do empreendedor ¢ relevante para que tokens ou até mesmo contratos de investimentos sejam
classificados como valores mobiliarios.

1 A “rokeniza¢io” de direitos creditorios

Na ultima década, o blockchain ganhou popularidade ¢ entusiastas por ser uma forma
revolucionaria de executar processos de modo descentralizado (Ibaniez; O Hara; Simperl, 2018, p.
1), sendo semelhante aos bancos de dados digitais compartilhados e sincronizados. E mantido por
a]goritmos de consenso e armazenado em varios dispositivos, apresentando variacoes técnicas e de
governanca. Cada unidade de armazenamento ¢ chamada de “no” ¢ guarda uma copia integral do
banco de dados, podendo ser atualizado de forma independente. Os dados sao adicionados,
coletados, armazenados ¢ processados de maneira descentralizada, mas removidos apenas em
circunstancias extraordinarias (European Parliamentary Research Service, 2019). Dentro do blockchain
(cadeia de blocos), as informag¢des sio armazenadas de forma sequencial, e a inser¢io de novos

dados depende da Validagﬁo dO COHtCL,ldO COHtidO nos blOCOS anteriores.

Fonte: Tipos de blockchain: qual o melhor para a cadeia de suprimentos?
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O diagrama acima demonstra as etapas para registro de um novo bloco de dados no blockchain,
sendo possivel verificar que a sua inser¢io depende obrigatoriamente da validagio realizada por
todos os “nos” jé participantes, de modo a se Conﬁgurar uma cadeia descentralizada de registro
independente de uma entidade cencral.

O processo de “tokenizagﬁo”z surgiu a partir das melhorias na tecnologia do blockchain
¢ corresponde a uma espécie de securitiza¢io® na qual ¢ possivel realizar somente a leitura ¢ a
adi¢ao de dados, sem exclui-los ou altera-los. Tornou-se uma alternativa ao modelo das centrais
depositarias e registradoras, posto que os proprios participantes do blockchain possuem o registro
das transacoes e tém a capacidade de verifica-las.

Cada token corresponde a um determinado direito para o investidor, sendo identificaveis ao
menos cinco espécies e diferentes prerrogativas para o seu titular. Os payment tokens,* apesar de
serem confundidos com as criptomoedas;’ possuem nitida distingdo: enquanto as criptomoedas
possuem o seu proprio blockchain para registro das transacoes realizadas, os payment tokens
dependem diretamente daquelas, pois se utilizam de blockchains de criptomoedas ja existentes
para scu registro (Token, 2021). Ressalte-se que, apesar das diferencas, tanto os payment tokens
quanto as criptomoedas possuem basicamente a mesma funcio, sendo utilizados principalmente
como reserva de valor e meios de pagamento. Os utility tokens® tém como objetivo proporcionar o
acesso digital a servicos variados, como direito a participar de votacdes da sociedade empresaria
emissora, bem como acesso exclusivo a descontos em comercializacio de bens variados. Asset tokens
ou security tokens’ representam, por sua vez, participagoes em algum tipo de direito creditorio
futuro, geralmente relacionado a valores mobiliarios, sendo emitido por sociedades empresa’rias
como forma de capitaliza¢do. Os hybrid tokens combinam elementos dos tres anteriores (Finma,
2018) ¢ podem ser utilizados para compra de produtos e servicos, bem como geram expectativa
de pagamento de dividendos futuros (Miglo, 2021, p. 11). Stable coin® ¢ um tipo de token que possui
objetivo de amenizar a constante flutuagio de precos a que os payment tokens ¢ as criptomoedas
estao sujeitos. Esse tipo de token pode ser colateralizado (obrigatoriamente lastreados em moedas
ﬁduci:irias, commodities ou criptomoedas que dio maior estabilidade ao roken) ou nio colateralizado
(ndo sio lastreados em nada, o que acaba por ser uma contradi¢io, uma vez que nio ha nada que
garanta a sua estabilidade) (Finma, 2019).

No processo de “tokenizacao” de direitos creditorios, sio utilizados os assets tokens ou security
tokens. Nessa modalidade, em vez de negociar documentos fisicos ou digitais representativos de
direito de crédito, criam-se registros eletronicos representativos dos direitos negociados em que
cada token® correspondente a uma unidade funcional desse direito creditdrio na rede distribuida
ou no blockchain.

2 De forma resumida, a “tokenizaciao” representa um direito. Ex.: direito de crédito, direito de acesso a bens ou servicos registrado dentro de um
sistema de blockchain (Ernst; Young, p. 13). O token, portanto, trata-se de um registro computacional criptografado por meio do blockchain que
confere ao seu adquirente um determinado direito. Os tokens podem representar, assim, qualquer promessa feita entre duas ou mais pessoas, o
que torna muito variadas as suas possibilidades de emissao (Lausen, 2019, p. 3).

3 Entende-se por securitizago, em termos genéricos, um negécio juridico capaz de converter instrumentos de divida ou créditos em titulos ou

valores mobilidrios (Castro, 2016, p. 50). No caso especifico dos tokens investigados, o negocio juridico configura-se em uma cessio de direito

creditorio realizada pelo emissor (cedente) em face do investidor (cessiondrio). O emissor dos tokens fraciona o direito creditdrio que da origem
a0 negocio em partes iguais para, apds, oferecer tais partes ao publico por meio dos tokens registrados em blockchain. Cada token adquirido da
direito ao investidor de receber uma fracio do crédito que deu origem ao negdcio.

Exemplo de payment token: Dai (Dai), um dos tokens bascados no blockchain Ethereum (Dai, 2021).

Exemplo de criptomoeda: Ether (Eth), a criptomoeda nativa do blockchain Ethereum (Prado, 2017).

Exemplo de utility token: Enjin Coin (Enj), que ¢ utilizado para criar itens em jogos eletronicos, bem como para negociacio dentro de um

[ RN

ambiente virtual especifico (Conhega..., 2021).

Exemplo de asset/security token: ReitBZ, o security token do BTG Pactual, primeiro token dessa modalidade emitido no Brasil (White Paper, 2018).
Exemplo de stable coin: USD Coin (USDC), uma stablecoin lastreada em dolar na proporgao de 11 (1 token = 1 ddlar).

9 “Adigital token can thereby be described as a piece of software with a unique asset reference, properties and/or legal rights attached” (Ernst; Young, p. 13).

o~
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Apés a selegio do direito creditorio que servira de lastro para a emissao do token, mas ainda antes
da sua emissio, ¢ necessario estipular os direitos e deveres dos seus titulares, de forma semelhante
aum contrato. A grande maioria dos tokens ¢ criada com base em smart contracts® que possibi]itam
rastrear as transferéncias entre os usuarios. Ha diferentes sociedades empresarias” que possibilitam
a realizagﬁo desses contratos por meio de seus soﬁwares e sitios eletronicos, mas a preferida pelas
sociedades emissoras que desejam realizar a “tokeniza¢io” de direitos creditorios ¢ a Ethereum (Roth,
Schir Schépfer, 2019, P. 9), pois esta possibilita a execugao de contratos inteligentes € a criacao de
diferentes tipos de tokens em seu sistema,” sendo os mais utilizados 0 ERC-20 (fungiveis)” ¢ o
ERC-721 (ndo fungl'veis).14 Ou seja, a0 adquirir um token fungfvel, é possfvel troca-lo por outro com
as mesmas caracteristicas, sem que haja qualqucr prcju{zo, como ao realizar a troca de um token
representativo de 1 dolar por outro token da mesma espécie. Por outro lado, token nio fungl'vel,
também chamado de Non-Fungible Token (NFT), ¢ um token tnico, significando que seu atual
titular sera seu tnico proprieta’rio e, embora também seja transferivel, nio existe outro token com
as mesmas caracteristicas para substitui-lo. Uma utiliza¢io pratica para token infungivel ¢ para
registro de propriedades imobiliarias, itens tnicos colecionaveis e bilhetes de loteria.

Tratando da confiabilidade dos tokens no mercado, apesar da seguranca proporcionada pela
tecnologia blockchain, ¢é real e presente a assimetria de informagées (Sehra, Smich, 2017) entre o
investidor ¢ o empreendedor. Com isso, verifica-se o risco de o emissor nio cumprir com a sua
promessa de entregar os rendimentos oriundos dos direitos creditorios tokenizados, perdendo 0
token sua utilidade e valor’s (Roth, Schiir, Schépfer, 2019, p.12). Além disso, por utilizar uma nova
tecnologia em sua forma de distribuigﬁo, ha o risco que eventual regulagﬁo superveniente venha a
restringir a emissdo de tokens, ou at¢ mesmo veda-la por completo.

Por fim, quanto ao atual tratamento que a legislagio brasileira confere aos tokens, ha mengao
expressa no inciso IV do art. 3° da Lei 14.478, de 21 de dezembro de 2022, para considerar como
“ativos virtuais”,” dentre outras hipéteses, a representacao digital de valor que pode ser utilizada
com proposito de investimento, desde que nio se trate de valor mobiliario.

Por outro lado, conforme deﬁnigﬁo anteriormente demonstrada, os asset tokens, espécie que

mais se assemelha ao objeto desta pesquisa, geralmente sdo representa¢des digitais de participagoes

10 Smart Contracts sio algoritmos computacionais registrados em blockchain que executam de maneira automatica os termos pactuados entre as
partes em um contrato, quando verificado o preenchimento de condi¢oes previamente estabelecidas (Gomes, 2018, p. 42). Em termos resumidos,
S0 CONETatos autoexecutaveis.

11 Ethereum, EOS, Tezos, Binance Chain ¢ Tron sdo alguns exemplos de sociedades que permitem a criacio de smart contracts por meio de suas
respectivas blockchains (Nascimento, 2020).

12 ERC-223 ¢ ERC-777 sido novos tipos de tokens desenvolvidos na plataforma Ethereum, mas menos populares (Roth, Schir Schopfer, 2019, p. 10).

13 Ethereum. ERC-20 Token Standard. Disponivel em: hetps://ethereum.org/en/developers/docs/standards/tokens/erc-20/. Acesso em: 16 ago. 2021.

14 Ethereum. ERC-721 Non-Fungible Token Standard. Disponivel em: hteps://ethereum.org/en/developers/docs/standards/tokens/erc-721/. Acesso
em: 16 ago. 2021.

15 Havendo inadimplemento por parte do emissor dos tokens no momento do cumprimento de sua obrigacio (scja cla qual for: de fazer, nao
fazer, dar coisa certa ou incerta, por exemplo), ¢ possivel o ajuizamento de acdo judicial para forcar seu adimplemento, podendo ser utilizado o
procedimento da execugio de titulo extrajudicial, caso o contrato estabelecido entre as partes preencha os requisitos legais para tal.

16 BRASIL. Lei 14.478/2022. Art. 3° Para os cfeitos desta Lei, considera-se ativo virtual a representacio digital de valor que pode ser negociada
ou transferida por meios eletrénicos ¢ utilizada para realizacio de pagamentos ou com propdsito de investimento, nio incluidos: I — moeda
nacional ¢ moedas estrangeiras; I — moeda eletronica, nos termos da Lei 12.865, de 9 de outubro de 2013; 111 — instrumentos que provejam ao seu
titular acesso a produtos ou servicos especificados ou a beneficio proveniente desses produtos ou servicos, a exemplo de pontos ¢ recompensas
de programas de fidelidade; e IV - representacoes de ativos cuja emissio, escrituragio, negociagio ou liquidacio esteja prevista em lei ou
regulamento, a exemplo de valores mobilidrios ¢ de ativos financeiros.

17 O termo “ativo virtual” carece de precisio téenica. Nao ha mencio se se trata de um negdcio juridico, ato juridico ou qualquer outro instituto
distinto. Logo, “ativos virtuais” serdo mencionados nesse texto somente no sentido que a lei lhes confere: sdo as representagoes digitais de valor
financeiro que podem ser negociadas ou transferidas por meios eletrénicos, bem como utilizadas com propdsito de investimento. Como nao ha
mengcio do que sejam “representacdes digitais de valor financeiro”, sera considerado que o legislador intencionou lhe conferir sentido amplo,
podendo ser, portanto, quaisquer documentos eletronicos que representem algum tipo de ato ou negdcio juridico que exprima obrigacio de
cunho financeiro a uma ou mais partes envolvidas (exemplo: obrigacio de pagar quantia certa).
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em algum tipo de direito creditorio futuro, comumente relacionados a valores mobiliarios, sendo
emitido por sociedades empresarias como forma de capitalizacio.

Logo, ha conflito existente nos conceitos descritos nos dois ultimos parégrafos: serdo os tokens
estudados nesta pesquisa ativos virtuais conforme defini¢ao da Lei 14.478/2022, portanto, instituto de
competéncia do Banco Central do Brasil (BC),”® ou serdo valores mobiliarios a serem emitidos sob o
crivo das normas expedidas pela CVM? Para se chegar a uma conclusao, serdo escudados os conceitos

eas deﬁnigées de valor mobiliario, bem como as caracteristicas dos tokens objeto da pesquisa.

2 Conceito e defini¢io de valor mobilidrio

Os termos “conceito” e “deﬁnigﬁo”, apesar de semelhantes, nio sio sindbnimos. Pode-se dizer, em
um exercicio interpretativo dos termos, que o primeiro contém o segundo. Ambos objetivam de certa
forma demonstrar a esséncia de um objeto ou ser fisico, ou entdo a delimitagﬁo de um determinado
termo teorico. Contudo, enquanto a defini¢io apresenta uma explicagio mais objetiva, que se
encerra ao se determinar os limites e/ou notas distintivas do objeto/ser/termo estudado (Larenz,
2000. p. 300), 0 conceito geralmente se aprofunda quanto ao entendimento de algum individuo
(ou grupo de individuos) sobre determinado tema, nao se limitando a simples determinagﬁo de
extensdo ou limites. Utilizando essa logica, para se chegar a definicio legal de valor mobiliario, por
exemplo, ¢ necessaria a subsungéo completa dos fatos a todas as notas distintivas que a lei o atribui,
para que se afirme que determinado objeto se trata de um valor mobiliario.

SO podemos dizer que ha um conceito quando conseguimos defini-lo com precisao, o que vai
de encontro a afirmativa inicial de que um termo contém o outro. Logo, a definicio se trata de
uma atividade mais concisa, de dizer exatamente o que o Objeto definido ¢. O conceito, mesmo
que em sentido estrito, trata-se de matéria mais abrangente, posto que pode envolver também,
por exemplo, a reflexdo sobre a relac¢io entre o objeto conceituado e os agentes envolvidos em um
contexto especifico, ampliando o escopo em relacio a mera defini¢io (Mattos Filhos, 1985). Assim
afirma o professor Ary Oswaldo Mattos Filho, em 1i(;ﬁo espec{ﬁca sobre o valor mobiliario e a

tarefa drdua de sua conceituagio:

De um lado, ela se impde como fronteira demarcatdria da abrangéncia ¢ atuagao do direito
inerente ao “valor mobiliario”. De outro, servira para definir o campo de atuacao governamental
na regulamentacio do uso de tal instrumental como forma de capitalizagio de empresas atraves
do acesso ao pﬁblico detentor de poupanga. Ou seja, a conceituagdo nao visa somente saber o que
¢ valor mobiliario, mas também delimitar o campo de atuacao dos 6rgﬁos do poder executivo

federal encarregados de normatizar ¢ incentivar o seu uso (Mattos Filho, 1985, p. 38).

Estabelecer o conceito de valor mobiliario se destina, portanto, a definir os limites com base
nos quais a regulamentacio estatal sera exigida. Trata-se de uma func¢io basicamente instrumental
(Eizirik, 2001, p- 72). A conceituagio de valor mobiliario pode partir do raciocinio que o Estado,

ao intervir nesta esfera econdmica, objetiva, dentre outros fins, a protecio do investidor (Mattos

18 O pardgrafo tnico do art. 2° da Lei 14.478/2022 menciona que competird a orgao ou entidade da Administracao Piblica Federal definido em ato
do Poder Exccutivo estabelecer quais sero os “ativos financeiros” regulados. O art. 2° do Decreto 11.563/2023 remeteu ao Banco Central do Brasil
a disciplina do funcionamento ¢ supervisao dos prestadores de servicos de ativos virtuais. O Decreto também deixa claro, por meio da alinea ‘a”
do inciso II do art. 3° que essa atribuicdo nio altera a competéncia origindria do CVM. Cabe, portanto, verificar qual ¢ a natureza destes tokens
para esclarecer qua] autarquia sera competente por sua discip]ina ¢ supervisao.
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Filho, 1985, p- 42). Ao apontar que determinado objeto se enquadra no conceito de valor mobiliario,
atrai-se, por consequéncia legal, a competéncia da CVM para a sua regulacio, o que acarreta diversas
implicagées nas esferas civel, administrativa e criminal.

Contudo, nio ha no ordenamento juridico brasileiro um conceito claro de valor mobiliario
(Lobo, 2007), uma vez que a nossa legislacao adotou, concomitantemente, o criterio de enumeragio
de titulos que serdo considerados como tais (conforme o modelo francés), bem como abriu
possibilidade para que outros titulos sejam considerados como valores mobilidrios se preencherem
os requisitos legais previstos (conforme o modelo estadunidense). O legislador listou alguns desses
titulos nos incisos I a VIII do art. 2° da Lei 6.385/1976 €, 20 mesmo tempo, estabeleceu requisitos
para que outros titulos sejam considerados como valores mobilidrios no inciso IX, utilizando-se
neste ultimo de conceito semelhante ao de securities, do modelo estadunidense. Diante desse quadro
misto, primeiramente sera tratada a definicio que a lei brasileira confere ao valor mobiliario,
para depois adentrar-se ao conceito geral do tema no Brasil a luz do conceito de securities €xposto
principalmente pelo classico caso Howey da Suprema Corte dos Estados Unidos da América.

2.1 Defini¢io de valor mobiliario segundo a Lei 6.385/1976

Quando de sua publicacio, nio havia na Lei 6.385/1976 definicio do que eram os valores
mobiliarios, limitando-se o 1egislad0r ordindrio a enumerar taxativamente,” adotando estratégia
que reduzia consideravelmente a possibilidade de novos titulos emitidos por diversos agentes, além
das sociedades andnimas, serem considerados como valores mobiliarios (Eizirik, 2001, p- 74). A partir
da publica¢io da Lei 10.303/2001, que alterou substancialmente o art. 2° da Lei 6.385/1976 ¢ alguns
outros dispositivos, percebeu—se a adogﬁo de uma estratégia semelhante a dos estadunidenses acerca
da defini¢ao das securities (Eizirik, 2001, p. 73). Segundo o texto atual de nossa legislacio, sio valores
mobiliarios: 1) acoes, debéntures ¢ bonus de subscrigﬁo; ii) cupons, direitos, recibos de subscrigﬁo
¢ certificados de desdobramento relativos a estes valores mobiliarios; iii) certificados de depdsitos
de valores mobiliérios; iv) cédulas de debéntures; v) cotas de fundo de investimento em valores
mobilidrios ou clubes de investimento em quaisquer ativos; vi) notas comerciais; vii) os contratos
futuros, de opgoes e outros derivativos, cujos ativos subjacentes sejam valores mobiliarios; e viii)

20

outros contratos derivativos, independentemente dos ativos subjacentes. Por outro lado, o inciso
IX do referido artigo estabelece deﬁnigﬁo 1egal de outros titulos ou contratos de investimento
coletivo que poderio ser considerados como valores mobiliarios se houver subsuncio a todas as
caracteristicas elencadas.”

A definicio legal de valor mobilidrio no Direito Brasileiro, portanto, passa pelos incisos citados
acima: inicia-se no rol exempliﬁcativo de valores mobiliarios exposto nos incisos I a VIII, passa
pela abertura proposta pelo inciso IX e termina na exclusio dos titulos da divida puablica federal,
estadual ou municipal, assim como os titulos cambiais de responsabilidade de instituicao financeira,
com excecdo das debéntures.

19 Havia também a previsio legal (de questionavel constitucionalidade, segundo o professor Nelson Eizirik) de que o Conselho Monetdrio Nacional
(CMN) poderia, a seu critério, entender como valores mobilidrios outros titulos emitidos pelas sociedades anonimas além dos jd indicados em lei.

20 BRASIL. Lei 6.385/1976. Art. 2°, incisos I a VIII.

21 BRASIL. Lei 6385/1976. Art. 2° Sdo valores mobilidrios sujeitos ao regime desta Lei: [...] IX — quando ofertados publicamente, quaisquer
outros titulos ou contratos de investimento coletivo, que gerem direito de participacio, de parceria ou de remuneracio, inclusive resultante de
prestacio de servicos, cujos rendimentos advém do esforco do empreendedor ou de terceiros.

22 BRASIL. Lei 6.385/1976. Art. 2°, § 1% Excluem-se do regime desta Lei: (Redagio dada pela Lei 10303, de 31.10.2001) (vide art. 1° da Lei 10.198, de
14.2.2001). I — os titulos da divida publica federal, estadual ou municipal; (Redacao dada pela Lei 10.303, de 31.10.2001). 11 — 0s titulos cambiais de
responsabilidade de instituicdo financeira, exceto as debéntures (Redacao dada pela Lei 10.303, de 31.10.2001).
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2.2 Conceito de valor mobiliario e o Howey Test

O caso Securities and Exchange Comission vs W.J. Howey Company, julgado em 1946, ¢ considerado
um marco historico na conceitua¢io de valores mobiliarios. O litigio tratava basicamente sobre o
enquadramento no conceito de securities do oferecimento ao publico de pequenos terrenos onde
o ofertante plantaria e cultivaria laranjas, distribuindo aos compradores, na propor¢io de seus
investimentos, os lucros finais do negocio. Os investimentos foram feitos com objetivo primordial
de auferir lucro do negocio dirigido exclusivamente pelo vendedor das terras, com as suas proprias
estratégias. A Suprema Corte Americana, ao analisar o caso, visualizou os contratos de investimento
enumerados pelo Securities Act de 1933, uma vez que os compradores investiram seus recursos
financeiros com objetivo de auferir lucro oriundo de um empreendimento comum, no qual nao
teriam qualquer interferéncia, dirigido somente pelo vendedor das terras (Lobo, 2007).

Tratou-se de caso emblematico que acabou por originar o conhecido Howey Test, oportunidade
em que foi possivel identificar claramente os requisitos caracterizantes das securities, quais sejam:

(a) Investment of money (“investimento em dinheiro);
(b) Common enterprise (“empreendimento comum);
(¢) Expectation of profits (“expectativa de lucro”);

(d) Solelyfrom the cjforrs ofothers (“unicamente dos esfbrgos dos outros”) (Eizirik et al., 2011, p- 35).

Apesar de terem sido publicadas antes das alteragdes realizadas pela Lei 10.303/2001, que
ampliaram a defini¢io legal do que sao os valores mobiliarios no Brasil, as licoes do texto do
professor Ary Oswaldo sdo elementares ¢ ainda atuais para compreensio geral do conceito acima
exposto, pois realiza uma interpretacio do contrato de investimento coletivo conforme os termos
fixados pelo Howey Test. Para o jurista, ao unir os requisitos listados acima, deve ser considerado

valor mobiliario qualquer:

[...] investimento oferecido ao publico, sobre o qual o investidor nao tem controle direto, cuja
ap]icagﬁo ¢ feita em dinheiro, bens ou servigo, na expectativa de lucro, nio sendo necessaria a emissio
do dltulo para a materializacio da relagio obrigacional. O investimento ¢ feito ou a nivel associativo,

a titulo de empréstimos, ou como ap]icagio especu]ativa pura (Mattos Filhos, 1985, p. 47).

Nesse ponto, ainda ¢ relevante mencionar que Nao importa o instrumento utilizado para a
formalizacao do investimento. Isto ¢, em um contrato de investimento, titulo ou token, para que
seja caracterizado como valor mobiliario, basta que os requisitos sejam cumpridos, sendo que, em
hipotese de resposta negativa a qualquer das perguntas, afasta-se o tratamento dado aos valores
mobilidrios, incluindo a auséncia de competéncia da CVM para a sua regulacio e fiscalizacio.

Importante frisar que, apesar de se utilizar das mesmas perguntas do Howey Test, o procedimento
brasileiro, chamado de “Howey Tropical”* ¢ substancialmente diferente do adotado pelos
estadunidenses. Nos EUA, uma vez que adotam uma visdo mais ampla de maneira a considerar a

23 Diploma que surgiu em resposta a crise da Bolsa de Nova lorque de 1929, em que nio ha estabelecimento de um conceito do que seriam as
securities, mas tdo somente a enumeracio de alguns titulos que poderiam assim serem chamados. Dentre eles estd o contrato de investimento. Tal
vazio conceitual levou os tribunais estadunidenses a estabelecerem, em cada caso, o conceito de valor mobilidrio aplicivel, o que ocorreu no caso
Howey, que acabou por servir como pardmetro do que seriam os contratos de investimento coletivo no pais.

24 Como exemplo, consultar o Processo Administrativo Sancionador da CVM 19957.003406/2019-91, oportunidade em que o érgio decidiu caso
que tratava do enquadramento como valor mobilidrio de uma espéeie de criproativo oferecido ao piblico pela sociedade empresaria Iconic
Intermediacio de Negocios e Servicos LTDA.
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natureza em si do investimento ¢ nio apenas a mera subsungﬁo a0 Howey Test (Eizirik et al., 2011),
existem €asos em que, mesmo que aiguma das respostas seja negativa, esse fato nio impcde por si

SO que o titulo ou investimento coletivo seja considerado como security.

3 Esforco pretérito 2 emissao dos tokens: exemplos praticos

Para ilustrar contratos de investimentos ou titulos que simulam ofertas de valores mobiliarios,
deve-se selecionar negocios em que 0 empreendedor primeiramente arrecada os recursos para depois
aloca-los na producio ou no desenvolvimento do servico. Nesse sentido, interessante observar o
Processo Administrativo Sancionador CVM 19957.008445/2016-32, em que foi analisado contrato
de compra e venda por meio do quai os investidores formalizavam a apiicagfio de seus recursos
financeiros na aquisi¢ao de determinada quantidade de arvores mediante o pagamento de um preco
ajustado. No caso, foi apurado que os negécios juridicos eram, em verdade, ofertas ptibiicas de valor
mobilidrio, pois, conforme o contrato realizado com os investidores, sua obrigacio restringia-se ao
pagamento, ao passo que o empreendedor, ou algum terceiro, deveria cuidar das arvores, produzir
amadeira serrada e vendeé-la pelo preco de mercado. O retorno do investidor, concluiu a autarquia,
era diretamente relacionado ao esforco do empreendedor que necessitava do capital para poder
alocar no empreendimento.

Os exemplos praticos que vamos aprofundar a seguir neste trabalho retratam situacdes em que o
esforco do empreendedor ou de terceiros ocorre em momento pretérito a emissdo dos tokens e, por
esse motivo, diferenciam-se dos casos em que o esforco se concentra durante o desenvolvimento
do proprio empreendimento. Nao havendo expectativa por parte dos investidores (adquirentes
de tokens) de que o emissor/empreendedor se esforce ou sendo irrelevante o esforco para o sucesso
do negdcio, a hipdtese ¢ de que nio seja possivel enquadra-lo como contrato de investimento
travestido de valor mobiliario (Pierce, 2020, Appendix).

I e
3.1 Precatorio

Precatdrios siao direitos de crédito lastreados em sentenca judicial condenatdria transitada
em julgado que seu titular (credor) detém contra algum ente federado (devedor). Surgem apos
processo judicial composto pela fase de conhecimento e cumprimento de sentenca, constituindo
o direito do autor e delimitando o valor liquido da condenacio. Com o transito em julgado, o
juizo da execug¢do encaminha ao presidente do Tribunal oficio requisitorio composto dos requisitos
formais essenciais a inclusdo da requisicio de pagamento no orcamento financeiro seguinte, desde
que seja enviado ate 2 de abril. Caso o envio ocorra apos essa data, a inclusio ¢ feita no or¢camento
financeiro do ano subsequente.

Ocorre que, pela demora dos entes federados em realizar o pagamento a seus credores, aliado a

expressa autoriza¢io constitucional para cessdo do crédito,* ¢ crescente 0 mercado de antecipacio

25 Além desse caso, tem-se como exemp]o j;i ju]gado pela CVM a criagiao de avestruz (PAS CVM 23/2()()4) co ecoempreendedorismo em modelo de
marketing multinivel (PAS CVM RJZ()IG/()S;SI).

26 BRASIL. Constitui¢ao da Repiib]ic;i Federativa do Brasil de 1988. Art. 100. Os pagamentos devidos pCiHS Fazendas Pablicas Federal, Estaduais,
Distrital e Municipﬂi& em virtude de sentenga judici:iri;i, far-se-io exclusivamente na ordem cmnoi(')gica de apresentagio dos precar(')rios ca
conta dos créditos respectivos, proibida a designagio de casos ou de pessoas nas dota(;()es orgamentzirias e nos créditos adicionais abertos para
este fim (Redﬂgﬁo dada peia Emenda Constitucional 62, de 2009). (Vide Emenda Constitucional 62, de 2()()9) (vide ADI 4425) §13. O credor
podera ceder, total ou parcialmente, seus créditos em precatdrios a terceiros, independentemente da concordancia do devedor, nio se aplicando
20 cessiondrio o disposto nos §§ 2°¢ 3° (Incluido peia Emenda Constitucional 62, de 20()9).
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desses recebiveis, no qual sociedades empresérias, fundos de investimentos e instituicoes financeiras

adquirem os créditos com desagio e aguardam o pagamento por parte do ente federado devedor.
Nesse contexto, com o avanco de plataformas eletronicas para negociagio de bens e direitos,

surgiram tokens baseados em direitos creditorios oriundos de precatorios que, conforme Costa

(2022), pode se dar em razio de dois principais modelos de negécios:

(i) no primeiro, de forma antecedente 4 aquisicao do precatério, a sociedade tomadora capra
recursos financeiros de investidores interessados em se tornarem ticulares de frag()es desse tipo
de objeto e, apos dispor de recursos suficientes, ela adquire o precatorio e o divide em porgoes,

atribuindo suas titularidades aos investidores por meio da emissao de valores mobiliarios;

(ii) no segundo modelo de negdcio, a sociedade tomadora, com seus proprios recursos financeiros,
adquire o precatdrio e, com base nele, oferece aos investidores objetos garantidos por fracoes
ideais do crédito. Nos dois casos, a tomadora de recursos financeiros fica cadastrada no juizo da
execugdo como credora do precatorio e, ao receber o valor devido pelo ente federativo, efetua o

pagamento correspondente ao valor da fragio adquirida por investidor.

Conforme os ensinamentos do autor, no primeiro caso ha a emissao de valor mobiliario, dado
que o empreendedor realiza a captacio de recursos financeiros junto ao publico com o objetivo
de financiar as suas operacdes. O risco do negocio ¢ dividido com o investidor, que depende da
capacidade de execucio do empreendedor na localizacio, anilise, precificacio e operacionalizagio
dos negocios juridicos de cessao de crédito de precatorios.

Por outro lado, aplicando o previamente citado Howey Test a segunda modalidade de emissao de
tokens, chegamos as seguintes respostas:

a) Ha oferta publica? Sim, pois os tokens baseados em precatorios sio ofertados ao publico em

geral, nao havendo restri¢des quanto ao publico atingido.

b) Hd investimento formalizado por um titulo ou por um contrato? Sim. Os investidores aplicam seus

recursos financeiros para adquirir os tokens registrados em blockchain.

¢) O investimento ¢ coletivo? Sim, o aporte de recursos de investidores distintos em um mesmo

precatorio ou em um mesmo grupo de precatorios demonstra o vies coletivo do investimento.

d) O investimento gera direito de participagdo, de parceria ou de remuneragdo? Nao ha direito de

participa¢do ou parceria. Existe, no entanto, o direito de receber um ganho futuro e incerco”
representado pela diferenca entre o preco de aquisicio do precatério e o valor futuro pago
pelo ente federado. Essa diferenca pode ser interpretada como uma forma de remuneragio.
¢) A remuneragdo oferecida tem origem nos esforcos do empreendedor ou de terceiros? Uma especie
de esforco do empreendedor nessa hipotese ¢ a posterior venda do precatorio no mercado
secundario para terceiro ou a sua inscricao nos editais de acordo direto*® com o ente devedor.

No caso da aquisi¢ao do precatorio para posterior pagamento pelo ente federado, nio ¢ possivel
conceber que ha empreendimento propriamente dito ou esfor¢o do empreendedor. Eventual ganho
na operacio ¢ decorrente simplesmente da aquisicao do crédito por um valor inferior ao pago. E
uma mera antecipacio de recebivel cujo ganho ¢ derivado da conduta praticada por atores que
nio participam da oferta, quais sejam, o ganho de causa pelo autor da acio (credor originario

27 Esclarece-se que quantia a ser paga em fungio da condenacio judicial transitada em julgado ¢ certa. O que ¢ incerto ¢ o fato de o credor do
precatdrio receber a quantia em sua conta de depdsitos, uma vez que este crédito pode ser objeto de penhora em outros processos, conforme se
demonstrara adiante.

28 O acordo direto ¢ a possibilidade de pagamento de precatdrios sem a observancia da ordem cronolégica de pagamento (§ 20 do art. 100 da
CF/1988), mediante negociagio direta com o ente devedor ¢ aplicacio de desagio de até 40% do valor atualizado do precatério.
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do precatorio) e a acio do ente federativo (devedor) responsavel pelo pagamento da quantia em
virtude de sentenca judicial condenatoria transitada em julgado (Costa, 2022).

Ainda que o investidor, ao adquirir rokens representativos da fragio ideal de um ou mais
precatdrios, possa obter ganhos financeiros na operacio, este nao decorre do esfor¢o da plataforma
ou do originador, que, apés a aquisicao junto ao titular originério, nada pode fazer para gerar e
garantir o lucro ou remuneracio, devendo somente esperar o prazo de vencimento estipulado pelo
devedor. O direito comprado ¢ o de receber um pagamento de quantia certa com prazo incerto.

Além disso, ndo ha responsabilidade, negdcio, parceria ou qualquer espécie de sociedade firmada
entre os investidores adquirentes dos tokens representativos de fragées do precatério. A mera
comunhio de investidores nio significa que ha empreendimento comum. Percebe-se que existe
somente uma coletividade de investidores adquirindo partes do mesmo ativo, mas sem partilha
de responsabilidades e resultados, ja que cada um ¢ dono de sua fragio ideal sem dividi-la com
os outros e sem ter seu valor aumentado ou reduzido em decorréncia de esfor¢o, agio ou omissio
de qualquer agente. Alteracoes no valor do token dependem exclusivamente do tempo restante
para pagamento por parte do ente federado ou alguma situacao que extrapole a competéncia do
empreendedor ou dos investidores, como mudanca de entendimento nas Cortes Superiores que
altere a forma de corre¢io monetaria dos credicos.

Dessa forma, considerando que os lucros ou rendimentos devem advir de esforcos do empreendedor
ou de outros participantes daofertaca expectativa de ganho, no caso em comento, deriva da diferenga
entre o custo de aquisi¢io do precatorio e o valor pago pelo ente federado no futuro, encende-se,
embora exista expectativa de lucro, que a oferta nao caracteriza distribuigio de valores mobiliarios,
tratando-se de mera operacio de capitalizacio.

O aumento no preco dos tokens resultante de variaveis externas ao empreendedor, como em
decorréncia de aumento na infla¢ao ou das commodities, que impactem a oferta e a demanda pelo
ativo subjacente, ndo pode ser considerado lucro nos termos do Howey Test.*

Por fim, conforme bem pontuado por Costa (2022), se nio ha esfor¢o do empreendedor alocado
na Valorizagﬁo do ativo, a sua oferta nio caracteriza a negociacao de valor mobiliario, pois, pe]o que
se apurou, “a caracteriza¢io de valor mobiliario depende que o esforco seja realizado posteriormente
a capta¢io publica de recursos financeiros dos investidores”. A conclusio do autor teve como base a
andlise dos Processos Administrativos Sancionadores CVM 19957.009925/2017-00, 19957.008081/2016-
91, 19957.008445/2016-32, 19957.000457/2020-03 € 0 Processo Administrativo CVM 19957.009524/2017-
41, por meio dos quais se verificou que o “esfor¢o do empreendedor ou de terceiro” ¢ imprescindivel
para que o objeto negociado, a exemplo de tokens, seja classificado como valor mobiliario. Ademais,
em seu estudo, pontuou que, nos processos administrativos, a CVM sempre trata o lucro do investidor
como resultado do “empreendimento a ser desenvolvido”. Isto ¢, o lucro nao pode ter como base um
esforco que nao seja relacionado ao dinheiro captado, ele deve ser diretamente vinculado aos recursos
obtidos dos investidores e posteriormente aplicados em alguma atividade.

Ressalta-se, entretanto, entendimento recente da CVM externado por meio do Oficio-Circular
6/2023/CVM/SSE, oportunidade em que a autarquia manifestou o seu posicionamento quanto
aos prestadores de servico envolvidos na atividade de “tokenizacio”, consultores de crédito,
estruturados e cedentes de direitos creditdrios. Por meio deste entendimento, a CVM parece
ampliar demasiadamente o conceito de valor mobilidrio, em caminho contrario a toda a logica

envolvida pelo jé citado Howey Test, bem como por suas decisdes anteriores supracitadas: afirmou

29 “Price appreciation resulting solely from external market forces (such as general inflationary trends or the economy) impacting the supply and demand for an
9 g ) ! & ) ) g )
underlying asset generally is not considered “profic” under the Howey test.” (Securities and Exchange Commission, 2019, p. 06)
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a autarquia que “o esforco do empreendedor ou de terceiros, como detalhado no OC 4/2023, pode
ser identificado na atividade de estruturacio da oferta publica ou na formatacio e calculo da
remuneracio que sera oferecida” (Brasil, 2023).

Pela interpretacio desse trecho em especifico, ¢ possivel chegar a conclusio que qualquer
atividade de estruturagio de oferta ou at¢ mesmo de simples calculo de remuneragio poderia ser
considerada como valor mobiliario para fins de atra¢io da competéncia da CVM, posicionamento
este que ndo parece razoavel diante de toda a fundamentagio anteriormente demonstrada.

Ao mesmo tempo, nesse oficio a CVM propositalmente deixou um espaco interpretativo
aberto para que os agentes de mercado verifiquem se cada oferta realizada se adequa as diretrizes
publicadas pela CVM nio somente neste oficio, como também no PO 40 e Oficio-Circular 4/23
(Brasil, 2023). Logo, €m que pese a aparente abertura conceitual quanto aos valores mobiliarios
feita pelo regulador, uma andlise conjuntural do caso dos precatorios continua a apontar pela

inexisténcia de enquadramento no conceito discutido.

3.2 Tokens baseados em direitos creditorios relacionados ao Mecanismo de

Solidariedade
3.2.1 Mecanismo de Solidariedade

O Mecanismo de Solidariedade foi inicialmente previsto pela Fifa no ano de 2000, por meio
do Regulamento sobre o Status e Transferéncia de Jogadores da Fifa (Regulations on the Status and
Transfer of Players — Fifa) que possui tltima versao datada de outubro de 2020 (Regulations, 2020). A
entidade preve que se um atleta profissional de futebol for transferido antes do término do periodo
de vigéncia do seu contrato atual, qualquer outro clube que tenha contribuido para sua educacio
¢ treinamento devera receber uma proporg¢io dos recursos financeiros pagos ao clube que venha
vende-lo ou empresta-lo (Regulations, 2020, p. 30).

A Fifa estabelece que, se um clube adquire os direitos econdmicos de um atleta profissional no
curso de um contrato ja vigente (excluem-se, portanto, as transferéncias pos-término de contratos,
posto que nio envolvem compensagdes financeiras), transferindo-se de um clube para outro, 5% do
valor pago pe]o adquirente dos direitos do atleta devera ser direcionado aos clubes que participaram
de sua formacio. Essa “contribui¢do solidaria” ¢ paga conforme o nimero de anos em que o atleta
ficou registrado no clube entre o seu 12° ¢ 23° aniversario.*

A Fifa determina ainda que a contribui¢io solidaria devera ser paga inclusive em caso de
emprestimo de atletas, desde que esse envolva compensacdes financeiras. Quanto ao procedimento
de pagamento, a determinagio ¢ que o clube adquirente devera pagar a contribui¢ao solidaria aos
clubes formadores em at¢ trinta dias contados do registro do atleta junto ao novo clube ou, em
caso de pagamentos atrelados a eventos futuros,” trinta dias depois de realizados esses pagamentos

Regulations, 2020, p. 78).

30 Season of 12" birchday: 5% of 5% of any compensation; season of 13" birthday: 5% of 5% of any compensation; season of 14™ birthday: 5% of 5% of any
compensation; season of 15" birthday: 5% of 5% of any compensation; season of 16™ birchday: 10% of 5% of any compensation; season of 17" birthday: 10% of 5%
of any compensation; season of 18" birthday: 10% of 5% of any compensation; season of 19" birthday: 10% of 5% of any compensation; season of 20" birthday:
10% of 5% of any compensation; season of 21 birthday: 10% of 5% of any compensation; season of 22" birthday:10% of 5% of any compensation; season of 23"
birthday: 10% of 5% of any compensation (Regulations, 2020, p. 77).

31 A Fifa se refere a tal modalidade como “contingent payments™. No caso especifico da transferéncia de atletas, o preco estipulado pela compra ¢
venda dos direitos federativos pode estar atrelado ao atingimento de metas do préprio atleta (exemplo: se o atleta fizer um determinado nimero
de gols em sua temporada de estreia, o clube adquirente deverd pagar 20% a mais do que o valor inicialmente estipulado, tendo o clube formador
novamente o direito de receber sua proporcio sobre esses 20% adicionais).
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E importante citar, por fim, que os clubes de futebol brasileiros terao direito a receber tal
compensagao financeira prcvista pcla Fifa apenas quando ocorrer transacoes internacionais (ou
seja, quando o atleta que foi formado no Brasil, acuando em outro clube, for negociado com clube
de futebol sediado no exterior).

Os clubes tambem terdo direito, entretanto, a receber compensacio financeira por meio do
Mecanismo de Solidariedade em caso de transferéncia nacional dos atletas, mas amparados desta
vez pela Lei 6.615/1998, conhecida como Lei Pelé. O art. 29-A da referida norma, inserido pela Lei
12.395/2011, prevé mecanismo semelhante ao da Fifa, com diferencas somente na distribuicao dos
pagamentos por idade realizado: 1% sobre os 5% para cada ano de formacio do atleta dos 14 aos
17 anos de idade, inclusive (inciso 1); 0,5% sobre os 5% para cada de ano de formagao do atleta dos
18 aos 19 anos de idade, inclusive (inciso II) (Brasil, 1998). Quanto ao prazo de pagamento, o § 3°
também fixou trinta dias, contados a partir da efetiva transferéncia.

O Mecanismo de Solidariedade, portanto, sera devido ao clube que participou da formagﬁo do
atleta em caso de transferéncias nacionais (Lei Pelé) e internacionais (Fifa), alterando somente as

faixas de idade para cada caso.

3.2.2 Casos Vasco e Cruzeiro e o Oficio CVM/SRE 15/2020

Em 2020, o Club de Regatas Vasco da Gama (citado no texto como Vasco) submeteu uma
consulta na CVM objetivando esclarecer se tokens baseados em direitos creditorios relacionados
a0 Mecanismo de Solidariedade seriam considerados como valores mobiliarios a luz da 1egislagﬁo
¢ regulacio brasileira atual. A resposta dada pela CVM, segundo o proprio Vasco divulgou, foi
pelo Oficio Circular CVM/SRE 15/2020, oportunidade em que o érgﬁo regulador indicou nio se
tratar de um contrato de investimento coletivo e, consequentemente, ndo se tratar de um valor
mobiliario (Vasco, 2020). Diante dessa resposta, o clube efetivamente emitiu ¢ comercializou os
referidos tokens em parceria com a exchange de criptoativos Mercado Bitcoin (Vasco, 2020), sem a
necessidade de registro na CVM.

Logo apos, o Cruzeiro Esporte Clube® (citado no texto como Cruzeiro), em parceria com a
sociedade empreséria Liqi Digita] Asset (Liqi), divulgou 0 1angament0 de um roken que possu{a a
mesma natureza, mas com algumas caracteristicas distintas (Gregorio, 2021). O Cruzeiro se baseou
no Oficio CVM/SRE 15/2020% para apontar aos investidores que nio se tratava de um contrato de
investimento coletivo, eximindo-se, portanto, do registro na CVM.

Os tokens comercializados pelos clubes, em resumo, conferem aos investidores o direito de
participarem de eventuais recursos financeiros recebidos pelos clubes a titulo do Mecanismo de
Solidariedade explicado anteriormente, tanto por transacoes internacionais quanto nacionais.
Os tokens somente serdo remunerados quando os clubes receberem tais recursos por vendas ou
empréstimos de jogadores que jé atuam fora de Vasco ou Cruzeiro, uma vez que o Mecanismo
de Solidariedade nio ¢ pago ao clube quando ele mesmo vende ou empresta seus jogadores. Em
tese, o esforco do empreendedor (clube) esta concentrado em estruturar as suas categorias de

base para que formem atletas que possuam valor de mercado suficiente para gerar rendimentos

32 Cita-se “Cruzeiro Esporte Clube” e nio “Cruzeiro Esporte Clube — Sociedade Andénima do Futebol” (SAF), uma vez que a SAF do Cruzeiro so
foi constituida em 6/12/2021. A emissao dos tokens, portanto, foi feita em data pretérita & SAF pelo proprio clube.

33 Interessante ressaltar que nesta época ainda nao havia sido publicado o Oficio-Circular 6/2023/CVM/SSE, citado no capitulo anterior. Diante
deste posicionamento atual, nio ¢ possivel afirmar se uma nova consulta realizada 8 CVM teria o mesmo posicionamento exposto no Oficio
CVM/SRE 15/2020, fato este que merece atencio dos agentes de mercado quando do planejamento de novas ofertas semelhantes.
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financeiros nio apenas quando de sua primeira venda ou empréstimo, mas nas demais transacoes
que ocorram ao longo de sua carreira entre outros clubes. Pode-se afirmar que tal esforco ¢
consideravel, uma vez que, sem a continua formagﬁo € investimento em jovens jogadores pe]os
clubes, diminuem-se consideravelmente os valores que em tese receberao no futuro por meio do
Mecanismo de Solidariedade.

O raciocinio acima quanto ao esfor¢o pretérito do empreendedor, entretanto, aplica-se mais
a0 caso do Vasco, motivo pelo qual os casos dos dois clubes devem ser analisados separadamente.
Enquanto o Vasco selecionou um conjunto numerus clausus de apenas doze jogadores que ja atuam
fora do clube para remunerar os tokens (Vasco, 2020), o Cruzeiro, por outro lado, nio estabeleceu
um rol taxativo de jogadores. Ha uma previsio divulgada pelo clube, na analise financeira realizada,
que sera abrangido um conjunto de aproximadamente 219 jogadores, inclusive os que ainda atuam
pelo clube, com previsao expressa ainda de que o direito de outros jogadores que venham a ser
contratados pelo clube no futuro podera ser considerado, caso ocorram transferéncias nacionais ou
internacionais no periodo de validade do token (Ligi, 2021).

Norta-se que, no caso do Vasco, mesmo queo clube diminua consideravelmente o seu investimento
em jovens atletas, ndo havera repercussio financeira nos tokens adquiridos pelos investidores. Ja no
caso do Cruzeiro, como o direito sobre o recebimento via Mecanismo de Solidariedade de qualquer
jogador formado no clube faz parte dos tokens comercializados, somando-se ao fato de que o clube
retém obrigatoriamente 60% destes tokens (ou seja, também sera remunerado pelo Mecanismo de
Solidariedade), ha o interesse direto do empreendedor de, a0 menos, manter o nivel de formagio
de jovens atletas que possuam valor de mercado para futuras transacoes.

E fato inegdvel que ambos os clubes se esfor¢aram consideravelmente para participar da
formacio dos jogadores que integram o grupo passivel de remunerar os tokens, independentemente
de o numero de jogadores do Vasco ser menor. Ha, de fato, um esforco pretérico a emissio
dos tokens por parte dos clubes para a formacio desses atletas. Contudo, no caso especifico do
Cruzeiro, questiona-se se tal esfor¢o se limita a momento pretérito, uma vez que os jogadores que
se encontram atualmente no clube, bem como os que serio formados no futuro, tambem poderio
gerar remuneragio aos tokens emitidos no intervalo de 6 anos de sua vigéncia (Cruzeiro, 2021). Como
o clube possui interesse direto na remuneracio durante esses 6 anos de vigéncia dos tokens, por deter
a sua maior parte (60%), questiona-se se realmente nio hd um constante e preponderante esforco
de sua parte para manter (ou elevar) os padrdes de suas categorias de base e nos investimentos em
jovens atletas

Partindo para a analise do Oficio CVM/SRE 15/2020,5 nio se identifica em nenhum momento
o enfrentamento da questio do momento do esfor¢o do empreendedor. O superintendente Luis
Miguel R. Sono, que assina o Oficio, afirma que houve consulta tanto a Procuradoria Federal
Especializada (PFE) quanto a Superintendéncia de Relagdes com o Mercado de Intermedidrios
(SMI), paraque cada érgﬁo interno da CVM se manifestasse quanto ao enquadramento dos tokens do
Vasco como valores mobilidrios ou ndo. Ambos entenderam por haver uma oferta publica (primeira
pergunta do Howey Test), formalizada por um titulo ou contrato (segunda pergunta), realizada
por meio de investimento coletivo (terceira pcrgunta) € que gera direito de participacdo, parceria

Ou remuneragao (quarta pergunta). Entretanto, nao identificaram o fato de que a remuneracao

34 O questionamento ¢ de tal forma relevante, necessitando de um estudo a parte para a sua analise, o que provavelmente serd realizado pelos
autores em outra oportunidade.

35 Como o referido oficio nao foi divulgado pela CVM, nem qualquer nota que esclarecesse a situagio, realizamos pedido via Portal da Transparéncia
do Governo Federal para ter acesso ao seu contetido. Registrado sob 0 18820.000889/2021-70, o acesso foi concedido pela CVM na data de 6
de agosto de 2021, oportunidade em que foi possivel verificar os fundamentos utilizados para dispensar a oferta publica de tokens do Vasco de
registro junto a CVM.
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oferecida teria origem nos esforgos do empreendedor"(’ ou de terceiros (quinta pergunta). Como no
Howey Tropical ha necessidade de subsuncio dos fatos aos cinco requisitos, o entendimento foi de
que o token do Vasco nio se tratava de um valor mobiliario.

O fundamento utilizado pelo regulador ¢ que nio seria possivel verificar um empreendimento
propriamente dito ¢ que eventual ganho seria oriundo da a¢io preponderante de trés atores que
nio fariam parte da oferta piblica: o jogador, o clube que detém seu passe e o clube que ira adquirir
0 seu passe (Brasil, 2020). Segundo a CVM, “o Clube nio possui, no momento da oferta, qualquer
ingeréncia sobre eventuais ganhos a serem auferidos pelos investidores, uma vez que as Futecoins
se referem aos jogadores que ]é nio estio mais no Clube quando da emissio dos criptoativos”™
(Brasil, 2020).

Quanto ao fato de que o ganho seria oriundo da acao dos trés atores acima delimitados,
questiona-se primeiramente se o esfor¢co do Vasco® em investir na formagio dos doze atletas no
passado niao foram preponderantes para que estes possuam hoje valor de mercado. Entende-se
que, mesmo que os clubes tenham se esfor¢ado em momento pretérico a emissio dos tokens para a
formacio e captagio de jovens atletas promissores, nao ha como vincular esse esfor¢o ao resultado
posterior alcancado pelos investidores quando da ocorrencia de alguma transferencia. No caso
do Cruzeiro, ha realmente uma duvida se o esforco continuo do clube niao deve ser considerado,
uma vez que os jogadores que possuem contrato com o clube atualmente também fazem parte
do conjunto de atletas passiveis de gerarem rendimentos por transferéncias futuras entre clubes
terceiros. Entretanto, tal esfor¢o seria presente, e nio pretérito. O esforgo realizado pelos clubes
em momento anterior a emissio dos tokens, ao que tudo indica, nio ¢ vinculado a transacoes
posteriores que ocorram entre terceiros, nem mesmo ¢ possivel apontar que ha vinculacio direta
entre eventual transa¢io ocorrida e o fato do atleta ser formado em determinado clube. O clube
que adquire os direitos federativos de um jogador, apesar de poder levar o fato em consideracio,
nio se vincula preponderantemente pelo clube em que ele foi formado, mas sim pelo seu momento
atual e recente desempenho. O historico do atleta ¢ certamente levado em consideragio, mas nio
¢ preponderante para que uma transagio se concretize.

Essa nio ¢ uma questdo simples de ser enfrentada, tendo em vista tanto o carater inovador
desta modalidade de token, quanto o ineditismo do questionamento acerca do esforgo pretérito do
empreendedor ou de terceiros. Considerando que o inciso IX do art. 2° da Lei 6.385/1976 nada trata
sobre 0 momento do esfor¢o realizado pelo empreendedor, bem como a aparente desvinculagio do
esforco preeérito dos clubes em formar jovens atletas com as vendas e empréstimos posteriormente
realizados,? conclui-se, com base no Howey Tropical, que nio ¢ possivel haver enquadramento do
investimento como valor mobilidrio.

No topico a seguir, sera tratado caso que difere dos presentes na medida em que a CVM entendeu
tratar-se de oferta publica de valor mobilidrio.

36 Frisa-sc novamente que nio ¢ possivel afirmar que este ¢ o atual posicionamento da CVM, diante da publicacio do Oficio-Circular 6/2023/
CVM/SSE, que aparentemente ampliou demasiadamente o conceito de valor mobiliario, notadamente quanto a quinta pergunta do Howey Test.

37 Novamente se questiona quanto a aplicabilidade de tal entendimento ao caso especifico do Cruzeiro, uma vez que o seu White Paper se refere
tanto a jogadores que estio no clube no momento da emissio, como também os que futuramente venham a ser adquiridos.

38 No caso do Vasco, a titulo de curiosidade, houve remuneracio por parte da propria exchange (Mercado Bitcoin) em momento anterior ao que
os tokens foram langados ao mercado: a exchange adquiriu 20% da totalidade dos tokens emitidos pela cifra de 10 milhoes de reais. Houve, dessa
forma, remuneragio ao empreendedor em momento pretérito ao token ser oficialmente langado ao piblico.

39 O caso do Cruzeiro em especifico merece maiores estudos, posto que o seu esfor¢o presente e continuo durante o intervalo de vigéncia do token
aparentemente ¢ vinculado ao maior sucesso do investimento.
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3.3 Panela FC versus tokens baseados em direitos creditorios relacionados ao
Mecanismo de Solidariedade: diferenga substancial entre os casos

Emjunhode 2015, anteriormente aos casos dos tokens baseados em direitos creditorios relacionados
a0 Mecanismo de Solidariedade, a CVM julgou caso semelhante envolvendo a sociedade empresaria
Panela Futebol Clube Intermedia¢oes de Negocios LTDA. (Panela FC), a ¢poca proprietaria do
sitio eletronico conhecido como Panela FC. A CVM constatou que o Panela FC ofereceu, em
pagina na rede mundial de computadores, oportunidades de investimento utilizando-se de apelo
ao publico para celebracio de contratos que, da forma como foram ofertados, enquadravam-se no
conceito legal de valor mobiliario. O processo foi instaurado a partir das seguintes informacoes
fornecidas publicamente pela sociedade:

O Panela FC funciona bem simples. Aqui voceé pode adquirir cotas dos direitos econdmicos
de atletas de futebol profissional. Adquirindo esses direitos, vocé ajuda os clubes brasileiros a
manter os seus talentos por mais tempo ¢ além disso, vocé podera ganhar dinheiro numa possivel

futura venda desse atleta! (Brasil, 2015).

A autarquia analisou a proposta de investimento ofertada pelo Panela FC e constatou a
existéncia de resposta positiva a todas as perguntas do Howey Tropical, concluindo haver subsuncio
a0 conceito inscrito no inciso IX do art. 22 da Lei 6.385/1976.

Notaram-se semelhancas com os tokens estudados no subcapitulo anterior em cinco respostas
das seis perguntas do Howey Tropical. Veja-se as conclusdes do regulador:

1. Ha investimento? Sim. Os investidores aplicam recursos financeiros, de acordo com a
Clausula Segunda do Contrato. A intengio de se obter um ganho derivado desse investimento
fica evidenciada na previsao de distribuicio de rendimentos conforme as Clausulas Primeira ¢
Quarta do Contrato. 2. Esse investimento foi formalizado por um titulo, ou por um contrato?
Sim, o “Instrumento Particular Contrato de Aquisicdo a Porcentagem de Direitos Econdmicos
de Aclecas Profissionais de Futebol”. 3. O investimento foi coletivo? Sim, na medida em que foi
oferecido indistintamente ao publico em geral por meio de website. A oferta ao piblico em
geral também ¢ mencionada expressamente na Clausula Terceira do Contrato. 4. Alguma forma
de remuneracio foi oferecida aos investidores? Sim. H4 distribuicao do resultado da venda de
atletas proﬁssionais de futebol, conforme as Clausulas Quarta, Décima e Décima Terceira do
Contrato [...] 6. Os contratos foram ofertados publicamente? Sim, a proposta de investimento
foi ofertada ao publico em geral por meio de seu website — www.panelafc.com.br. A oferta
ao publico em geral também ¢ mencionada expressamente na Cldusula Terceira do Contrato.

(Brasil, 2o15).

A diferenca substancial entre os casos, contudo, encontra-se na resposta a quinta pergunta,
intitulada “a remuneracio oferecida tem origem nos esforcos do empreendedor ou de terceiros?”.
O regulador respondeu positivamente para o caso do Panela FC, apontando que os investidores
receberam remuneracio sem realizar qualquer esforco além de entregar moeda ao Panela FC
(Brasil, 2015).

Apesar de nio constar no Memorando 29/2015-CVM/SER (Brasil, 2015), que nio entra em
maiores detalhes sobre as justificativas que basearam a decisio, s6 existe uma justificativa para que
a resposta a essa pergunta tenha sido positiva: no caso do Panela FC, os investidores adquiriam
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os direitos econdmicos dos jogadores que ainda estavam nos clubes vinculados a proposta de
investimento. Como os jogadores ainda estavam no clube, havia esforco direto tanto do Panela FC,
quanto do clube envolvido, para realizar a venda dos direitos econdmicos desses jogadores. Havia
facil identificacio do esforco do empreendedor (Clubes) e de terceiros (Panela FC) para realizacio
das vendas em valores superiores aos direitos econdmicos adquiridos pelos investidores.

No caso dos tokens do Vasco e do Cruzeiro, tanto os clubes quanto as plataformas que receberam
as ofertas pﬁblicas nao possu{am ingeréncia direta sobre as negociacoes dos jogadores, 0 que levou
a CVM a rcspondcr negativamente a €ssa mesma resposta.

4 Riscos inerentes a0 negocio juridico que serve de lastro aos tokens

Considerando que ha um esforco pretérito a emissao dos tokens que ¢ formalizado por contratos
de cessao de crédito* com os titulares originérios dos direitos, cumpre fazer uma reflexao acerca
dos riscos que envolvem esse negdcio, posto que podem impactar no cumprimento da obrigacio
futura e rendimento dos investidores (adquirentes de rokens).

A cessio de crédito ¢ negdcio juridico bilateral em que, por meio de contrato, transfere-se a
posicao de titular do direito de crédito na re]agﬁo negocial a terceiro estranho a re]agﬁo obrigacional
de origem. Com o negocio efetivado, salvo estipulacdo em contrario, transfere-se todos os acessorios,
COMO COrrecao, juros, multa e garantias.‘“

Embora nio seja imposta as partes forma especifica para a realiza¢io do negdcio, a cessio ¢
ineficaz perante terceiros caso nao seja firmada por instrumento pﬁblico ou particular revestido
das solenidades do § 1° do art. 654 do Codigo Civil.# Para se transmitir os direitos decorrentes
de precatorio ou de atletas, ¢ suficiente as declaracoes de vontade do cedente e do cessionario,
sendo dispensavel a participa¢io do devedor que deve somente ser notificado da cessio (Gomes,
2019¢, p. 161).

Pode-se dizer que um dos principais riscos envolvendo esse negocio ¢ a penhora do crédito que
serve de lastro aos tokens antes do adimplemento, em virtude de ser configurada fraude a execucio
em outra acio. Essa situacdo poderd ocorrer, entre outros motivos, caso o cedente, na data da cessao
de crédito, tenha plena ciéncia de que contra ele tramitava acao capaz de reduzi-lo a insolvéncia.®

Nos termos do art. 835 do CPC/2015, a penhora observara, preferencialmente, a seguinte ordem:
[ — dinheiro, em espécie ou em depésito ou aplicagio em instituicao financeira; II — titulos da
divida publica da Uniio, dos Estados e do Distrito Federal com cota¢io em mercado; I1I — titulos
e valores mobiliarios com cotacao em mercado; IV — veiculos de via terrestre; V — bens imoveis;
VI — bens moveis em geral; VII — semoventes; VIII - navios e aeronaves; IX — acdes e quotas
de sociedades simples e empresarias; X — percentual do faturamento de empresa devedora; XI —
pedras e metais preciosos; XII — direitos aquisitivos derivados de promessa de compra e venda e de
alienagﬁo fiduciaria em garantia; XIII — outros direitos.

Sendo assim, caso a cessdo de crédito se configure como fraude contra credores ¢ o credor do

cedente (devedor em outra 3(5‘510) requerer a penhora dOS créditos (precatério ou mecanismo de

40 Como exemplo, ver o “Resumo do Termo de Emissio de Tokens, Cessio de Proveito Econdmico ¢ Outras Avengas” (RESUMO..., 2021) publicado
pela emissora Ligi, em relagao ao caso do Cruzeiro. Trata-se de caso evidente de um negdcio juridico de cessao de direitos creditérios, chamados
pelo clube de “cessdo de proveito econdmico” em seu item 1.1.

41 BRASIL. Cédigo Civil. Art. 287. Salvo disposicdo em contrdrio, na cessao de um crédito abrangem-se todos os seus acessérios.

42 BRASIL. Cédigo Civil. Art. 288.

43 BRASIL. Cédigo de Processo Civil de 2015. Art. 792. A alienacio ou a oneragio de bem ¢ considerada fraude a execugio: IV — quando, ao tempo
da alienacio ou da oneracio, tramitava contra o devedor acio capaz de reduzi-lo a insolvéncia.
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solidariedade), ¢ imprescindfvel que siga essa ordem na busca de ser reparado pelos prejul'zos. E
importante ressalcar que ambos os direitos de crédito analisados no presente artigo se enquadram
no inciso XIII, ou seja, sdo os de menor preferéncia e devem ser penhorados em ultima hipétese.

Dessa forma, caso algum credor do emissor dos tokens ja tenha esgotado os incisos I a XII do
CPC/2015 na tentativa de adimplemento de seu crédito, existe a possibilidade real do direito
creditorio relacionado ao token ser penhorado para pagamento de débitos executados em juizo, o
que provavelmente levara a nio remuneragio dos investidores.

Ao analisar a situacio dos clubes e dos tokens de precatérios, entende-se que a situacio dos
precatorios ¢ menos arriscada, posto que ¢ dever do empreendedor, antes da emissio dos tokens,
analisar cada credito e seu titular antes de prosseguir com a cessao. Caso o empreendedor tenha
atuado de forma diligente antes de ofertar os tokens no mercado, reduz-se as chances de uma penhora
em virtude de acdo judicial. Ainda, uma vez que precatdrios nio sio bens sujeitos a registro, para
que o terceiro adquirente tenha mais chances de ver seu crédito adimplido, deve provar que adotou
as cautelas necessarias antes da aquisicio, por exemplo, exibindo as certidoes negativas de débitos
e de distribuigio de acoes judiciais.44 Por outro lado, considerando que os clubes Vasco e Cruzeiro
se encontram em um conturbado momento financeiro, além de o segundo ja possuir deferimento
do processamento de sua Recuperagio Judicial,* entende-se que os créditos vinculados aos tokens
relacionados a0 mecanismo de solidariedade possuem maior chance de serem penhorados.

Nesse caso espec{ﬁco, como ha possibilidade jur{dica em nosso ordenamento processual de
penhora de direitos creditdrios, somada ao fato de ambos os clubes enfrentarem diversos processos
judiciais ]é em fase executOria, questiona-se se eventual esforgo dos clubes para desconstituir
eventuais penhoras sobre tais direitos nao seria considerado como um esfor¢co do empreendedor
para o alcance do sucesso do empreendimento. No caso do Cruzeiro, como houve deferimento do
processamento da Recuperacio Judicial, os credores concursais foram abarcados pelo stay period,
periodo de 180 dias (prorrogavel por mais 180) em que ficam suspensas as cobrancas de todos
os créditos concursais.” Por meio desse mecanismo, os credores concursais do Cruzeiro ficam
temporariamente impedidos de conseguirem apenhora dos diretos creditorios do clube relacionados
a0 mecanismo de solidariedade. Caso os credores tivessem sucesso em tais pedidos, tal faco por si
sO jz’t inviabilizaria completamente 0 negécio jur{dico firmado junto aos investidores, que além de
nio receberem qualquer remuneracio, teriam que pleitear judicialmente o ressarcimento pelos
investimentos realizados, aumentando ainda mais a lista de credores do clube. Logo, questiona-se,
novamente, se nao houve esforco do clube para obstar a penhora dos referidos direitos creditorios,
afinal, a Recuperagio Judicial embaracou a cobranca judicial de grande parte dos debitos existentes
que poderiam chegar ate essa etapa de constri¢io de direitos.

44 BRASIL. Cédigo de Processo Civil de 2015. Art. 792. A alienagio ou a oneragio de bem ¢ considerada fraude a execugio: § 2° No caso de aquisicio
de bem nio sujeito a registro, o terceiro adquirente tem o énus de provar que adotou as cautelas necessdrias para a aquisicio, mediante a exibicao
das certiddes pertinentes, obtidas no domicilio do vendedor ¢ no local onde se encontra o bem.

45 Somente na Justica do Trabalho, o Cruzeiro somava mais de 170 processos, sendo quarenta agoes desse tipo ajuizadas somente em 2021 (PIU, 2021),
antes do ajuizamento do pedido de Recuperacio Judicial. Quanto ao caso especifico do Vasco, j4 ha noticia concreta de um processo ajuizado
pelo Americano Futebol Clube em que foi determinada a penhora de 30% de qualquer pagamento relativo ao mecanismo de solidariedade,
direitos de transmissio ¢ patrocinio (Vasco..., 2021).

46 Informacio retirada dos autos 5145674-43.2022.8.13.0024 na data de 6 de marco de 2023.

47 BRASIL. Lei 11.101/2005. Art. 6° A decretacio da faléncia ou o deferimento do processamento da recuperacio judicial implica: I — suspensio do

curso da prescricao das obrigacdes do devedor sujeitas ao regime desta Lei; 11 - suspensio das execucoes ajuizadas contra o devedor, inclusive

daquelas dos credores particulares do sécio soliddrio, relativas a créditos ou obrigagdes sujeitos a recuperacio judicial ou a faléncia; 111 —
proibicio de qualquer forma de retencio, arresto, penhora, sequestro, busca ¢ apreensio e constricao judicial ou extrajudicial sobre os bens do
devedor, oriunda de demandas judiciais ou extrajudiciais cujos créditos ou obrigacdes sujeitem-se a recuperacio judicial ou a faléncia. [...] § 4°
Na recuperacio judicial, as suspensoes e a proibi¢ao de que tracam os incisos I, IT ¢ 11T do caput deste artigo perdurario pelo prazo de 180 (cento ¢
oitenta) dias, contado do deferimento do processamento da recuperacio, prorrogavel por igual periodo, uma tnica vez, em cardter excepcional,
desde que o devedor nio haja concorrido com a superacio do lapso temporal.
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E crucial ressalcar o art. 298 do Cédigo Civil de 2002, 0 qual estipula que, uma vez penhorado, 0
crédito ndo pode mais ser transferido pelo credor que estiver ciente da penhora. O legislador impos
uma restricao explfcita com o objetivo de impedir que clubes transfiram o crédito apés terem sido
notificados da penhora.

Conclusao

A investiga¢do para esclarecer se determinado token ¢ valor mobiliario nao deve se restringir ao
nome que ¢ atribuido ao token, mas sim as suas caracteristicas ¢ na forma com a qual ¢ ofertado ao
publico. Os tokens em si sdo apenas um codigo computacional, sendo relevante, portanto, a forma
com a qual sao vendidos para os usuarios/investidores. A distribuigﬁo de direitos creditorios por
meio de tokens ¢ uma forma mais simples de proporcionar a sua aquisi¢io por parte dos investidores
¢ de fomentar o mercado secundario. Ressalte-se que os mesmos direitos podem ser oferecidos ao
mercado por meio de contratos e titulos desvinculados a tokens.

Q) objetivo das leis e regulagﬁo do mercado de valor mobiliario, baseado no modelo do full and
fair disclosure, ¢ reduzir a assimetria de informagdes entre ofertantes ¢ investidores, determinando
que a sociedade empreséria divulgue informagées necessarias para que seja possfvel aferir, com
base nos seus antecedentes, financiamentos, planos e participagio financeira, a sua capacidade
de realizar um lucro sobre o investimento. Assim, entende-se que o distribuidor que promove a
divulgacio dos riscos associados a emissio dos tokens cumpre com os principios que norteiam a
CVM em seu propésito regulatério, dado que informa os investidores acerca dos riscos.

Por fim, considerando que o objeto deste artigo foi o estudo do esforco do empreendedor ou de
terceiros preterito a emissao do token e captacio de recursos da poupanga popular via placaformas de
investimento, a conclusio ¢ que as hipoteses investigadas se trata meramente de negocios juridicos
de capita]izagio abarcados pelo conceito de “ativo virtual” trazido pelo ]é citado inciso IV do
art. 3° da Lei 14.478/2022. Nio se configurariam tais emissoes de tokens como emissdes de valores
mobiliarios, nio atraindo até o momento a Competéncia da CVM para fiscaliza-las e registré—las,
uma vez que o esforco pretérito do empreendedor ou de terceiros nio ¢ determinante para o sucesso
do empreendimento, com a consequente remuneragio dos investidores.

Contudo, considerando que no Brasil cada emissao de tokens deve ser analisada individualmente
para se concluir se sio ou nio emissdes de valores mobiliarios, concluiu-se que 0s €asos analisados
merecem novas (e mais profundas) investigagdes no que tange ao esfor¢co do empreendedor
especiﬁcamente para evitar constricoes judiciais sobre os direitos creditdrios relacionados aos
tokens, uma vez que o ordenamento processual brasileiro nao apenas permite que ocorram, como ja
ha casos em que foram constatadas, que, se realizadas em grandes proporcoes, podem eventualmente
inviabilizar os investimentos realizados. Por fim, merece atencio a publica¢io do Oficio-Circular
6/2023/CVM/SSE, por meio do qual aparentemente a autarquia ampliou consideravelmente o
conceito de valor mobilidrio aplicavel no pats.
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Resumo

Este estudo analisa o Projeto Lei 4.188/2021 e sua influéncia no mercado de credito brasileiro

¢ na economia do pats. O objetivo ¢ apresentar o mercado de credito e explicar o Projeto de

Lei 4.188/2021, seus objetivos ¢ propostas. Como acertos, destacam-se a exclusiao do monopélio

da Caixa Economica Federal em relacio aos penhores civis ¢ a criacao das Insticuicoes Gestoras

de Garantias (IGGs). Como desacerto, observa-se a alteracio na Lei 8.009/1990. Para isso, o

estudo adotou o metodo dialético, baseando-se em artigos cientificos e publicacdes nacionais. A

metodologia utilizada incluiu textos de livros, revistas, sites ¢ artigos académicos, alem de indices e

doutrinas. Foi utilizado o metodo hipotetico-dedutivo para demonstrar as fragilidades do mercado

de credito e como o Projeto de Lei 4.188/2021 ira influenciar neste mercado.

Palavras-chave: Projeto Lei 4.188/1021. Mercado de crédito. Economia brasileira. Caixa Econdmica

Federal. Institui¢des Gestoras de Garantias (IGGs).

*

Professor dos cursos de Dircito, Administragao ¢ Ciéncias Contabeis na Fundagao Presidente Anténio Carlos (FUPAC) de Uba-MG. Mestre em
Direito pela Universidade Federal de Juiz de Fora (2017). E-mail: profalexandreribeiroadv@gmail.com.

** Bacharela do curso de Direito da Fundagio Presidente Antonio Carlos (FUPAC) de Uba-MG.



ESTUDO SOBRE O PROJETO DE LEI 4.188/2021 NO MERCADO DE CREDITO BRASILEIRO
Alexandre Ribeiro da Silva ¢ Leandra Cristina Braga de Carvalho

Study on Bill n. 4.188/2021 in the Brazilian Credit Market

Abstract

This study analyzes Bill 4.188/21 and its influence on the Brazilian credit market and the country’s economy.
The objective is to present an overview of the credit market and explain the goals and proposals of Bill 4.188/z21.
Notable positive aspects include the removal of Caixa Economica Federal’s monopoly concerning civil pledges
and the establishment of Guarantee Management Institutions (IGGs). However, a potential drawback is the
alteration in Law 8.009/90. To achieve this, the study adopts a dialectical method, drawing from scientific
articles and national publications. The methodology includes texts from books, journals, websites, and
academic articles, as well as relevant indices and doctrines. The hypothetico-deductive method is employed
to demonstrate vulnerabilities of the credit market and how Bill 4.188/21 will impact it.

Keywords: Bill 4.188/21, credit market, Brazilian economy, Caixa Economica Federal the and Guarantee
Management Institutions (IGGs).

Introdugio

O trabalho tem como objetivo apresentar o mercado de crédito, sua importancia, finalidade,
dificuldades, limitacoes e beneficios para a economia brasileira. Também se propde a explicar
o Projeto de Lei 4.188/2021, demonstrando seus objetivos, criacdes e propostas de modificacoes
nas legislacoes vigentes, com o intuito de melhorar a obten¢io de crédito no pats, destacando os
acertos ¢ desacertos na elaboracio do projeto. O mercado de crédito no Brasil enfrenta elevados
custos nas operacdes, juros altos e uma alta concentragio do mercado financeiro, sendo o pais com
o maior spread bancario e juros do mundo. Por isso, no primeiro capitulo sera abordado o instituto
do credito, trazendo seu conceito, sua formacio e elucidando os motivos que tornam a obtencao
de credito no pais tdo onerosa.

Para combater os impasses do mercado de credito, foi criado o Projeto de Lei 4.188/2021. No
segundo capitulo deste artigo, serdo pormenorizados alguns de seus objetivos, cria¢des e propostas
de modificacoes nas legislacoes atuais. Entre as mudangas destacam-se a exclusio do monopolio da
Caixa Economica Federal em relacio aos penhores civis, a extensdo da alienagio fiduciaria de bem
imovel, a criacao das Instituicoes Gestoras de Garantias (IGGs), a alteracio na Lei 8.009/1990 ¢ a
criacio do § 5°%-A do art. 27 do PL.

O Projeto de Lei, com a pretensio de proporcionar melhorias a0 mercado financeiro, instituiu
de forma sabia hipoteses como a criagio das IGGs, a extensio da alienacio fiducidria e a retirada do
monopolio da Caixa Econdmica Federal. Entretanto, o projeto também possui falhas significativas,
que podem trazer prejuizos para a cconomia brasileira, como a possibilidade de alteracio na
Lei 8.009/1990, desrespeitando a prote¢io dada ao bem de familia, uma protecio constitucional
disposta no art. 1°, inciso III, da CRFB/1988. Ao possibilitar a penhora do bem de familia dado
como garantia de qualquer empréstimo, o PL retira o direito a moradia, um facor imprescindivel
para se viver com dignidade. Alem disso, ha falhas na criacao do §5%A do art. 27 do PL, que trata
da insuficiéncia do produto do leilao publico para o pagamento da divida.
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Os acertos e desacertos serdo discutidos no terceiro capl'tulo, esclarecendo as razoes pe]as quais
o Projeto de Lei 4.188/2021 precisa ser analisado com cautela para sua aprovagao.

Para isso, o estudo adotou o método dialético, baseando-se em artigos cientificos e publicagées
nacionais. A metodologia utilizada incluiu textos de livros, revistas, sites e artigos académicos, além
de indices e doutrinas. Foi utilizado o método hipotético—dedutivo para demonstrar as fragilidades

do mercado de crédito e como o Projeto de Lei 4.188/2021 ira influenciar neste mercado.

1 O mercado de crédito brasileiro e suas dificuldades

Conceituado por Carrete (2019, p. 63), 0 mercado de crédito ¢ definido como “o segmento do
mercado financeiro que abrange as operacoes de emprestimos e financiamentos entre empresas e
bancos, bem como a concessio de prazo para recebimento das vendas, negociada entre empresas”.
E o local onde ocorrem as transacoes, permitindo que pessoas fisicas e/ou jur{dicas atendam suas
necessidades de capital por meio da contratacio de crédito consignado, cheque especial, crédito
habicacional, leasing e empréstimo para capital de giro.

O mercado de crédito opera dentro do ambito do Sistema Financeiro Nacional, no qual os
bancos ou instituicoes financeiras captam recursos de agentes superavitérios ou investidores e
emprestam aos tomadores de crédito ou agentes deficitarios, com o objetivo de receber no futuro
o principal acrescido de juros.

O amplo acesso ao mercado de crédito ¢ fundamental para a economia do pais, desempenhando
um papel consideravel nas relacdes de consumo ¢ influenciando diretamente o Produto Interno
Bruto (PIB). No entanto, a obtencio de crédito no Brasil ¢ desafiadora e problematica devido as
altas taxas de juros, custos elevados de financiamento, despesas operacionais signiﬁcativas para as
institui¢oes financeiras e falta de concorréncia entre os bancos.

Os custos de credito sao especialmente representados pelo spread bancario (Assaf Neto, 2021, p. 146).

O spread bancario ¢ medido pela diferenca entre o custo de um empréstimo ¢ a remuneragio
paga ao poupador. Ha indmeros fatores que definem o spread cobrado pelo banco, destacando-se

principalmente a 1iquidez, risco da operagao ¢ garantias oferecidas e maruridade.

Compreende-se que as taxas cobradas nas operagoes dos agentes deficitarios geralmente sio
maiores do que as pagas nas operacoes dos agentes superavitarios. Essa diferenca entre as taxas ¢
definida como sprcad.

O Brasil possui o maior spread bancario do mundo, o que reflete a estrutura do sistema bancario,
a situacao macroecondmica e o descumprimento elevado das obrigagées legais e das Condigées
de emprestimo. Alem disso, a ineficiencia e a morosidade dos processos judiciais, o excesso de
burocracia e a concentra¢do no setor bancario corroboram essa situacio (Studare, 2021).

Outro problema sensivel no mercado de crédito brasileiro ¢ a alta raxa de juros. Acualmente,
0 pal's lidera o mnking mundial, com a Selic, a taxa basica de juros da economia, em 13,75% a0 ano
(G, 2022). Para melhor compreensio, Assaf Neto (2021, p. 137) explica que: “A taxa de juros pode
ser entendida como o preco da mercadoria dinheiro. No contexto de uma operacao financeira, o
juro ¢ a remunerac¢io que o tomador (captador) de um emprestimo paga ao doador (aplicador)
de recursos”.

Assim, os fundamentos do Projeto de Lei 4.188/2021 sdo iniludiveis: “As varia¢des da taxa basica
de juros — a Selic — influenciam diretamente o fluxo de empréstimos e financiamentos bancarios
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e, consequentemente, afetam o volume de investimentos das empresas ¢ os gastos das familias”
(Carrete, 2019, p. 60).

Além disso, ¢ importante abordar o risco de crédito, um fator problemético no Brasil devido a
dificuldade de recuperagio das garantias usadas nos empréstimos. Esse risco ¢ um dos principais
responsaveis pelas altas taxas de juros no mercado (Carrete, 2019, p. 65):

Risco de crédito ¢ a possibilidade de perda decorrente da alteracio dos fatores que determinam
a qualidade do ativo carteira de crédito. Esses fatores incluem nio so a inadimpléncia, mas
tamb¢ém a ocorréncia de efeitos adversos decorrentes de migracao do grau de crédito ¢ nas taxas

de recuperacio.

Observa-se o disposto no art. 2° da Resolug¢ao 3.721, de 30 de abril de 2009, do Banco Central do
Brasil (BC):

Art. 2° Para os efeitos desta 1'eso]ugio, define-se o risco de crédito como a possibilidade de
ocorréncia de perdas associadas ao niao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas
respectivas obrigacoes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacio de contrato de
crédito decorrente da deterioracio na classificacio de risco do tomador, a reducio de ganhos ou

remuneragées, %lS Vantagens concedidas na renegociagﬁo € A0S custos dC recuperagio.

O risco de credito, de forma habitual, esta associado a inadimpléncia, que ocorre quando ha
probabilidade de nao pagamento dos juros ou do principal na data de vencimento ou nos valores
acordados (Carrete, 2019).

[saac Sidney, presidente da Febraban, destaca que, para mitigar esse risco, as ofertas de credito
devem estar inseridas em um ambiente de negocios saudavel e sustentavel. Além disso, ¢ essencial
fornecer informacoes de qualidade ¢ quantidade aos agentes econdmicos em rela¢io aos tomadores
de credito (Sidney, 2022).

Outro fator que contribui para o risco no mercado de credito ¢ a demora nas mudangas frequentes
das interpretacoes judiciais € NOS Processos judiciais. Isso obriga os bancos a se precaverem para
possiveis perdas futuras, aumentando o nivel de provisionamento em seus balancos (Febraban, 2022).

A execucio das garantias dadas para a tomada de empréstimo tambeém ¢ um desafio. Quando
um devedor fica inadimplente, os bancos precisam executar a garantia de forma rapida e agil, sem
incorrer em custos clevados. No entanto, o Brasil ¢ o pais que menos recupera garantias, enfrentando

morosidade no processo de recuperacio e custos adicionais (Febraban, 2022). Sobre o ponto:

Atualmente, a recuperacio do crédito ¢ tarefa incerta e demorada. Recupera-se apenas 14,6%
do valor das garantias no Brasil, contra 85,3% no Reino Unido, 81,8% nos Estados Unidos. Esses
dados indicam que o tratamento atual dispensado ao tema das garantias pelo ordenamento
jurl’dico brasileiro necessita ser reformulado para melhorar esses nimeros e, por conseguinte,
reduzir os juros pagos pelo tomador brasileiro. E ter acesso a crédito barato também ¢ um dos

elementos fundamentais do exercicio de cidadania financeira (Pinheiro, 2022, s.p.).

Constatou-se uma enigmatica alta concentra¢io do mercado financeiro brasileiro. No ano de

2021, 0s bancos Itat, Bradesco, Santander, Caixa Economica Federal ¢ Banco do Brasil regeram
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72,6% do credito e 63,1% das receitas entre 441 conglomerados prudenciais, conforme' dados do
Banco Central. Dessa forma, a maior prioridade do BC ¢ aumentar a competi¢io (Canzian, 2022).

Relata que ‘em 2021, das dez instituicoes mais lucrativas do planeta, quatro eram brasileiras,
segundo levantamento da consultoria Economatica com base no ROE”. Vejamos o ranking dos

respectivos artigos:

O ranking ¢ liderado pelos americanos Capital One (ROE de 20,4%) ¢ Ally inancial (19,3%). Na
sequéncia vém Santander Brasil (18,9%), o canadense RBC (17,3%), Itat (17,3%), o americano J.P.

Morgan (16,9%), Banco do Brasil (15,7%) ¢ Bradesco (15,2%). (G1,2022).

Com base nas informacdes apresentadas, fica evidente a complexidade do mercado de credico
¢ seus diversos impactos negativos na economia brasileira. Diante desse cenario, ¢ urgente adotar
medidas para aprimorar os segmentos do Sistema Financeiro Nacional. Nesse contexto, o Projeto
de Lei 4.188/2021, que institui 0 Marco Legal das Garantias de Emprestimo, foi aprovado pela
Camara dos Deputados e segue para analise no Senado.

O objetivo desse projeto ¢ facilitar a obten¢io de credito no pais, tornando o mercado mais
eficiente para todos os agentes. Isso inclui a redug:io de juros e custos de financiamento, bem como
a diminui¢do das despesas operacionais das instituicoes financeiras. Alem disso, espera-se que a
concorréncia entre os bancos seja estimulada (Pinheiro, 2022).

2 Propostas do Projeto de Lei 4.188/2021

Conforme foi apresentado, o Brasil possui inimeras problema’ticas em relagio ao mercado de
credito, devido as aleas taxas de juros, elevados gastos operacionais, dificuldade nas execugoes das
garantias e pela grande concentragao no mercado financeiro e, por esse motivo, foi criado o Projeto
de Lei 4.188/2021. Esse projeto tem como objetivo tornar as garantias ofertadas nas tomadas de
empréstimo mais efetivas no Brasil, com o aumento das linhas de crédito no pa{s, bem como, a
ameniza¢do do risco de inadimpléncia, reducio dos juros e custos, e a obten¢io da concorréncia.

Neste sentido,

O conjunto de medidas propostas para atacar as distorgées do mercado de crédito tem buscado
aumentar a transparéncia, solidez e seguranga dos instrumentos financeiros e criar mecanismos
para que os grupos ¢ individuos, atualmente restricos ao crédito possam também utilizar esse

mercado em condicoes razoaveis (Brasil, 2022, s.p.).

Assim, ¢ imprescindivel analisar os seus principais pontos dispostos no art. 1° do PL, a saber:

1 Projeto de Lei 4.188/2021 instituiu o Marco Legal das Garantias de Empréstimo, tendo como autor o Poder Executivo, foi aprovado pela

Camara dos Deputados ¢ seguiu para a apreciagio do Senado Federal. O Projeto dispée sobre o servico de gestio especializada de garantias, o

aprimoramento das regras de garantias, o resgate antecipado de Letra Financeira, a transferéncia de valores das contas tnicas ¢ especificas do
Fundo de Manutengio e Desenvolvimento da Educagio Bisica ¢ de Valorizagio dos Profissionais da Educacio, a exclusido do monopélio da Caixa
Econdmica Federal em relagio aos penhores civis, a alteracio da composicio do Conselho Nacional de Seguros Privados, ¢ altera a Lei 9514, de
20 de novembro de 1997; a Lei 8.009, de 29 de mar¢o de 1990 a Lei 10.406, de 10 de janciro de 2002 — Cédigo Civil; a Lei 13.476, de 28 de agosto
de 2017; a Lei 6.015, de 31 de dezembro de 1973; a Lei 13.097, de 19 de janciro de 2015; a Lei 12.249, de 11 de junho de 2010; ¢ a Lei 14.113, de 25 de
dezembro de 2020.
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Art. 1° Esta Lei dispoe sobre:

I - o servigo de gestao especializada de garantias;

II - 0 aprimoramento das regras de garantias;

[T - o resgate zmtecipado de Letra Financeira;

IV - a transferéncia de valores das contas tnicas ¢ especificas do Fundo de Manutencio e
Desenvolvimento da Educagﬁo Basica e de Valorizagio dos Profissionais da Educag:ﬁo - Fundeb;
V - a exclusio do monopdlio da Caixa Econdmica Federal em relagio aos penhores civis; e

VI-a alteragﬁo da composicao do Conselho Nacional de Seguros Privados.

2.1 Servigos de Gestao Especializada de Garantias

As Instituicoes Gestoras de Garantias (IGGs), previstas no inciso [ do art. 1° do projeto,
s30 pessoas juridicas de direito privado que dependerio de autorizacio do Banco Central para
funcionar e serdo regulamentadas pelo Conselho Monetario Nacional (CMN).

Essas IGGs serdo responsaveis por determinar quanto podera ser usado como garantia em
emprestimos pessoais ou empresariais. Para isso, elas avaliardo o bem em questao. Posteriormente,
os prazos ¢ juros serdo acordados entre o tomador e os bancos. Além disso, as IGGs fardo registros
nos cartorios dos bens imoveis e, se necessario, venderao esses bens em caso de execucio, entre
outras atribui¢des. Elas atuam como intermediadoras entre os tomadores de emprestimo e as
instituicoes financeiras (Piovesan, 2022).

O objetivo desse servico ¢ facilitar a utilizacio, a gestio, a constitui¢do, a complementacio ¢ o
compartilhamento de garantias, contratadas com uma ou mais instituicoes financeiras, conforme
o art. 2° do Projeto de Lei 4.188/2021.

A contrata¢io desses servicos ocorrera por meio de um contrato de gestao de garantias entre a
IGG e a pessoa fisica ou juridica que presta a garantia, conforme o artigo 5° do projeto.

Vale ressaltar tambem o disposto no inciso V, § 32, do art. 52 do PL, que trata da inadimpléncia

do tomador de crédito no pagamento das parcelas do empréstimo ou financiamento.

V -aprevisio de que o inadimp]emento de quaisquer das operacoes de crédito e de financiamento
autorizadas pelo prestador das garantias possibilitard a instituicdo gestora de garantia,
independentemente de aviso ou interpe]agio judicial7 considerar vencidas antecipadamente
as demais operacoes vinculadas as garantias previstas no contrato, hipétcsc em que se tornard

exig{ve] a totalidade da divida para todos os efeitos legais.

Outrossim, as institui¢des gestoras de garantias ndo serdo autorizadas a exercer atividades tipicas
de instituicoes financeiras, inclusive oferta de emprestimos, no ambito do contrato de gestao de
garantias, art. 5% § 5°, do Projeto de Lei 4.188/2021.

Destarte, a Agéncia da Camara de Noticias declara: “A ideia do governo ¢ livrar os bancos e
outras institui¢des financeiras do custo de gerenciar as garantias com a inten¢do de diminuir os
juros”. As IGGS sio uma opgio dada ao mercado (Piovesan, 2022). As IGGs ao eximir os agentes
financeiros dos elevados custos das operag¢des, irdo, consequentemente, diminuir potencialmente o
spread bancario, pois este permanece sendo o maior do mundo, comparado a outros paises, conforme
aludido no primeiro capitulo.

No contexto contemporaneo, um imovel pode ser dado como garantia para apenas um

empréstimo, sendo o banco responsavel por efetuar a avaliagio. O formato das Instituicoes Gestoras
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de Garantias permitem que um mesmo bem seja utilizado como garantia para a tomada de varios
empréstimos, sem a anuéncia da institui¢do financeira credora inicial (Pinheiro, 2022). Sobre esta

tematica Regina Pinheiro em sua reportagem traz o posicionamento do deputado Joiao Maia:

Atualmente, um bem dado em garantia que valha R$ 1 milhio pode estar garantindo um crédito,

por exemplo, de R$ 100 mil. Ou seja, ha uma grande parte da garantia potencialmente de até

R$ 900 mil — que nio podera ser utilizada em outra operagio de crédito com outra instituicao

financeira. (Pinheiro, 2022, S.P.).

Com base mnas informacdes apresentadas, as Instituicoes Gestoras de  Garantias
(IGGs) desempenharﬁo um papel fundamental. Elas permitirao que as instituicoes financeiras nio
precisem mais internalizar os Servicos ou gerenciar inimeros contratos com empresas terceirizadas.
Além disso, as IGGs ajudardo a reduzir conflitos de interesse, diminuir barreiras de entrada e

custos na gestdo das garantias reais, entre outros beneficios (Brasil, 2021).

2.2 O aprimoramento das regras de garantias

O Projeto de Lei 4.188/2021 ocasionara alteragio na Lei 8.009, de 29 de mar¢o de 1990, que trata
da impenhorabilidade do bem de familia, tendo em vista que o imovel utilizado com residencial
da entidade familiar dado como garantia podera ser penhorado caso ocorra inadimpléncia no
pagamento do empréstimo ou financiamento, independentemente da obrigagio garantida ou
destinacio dos recursos.

Segundo o Projeto de Lei 4.188/2021:

Com a proposta, a impenhorabilidade nio sera opom'vel a excussio de imovel oferecido como
garantia real, qualquer que seja a obrigacio garantida ou a destinacio dos recursos obtidos, ainda
que a divida seja de terceiro. Dessa forma, o casal ou proprictario podera oferecer o imovel em

garantia para a obtengio de crédito com custo relativamente menor (Brasil, 2021, P.28).

O instituto acrescenta no art. 3° da Lei  8.009/1990 mais uma hipotese de excecio a
impenhorabilidade do bem de familia.

A Lei 8.009, de 29 de marco de 1990, passa a vigorar com as seguintes alteracoes:
9 9 S 990, p & & §
Art. 3?
V - para excussio de imével oferecido como garantia real, independentemente da obrigacio
garantida ouda destinagﬁo dos recursos obtidos, mesmo quando a divida for de terceiro (Brasil,

2021, P.15).

Referente as hipotecas, estas poderio ser executadas de forma excrajudicial, independentemente
de previsio contratual. Além disso, a PL pretende igualar o procedimento da hipoteca com o
procedimento da aliena¢io fiduciaria, objetivando aumentar o uso desse mecanismo no mercado
brasileiro como garantia de financiamento imobilidrio (Brasil, 2021). O art. 33-G do Projeto
de Lei 4.188/2021 estabelece que “os créditos garantidos por hipoteca poderio ser executados
4 q g P P P
extrajudicialmente, na forma prevista neste artigo, independentemente de previsio contratual”,
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Além disso, houve a amp]iagio da alienagﬁo fiduciaria de coisa imovel, permitindo que a
. o/ . o/ . ! . 1 - ! . .
propriedade fiduciaria ja constituida seja utilizada para novas operacoes de crédico desde que sejam
com o0 mesmo credor (Brasil, 2021, P. 28). Essa mudanga ¢ relevante para o mercado imobilidrio e
visa aprimorar as opcoes de financiamento. Sobre a tematica, destaca-se o relatado no PL:

A sistematica de utilizagﬁo de um mesmo bem imodvel como garantia de mais de uma opera¢ao de
- . . _ . - . N

crédito, mediante simples extensdo de uma mesma alienacao fiduciaria, permitira a diminuicao

da subutilizagio de garantia e a ampliacio do volume de crédito concedido na economia (Brasil,

2021, . 28).

Para a conclusdo do assunto, ¢ oportuno destacar o disposto no § 5°-A do art. 27 do projeto,
referente a insuficiéncia do produto do leilao pablico para o pagamento da divida, conforme se
verifica:

§ 5°-A Se o produto do leildo nio for suficiente para o pagamento integral do montante da
tvida, das despesas e dos encargos de que trata o § 3% o devedor continuard obrigado pelo
divida, das desp d gos de que trat 3%, o deved ¢ brigado pel
pagamento do saldo remanescente, que podera ser cobrado por meio de acio de execucio, se for

0 caso, excussao das demais garantias da divida.

Na contemporancidade, os bancos ¢ as instituicoes financeiras relatam que, na maioria das
vezes, o preco de arrematacio do bem no Leildo ¢ inferior a divida existente, ou seja, se o valor
da divida ¢ de R$100.000,00, ¢ 0 produto ¢ arrematado por R$80.000,00, 0s bancos ¢ instituicoes
financeiras teriam um deficit de R$20.000,00. Isso posto, a PL, em seu §5%-A do art. 27, tem como

proposito tornar eficiente a recuperacio das garantias ¢ eximir os bancos de perdas nas operacoes.

2.3 A transferéncia de valores das contas unicas e especificas do Fundo de
Manuten¢io e Desenvolvimento da Educagio Basica e de Valorizagio dos
Profissionais da Educagio

O Projeto de Lei 4.188/2021 tem como objetivo autorizar o pagamento dos profissionais da
educacio e professores, pelos entes federativos, por qualquer banco, mesmo que os recursos sejam
da Fundeb, retirando a obrigatoriedade de ser apenas no Banco do Brasil ou na Caixa Econdmica
Federal (Pinheiro, 2022). Com a inser¢io do art. 92 na Lei 14.113, de 25 de dezembro de 2020,
pretende-se, dessa maneira:

Evitar que a nova legislacao traga impactos negativos na contratacio da folha de pagamentos dos
. " - . , . _ . . .
servidores no ambito dos entes federativos, ¢ proposta a inclusio do dispositivo para permitir a
transferéncia de valores das contas tnicas do Fundeb para outras contas que centralizam a folha
de pagamentos do préprio ente ptﬁblico, mesmo que esta ndo seja no Banco do Brasil ou na Caixa.

Por isso, entende-se necessaria a indicagdo expressa em lei para o referido fim (Brasil, 2021, P.29).
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2.4 A exclusio do monopolio da Caixa Economica Federal em relagio aos
penhores civis

Nos dias atuais, pouquissimos municipios brasileiros apresentam penhor civil dispontvel, com
uma porcentagem de apenas 5% sendo atendidos (GT, Serventias Notariais Registro e Custas
Forenses, 2022). Devido aos motivos expostos, o instituto retira 0 monopolio da Caixa Econdémica
Federal, podendo os objetos de valores, como as joias, serem penhorados em outros bancos,
aumentando a concorréncia e assim diminuindo a alta concentra¢io do mercado financeiro, alem
de minimizar as taxas de juros para o tomador do crédito (Pinheiro, 2022).

3 Assertivas e falhas do Projeto de Lei 4.188/2021

Observando o cenario, faz-se necessario analisar os principais pontos positivos e negativos do
Projeto Lei 4.188/2021 ¢ 0 seu impacto no mercado de crédito e na economia brasileira.

3.1 Assertivas do Projeto de Lei

Em relacio aos pontos positivos, tem-se a execucdo extrajudicial dos creditos garantidos por
hipoteca, a extensao da alienagio fiduciaria de bem imovel, a criacao das Institui¢oes Gestoras de
Garantias (IGGs) ¢, por fim, a exclusio do monopolio da Caixa Economica Federal em relacio aos
penhores civis. Partindo dessa premissa, serao analisadas as mudangas no instituto da hipoteca
com o proposito de ampliar seu uso no mercado de credito. No contexto atual, a execucao da
hipoteca ¢ feita por via judicial, sendo considerada um processo burocratico, oneroso e Vagaroso.
Dessa forma, o Projeto de Lei, em seu art. 33-G, tem a pretensio de igualar seu procedimento com
o da alienagﬁo fiduciaria, fazendo com que sua execugao seja realizada em carater extrajudicial.
A medida proporcionara a desburocratiza¢io para a recuperacao da hipoteca, permitindo que os
bancos reavejam a garantia de forma agil, rapida e sem elevados custos.

Insta salientar que, com a mudanca, havera melhora na obten¢io de empréstimo, influenciando
de forma positiva o sistema financeiro. O crédito poder;ﬁ ser ofertado com juros mais baixos e
menores custos operacionais, o que resultara na diminui¢ao do spread bancario. Sobre a proposta
de extensdo da alienagio fiduciaria de bem imovel, essa pode ser utilizada para novas operacdes,
desde que com 0 mesmo credor, sendo um fator fortemente positivo para o mercado de crédito.
O devedor, ao amortizar uma parte da divida, podera utilizar o valor quitado para realizar novas
operacoes, evitando que a garantia fique presa a apenas uma operacio.

Em contrapartida, com a criagio das Institui¢des Gestoras de Garantias (IGGs), sera permitido
que o devedor utilize a mesma garantia para efetuar emprestimos em diferentes agentes financeiros.
Esse servico tem como intuito prover o compartilhamento. As IGGs tém o propésito de romper
o principio da acessoriedade da garantia, que dispde que esta precisa estar vinculada ao credor.
A constitui¢do das IGGs permitiré, por exemplo, que, em financiamentos habitacionais no valor
de R$200.000,00, o devedor, ao efetuar uma amortizacio de R$180.000,00, ficando um saldo
devedor de apenas R$20.000,00, possa utilizar o valor jé quitado de R$180.000,00 como garantia
para aquisicao de creditos com diversos credores, obtendo taxas de juros mais acessiveis, o que
atualmente nio ¢ possivel.
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Além disso, a presenca de um terceiro assessorando a intermediagio da gestao das garantias
ird, sem davida, diminuir drasticamente os custos das operacdes, minimizando as taxas de juros.
Sobre a exclusio do monopé]io da Caixa Econdmica Federal em re]agﬁo a0s penhores civis, essa
diligéncia ird resolver a limitagio da Caixa ao ampliar o uso da medida, considerando que apenas
5% dos munidpios e metade da populagﬁo sao atendidos. A retirada desse monopélio aumentara,
sem duvida, a competi¢io entre os bancos e instituicoes financeiras, reduzindo a concentracio do
mercado financeiro. Conforme relatado no primeiro Cap{tulo deste artigo, “das 10 instituicoes mais
lucrativas do planeta, 4 eram brasileiras” (GT, Serventias Notariais Registro ¢ Custas Forenses, 2022).

3.2 Desacertos do Projeto de Lei

Os pontos negativos s3o importantes, uma vez que nio irdo colaborar para o aprimoramento do
mercado de crédito, mas sim prejudica’—lo ainda mais. Existem falhas no Projeto de Lei 4.188/2021,
como a alteracdo da Lei 8.009, de 29 de marco de 1990, ¢ a criacio do §5°-A do art. 27 do PL,
referente a insuficiéncia do produto do leilao pﬁblico para o pagamento da divida.

Em se tratando da alteracio na Lei 8.009, de 29 de marco de 1990, esta dispde sobre a
impenhorabilidade do bem de familia. Para melhor elucidagﬁo dessa tematica, torna-se necessario
compreender o instituto. De acordo com Tartuce (2022, p. 774), 0 bem de familia pode ser
conceituado como “o imodvel utilizado como residéncia da entidade familiar, decorrente de
casamento, unido estavel, entidade monoparental ou outra manifestaco familiar, protegido por
previsio 1egal espec{ﬁca”.

No ordenamento juridico brasileiro, existem duas formas de bem de familia. Assim sendo, o
Cédigo Civil, nos arts L71T a 1.722, trata do convencional ou voluntario, ¢ a Lei 8.009, de 29 de
marco de 1990, relata sobre a espécie denominada legal, acribuindo a propriedade residencial da
familia, seja ela urbana ou rural, a caracteristica de impenhorabilidade.2

As excecoes a impenhorabilidade do bem de familia estdo elencadas de forma taxativa no art. 32 da
Lei 8.009/ 1990. A primeira refere-se ao “titular do crédito decorrente do financiamento destinado a
construcdo ou a aquisi¢ao do imovel, no limite dos créditos e acréscimos constituidos em fungio do
respectivo contrato”, art. 3%, inciso II. A segunda ¢ “pelo credor da pensao alimenticia, resguardados
os direitos, sobre 0 bem, do seu coproprietario que, com o devedor, integre unido estavel ou conjugal,
observadas as hipéteses em que ambos responderéo pela divida”, art. 3%, inciso III. A terceira ¢ “para
cobrang¢a de impostos, predial ou territorial, taxas ¢ contribuicdes devidas em funcio do imével
familiar”, art. 3%, inciso IV. A quarta ¢ “para execugio de hipoteca sobre o imdvel oferecido como
garantia real pelo casal ou pela entidade familiar”, art. 32, inciso V. A quinta ocorre por ter sido o imével
adquirido com produto de crime ou para execucio de sentenca penal condenatoria a ressarcimento,
indenizac¢do ou perdimento de bens, art. 32, inciso VI. A sexta ¢ ultima situa¢io trata da obrigacio
decorrente de ﬁanga concedida em contrato de locagio, art. 3% inciso VII.

Oportuno destacar que os casos de penhora trazidos pelo art. 3° da Lei 8.009/1990 dependem
de decisao judicial ¢ do valor do imovel, exceto no descumprimento do financiamento imobiliario,
podendo ser levado a leilao.

2 Dispde, com efeito, o art. 1° da Lei 8.009, de 29 de marco de 1990: “Art. 12 O imével residencial préprio do casal, ou da entidade familiar, ¢
impenhoravel ¢ nao responderd por qualquer tipo de divida civil, comercial, fiscal, previdencidria ou de outra natureza, contraida pelos conjuges
ou pelos pais ou filhos que sejam seus proprietarios ¢ nele residam, salvo nas hipdteses previstas nesta lei”.
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Feita esta breve introdugio, como analisado no segundo cap{tulo, o Projeto de Lei 4.188/2021
permitird que o imovel proprio da entidade familiar seja dado como garantia para mais de um
emprestimo. Ocorrendo mora no pagamento de apenas uma das operagoes de crédito, sem nenhum
aviso ou interpelac¢do judicial antecipada, serdo consideradas vencidas as demais operacoes
vinculadas, tornando-se exigfve] a totalidade da divida para todos os efeitos 1egais. Dessa forma, a
garantia sera executada, e a pessoa perderd seu bem, independentemente de ser a tmica propriedade
da entidade familiar.

Sobre a tematica, o deputado Jodo Maia afirmou que: “A proposi¢io zela pela coeréncia porque
nio se deve proteger alguém que oferece imoével em garantia e, diante do descumprimento de
obrigacdes garantidas, alega a impenhorabilidade do seu bem” (Siqueira, 2022). E de facil percepgao
as faldcias na fala do deputado, pois as instituicoes financeiras e os bancos, ao optarem por
conceder cmpréstimos ao cliente, realizam antes uma minuciosa e criteriosa analise de risco com
base no perfil do tomador, estabelecendo as taxas de juros e o valor que podera ser concedido para
evitar eventuais prejuizos que possam ser ocasionados com a inadimpléncia, mesmo havendo sido
concedida uma garantia. Entdo, afirmar que nio se deve proteger a parte mais fraca da relacio ¢
grande insipiéncia.

Cabe ressaltar, neste oportuno momento, os motivos pelos quais a Lei 8.009/1990 nio devera
sofrer as alteragdes propostas pelo PL.

A Pesquisa de Endividamento e Inadimplénda do Consumidor feita pela Confederagio Nacional
do Comercio de Bens, Servicos e Turismo (CNC) apontou que 79% dos lares brasileiros, em agosto
de 2022, estiao endividados devido a contas como empréstimo pessoal, credito Consignado, cartao
de crédito, cheque especial e prestagio de casa e de carro (CNC, 2019). Além do mais, conforme a
pesquisa da S&P Ratings Services Global Financial Literacy Survey, o Brasil ocupa a 74* posi¢io
no ranking global de avaliag¢io do nivel de educacio financeira, ficando atras apenas dos paises
mais pobres do mundo, como Togo ¢ Zimbabue (Loyola, 2021). Logo, verifica-se o despreparo
da popula¢io brasileira para a tomada de créditos contendo como garantia seu tnico imovel. O
Brasil, no momento, depara-se com um povo desesperado e despreparado, e desta forma, nio se
pode permitir a obtencio de empréstimos que tém como garantia o bem de familia, um instituto
imprescindfve] para uma vida digna.

Adequado expor o destaque do deputado Marcelo Ramos (PSD-AM) (Siqueira, 2022): “O banco
pode negar crédito para quem s6 tem o bem de familia, ]é que o bem de familia ¢ impenhorével. (@)
que ndo da ¢ para nos relativizarmos algo e abrirmos uma porteira que pode levar o Brasil para a
bolha imobiliaria que quebrou os Estados Unidos”.

Logo, ¢ inevitavel lembrar da crise financeira de 2008, devido a bolha imobilidria nos Estados
Unidos, quando os bancos, no intuito de promover para as familias a conquista da casa prépria,
ofertaram empréstimos com baixos juros, sem efetuar a devida analise de risco, ou seja, as pessoas
compravam imoveis com valores superiores as suas Condigées financeiras e usavam como garantia
o respectivo bem, o que elevou a procura por compras de casas ¢ aumentou os valores imobiliarios.
Por conseguinte, houve o aumento nas taxas de juros pelos bancos, levando muitas pessoas a
ficarem inadimplentes com as parcelas por nio conseguirem arcar com a divida, e as instituicoes
financeiras ficaram descapitalizadas (Freitas, 2020).

Permitir que o Projeto de Lei 4.188/2021 altere a Lei 8.009/1990 de forma premeditada, sem
avaliar criteriosamente os devidos riscos e o cenario dessa operagao, para apenas ampliar o mercado
de crédito, faz com que somente os bancos e as instituicoes se beneficiem.

Ademais, a protecao do bem de familia esta intimamentce 1igada a0 consagrado princfpio
fundamental da dignidade da pessoa humana, previsto no art. 1°, inciso 111, da CRFB/1988, ¢ ao
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direito a moradia, art. 62 da Carta Magna. Dentre os basilares fatores imprescindfveis para uma
pessoa ou uma familia viver com hombridade, estd o de possuir uma casa de morada, um abrigo, o
que passa a ser um direito individual e social.

Enfim, relacionando a garantia de um minimo patrimonial a dignidade da pessoa humana,
percebe—se 0 objetivo almejado pela Constituicao da Repﬁblica no sentido de garantir a erradicagﬁo
da pobreza ¢ a redu¢io das desigualdades sociais, funcionalizando o patrimoénio como verdadeiro
instrumento de cidadania e justiﬁcando aseparacao de uma parcela essencial, basica, do patriménio
para atender as necessidades elementares da pessoa humana (Farias; Rosenvald, 2013, p. 541).

Desse modo, a aprovacio do Projeto de Lei 4.188/1991, em relagio a modificagio do art. 3° da Lei
8.009/1990, implicard uma nitida viola¢do ao principio fundamental ¢ aos direitos sociais.

Foram indagadas as modiﬁcagées trazidas pelo Projeto de Lei para o aprimoramento das regras
de garantia. Dispoe o0 § 5%-A do art. 27 do projeto sobre a obriga¢io da complementacio do saldo
remanescente, caso o produto do leilio nio seja suficiente para o pagamento da divida, ficando
o devedor do crédito obrigado ao pagamento do saldo remanescente. Dessa forma, ¢ mais uma
proposta direcionada a beneficiar de maneira tnica e exclusiva as instituicoes financeiras e bancos.

E ignobil ver razoabilidade no caso em tela, pois o agente financeiro tem os meios de realizar
a analise de risco da operacao para entao aceitar fazer o empréstimo no valor desejado em face do
bem oferecido em garantia. Dito isso, ¢ insensato fazer com que o tomador de crédito, ao final,
arque com valores remanescentes em caso de o bem levado a leilao nao ser suficiente.

E importante ainda evidenciar a questio do bem de familia utilizado como garantia frente
a0 §5%-A do art. 27 do Projeto de Lei 4.188/2021, podendo o devedor ficar sem sua tnica casa e
endividado.

O vice-presidente da AD Notare explana, de forma sabia, sua opinido sobre 0 §5%-A do art. 27
do Projeto de Lei 4.188/2021:

Nio parece cabivel, nem admissivel, que se proponha — ¢ o Poder Legislativo aprove — a obrigacao
de pagamento de saldo devedor remanescente num sistema que permite ao credor escolher e
avaliar previamente o bem de garantia e, para além disso, definir livremente o quantum de
crédito a ser concedido ao fiduciante, conforme a capacidade de pagamento do tomador e
independentememe do valor econdémico do imodvel indicado para garantia, tornando impossfvel
- salvo incompeténcia absoluta do credor na contratagio ou motivo de forga maior que importe
na destruigz’lo do bem, a apurac¢ao de preju{zo financeiro em contratos com garantia de alienagﬁo

fiduciaria de bem imodvel (Rocha, 2022, S.p.).

Destarte, ¢ pertinente afirmar os signiﬁcativos danos que a aprovacao do projeto, no que se
refere a alteracio da Lei 8.009/1990 ¢ a criacdo do §5°-A do art. 27 do PL, ira causar na economia
brasileira, prejudicando ainda mais o mercado de crédito ao invés de aprimor;i—lo.

Nenhuma melhoria sera adquirida ao instituir o marco legal das garantias, colocando em risco
o bem da entidade familiar e obrigando o pagamento de um saldo devedor remanescente, caso o
imovel dado como garantia e levado a leilao nao for suficiente para o pagamento da divida, ainda
mais em um cendrio de total despreparo da popula¢io que niao possui nenhuma educagio financeira
¢ encontra-se endividada. Ademais, nota-se o expressivo ¢ notavel desrespeito ao principio da
dignidade da pessoa humana e ao direito a moradia dispostos na Carta Magna.

Dito isto, o Projeto de Lei 4.188/2021, ja aprovado na Camara dos Deputados, precisa ser
cautelosamente analisado pelo Senado Federal, em relacio a essas matérias.
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Conclusao

Apesar de o mercado de credito ser imprescindivel para a economia do pais, gragas ao seu
influente papel nas relagoes de consumo e sua relagio direta no PIB (Produto Interno Bruto) o
Brasil enfrenta problematicas severas, devido a existéncia do consideravel spread bancario, estando
a taxa basica de juros em 13,75% a0 ano, alem das altas taxas de juros, elevados riscos de credico
ea signiﬁcativa concentragao bancaria, ocasionados pela imprevisibilidade da recuperacao das
garantias usadas nas tomadas de emprestimo.

E evidente a necessidade de aperfeicoamento no mercado de crédito brasileiro, o qual necessita
da cria¢ao de medidas para a reducio das taxas de juros e dos custos operacionais, estabelecendo
procedimentos seguros, ageis e menos burocraticos para os agentes financeiros reaverem as
garantias.

Dessa forma, a hipotese de exclusio do monopolio da Caixa Econémica Federal em relagio
aos penhores civis, proporcionando maior concorréncia entre os bancos; a extensao da alienacio
fiduciaria de bem imovel, podendo esta ser executada em carater extrajudicial e, desse modo,
aumentar sua ultiliza¢do no pats; ¢ a criacio das Instituicoes Gestoras de Garantias (IGGs), tendo
como objetivo minimizar o spread bancario ao livrar os bancos e outras institui¢oes financeiras dos
clevados custos de gerenciar as garantias entregues nas tomadas de emprestimos, sio procedimentos
formidaveis para aquecer o mercado crediticio.

Entretanto, ¢ imprescindivel, ao elaborarem tais medidas, zelarem e respeitarem fatores
indispensaveis a sociedade, como a protecio da impenhorabilidade do bem de familia, tendo em vista
0 cenario em que se encontram os lares brasileiros, estando estes endividados e nio contendo a devida
educacio financeira para compreender a gravidade da oferta do seu tnico bem, como garantia de
empreéstimos. Alem do mais, negligenciar esse direito ¢ uma direta viola¢io ao principio da dignidade
da pessoa humana e ao direito a moradia, fatores imprescindiveis para uma vida digna.

O Projeto de Lei 4.188/2021 propde mudangas significativas no cenario das garantias de
empréstimos no Brasil.

A execugdo extrajudicial de hipotecas visa simplificar o processo e reduzir custos para os bancos.
Essa medida pode agilizar a recuperacio da garantia, beneficiando tanto credores quanto devedores.

A extensio da alienacio fiduciaria de bem imovel permite usar a propriedade fiducidria ja
constituida para novas operacoes de credito. Isso diversifica as op¢oes de financiamento e evita que
a garantia fique presa a apenas uma operacio.

As Institui¢des Gestoras de Garantias (IGGs) intermediario o uso compartilhado de garantias,
reduzindo custos operacionais e estimulando a concorréncia. Essa medida pode tornar o mercado
mais eficiente e acessivel.

A exclusio do monopolio da Caixa Economica Federal em rela¢ao aos penhores civis aumentara
a competicdo entre os bancos. Isso pode contribuir para reduzir a concentracio do mercado
financeiro e oferecer mais opgoes aos consumidores.

O Supremo Tribunal Federal (STF) reconhece a impenhorabilidade do bem de familia como
um direito fundamental, protegendo o direito a moradia ¢ a existéncia digna. Essa tese foi fixada
no julgamento do Recurso Extraordinario (RE) 1307334, com repercussio geral (Tema 1.127). No
entanto, ¢ importante considerar as exce¢des, como a excussio de imovel oferecido como garantia
real. O PL 4.188/2021 propoe ampliar essa excecdo, permitindo a execugio extrajudicial de hipotecas.
Embora isso possa trazer beneficios ao mercado, ¢ essencial equilibrar os interesses dos credores

com a prote¢io dos devedores.
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Sem duavidas, medidas como o Projeto de Lei 4.188/2021 contém um eximio propésito,
entretanto nao podc OCOTTEr a aprovagao no que tange a modiﬁcagﬁo da Lei 8.009/1990 que trata
das excecoes da impenhorabilidade do bem de familia, devendo ser examinado de forma sensata
pelo Senado Federal, pois trata de um assunto sensivel e diretamente ligado ao consagrado principio
constitucional, o da dignidade da pessoa humana ¢ ao direito a moradia.

Todavia, caso 0 Senado nio revise a matéria, ¢ necessario o veto presidencial. Porém, nio
ocorrendo o veto do Presidente da Repﬁblica, a matéria poderz’t e devera ser derrubada no Superior
Tribunal Federal, pois trata-se de macéria inconstitucional, ao afetar diretamente o principio da
dignidade da pessoa humano, retirando o direito a moradia, um direito social, conforme prevé art.
6° da CRFB/1988.

Em resumo, o PL 4.188/2021 busca modernizar o sistema de garantias, estimulando a economia,
facilitando o acesso ao credito e tornando o mercado mais competitivo. No entanto, ¢ fundamental
avaliar cuidadosamente essas mudangas, considerando os impactos sociais e econdmicos.

Para o devido desfecho, ¢ importante ressaltar os impasses para a elaboracio deste artigo, pois

ainda sio limitadas as fontes de pesquisa sobre a criacao do Projeto de Lei 4.188/1990.
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Resumo

O presente artigo tem por objetivo analisar a extensdo do controle judicial das sang¢oes
disciplinares aplicadas aos servidores pﬁblicos federais. Ainda que consolidada de forma
predominante na jurisprudéncia e doutrina administrativista a orienta¢do de que nio cabe ao
Poder Judiciario examinar o merito da decisao administrativa, ficando o controle judicial na seara
disciplinar restrito a aspectos meramente formais, mostra-se necessario revisitar o debate sobre o
alcance desse exame, sobretudo a partir da assertiva de que os elementos que compdem a decisao
administrativa de responsabilizacio sdo questdes juridicas e, em razio disso, nio podem estar
isentos de controle judicial de 1egalidade.

Palavras-chaves: Servidor pﬁblico federal. Regime disciplinar. Processo administrativo disciplinar.
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OS FUNDAMENTOS DA NECESSIDADE DE UM AMPLO CONTROLE JUDICIAL DAS SAN(;OES DISCIPLINARES
APLICADAS AOS SERVIDORES PUBLICOS FEDERAIS
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The foundations of the need for a broad judicial control of disciplinary

sanctions applied to federal public servants

Abstract

This article aims to analyze the extent of judicial control of disciplinary sanctions applied to federal public
servants. Although it is predominantly consolidated in jurisprudence and administrative doctrine that it
is not up to the Judiciary to examine the merits of the administrative decision, with judicial control in the
disciplinary area being restricted to merely formal aspects, it is necessary to revisit the debate on the scope
this examination, especially from the assertion that the elements that make up the administrative decision of
accountability are legal issues and, as a result, cannot be exempt from judicial control of legality.

Keywords: Federal pubiic servant. Disciplinary regime. Discipiinary administrative process. Punitive power
of the state. Administrative decision. Elements. Judicial control.

Introdugio

O cometimento de uma infracio administrativa por parte do servidor publico federal no
exercicio de seu cargo faz o poder de punir da Administracio, que ¢ abstrato, tornar-se concreto.
Neste instante, surge um incontornavel conflito entre a pretensio punitiva da Administragao
Publica e os direitos e garantias individuais do servidor ora investigado, situacao que, em um
Estado Democratico de Direito, devera ser mediada, principalmente, por regras, valores e principios
contidos na Constituicao Federal.!

Ao tomar posse em um cargo publico, o servidor passa a se sujeitar a um regime juridico que
contém, entre outras normas, as que lhe impdem regras de conduta disciplinar, em dispositivos
que visam a preserva¢do da ordem interna administrativa e da eficiéncia dos servicos prestados
pela Administracio, e ao estimulo do desempenho regular das atribuicoes que lhes sao outorgadas.

O cumprimento normal e corrente dos deveres corresponde a rotina. A falta de cumprimento
de algum desses deveres origina a infragéo disciplinar pe]a qual é responsa’vel 0 agente que cometeu
¢ deve ser reprimida pelos titulares do poder disciplinar, mediante processo adequado para a
aplicacio da pena.

Nesse contexto, a noticia de um SUpOSto exercicio irregu]ar das atribui(_;()es do cargo exige que a
autoridade com competéncia disciplinar do érgao instaure um processo administrativo disciplinar
(em sentido amplo), que ¢ o instrumento legal para a apuracio de fatos irregulares no dmbito
da Administracio Pablica. Se, ao final do processo disciplinar ¢ com base nas provas produzidas
na fase de instrucao por uma comissao designada internamente para conduzir os trabalhos de
apuracio, for reconhecida a responsabilidade administrativa do servidor pela inobservancia de
deveres funcionais ou pela afronta as proibicoes contidas na lei, a Administracao Publica aplicara

a sancio adequada ao acusado.

1 BRASIL. [Constituicio 1988]. Constituicio da Republica Federativa do Brasil. Disponivel em: heps://www.planalto.gov.br/ccivil_o3/
constituicao/constituicao.hrm.
2 CAETANO, Marcelo. Principios fundamentais do direito administrativo. Coimbra: Almedina, 1996. p. 306.
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Assim, a instrugao processual ¢ realizada para garantir um conhecimento seguro da autoridade
que proferira a decisio (autoridade julgadora) a partir das provas que sao produzidas no processo
sob o crivo do contraditdrio, em atividade que busca reconstituir, de forma aproximada, um fato
inadequado que ocorrera no ambito interno da Administra¢ao. Logo, a puni¢io do servidor exige
a comprovacao da ocorréncia de fato que encontra correspondéncia em um tipo previsto na lei
(ilicito funcional) e que seja atribuivel a um servidor, legitimando a sancio a ser imposta pela
Administragﬁo Publica.

Verifica-se, portanto, que o direito disciplinar trabalha, primordialmente, com os conceitos
jurl’dicos de ilicito (conduta proibida pela norma administrativa) e sancao (resposta normativa
ao comportamento inadequado), situa¢do que o coloca como um dos ramos do poder punitivo
do Estado, ao lado, por exemplo, do Direito Penal e da seara da Improbidade Administrativa. O
ilicito, como conduta contraria a um enunciado normativo, ¢ uma categoria juridica aplicavel aos
diversos ramos do Direito.

Registre-se, por oportuno, que a analise do regime disciplinar dos servidores federais,
microssistema dentro do regime jur{dico previsto pela Lei 8.112/1990 e cuja “estrutura abarca uma
face material (deveres e proibicoes) e uma face processual (ritos de apura¢ao)” ganha importancia
em razio do aumento gradativo da acao administrativa do Estado, da diversidade dos SETVicos
prestados ¢ da complexidade das relagdes dentro dessa estrutura, preservando a persecucio do
interesse pﬁblico no desenvolvimento das atividades estatais. Essa disciplina interna, ao fim e
ao cabo, busca proteger a regularidade da atuacio estatal, a sua organiza¢io e funcionamento, a
prestacao de suas polfticas pﬁblicas € 0 convivio interpessoal no ambito do érgﬁo pﬁblico.

Nos termos da legislacio aplicavel, a autoridade que tiver ciéncia de irregularidade no servico
pﬁblico ¢ obrigada a promover a sua apuracao imediata, mediante sindicancia ou processo
administrativo disciplinar (em sentido estrito), que sdo os instrumentos destinados a apurar fatos

e investigar a responsabilidade de servidor pe]a prética de infragio de natureza disciplinar.

1 O processo disciplinar como uma das faces do poder punitivo do Estado

Com o objetivo de dar os contornos do regime disciplinar, a legislagﬁo trouxe um conjunto de
normas, procedimentos e atos relacionados a prevencio, a apuracio e a repressio de irregularidades
administrativas, sendo constituido a partir da previsdao, em lei, de um rol de infragées funcionais,
de espécies de penalidades administrativas e de instrumentos que viabilizam a apuracio formal de

fatos no ambito administrativo.

O processo disciplinar constitui-se em instrumento juridico dedicado a apuracio de infracoes

¢ ao oferecimento de fases oportunas ao exercicio de direitos ¢ garantias constitucionais

fundamentais, a exemplo do contraditério e da ampla defesa. Emprega-se na busca da verdade

dos fatos imputados a agentes publicos acusados de cometimento de ilicitos disciplinares
. _ . . R

¢, diante da constatagio de uma ou mais condutas contrarias a lei, opera-se a viabilizar a

responsabiliza(;io de infratores.

3 DEZAN, Sandro Lucio. Fundamentos de direito administrativo disciplinar. Curitiba: Jurud, 2010, p. 41.
4 DEZAN, Sandro Licio; MARTINS, Jader Ferreira. Elementos epistemoldgicos de processo administrativo disciplinar. Belo Horizonte: Arracs,
2019, p. 22.
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A falea disciplinar ¢ a conduta do servidor pﬁblico que, no exercicio de suas atribuigées,
descumpre os deveres funcionais previstos no art. 116, afronta as proibi¢des presentes no art. 117 ou

adota (ON] comportamentos previstos no art. 132, tOdOS da Lei 8.112/1990.;

E no direito administrativo disciplinar que a Administragao encontra os fundamentos de seu
poder—dever disciplinar, na medida em que se firmam plasmados em textos normativos os
deveres ¢ as proibicoes afetas ao servidor publico, assim como os procedimentos investigativos e
contraditoriais para se levar a concregao a eventual sangao disciplinar decorrente da pr:itica do
ilicito. O direito administrativo disciplinar incide exclusivamente sobre uma relagio funcional

estatutaria e, com efeito, de direito pdblico, que envolve a Administragﬁo e seus servidores.®

A lei, em sintonia com a logica constitucional da independéncia das instancias, afirma
que o servidor responde civil, penal ¢ administrativamente pelo exercicio irregular de suas
atribuicoes (art. 126). O poder punitivo do Estado se apresenta tanto na via judicial quanto na
via administrativa.

Em rela¢do ao arbitramento de responsabilidade administrativa, este se dara necessariamente
apos o tramite de um processo administrativo disciplinar, que podera resultar aplicagio de uma
sancao de natureza administrativa. Nota-se, portanto, que o processo administrativo disciplinar ¢
um caminho obrigatério para se chegar a aplicagéo de uma sangao de natureza disciplinar.

Embora tardiamente, vem se reconhecendo a insuficiéncia da legislacao ordinaria ¢ um atraso
no desenvolvimento de uma dogm:’{tica prépria para o exercicio 1eg{timo do poder sancionador da
Administra¢io, no sentido de lhe impor de limites e de fornecer uma defini¢ao clara de quais seriam
as garantias processuais aplicéveis. “A expansio do Direito administrativo sancionador positivo
nio foi acompanhada por um desenvolvimento de uma teoria geral desse fendmeno”” Soma-se a
isso, para reforgar a preocupacgao, o fato de que o desenvolvimento das prz’{ticas administrativas
sancionadoras ainda ¢ feito no seio de uma Administracio autoritaria e composta por servidores
que desconhecem os temas e institutos garantistas que possam fornecer aos acusados um processo
justo, correto e legitimo.

Logo, a 1imitagio do poder de punir do Estado passa necessariamente pelo reconhecimento
do processo disciplinar como uma das faces do poder punitivo do Estado, ante a proximidade
entre as diferentes esferas sancionadoras, ¢ pela necessidade de estender direitos ¢ garantias
individuais tipicas do Direito Penal para o espaco do Direito Administrativo sancionador, diante
do reconhecimento da presenca de um nucleo comum de protecio contra o poder estatal. Helena
Regina Lobo da Costa argumenta que esse nucleo comum “nao decorreria de um jus puniendi tnico,
que abrangeria o direito penal ¢ 0 Direito Administrativo sancionador, mas sim do fato de os dois
setores trabalharem com a aplicacio de sancoes aos particulares, atividade que, pela sua natureza,
exige 1egitimagio, 1imitagio, garantias e procedimentos préprios”. Ainda sobre o tema, prossegue
a autora:

Parece ter razdo, assim, Georges Dellis, quando assevera nao ser juridicamente exato falar em
. . - . . . .
transposicio de regras de proveniéncia penal em matéria administrativa repressiva. O direito

administrativo nao toma emprestadas as solucdes do direito penal para adaped-las a seus proprios

BRASIL. Lei 8.112/1990. Disponivel em https://www.planalto.gov.br/ccivil_o3/leis/I8112cons.hem. Art. 116, 117 ¢ 132. Acesso em: 20 mai. 2024.
DEZAN, Sandro Lucio. Direito Administrativo Disciplinar: principios fundamentais. Curitiba: Jurud, 2013. p. 73
COSTA, Helena Regina Lobo da. Dircito Administrativo Sancionador ¢ Direito Penal: a necessidade de desenvolvimento de uma politica

~ oW

sancionadora integrada In: BLAZECK, Luiz Mauricio Souza et al. Direito administrativo sancionador. Sio Paulo: Quartier Latin, 2014, p. 110,
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problemas. O autor também nos relata que o Conselho Constitucional francés entendeu que
nao se trata, neste tema, de transladar as regras do direito penal ao direito administrativo

sancionador, mas sim de reconhecer quais sao os principios comuns da repressao juridica.®

Por essa razdo, o direito disciplinar deve ser integrado, por intermedio da analogia, com os
principios constitucionais do poder punitivo do Estado, sobretudo os direcionados ao Direito
Penal’ na medida em que sejam necessarios para dar efetividade aos direitos fundamentais dos
acusados. A presenca de referéncias expressas apenas a seara penal na Constitui¢io Federal nio
impede que os direitos e garantias sejam extensiveis aos demais ramos punitivos do Estado.

Nio se pode vislumbrar qualquer manifestacio do poder sancionador da Administragio sem
que seja mediada por protecdes e garantias que foram historicamente desenvolvidas para o Direito
Penal, como: utiliza¢io do poder punitivo como ultima ratio, tipicidade, retroatividade da norma
mais benéfica, imparcia]idade da autoridade ju]gadora, presuncao de inocéncia, atribuigﬁo do
onus da prova a acusagio, lesividade, respeito ao devido processo legal, responsabilidade subjetiva,
contraditorio e ampla defesa, motiva¢ao das decisdes, proibicao do ne bis in idem, entre outros.

Arealidade administrativa, em geral, e o direito sancionador, em particular, eram bem diferentes
na ¢poca da promulgacio da Constituicio Federal de 1988, situacio que justificava com que a
preocupagio do constituinte estivesse voltada apenas a apuracio ¢ ao sancionamento de ilicitos
na seara penal. Como advertiu Alejandro Nieto,” a prevaléncia do Direito Penal se estabeleceu,
entre outras questoes, por razocs cronolégicas, jé que esse Tamo tem seus princ{pios fundamentais
consolidados, e, por uma questao dogmatica, at¢ entdo o poder punitivo do Estado vinha sendo
identificado exclusivamente com o Direito Penal.

Portanto, revela-se de extrema importancia, nessa scara, o reconhecimento do
fendmeno da constitucionaliza¢io. O professor Luis Roberto Barroso, em artigo intitulado
“Neoconstitucionalismo e constitucionaliza¢io do Direito”," apresenta os sentidos possiveis para
a expressdo constitucionalizagio do Direito: (a) um ordenamento juridico no qual a Constitui¢io
¢ dotada de supremacia; (b) o fato de a Constituicio incorporar em seu texto intmeros temas
relativos aos diversos ramos do direito; (¢) um efeito expansivo das normas constitucionais cujo
conteudo, material e valorativo, irradia-se sobre todo o ordenamento juridico.

Ha, portanto, um novo modo de observar a atividade administrativa a exigir uma filcragem
constitucional para uma releitura de seus temas ¢ institutos, de modo a reconhecer que os
principios, regras ¢ valores constitucionais, sobretudo os que balizam a atividade jurisdicional do
Estado (o poder sancionador como funcio atipica) ¢ os foram desenhados para o Direito Penal,
devem ser estendidos, ainda que com adaptacdes, para o Direito Administrativo Disciplinar, seja
pelo reconhecimento da forca normativa da Constitui¢ao Federal sobre o ordenamento infralegal
seja pelo reconhecimento de que essas esferas normativas sio espécies do género poder punitivo do
Estado, orientando para um tratamento similar.

“Alias, essa ¢ uma seara em que o grau de impregnacao constitucional ¢ dos mais intensos, uma
vez que, a0 sancionar, a Administragéo impode gravame que afeta de forma severa a esfera de direicos

” 12

fundamentais”* dai a importancia de essa atividade contar com um sistema constitucional de

8 COSTA, Helena Regina Lobo da. Direito penal econdmico e direito administrativo sancionador: ne bis in idem como medida de politica
sancionadora integrada. 2013. Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo, 2013. p. 176.

9 NIETO, Alejandro. Derecho administrativo sancionador. 5. ed. Madrid: Tecnos, 2012. p. 132.

10 NIETO, Alejandro. Derecho administrativo sancionador. 5. ed. Madrid: Tecnos, 2012. p. 135.

11 BARROSO, Luis Roberto. Neoconstitucionalismo ¢ Constitucionalizacio do Direito. O triunfo tardio do Direito Constitucional no Brasil.
Revista da Emerj, Rio de Janciro, v. 9, 33, 2006, p. 57.

12 BINENBOJM, Gustavo. Estudos de Direito Piblico — Artigos ¢ pareceres. Rio de Janciro: Renovar, 2015. p. 621.
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protecao, notadamente com a observancia aos princ{pios constitucionais do devido processo legal,
legalidade, contraditério e ampla defesa, culpabilidade, individualizacao da sangio, razoabilidade e
proporcionalidade, presungao de inocéncia, responsabilidade subjetiva, durag:io razoavel do processo.

Registre-se, por oportuno, que os grandes temas relacionados ao processo administrativo
que estao sendo debatidos nos Tribunais Superiores dizem respeito a aplicagﬁo de princ{pios

constitucionais e a extensdo do controle judicial das decisdes administrativas na esfera disciplinar.

2 As fases do processo administrativo disciplinar e os elementos da decisio de
responsabiliza¢io adminiscrativa

O processo administrativo disciplinar ¢ o instrumento destinado a apurar as responsabilidades
administrativas (art. 143 da Lei 8.112/1990). Portanto, o exercicio do poder disciplinar pela
Administragﬁo devera obrigatoriamente ser desenvolvido dentro do modelo processual previsto na
norma, por mais simples que seja a irregularidade praticada e por mais evidente que possa parecer
a responsabilidade do acusado.

As noticias sobre a ocorréncia de supostas irregularidades cometidas por servidores publicos
podem chegar de diversas formas ao conhecimento da Administragﬁo (representagﬁo de servidores
do proprio drgio, dentncias feitas por particulares, descoberta incidental em outros procedimentos,
noticias veiculadas pela midia).

A autoridade administrativa — que, em regra, ¢ o chefe maximo da institui¢io ou autoridade
que receber essa competéncia por delegacio —, ao tomar conhecimento dos fatos, instaurara o
proccdimcnto para que sejam esclarecidas as suas circunstancias. Uma primeira garantia processual
do acusado ¢ a necessidade de demonstracio de justa causa para a instauragio do procedimento de
apuracio, uma vez que O pressuposto para a submissio de um servidor a um processo disciplinar ¢
a presenga de indicios minimos de autoria e materialidade.

A autoridade instauradora devera entio, por intermédio da publicacio de um ato administrativo
(portaria de instauragﬁo), designar a comissiao de trés servidores que serao os responsz’weis pe]a
conducio dos trabalhos de apuracio dos fatos que, de certa forma, trouxeram problemas para a
ordem interna administrativa.

Conforme se verifica na Lei 8.112/1990,% os procedimentos administrativos disciplinares serdo
desenvolvidos em trés fases: instauracao, inquérito e julgamento.

A autoridade competente, apos identificar nos fatos um possivel cometimento de irregularidade
disciplinar, instaura o procedimento a partir da publicagﬁo do ato que constitui a comissio. Essa
mesma autoridade, que sai de cena para que o 6rgio colegiado realizasse a instrucdo processual,
ctapa em que ¢ produzida a prova, retornara para julgar o feito quando o trabalho da comissiao
estiver finalizado (relacorio final).

Durante todo o procedimento, devera ser assegurado ao servidor que configure como acusado
a oportunidade de ampla defesa ¢ de contraditar as acusa¢oes que estdo sendo formuladas em
seu desfavor, devendo ter conhecimento do integral do conteddo do processo e ser citado para
acompanhar e participar ativamente da inquérito, que ¢ o momento da coleta de provas (documental,
testemunhal ¢ pericial) eda possibilidade de apresentagao da sua versio para os fatos, permitindo

ao interessado desfazer as suspeitas iniciais que recaem sobre si em relacgio a sua responsabilidade.

13 BRASIL. Lei 8.112/1990. Disponivel em hteps://www.planalto.gov.br/ccivil_o/leis/lI8112cons.hem. Acesso em: 20 mai. 2024.
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A fase do inquérito administrativo ¢ a mais longa dentro do processo e se divide em trés
momentos distintos: a instrucio, a defesa e o relatorio final. Inicialmente, a comissdo, sempre
oportunizando ao acusado a ampla defesa ¢ o contraditorio, promovera a tomada de depoimentos,
acareacdes, investigacoes, diligéncias, pericias e o que mais for necessdrio, dentro do conjunto de
provas licitas, para esclarecimentos dos fatos, facultando ao servidor o direito de acompanhar 0
processo, pessoalmente ou por meio de advogado, arrolar e reinquirir testemunhas, produzir provas,
¢ contraprovas, formular quesitos. Por fim, como tltimo ato da instrucio, devera ser realizado o
interrogatorio do acusado.

Inscruir signiﬁca colher os elementos necessarios para esclarecer os fatos em torno dos quais
circunscreve a questao da pr:f\tica da falea disciplinar, sua materialidade e autoria e mais
circunstancias pertinentes, de maneira a permitir que a autoridade ou orgao julgador disponham
dos meios de informacio para formar sua convicgdo sobre a inocéncia ou culpabilidade do
acusado, a fim de com isso decidir o processo administrativo disciplinar ou a sindicancia punitiva
diante das provas seguras, de acervo fatico cujo contetido tenha sido perfeitamente elucidado

mediante as atividades instrutérias desenvolvidas.™

A dltima fase do processo, que ¢ a fase de julgamento, dar-se-a em um ato tnico que se
consubstancia na decisio administrativa proferida pela autoridade julgadora, a quem compete
afirmar ou negar a existéncia da responsabilidade administrativa do servidor investigado.
Importante ressaltar, ainda, que no julgamento a autoridade ira decidira nio so a questao de
merito do processo administrativo disciplinar — reconhecer a inocéncia ou a responsabilidade
do acusado — mas também verificara a regularidade do processo, sendo o papel da autoridade
julgadora ser a garantidora do respeito as regras do jogo (devido processo legal). Como visto,
instrucao processual ¢ realizada para garantir um conhecimento seguro da autoridade que
proferiraadecisio, apartir das provas que sao produzidas no processo sob o crivo do contraditorio.

Consigne-se que a verdade processual, tambeém no contexto disciplinar, ¢ decomposta em duas
proposi¢cdes: uma verdade fatica e uma verdade juridica. Assim, alem da confirmac¢io de que a
comissao respeitou o rito legal estabelecido pela legislagao (devido processo legal disciplinar), duas
perguntas precisam ser respondidas afirmativamente para o reconhecimento da responsabilidade e
para a imputagio da sang¢do disciplinar: (i) o servidor cometeu tal fato (verdade fatica)?; (ii) esse fato
provado, esta previsto na lei como irregularidade adminiscrativa (verdade juridica)? “Precisamente,
a verdade da primeira ¢ uma verdade fatica, enquanto seja Comprovével pela prova da ocorréncia
do fato e de sua imputa¢io ao sujeito; a verdade da segunda ¢ uma verdade juridica, enquanto seja
Comprovada por meio da interpretagao do signiﬁcado dos enunciados normativos que qualiﬁcam
o fato™ como ilicito.

Em razio disso, podemos extrair os elementos que devem compor a decisao administrativa de
responsabilizacio administrativa: (1) o exame da regularidade formal do processo; ¢ (2) aspectos
relacionados ao merito, como a suficiéncia da prova produzida, a legalidade do enquadramento
juridico, a adequacio da penalidade a ser aplicada.

14 CARVALHO, Anténio Carlos Alencar. Manual de processo administrativo disciplinar e sindicAncia: a luz da jurisprudéncia dos Tribunais ¢ da
casufstica da Administracao Publica. 2. ed. rev. atual. ¢ ampl. Belo Horizonte: Férum, 2011 p. 525.
15 FERRAJOLI, Luigi. Direito e razio: teoria do garantismo penal. 4. ed. rev. Sao Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2014. p. 51.
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3 A necessidade de um controle judicial amplo da decisio administrativa que
aplica san¢ao na esfera disciplinar

O tema do controle judicial dos atos administrativos revela-se importante para garantir uma
cfetiva protecio do servidor em face das decises da Administracio, viabilizando a verificagio
da legitimidade da sancio disciplinar e a constata¢io de que o ato punitivo fora efetivado em
harmonia com as finalidades legais do regime disciplinar.

Ainda que, de certa forma, esteja consolidada na jurisprudéncia e doutrina administrativista
a orienta¢do de que ndo cabe ao Poder Judiciario examinar o mérito da decisio administrativa,
ficando o controle judicial na seara disciplinar restrito a aspectos meramente formais, mostra-se
necessario revisitar o debate sobre o alcance desse exame, sobretudo a partir da assertiva de que os
clementos que compdem a decisdo administrativa de responsabiliza¢io sdo questdes eminentemente
juridicas e, em razio disso, nio podem estar isentas de controle judicial de legalidade.

Em pesquisa realizada, por exemplo, no site do Superior Tribunal de Justica, ¢ possivel verificar
decisoes Cujas ementas enunciam que:

A jurisprudéncia pacfﬁca desta Corte ¢ de que o controle judicial Nno Processo administrativo
disciplinar restringe-se ao exame da regularidade do procedimento e da legalidade do ato, a luz
dos principios do contraditdrio, da ampla defesa e do devido processo 1egal7 nao sendo possfvel
nenhuma incursio no mérito administrativo™ ou “segundo a jurisprudéncia desta Corte,
o controle jurisdiciona] do PAD restringe-se ao exame da 1'egularidade do procedimento ea
legalidade do ato, a luz dos principios do contraditdrio, da ampla defesa e do devido processo
1egal, sendo-lhe defesa qualquer incursio no mérito administrativo, a impedir a analise e

valoracdo das provas constantes no processo disciplinar.”

No entanto, a afirmag¢io peremptoria extraida das ementas em que se restringe o controle
judicial aos aspectos formais do processo administrativo disciplinar acaba cedendo, na pratica, ao
proprio teor das decisoes do tribunal que, em contradi¢ao com a alegada “pacifica jurisprudéncia
da Corte”, acabam no caso concreto avaliando questdes como a suficiéncia da prova produzida pela
comissdo, a corre¢io do enquadramento juridico realizado no julgamento e a proporcionalidade da
sancio aplicada pela autoridade julgadora.

Abre-se um paréntese apenas para registrar que talvez ocorra, na presente situagdo, o que
alertou o professor Alejandro Nieto,” quando discorreu sobre o tema da aplicagio dos principios
do Direito Penal ao Direito Administrativo Sancionador: “em suma, aqui encontramos uma
amostra tipica da atividade jurisprudencial: primeiro faz uma declaracao enfatica ¢ depois ¢
obrigada a introduzir reservas um pouco assustada com as consequéncias ao qual pode levar”.
Fecha-se o paréntese afirmando que, como veremos, sobretudo a luz do principio constitucional
da inafastabilidade da jurisdicao, em que nenhuma lesio ou ameaca de lesao a direto pode ser
excluida da apreciacio do Poder Judiciario, nio se pode deixar nas mios dos Juizes e Tribunais, em
cada caso concreto, verificar se vao avaliar integralmente os elementos da decisio adminiscrativa
que imputa responsabilidade em processo administrativo disciplinar, criando inseguranca juridica,

quebra de isonomia, decisionismos e arbitrios. E nesse contexto que algumas decisoes irdo invocar

16 Aglnt nos EDcl no MS 25.473/DF, relator Ministro Gurgel de Faria, Primeira Secao, julgado em 8/3/2023, DJe de 13/3/2023
17 Aglnt nos EDcl no MS 25.473/DF, relator Ministro Gurgel de Faria, Primeira Secao, julgado em 8/3/2023, DJe de 13/3/2023
18 NIETO, Alejandro. Derecho administrativo sancionador. 5. ed. Madrid: Tecnos, 2012. p. 137.
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a jurisprudéncia da restri¢ao do controle judicial a0s aspectos formais do processo administrativo
disciplinar e outras entrario na anilise do mérito para verificar, por completo, a legitimidade e
juridicidade da decisio administrativa.

A ttulo de conclusio do presente artigo, recomemos a analise dos elementos que compdem
a decisio de responsabilizagﬁo na seara disciplinar para verificar qual a adequada extensio do
controle judicial desses atos. Como vimos, o julgamento do processo administrativo disciplinar
engloba o (1) o exame da regularidade formal do processo; e (2) aspectos relacionados ao mérito,
como a suficiéncia da prova produzida, a legalidade do enquadramento juridico, a adequagio da
pena]idade a ser aplicada € motivagao idonea da decisio.

Sobre o primeiro aspecto, cumpre consignar inicialmente que a instaura¢ao de um processo
disciplinar gera ao acusado a expectativa de que a Administragio Publica cumpriré todo o
percurso previsto na lei, caminho que se inicia para a apura¢io de um fato irregular e ¢ dirigido
a0 pronunciamento final acerca da responsabilidade ou inocéncia do servidor, em um conjunto de
atos que pode ser denominado de devido processo legal disciplinar.

Instauragio por autoridade competente, adequagio do procedimento aberto, atendimento dos
requisitos legais para a formacio da comissio, citagio para que o acusado tome conhecimento
do processo e notiﬁcagﬁo para que participe de todos os atos de instrucao que visem a produgio
probatéria, cumprimento dos prazos legais, a observancia do contraditorio ¢ da ampla defesa,
regularidade da introdugﬁo da prova no processo, interrogatério como o ultimo ato da instrucao,
indiciamento regular, a apresentacio de defesa escrita e do relatorio final pela comissio e julgamento
por autoridade competente, sa0 fases, atos administrativos discip]inares que, nessa exata sequéncia,
devem compor o processo, sob pena de viola¢io ao devido processo legal procedimental, resultando
em nulidade total ou parcial do processo a depender do ato em que o vicio se instalar. Punir é
necessario, mas, para se chegar a responsabilidade administrativa e a aplica¢io de uma sancio, nio
ha como a Administragio renunciar a estrita observancia do rito estabelecido pela 1egislagi0, Tito
que ¢ um direito publico subjetivo do acusado.

Portanto, os aspectos relacionados ao exame da regularidade formal do processo administrativo
disciplinar sdo, por exceléncia, o objeto de controle de legalidade por parte do Poder Judiciario,
nao sendo essa questao objeto de controvérsia jur{dica.

Passemos, entdo, a analise dos aspectos relacionados ao mérito. Inicialmente ¢ importante
assentar, a titulo de alinhamento conceitual, que a questao de mérito ao qual mencionamos nesse
ponto refere-se a0 mérito do processo administrativo disciplinar, isto ¢, no objeto daquele processo
espec{ﬁco, que se consubstancia no reconhecimento da responsabilidade administrativa do servidor
investigado. Nio se trata aqui do mérito administrativo enquanto espagos de discricionariedade —
analise de conveniéncia e oportunidade — da autoridade administrativa na decisao, embora também
tratemos desse ponto em momento Oportuno.

No que concerne a primeira perspectiva (mérito como o objeto do processo), o trabalho
defende que o Poder Judiciario pode avaliar a suficiéncia da prova produzida, a legalidade do
enquadramento jur{dico realizado e a adequagﬁo da penalidade imposta, que sao exatamente os
clementos de uma decisao que imputa responsabilidade na seara administrativa. Isso porque esses
elementos sio capazes de demonstrar, em termos de 1egalidade, o acerto ou o desacerto da decisao
proferida pela Administragio Piblica apds o tramite do processo disciplinar.
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3.1 O controle da suficiencia da prova produzida

A instauracio do processo administrativo disciplinar tem por objetivo esclarecer os fatos
supostamente irregulares que ocorreram no ambito da Administragio e que estao sendo imputados
a determinado servidor. Busca-se sair do estado de incerteza, que resulta da precariedade das
informacdes que se tem no inicio do processo, para um estado de certeza aproximada, que se
apresenta apés o término das investigacoes.

O processo ¢ 0 ambiente em que a prova ¢ produzida. Os elementos de informacio obtidos pela
Administragio passaram a ter o status de prova quando sao submetidos ao contraditorio no curso
no processo. A comissao designada para conduzir os trabalhos de apuracio realizara a inscrucio
processual, fase em que, oportunizando ao acusado a ampla defesa e o contraditorio, promovera a
tomada de depoimentos, acareacoes, investigacoes, diligencias, pericias e o que mais for necessario,
dentro do conjunto de provas licitas, para esclarecimentos dos fatos, facultando ao servidor o
direito de acompanhar o processo, pessoalmente ou por meio de advogado, arrolar e reinquirir
testemunhas, produzir provas, e contraprovas e formular quesitos.

A autoridade julgadora, destinataria da prova, apresentara os motivos que levaram a reconhecer
a ocorréncia dos fatos na sua decisio, uma vez que o sistema vigente nessa seara ¢ o de livre

apreciagéo das provas.

Nunca ¢ demais advertir que o livre convencimento nao quer dizer puro capricho de opiniio ou

mero arbitrio na apreciagao das provas.

A liberdade na apreciag¢ao da prova nao ¢ ilimitada nem discricionaria. Pelo contrario, esta
subordinada ao principio da legitimidade das fontes de prova. E inerente ao sistema da ampla
defesa a constitui¢ao de provas, com o direito, reconhecido ao imputado, nio so de contribuir

para promové-las, como de debaté-las e contestd-las.

A prova, em sentido completo, abrange todos os meios razodveis ¢ honestos de demonstrar a
. - . " L. . - -
existéncia da falea e as circunstancias em que tera incorrido, de forma a possibilitar, em caso

afirmativo, a graduacio de penas em termos justos.”

No ambito do poder punitivo do Estado, o encargo de provar a ocorrencia dos fatos ilicitos ¢
da Administracao Publica, em razio da presuncio de inocéncia. Uma das acepgoes desse principio
(presuncao de inocéncia como regra de julgamento) ¢ a de que, se, ao final do processo, ainda
restarem duvidas razodveis sobre a autoria ou materialidade da infracio, a questao devera ser
resolvida em beneficio do acusado.

Embora seja inegavel a importancia da prova para o resultado do processo, ¢ interessante
notar que a legislacio adminiscrativa nio trata com profundidade a matéria, limitando-se a
apresentar alguns meios de prova (testemunhal, documental e pericial), o que dificulta o
entendimento de como se deve produzir e valorar a provas dentro do processo. Na pratica, esse
déficit normativo se agrava em razio de as autoridades instrutoras (membros de comissio), que
realizam o trabalho de produgﬁo probatéria, e as autoridades julgadoras, que precisam valorar
a prova para proferir a decisio, comumente ndo possuirem formacio juridica ou conhecimento

especifico sobre atividade probatoria.

19 MENEGALE, Jos¢ Guimaries. O estatuto dos funciondrios pablicos. v. II. Sao Paulo: Forense, 1962, p. 650
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A prova é produzida para que a autoridade julgadora tenha um conhecimento Seguro a respeito
dos fatos controversos que se apresentam como o objeto da apurag¢io disciplinar. Visa, portanto,
dar qualidade a decisio administrativa punitiva. No contexto do fato a ser provado, ¢ necessario
responder a seguinte pergunta: o servidor cometeu o fato do qual estd sendo acusado? A prova ¢
para influenciar no convencimento da autoridade julgadora, que apresentaré uma resposta para
esse enunciado a partir de conhecimentos cientificos ou empiricos.

Nesse cenario, o Poder Judiciario podera verificar ndo so se a prova foi obtida por meios licitos
(como se deu o acesso aos meios de prova), se foi introduzida corretamente no processo ¢ se a
culpabilidade do servidor foi reconhecida a partir de provas que se encontram no processo, mas
sobretudo constatar se a quantidade de prova colhida ¢ suficiente para gerar certeza sobre o ocorrido.

A insuficiéncia da prova em termos de qua]idade e quantidade nao podem embasar uma

20

decisio condenatoria e, para essa averiguacio, alguns padroes probatdrios® (standards) podem ser
utilizados: o da prova clara e convincente, o da preponderancia da prova da acusagio sobre o da
defesa e, principalmente, o da prova além da ddvida razoavel.

O conjunto probatério precisa passar pelo teste da credibilidade individual de cada prova,
mostrar coeréncia entre elas e superar qualquer resquicio de duvida real sobre a situacio, levando-se
em consideragio a natureza da infragio administrativa e as dificuldades de obten(_;ﬁo de prova em
cada caso.

No julgamento do processo administrativo, nao se fala mais em meros indicios da ocorréncia do
fato e de sua autoria. A decisio deve alcancar um grau de certeza suficiente, sob pena de o acusado
ter de se beneficiar da presuncao de inocéncia (in dubio pro servidor). A motivacao da decisio
condenatoria ¢ que permitira o controle do Poder Judicidrio sobre a suficiéncia da prova produzida
e se foi adequada a Valoragﬁo das provas realizada pela autoridade julgadora.

Assim, apds manifestar-se sobre a ocorréncia do fato, a decisio precisa reconhecer que esse fato

4 . . . . . ~ - . . 14 . A . . . .
(& quahﬁcado ]urldlcamente cOmo uma 11’1{'1”9,§30 func10na1, 1Sto ¢, que possui relevancm dlSClplll’laI’.

3.2 O controle sobre 0 enquadramento juridico dos fatos

Tambem se trata de questio de legalidade analisar a perfeita subsuncao dos fatos que foram
provados a algumas das infracoes administrativas previstas na legislacio de regéncia. A lista das
infragées administrativas que podem ser imputadas ao servidor encontra sua sede normativa no
art. 116, art. 117 ¢ art. 132 da Lei 8.112/1990.* Os ilicitos administrativos englobam a inobservancia
de deveres funcionais, afrontam as proibigées ¢ o cometimento de condutas previstas na lei. Nesse
contexto, o reconhecimento da relevancia disciplinar de um fato passa, necessariamente, pela
determinagﬁo a priori € em abstrato no texto normativo, daquelas condutas que a Administragﬁo
entende ser puniveis administrativamente.

Encretanto, um detalhe deve ser observado quando analisamos a forma pela qual a lei
descreve os enunciados destinados a prever as infra¢oes administrativas. Isso porque, na esfera
administrativa, em regra, a descri(_;:io da infragio nio ¢ precisa e se utiliza de tipos vagos,
indeterminados ou plurissignificativos (zelo e dedicagio no exercicio das atribui¢des do cargo,

moralidade administrativa, lealdade com a Administragﬁo, improbidade administrativa, conduta

20 Os padrées sio definidos dogmaticamente, sobretudo para o processo penal, jd que nao hd, na legislacio penal nem na legislacio aplicdvel para
o direito administrativo sancionador, menc¢ao sobre quais seriam os padroes de prova a serem adotados.
21 Brasil. Lei 8.112/1990. Disponivel em heeps://www.planalto.gov.br/ccivil_o3/leis/I8112cons.hem. Art. 116, 117 ¢ 132. Acesso em: 20 maio 2024.
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escandalosa), cujas configuragdes, inevitavelmente, remeterdo a processos de interpretagio muito
mais intensos por parte do aplicador da norma adminiscrativa. Essa técnica legislativa ¢ justificada
na impossibilidade de se prever em lei todos os possfveis aspectos comportamentais desejéveis ou
reprovaveis. “A multiplicidade de possiveis situacoes, ndo sio passiveis de serem detalhadas pelo
1egislad0r, ¢ que justiﬁca o uso de conceitos indeterminados”.*

Nesse contexto, o enquadramentojuridico das infracdes disciplinares carregaumamaior dificuldade
de concretizacao em razao deum amplo raio de hipéteses faticas que alguns tipos disciplinares podem
aparentemente abarcar. “A indeterminacio das disposicoes gerais possibilita que se adotem decisoes
de contetdo diferente, embora assentadas no mesmo fundamento normativo”*

Essa dificuldade de qualificacio juridica de fatos acaba se traduzindo em uma maior dificuldade
de controle das decisdes em processo administrativo disciplinar, isto ¢, no controle da imputacao,
¢ do reconhecimento, no momento do julgamento do feito, da relevancia disciplinar ou do grau de
reprovagio dos fatos provados no processo. A motivacio ¢ que permitira a analise dos fundamentos
para a aplica¢do da aplicacio da lei (tipo disciplinar) ao caso concreto.

Como visto, as infragées disciplinares utilizam, em sua grande maioria, conceitos jur{dicos
indeterminados para suas previsoes, especialmente na tipifica¢io dos deveres funcionais. Conforme

ensina o professor Flavio Unes:

A utilizagio de conceitos juridicos indeterminados viabiliza ao operador do direito o exercicio
de seu dever de adotar a decisio que atenda a finalidade legal. A multiplicidade de possiveis
situagdes, ndo passiveis de serem detalhadas pelo legislador, ¢ que justifica o uso de conceitos
indeterminados, os quais, como visto, diante das circunstancias faticas, conduzem a um resultado

Unico para o caso concreto.

E importante mencionar que a utilizagﬁo de conceitos jur{dicos indeterminados nio signiﬁca que
o juizo de tipicidade ¢ uma atividade discricionaria da Administracdo, em que se avalia conveniéncia e
oportunidade, 12720 pela qual ¢ possfvel 0 pleno exercicio do controle jurisdicional. (@) enquadramento
dos fatos ¢ uma atividade eminentemente juridica de interpreta¢ao de norma juridica, e nio margem

de liberdade de atuacio ou de aprecia¢io meramente subjetiva do adminiscrador.

Os atos fundados em conceitos jurl’dicos indeterminados nio sao fruto de uma opgao do
administrador. A aplicagio dos conceitos indeterminados resolve-se com a interpretacio de
seu sentido. A aplicagﬁo do conceito jurl’dico indeterminado passa por duas operacoes légicas:
interpretacio abstrata do conceito e a sua sobreposicio ao caso concreto por via da subsun¢io
desta a hipétese da norma. Assim, o juiz deve controlar se o processo da romada de decisio foi

devidamente motivado e justificado.*

Diante da constatagio da utilizacio de conceitos juridicos indeterminados ou mesmo de
clementos normativos nos tipos disciplinares, parece-nos valido assinalar viabilidade de o Poder
Judiciario reconhecer, a partir de um reenquadramento juridico dos fatos apurados no processo

administrativo, a ilegalidade do ato sancionador, diante do erro na qualificacdo juridica dos

22 PEREIRA, Fldvio Henrique Unes. Sangdes disciplinares: o alcance do controle jurisdicional. Belo Horizonte: Férum, 2007. p. 10s.

23 COELHO, Inocéncio Martires. Da hermenéutica filosofica 4 hermenéutica juridica: fragmentos. Sao Paulo: Saraiva, 2010. p. 155.

24 ALVIM, Arruda. Limites ao controle judicial da Administracio: a discricionariedade administrativa ¢ o controle judicial. In: SUNDFELD,
Carlos Ari; BUENO, Cassio Scarpinella (Org.). Direito processual publico: a fazenda piblica em juizo. Sio Paulo: Malheiros Editores, 2000, p.
233.
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fatos. A questao a ser respondida judicialmente ¢ se ocorreu ou nio a hipétese de incidéncia de
um determinado enunciado juridico que traz a previsio dos elementos que compdem a infracio
funcional, em um nitido ju{zo de tipicidade da conduta que foi apurada nos autos do processo
administrativo disciplinar.

3.3 O controle sobre a adequagio da penalidade imposta

A sancdo disciplinar ¢ a resposta do Estado para a pratica de uma infracio de natureza
administrativa. Quando, ao final do processo disciplinar, restar provada a responsabilidade
administrativa do servidor pela inobservancia de deveres funcionais ou pela afronta as proibicoes
contidas na lei, a Administragﬁo Publica aplicaré a5an¢ao adequada a0 acusado.

A adequacio da san¢io ao caso concreto sO pode ser reconhecida quando ja ultrapassados
0s momentos da Valoragﬁo da prova ¢ realizagﬁo do enquadramento jurl’dico dos fatos (jul'zo de
tipicidade). Isso porque ha uma correlagio, em abstrato, entre infragio cometida e san¢io a ser
aplicada (jufzo de dosimetria), embora essa Vinculagﬁo nao seja, por forga da prépria legislagﬁo,
tio rigida.

As sangoes administrativas previstas no regime jurl’dico dos servidores pﬁblicos federais sao
adverténcia, suspensio, demissio, cassagio de aposentadoria e destituicio do cargo em comissio
(art. 127). Cabe ressaltar, desde logo, que ¢ inadmissivel a aplicagﬁo de penalidade que nao esteja
nesse rol de sancoes.

Conforme veremos, a correlagﬁo entre sancao e infragio disciplinar foi feitana 1egislagﬁo a partir
de mecanismo que leva em considera¢io as trés principais penalidades, quais sejam, adverténcia,
suspensao e demissao. Isso porque a cassacao da aposentadoria ¢a penalidade aplicada ao servidor
que, apesar de se encontrar em inatividade no momento do encerramento do processo (aplicagio
da sangio), cometeu infragio pum’vel com demissio quando ainda estava no exercicio do cargo (art.
134). Por outro lado, a destituicio ¢ aplicada aos servidores ocupantes exclusivamente de cargo em
comissao que pratiquem faltas pum’veis com demissio ou suspensao.

A demissio, como modalidade de san¢io mais grave, ¢ aplicavel para condutas em que a
permanéncia do servidor nos quadros do érgﬁo torna-se intoleravel, fazendo romper o vinculo
juridico do servidor com a Administragio Publica. Possui suas hipoteses exaustivamente listadas
no art. 132 da Lei 8.112/1990.25 Nos termos da jurisprudéncia pac{ﬁca do Superior Tribunal de
Justi¢a, a Administracdo Publica, deparando-se com situa¢des nas quais a conduta do investigado
se amolda as hipéteses de demissao previstas na lei, nao dispée de discricionariedade para aplicar
pena menos gravosa, por tratar-se de ato vinculado.

Nesse ponto, a corre]agio entre infragﬁo praticada € sancao a ser aplicada torna-se mais simples,
pois se, por um lado, uma vez configurada a pratica de conduta prevista no art. 132, a penalidade de
demissio torna-se compulséria por ser a Unica reprimenda possfvel, por outro nao se pode aplicar
a penalidade de demissao fora dessas hipoteses, sob pena de ilegalidade. E importante lembrar
que, na maioria das vezes que se pretende invocar a desproporcionalidade da pena de demissio,
deve-se ao fato de 0 enquadramento juridico ter sido equivocado, tendo em vista que as infracoes

administrativas, além de apresentarem uma tipicidade mais aberta, possuem espécies de natureza

25 Brasil. Lei n® 8.112/1990. Disponivel em hetps://www.planalto.gov.br/ccivil_o3/leis/I8112cons.hem. Art. 132. Acesso em 20 mai. 2024.
26 MS 17054/DF, Rel. Ministra REGINA HELENA COSTA, PRIMEIRA SECAO, julgado em 11/12/2019, DJe 13/12/2019.
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parecida que se diferenciam apenas em seu grau de reprovabilidade, circunstancia capaz de gerar
maiores dificuldades no momento da subsuncio dos fatos.

Por outro lado, paraa aplicagio da penalidade de adverténcia, a 1egislagﬁo previu, em abstrato,
a inobservancia de deveres funcionais previstos em lei, regulamenta¢io ou norma interna, o que
faz com que o rol de deveres funcionais previstos no art. 116 se torne meramente exempliﬁcativo.
As outras hipoteses de aplicagio de adverténcia se encontram em incisos do art. 117, conforme se
verifica no art. 129 da Lei 8.112/1990, que estabelece que a “adverténcia sera aplicada por escrito,
nos casos de viola¢io de proibi¢io constante do art. 117, incisos [ a VIII e XIX, ¢ de inobservancia
de dever funcional previsto em lei, regulamentagﬁo ou norma interna, que nao justiﬁque imposicao
de penalidade mais grave”.

Nota-se que a parte final do artigo citado permite ainda afastar a sangao de adverténcia
abstratamente prevista para a aplicacio de penalidade de suspensdo. E, para motivar esse
agravamento da sancao, utilizam-se os elementos de dosimetria previstos na prépria lei (art.
128) que manda considerar a natureza ¢ a gravidade da infracdo cometida, os danos que dela
provieram para o Servico pﬁblico, as circunstancias agravantes € 0s antecedentes funcionais, de
modo a possibilitar, naqueles casos que em principio eram passiveis de adverténcia, a aplicacio da
penalidade de suspensao.

A penalidade de suspensio serd aplicada, portanto, em casos de reincidéncia das faltas puniveis
com adverténcia, em casos em que a proporcionalidade da sangao exige penalidade mais severa que
a adverténcia e nas hipétescs previstas nos incisos do art. 117 que nao tipiﬁqucm infragﬁo sujeita
a penalidade de demissao (incisos XVII e XVIII do art. 117). A referida penalidade consiste no
afastamento temporario do servidor pelo prazo de até noventa dias, com o consequente desconto
proporcional da parcela da remuneracao no per{odo da $an¢ao.

Gustavo Binebojm, ao tratar do tema, afirma que “durante muito tempo — sem que isso provocasse
grandes problemas — a discricionariedade era definida como margem de liberdade decisoria dos
gestores pﬁblicos, serem qualqucr remissio ou alusio aos princ{pios e regras constitucionais”. No
entanto, afirma o autor, o dogma da discricionariedade como espaco livre de decisao do gestor
foi superado, passando a ser “preenchida por procedimentos técnicos ¢ juridicos prescritos pela
Constituicdoe pela leicomvistasa otimizacao do grau de legitimidade dadecisao administrativa”:7*

Portanto, a avaliacdo da san¢io nio ¢ uma escolha subjetiva e aleatéria da autoridade julgadora,
mas deve estar balizada pela san¢ao prevista abstratamente em lei com a possibilidade de, nos
casos permitidos pela legislacio, promover-se a adequacio da sancio a partir de alguns elementos
de dosimetria a serem obrigatoriamente levados em Consideragﬁo no momento da decisio de
mérito do processo. Segundo a Lei 8.112/1990, na aplicacio das penalidades serdo consideradas a
natureza ¢ a gravidade da infragio cometida, os danos que dela provierem para o Servico pﬁblico,
as circunstancias agravantes ou atenuantes e os antecedentes funcionais (art. 128).

Adentrando nas peculiaridades de cada caso, incluidas as circunstancias objetivas relacionadas
ao fato e as condicdes pessoais do servidor, mostra-se possivel medir o grau de responsabilidade
subjetiva do agente e determinar a medida de sua culpabilidade a partir da concregao dos referidos

27 BINENBOJM, Gustavo. Uma teoria do direito administrativo: dircitos fundamentais, democracia ¢ constitucionalizacio. 3. ed. ver. ¢ atualizada.
Rio de Janeiro: Renovar, 2014. p. 25.

28 No livro, o autor enumera as etapas em que foram sendo criados parimetros juridicos para o controle de atos discriciondrios: (1) teoria dos
clementos do ato administrativo, com a possibilidade de sindicacio dos elementos vinculados dos atos ditos discriciondrios (competéncia,
finalidade ¢ forma); (2) desenvolvimento de teorias de controle a partir de pardmetros implicitos na lei (desvio de poder, excesso de poder,
motivos determinantes); (3) desenvolvimento da teoria dos conceitos juridicos determinados; (4) desenvolvimento da teoria da vinculagio direta
dos atos administrativos aos principios constitucionais, como proporcionalidade ¢ razoabilidade.
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clementos de dosimetria, de modo a determinar a sanc¢ao mais adequada ao caso concreto, buscando
0 ato administrativo dtimo.

Portanto, a possibilidade de dosimetria de algumas espécies de san¢ao nao ¢ capaz de atribuir
discricionariedade para as autoridades julgadoras, permitindo valoracoes pessoais ¢ afastando a

possibilidade de controle do ato adminiscrativo.

Conclusao

Conclui-se, portanto, que, independentemente de qual acepgao de adote em relagio a
expressdo mérito administrativo, revela-se necessario a defesa de um amplo controle judicial do
ato punitivo sancionador, para além dos aspectos puramente procedimentais, sobretudo a partir
do reconhecimento de que apenas a decisdo justa e correta seja capaz de garantir a legitimidade
do exercicio do poder de punir da Administragﬁo Publica. A motivacao iddnea (exposigio da
fundamentacio de fato e de direito) da decisio ¢ o elemento que permite o efetivo controle por
parte do Poder Judiciario.

O tema do controle judicial do ato administrativo, em especial do ato sancionador, tem
importante signiﬁcado em um Estado Constitucional de Direito, que possui 0s princ{pios,
valores e regras constitucionais como elementos centrais do ordenamento juridico e que sujeita a
Administragio Publica a observancia da lei e do Direito (princ{pio da juridicidade administrativa).

A regularidade da aplicacio de penalidade disciplinar deve estar vinculada a elementos de
conviccao capazes de conferir certeza quanto a autoria e quanto a materialidade da infragio
funcional, o que pressupde um correto enquadramento juridico dos fatos. Avalia-se judicialmente
a adequagﬁo, no sentido de verificar a motivacao utilizada para a Correlagﬁo entre a conduta
praticada e as san¢des previstas, bem como a proporcionalidade/razoabilidade da san¢ao imposta.

Como visto, os trés elementos que compdem a decisio administrativa que imputa sangao
(suficiéncia da prova, enquadramento juridico dos fatos e adequagio da san¢io), por serem aspectos
relacionados a legalidade, tornam-se passiveis de controle por parte do Poder Judiciario.

Por fim, quanto a acepcio do mérito do ato administrativo como espaco de discricionariedade
da autoridade administrativa na decisao, cumpre consignar que se encontra superada a doutrina
tradicional que reconhecia na expressao discricionariedade um espago de atuacio que estaria
integralmente imune ao controle judicial. As decisoes judiciais também sinalizam nesse sentido.

O poder punitivo do Estado-Administracio nao deve admitir espacos de subjetivismo e
discricionariedade em sentido estrito, ante a natural restricao de direitos dos servidores investigados
no curso do processo. Para cada fato irregular provado, so pode haver um enquadramento juridico

COTTero ¢ uma ﬁnica reprimenda adequada.
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Resumo

O presente artigo investiga a existéncia de um processo justo, bem como do direito fundamental
a um processo administrativo justo, suas origens ¢ fontes, internacionais e nacionais, e visita
normas e doutrinas rumo ao conhecimento dos meios de se concretizar esse direito fundamental.
No caminho, depara-se com a Administracao Pablica e perscruta-lhe o papel de concretizadora
de direitos fundamentais, sobretudo aquele aqui em questao. Feito todo esse caminho, conclui-se
pela existéncia do direito, bem como de sua implementagio paulatina nas normas e procedimentos

administrativos.
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DIREITO FUNDAMENTAL A UM PROCESSO ADMINISTRATIVO JUSTO
Ivon Jorge da Silva ¢ Sandro Licio Dezan

Fundamental right to a fair administrative process

Abstract

This article investigates the existence of a fair process, as well as the fundamencal right to a fair administrative
g g
process, its origins and sources, international and national. It visits norms and doctrines towards the
knowledge of the means of realizing this fundamental right. Along the way, he came across the Public
8 g g g 'y
Administration and scrutinized its role as the materializer of fundamental rights, especially the one in
question here. After all this path, it is concluded that the law exists, as well as its gradual implementation in

administrative rules and procedures.

Keywords: Human rights. Fundamental rights. Fair process. Constitutionalization of administrative law.

Generations of fundamental rights. Public adminiscration.

Introdugio

Ha muito que habita nos ordenamentos juridicos dos paises ¢ nas normas supranacionais a figura
dos direitos fundamentais, muitos com raizes nos direitos naturais, outros construidos conforme se
avanga na organizacao das nagoes.

Outra batalha que se trava, a par do reconhecimento dos direitos fundamentais, ¢ o estudo e
institui¢do de meios juridicos que assegurem a realizacio desses direitos, a criacio de ferramentas
cficazes na limita¢ao do arbitrio, manejaveis em tempos e lugares diversos.

Novamente o embate. O Estado, sua longa manus, seja administrativa, judicial ou legislativa, os
seus cidadaos, individualmente considerados ou mesmo em coletividade, como as diversas formas
de ler e se interessar pela realidade cotidiana.

Surgem ¢ evoluem os conceitos de interesse publico, discricionariedade, atos vinculados, em
tempos sombrios, o cidadio parece ter sido colocado em lado oposto ao Estado que ele se uniu
para criar.

Algo precisa ser feito para que as decisoes reflitam os direitos fundamentais e as normas,
que a seguranca juridica impere ¢ impega alteracdes de rotas ao gosto dos ocupantes atuais dos
postos publicos.

E nesse momento que emerge a figura do direito fundamental ao processo. Rareiam as decisoes
orais ou nio dotadas de fundamentagio. Parece que as forgas comecam a se equilibrar no jogo
social. Constitui¢des inscrevem em seus corpos o direito ao devido processo legal, ¢ tudo parece
estar caminhando para a solucio.

Imperialismos disfarcados, tiranias, crimes contra a humanidade, arbitrariedades, escravidoes
modernas, sorrateiramente ocultam-se na roupagem do “devido processo legal”, deixando claro
que ndo basta a existéncia de um processo perfeitamente encadeado em seus atos, para que os mais
caros direitos fundamentais sejam assegurados.

Eis que o pensamento filosofico se pde a analisar ¢ constatar a existéncia de uma liga¢ao intima

entre justica e processo, sendo que este tem o nobre papel de ser um limitador do poder.’

1 CE PEREIRA, Eliomar da Silva. Saber e Poder: o processo (de investigaciao) penal. Floriandpolis: Tirant lo Blanch, 2019, p. 265.

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
ARTIGOS

100



DIREITO FUNDAMENTAL A UM PROCESSO ADMINISTRATIVO JUSTO
Ivon Jorge da Silva ¢ Sandro Licio Dezan

Cabe-nos agora perscrutar o que vem a ser um processo justo. Uma primeira impressio indica o
rumo a tomar, tal processo precisa conceder a todos os vinculados a oportunidade de exporem suas
teses e argumentos, em uma paridade de forgas, a fim de que, da analise fundamentada dos pontos
de vista juridicos, emerja a decisdo — lembrando-se que a justica do processo nao se confunde com
a justica da decisao.*

Essa justica proccssual precisa remeter a um “renascimento de um jusnaturalismo proccssual”,
para fazer frente a um “juspositivismo processual” reducionista. Assim, dentro de uma justica
proccssual, haveria €spaco para o questionamento acerca do que ¢ correto fazer ao sujeito passivo
ou o que ¢ correto exigir—]he, limitar-lhe? — sempre com 0s olhos postos na ideia de tolher-lhe, ao
minimo possivel, as suas liberdades.

Outra questao que pode Nnos OCorrer ao tentar corporiﬁcar, com as limitagées que temos, o
devido processo justo, seria nos questionar acerca de “que direitos tem o homem num processo”,
buscando identificar o que é Injusto em um processo — esse um exercicio mais possfve] de obtengﬁo
de resposta satisfatoria. Tal exercicio precisa, por fim, calcar-se na consciéncia do individuo, guiada
pela raza0.*

Ganha forca, portanto, a ideia de que o devido processo, em sua busca por ser justo, precisa
ser compreendido como “uma sintese de varios princ{pios”, 0s quais atuariam, nos problemas
processuais, pretendendo a menor reducio possivel dos direitos fundamentais por eles protegidos.’

Uma vez construida a coluna vertebral do processo justo, na qual se insere O Processo
administrativo, langaremos olhos, sob seu prumo, nos tratados internacionais, na constitui¢io
federal do Brasil e na lei federal do processo administrativo brasileiro, na busca por tracos de
atendimento ao direito fundamental a um processo administrativo justo, bem como de lacunas,

que possam ser preenchidas pelo correto entendimento e aplicagio do quantum aqui debatido.

1 Direitos do homem

Uma vez que se busca, nesta obra, dar contornos ao direito fundamental a um processo
administrativo justo, contextualizaremos, em breves linhas, o caminhar desses direitos na historia
moderna dos ditos pa{ses civilizados.

Outro nio ¢ o objctivo maior sendo trazer 4 memoria os quao Ppreciosos sao e com que
esforgo devem ser protegidos e assegurados esses direitos, que se confundem com a prépria
historia da humanidade.

Sendo tao caros a todos nos os direitos fundamentais, e, como joias sendo garimpados no
conviver social de cada nacio, ¢poca, impregnados dos valores maiores das sociedades, valem todos
0s esforgos para insculpi—los nas cartas magnas. Todavia, a preocupacao supera a simples inscricao
na lei maior, sendo a criacdo de formas e estruturas que permitam protege-los contra toda forma
de arbitrio.

Assim, tomamos a li¢ao de Guy Haarcher, para quem os direitos do homem:

Id. Ibd., p. 265.

Id. Ibd., p. 266-268.
Id. Ibd., p. 139-143.
Id. Ibd., p.147.
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se trata de prerrogativas concedidas ao individuo, tidas por de tal modo essenciais que toda a
autoridade po]l’tica (e todo o poder em gera]) teria a obrigagio de garantir o seu respeito; os
direitos do homem constituem as protecdes minimas que permitem ao individuo viver uma vida
digna desse nome, defendido das usurpacoes do arbitrio estatal (ou outro); sdo por conseguinte
uma espécie de espaco <<sagrado>>, instransponivel, tracam a volta do individuo uma esfera

privada e inviolavel ®

No atual Estado de direito, pautado pelo constitucionalismo moderno, que, nas palavras de J.J.
Gomes Canotilho, legitimou o aparecimento da chamada constituicio moderna, pela qual “entende-
se a ordenacio sistematica ¢ racional da comunidade politica por meio de um documento escrito
no qual se declaram as liberdades ¢ os direitos e se fixam os limites do poder politico” os direitos
do homem, aqui entendidos como os direitos fundamentais, devem ser mais que justificados, ¢
sim protegidos, conforme adverténcia de Norberto Bobbio de que o “problema fundamental em
relacdo aos direitos do homem, hoje, nio ¢ tanto o de justifica-los, mas o de protegé-los™?

1.1 Geragdes dos direitos fundamentais?

Corrobora o entendimento exposto acima, da conquista historica dos direitos fundamentais, a
sua classiﬁcagéo didatica em geracoes.

Chamamos didatica porque nio ha uma lincaridade na conquista desses direitos, porque
acompanham a complexidade de cada sociedade, seus valores, seus momentos, suas forcas.

Também, os ditos direitos fundamentais se misturam em um amalgama em que os direitos,
independentemente de gera¢do, influenciam e sao influenciados, recebendo uma roupagem peculiar
em cada rincio onde sido erigidos.

Doutrinariamente, em uma perspectiva historica, os direitos fundamentais podem ser classificados
em tres geragoes, de acordo com o seu momento de positivagio.

Direitos Fundamentais de Primeira Geragio: foram os primeiros a serem positivados, referidos
nas revolu¢des americana e francesa.

Tais direitos traduzem-se em postulados de abstencio dos governantes, criam para esses
obrigacoes de nio fazer, de nio intervir sobre aspectos da vida pessoal de cada individuo. Sao
considerados indispensaveis a todos os homens, ostentando, por isso, uma pretensio universalista.
Referem-se a liberdades individuais, como a de consciéncia, de culto, a inviolabilidade de domicilio,
a liberdade de reunido. Nessa geracio de direitos, nio ha preocupacio com as desigualdades sociais.

Direitos Fundamentais de Segunda Geragio: o agravamento das disparidades sociais, o impacto
do crescimento demografico, as pressdes decorrentes da industrializacio e o descaso do Estado
com os problemas sociais levaram a reinvindica¢des que imporiam ao Estado um papel ativo na
realizacdo da justica social ¢ a implementaciao dos direitos fundamentais de segunda geracio.

Uma nova compreensio do relacionamento Estado/Sociedade levou a uma intervengio intensa

na vida economica ¢ a orientacdo das a¢des estatais por objetivos de justica social.

HAARSCHER, Guy. A Filosofia dos Direitos do Homem: Instituto Piaget, 1993, p. 13.

CANOTILHO, J.J. Gomes. Direito Constitucional e Teoria da Constituigdo. 7. ed. Coimbra: Almedina, 2003, p. 51.

BOBBIO, Norberto. A Era dos Dircitos, Sao Paulo. Campos. 1992. p.24. apud DELGADO, Jos¢ Augusto. A evolugio conceitual dos diretos
fundamentais e a Democracia. Informativo Juridico da Biblioteca Ministro Oscar Saraiva, v.12. n2. p.177. Jul./Dez. 2000.

9 MENDES, Gilmar Ferreira, COELHO, Inocéncio Mdrtires, GONET BRANCO, Paulo Gustavo. Curso de Direito Constitucional. 6. ed. Sio

Paulo: Saraiva, 2011, p. 155-156.
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Surgem, entio, direitos que ndo mais correspondem ao uma pretensio absenteista do Estado,
mas que o obrigam a prestacdes positivas, os direitos de segunda geracio.

Sao esses os direitos a assisténcia social, satde, educagﬁo, trabalho, lazer, direito a sindicalizagio,
direito de greve, so os direitos sociais, por se ligarem a reivindica¢des de justica social.

Direitos Fundamentais de Terceira Geragio: sio aqueles direitos de titularidade difusa ou
coletiva, que visam a prote¢io da coletividade e de grupos, nio do homem tido isoladamente.

Neste grupo esta o direito a paz, ao desenvolvimento, a qua]idade do meio ambiente, a
conservacio do patrimonio historico e cultural, entre outros.

Ainda, conforme leciona J.]. Gomes Canotilho,” como desdobramento dos direitos fundamentais
de terceira geracio, surgiram os direitos dos povos, também chamados de direitos de quarta geracio.

Notemos que ha outras Classiﬁcagées das geracoes dos direitos fundamentais, todavia, para os
propositos que aqui nos dispusemos, apresenta-se como adequada a classifica¢io acima.

Um aspecto relevante da c]assiﬁcagio dos direitos fundamentais em geragoes é que os direitos de
gera¢do anterior ndo sio suplantados pelos direitos da nova geracio, somam-se a esses ¢ interagem

entre si. Mas podem ter o seu sentido adaptado a nova realidade.

1.2 O carater juridico dos direitos fundamentais

Os direitos fundamentais surgidos historicamente precisam encontrar efetivagﬁo na estrutura
do Estado. Para tanto, hd que existir uma “conexio entre norma juridica, obriga¢io objetiva e direito
subjetivo, na lei fundamental”.” Assim, para que o direito fundamental subjetivo seja assegurado,
devera antes estar “afiancado juridico-objetivamente”.

Essa conexio leva os direitos fundamentais a terem também um carater Vinculativo—jur{dico,
obrigando todos os poderes do Estado.

Por outro lado, os direitos fundamentais nao se exaurem na relagio imediata entre cidadio
¢ o estado, nas palavras de Maurer, “nos direitos fundamentais chegam a expressio decisoes de
valores objetivas que, como linhas diretivas determinantes, sio vinculativas para o ordenamento
juridico todo e, por isso, tém de ser observadas na dagio da lei e na interpretacio e aplicagio das
prescrigoes 1egais.”"’

Na esteira do pensamento do Dr. Harmut Maurer ¢ das constata¢des no ordenamento juridico
brasileiro, podemos afirmar que os direitos fundamentais emanam da Constituicao, de onde
tiram também a sua forca de efetividade ao cidadao enquanto individuo, bem como espraiam sua
influéncia para a e]aboragio futura de leis, obrigando o Poder Legislativo a enquadrar as novas
proposicoes legais nos limites dos direitos fundamentais explicitos e implicitos na carta magna.

Passaremos, entdo, a verificar o tracamento dado ao direito fundamental a um processo justo,
na Dcclaragﬁo Universal dos Direitos Humanos, na Convengao Americana de Direitos Humanos
(1969) — Pacto de San ]osé da Costa Rica, na convencao Europeia dos Direitos do Homem (1950),
Constitui¢do da Republica Federativa do Brasil (1988) e na Lei 9.784/1999 (regula o processo
administrativo no ambito da Administragﬁo Publica Federal).

10 CANOTILHO, ].J. Gomes. Direito Constitucional e Teoria da Constituigio. 7. ed. 17. reimp. Coimbra: Almedina, 2003, p. 386.

11 MAURER, Haremut. Direito do estado: fundamentos, érgaos constitucionais. Fungoes estatais. 6. ed. alema revisada ¢ complementada. Traducao
¢ controle Luis Afonso Heck. Porto Alegre: Sergio Antonio Fabris Ed., 2018, p. 329-333.

12 Idem, p. 332.

13 1d.Ibd., p.331.
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2 Declaragio Universal dos Direitos Humanos

A Declaraciao Universal dos Direitos do Homem reconhece o que aqui nesta obra ja foi abordado,
acerca das barbaries causadas pelo desconhecimento ¢/ ou o desprezo dos direitos do homem, pois
nio basta o conhecimento dos direitos, ¢ necessaria a implementagio de meios para que esses
possam ser usufruidos por cada cidadao, comado individualmente.

Quanto ao processo justo, cristalina é a ligio do art. 10:

Toda pessoa tem direito, em p]ena igua]dade7 a que a sua causa seja equitativa e pub]icamente
julgada por um tribunal independente e imparcial que decida dos seus direitos e obrigacdes ou

das razoes de qualquer SLCU.SZl(;ﬁO c¢m matéria pena] que contra 613 Sﬁjﬂ deduzida."‘

2.1 Convengido americana de direitos humanos (1969) — Pacto de San Jos¢ de
Costa Rica

A Convengio, ja em seu preambulo, reafirma o propésito de consolidar, dentro do quadro
das institui¢oes democraticas, um regime de liberdade pessoal e de justica social, tendo como seu
fundamento, o respeito aos direitos humanos essenciais.’

Reitera a necessidade de criagio de condicdes que permitam a cada pessoa gozar dos direitos
econdmicos, sociais ¢ culturas, direitos civis e politicos, como forma de realizagio do ideal de ser
humano livre.*

Avanca a referida convencio, na busca por tornar efetiva a fruicio dos direitos fundamentais,
apontando o dever de cria¢ao de normas ¢ medidas de outra natureza, entre as quais apontamos o

. . . . A
Processo admlmstratlvo ]usto, CcOMmo Ss¢ ve:

Se o exercicio dos direitos ¢ liberdades mencionados no artigo 1 ainda nao estiver garantido por
disposicoes legislativas ou de outra natureza, os Estados-partes comprometem-se a adotar, de
acordo com as suas normas constitucionais e com as disposigées desta Convengio, as medidas
legislativas ou de outra natureza que forem necessdrias para tornar efetivos tais direitos e

liberdades.”

Nota-se o esfor¢o das nagdes americanas na cristalizacio dos direitos fundamentais, inclusive
a busca pela efetivacao desses direitos por todos os instrumentos possiveis, no ambito das nagdes,
esforco que corrobora o entendimento aqui esposado, do direito fundamental de cada cidadio a

um processo administrativo justo.

14 “Declaracio Universal dos Direitos Humanos”. Assembleia Geral da ONU. (1948). Disponivel em: heeps://declaracaoig48.com.br/declaracao-
universal/declaracao-direicoshumanos.

15 Organizagio dos Estados Americanos, Convencio Americana de Direitos Humanos (“Pacto de San José de Costa Rica”), 1969. Sage Publications,
inc. 2008. Disponivel em: http://pge.sp.gov.br/centrodeestudos/bibliotecavirtual /instrumentos/sanjose.htm.

16 1d. Ibd, predmbulo.

17 1d. Ibd., artigo 2°
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2.2 Convengio europeia dos direitos do homem

A convengio Europeia dos Direitos do Homem prega a prote¢io ¢ o desenvolvimento dos
direitos do homem e das liberdades fundamentais.
Assim, como forma de materializar esses direitos e liberdades, afirma a convencio, em seu art.

¢ inciso 1

Qualquer pessoa tem direito a que a sua causa seja examinada, equitativa e publicamente,
num prazo razoavel por um tribunal independente e imparcial, estabelecido pe]a lei, o qual
decidird, quer sobre a determinagio dos seus direitos ¢ obrigacoes de cardcter civil, quer sobre o

fundamento de qua]quer acusa¢ao em matéria penal dirigida contra ela.”®

E importante ressaltar que a Convencdo Europeia dos Direitos do Homem, ao produzir O art.
6 acima citado, o faz com o titulo de “Direito a um processo equitativo”, portanto o processo
ali insculpido nio ¢ qualquer processo, mas um processo revestido de equidade. Nas palavras de
Eliomar Pereira da Silva, o equitativo pertence ao justo, sendo-lhe melhor, algo que o corrija.”

Constata-se a presenga do processo justo, ou, mais que justo, equitativo, na Convengao Europeia
dos Direitos do Homem, o que nos leva pensar que estamos no caminho certo, ao exigir do Estado

brasileiro a implementa¢io de um processo administrativo justo.

3 Constitui¢io da Republica Federativa do Brasil de 1988

A Constitui¢ao brasileira, conhecida como “constituicio cidada”, nio olvidou dos direitos
fundamentais ao “reger-se”, pelo principio da prevaléncia dos direitos humanos.®

Dessa forma, ao tratar dos direitos ¢ garantias fundamentais, registrou, em seu art. 5° inciso
LIV, para citar apenas um local, que “ningu¢m sera privado da liberdade ou de seus bens sem do
devido processo legal”.

Ja o inciso LV do mesmo art. 5° da Constituicio Federal de 1988 estende ao processo
administrativo o principio do devido processo legal, ao asseverar: “aos litigantes, em processo
judicial ou administrativo, e aos acusados em geral sdo assegurados o contraditorio ¢ ampla defesa,
com os meios e recursos a ela inerentes™”

Aqui, o “devido processo legal”, considerando a raiz democratica brasileira, sua submissio a
Declaracao Universal dos Direitos Humanos, bem como a Convencio Americana de Direitos
Humanos, nao pode ter outra leitura, senio aquela na qual o esse devido processo ¢, tambeém, um
processo justo.

Ja em seu artigo primeiro, a Lei 9.9784/1999 estabelece normas basicas sobre processo
administrativo, que visam a proteg¢io aos direitos dos administrados ¢ a0 melhor cumprimento dos

fins da Administra¢iao.”

18 Convengio Europeia dos Direitos do Homem, 1950. Com as modificagdes introduzidas pelos Protocolos 11, 14, ¢ 15. Acompanhada do protocolo
adicional ¢ dos Protocolos 4, 6, 7, 12, 13 ¢ 16. Disponivel em: https://echr.coc.int/documents/convention_port.pdt.

19 Id. Ibd., p. 146.

20 BRASIL. Constitui¢io (1988). Constitui¢io da Republica Federativa do Brasil. Brasilia, DF. Senado Federal: Centro grafico, 1988, art. 4°, inciso.
1L Disponivel em: http://planalto.gov.br/ccivil_o3/constituicao/constituicao.hem.

21 Ibd. Art. 52 inciso LV.

22 Lein® 9.784, de 29 de janciro de 1999. Art. 1° Disponivel em: http://planalto.gov.br/ccivil_o3/leis/19784.heml.
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Ao tratar especiﬁcamente do processo administrativo, a Lei 9.784/1999, em seu art. 2°, parz’tgrafo
tmico, inciso VIII, impde a observa¢io de formalidades que garantam os direitos dos administrados.
Estamos ai diante de um processo administrativo que caminha para ser considerado justo.

Aponta Carlos Ari Sundfeld que se trata de uma lei geral que visa limitar os poderes dos
administradores ¢ proteger os cidadaos e entidades do arbitrio das autoridades. Assevera, ainda,
que as leis de processo administrativo sio consideradas instrumentos fundamentais do Estado de
direito e da cidadania.®

Ainda segundo Sundfeld, para a presente lei, no ambito da Administracao Publica brasileira,
decidir ¢ fazer processo, portanto toda atividade decisoria deve se submeter aos princ{pios e regras
processuais*. Dat que, com o advento da Lei 9.784/1999, ganha forca a tese da existéncia no Brasil
de um processo administrativo justo, ao qual todo cidadio tem direito.

O mesmo autor assevera ainda que a Lei teve como objetivo eliminar as decisoes dispares em
casos semelhantes, em uma clara intencao de limitar os poderes das autoridades e respeitar os
direitos dos cidadaos. Ainda, buscou-se a sujei¢io do Estado a preceitos fundamentais da ordem
jur{dico—administrativa, sobretudo aos princ{pios e regras constitucionais.”

Ha ainda muito o que caminhar, pois a Lei 9.784/1999, em seu art. 69, diz que os processos
especfﬁcos continuarao a ser regidos por lei prépria. Al, entio, poderemos ter alguma dificuldade
paraaplicacio dalei geral em detrimento dalei especial, exigindo um maior esfor¢o de interpretagio.
Todavia, niao ha que restar davidas que, em €aso de alguma lei especial prever processo que nao
respeite os principios constitucionais, ou que se afaste do processo administrativo justo, a lei geral
devera prevalecer, vez que especialidade nao pode ser confundida com inconstitucionalidade ou
mesmo contrariar os princ{pios que regem a matéria.

Outra jornada que aguarda a conquista ¢ a da positivacao de um Direito Processual
Administrativo, a qual, a se observar a edi¢ao de leis gerais, avizinha-se cada vez mais.

Odete Medauar aponta a progressiva aproximacao entre Administragﬁo e administrado como
um dos motivos para maior atengdo a processualidade administrativa, o que deu azo ao maior
conhecimento dos modos de agir da Administragﬁo, bem como de oportunizar mais voz ao cidadiao»

Medauar continua em sua obra a apresentar a evolu¢io da doutrina internacional e patria,
TUmo a uma processualidade ampla, que acolha também o processo administrativo”. Cita, entre
muitos outros, Manuel Oliveira Franco Sobrinho, para quem: “Nio ha como negar o fenémeno
do procedimento COMO Processo ¢ comum a todas as fungées estatais, nio se limitando apenas as
implicac¢des jurisdicionais-judiciarias; o processo administrativo ¢ espécie de processo em geral”*

Sandro Lucio Dezan d4 um passo adiante ao expor que a Nogao do processo administrativo
disciplinar como espécie de processo juridico e sua consequente submissio a teoria geral do processo
jz’t se deu por disposigées do atual Cédigo de Processo Civil brasileiro, o que veio a existéncia
mesmo sem a necessidade de um processo administrativo positivado.”

23 SUNDFELD, Carlos Ari et al. As Leis de Processo Administrativo (Lei federal 9.784/1999 ¢ Lei Paulista 10.177/1998), 2* tiragem. Sdo Paulo:
Malheiros Editores, 2000, p. 18.

24 Id.Ibd., p.19.

25 1d. Ibd., p.2s.

26 MEDAUAR, ODETE. A Processualidade no Direito Administrativo. 2. ed., rev., atual. ¢ ampli. Sio Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2008,
p- 19 ¢ 20.

27 1d. Ibd., p.19.

28 FRANCO SOBRINHO, Manoel de Oliveira. Introdugio ao Direito Processual Administrativo. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 1971, p. 97 ¢
107, apud, MEDAUAR, op. cit, p. 25.

29 DEZAN, Sandro Licio; CARMONA, Paulo Afonso Cavichioli. A processualidade ampla e o processo disciplinar, a luz do Novo Cddigo de
Processo Civil. Um aporte a teoria processual administrativa. A&C — Revista de Direito Administrativo & Constitucional. Belo Horizonte, ano
17, 68, p. 95 ¢ 96.
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Dezan, a par de definir processo como “a relagio jurl’dica em contraditorio, em que as partes se
vinculam por meio de direitos, deveres, poderes, faculdades, sujei¢oes e Onus”, reconhece o processo
administrativo disciplinar como espécie de processo jurfdico.”“

Contemporizando com a doutrina acima citada, constatamos a existéncia de um processo
administrativo justo no direito pz’ttrio, 0 qual todo cidadio tem direito de buscar, por se tratar de
um direito fundamental assentado na nossa Constituicio.

Uma vez que o direito ¢ obra em construcgao, pode o administrado se deparar com lei especial
ou situac¢do na qual nio esteja positivado um direito administrativo justo. Todavia, as bases
principiolégicas, constitucionais e at¢ mesmo 1egais estiao assentadas, para socorrer ao cidadao
sempre que se ache na iminéncia de ser injusticado ou subjugado por qualquer autoridade publica
que ainda nio tenha se atualizado acerca da nova roupagem do interesse pﬁblico, qual sejaa defesa
¢ garantia dos direitos fundamentais.

4 O papel da administragio publica na concretizagio dos direitos fundamentais

No atual Estado Democratico de Direito brasileiro, instituidor e garantidor dos direitos
fundamentais, que tem comoum deseusfundamentosa dignidade da pessoa humana,* aAdministra(_;io
Publica deve assumir o papel de elo entre o Estado ¢ a Sociedade. Nas palavras de Gustavo Justino de
Oliveira, “No ambito da efetivagﬁo dos direitos individuais e coletivos, espera-se da administragﬁo
publica uma postura pro-ativa”»

Essa Administragio Publica Democratica, porque exercente do papel de concretizadora das
vontades do Estado Democritico,” deve assumir uma postura cada vez mais democratica, a qual,
nas palavras do mestre ]osé Joaquim Gomes Canotilho (apud Oliveira, p- 86), torna-se possfvel: i)
na substituicdo das estruturas hierarquico-autoritarias por formas de deliberacio colegial; ii) na
introdugio do voto para selegﬁo das pessoas a quem foram confiados cargos de diregﬁo individual;
iii) na participagio paritaria de todos os elementos que exercem sua atividade em determinados
setores da administragﬁo; iv) na transparéncia ou na publicidade do processo administrativo; e
v) na gestdo participada, que consiste na participacio dos cidaddos, por meio de organizacoes
populares de base e de outras formas de representacao, na gestao da administragﬁo pl’l]olica.34

Nesse sentido, importantissima a licio de Jos¢ Dias Ortiz:%/%

A cl:issica, indeterminada e universalista fungﬁo dos fins estatais como o bem comum, o
“interesse publico”, as necessidades publicas, concretizam-se na atualidade (em sua grande
maioria) na satisfacio dos direitos humanos e nas liberdades positivas da pessoa. Objetivo
primordial das Administracoes Publicas em nosso tempo deve ser precisamente a satisfagiao
dos direitos e liberdades fundamentais, sendo missio do Direito Administrativo garantir

efetivamente essa satisfacio.

30 Id. Ibd., p. 96 ¢ 97.

31 BRASIL. Constituicao (1988). Constitui¢io da Republica Federativa do Brasil. Brasilia, DF: Senado Federal: Centro Grifico, 1988, art. 1° Inciso
111 Disponivel em: heep://planalto.gov.br/ccivil_og/constituicao/constituicao.htm.

32 OLIVEIRA, Gustavo Justino de. Prismas: Dir., Pol. Publ. ¢ Mundial. Brasilia, V.5, n1, 2020, p. 84.

33 FREITAS, Juarcz. Discricionariedade administrativa e o direito fundamental a boa administracio pablica. 2. ed. Sao Paulo: Malheiros, 2009.

34 OLIVEIRA, Gustavo Justino de. Prismas: Dir., Pol. Publ. ¢ Mundial. Brasilia, V.5, n1, 2020, p. 86.

35 ORTIZ DIAS, José. El horizonte de las administraciones publicas en el cambio de siglo: algunas consideraciones de cal al afio 2000. Ins SOSA
WAGNER, Francisco (coord.) El derecho administrativo en el umbral del siglo XXI: homenaje al Profesor Dr. D. Ramén Martin Mateo, Valencia:
Tirant lo Blanch, 2000, t. 1. P. 70.

36 Id. Ibd., p. 98.
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Gustavo Justino de Oliveira¥ arremata de forma clara o pensamento aqui exposto, sobre o papel
da Administragio Publica:

Assim, cristaliza-se a no¢ao de que a administragﬁo plﬁblica S€ encontra a servico do cidadao,
da coletividade. A administragﬁo pﬁblica cabe o papel de principa] agente da realizagio do
interesse plﬁblico, no sentido acima referido [ser desempenhada no sentido que de as decisoes
tomadas pelos agentes, orgos ¢ entidades administrativas estejam o mais proximo possivel
dos anseios do individuo ¢ da sociedade]. Isso significa que a efetivagio dos direitos sociais,
ccondmicos, culturais ¢ de todos os demais direitos consagrados constitucionalmente depende,

rigorosamente, de uma acao administrativa.

Entendemos demonstrado o papel que administragao publica deve desempenhar a fim de ser
uma concretizadora dos direitos fundamentais albergados pela constitui¢cdo. Uma administragio
aliancada com a sociedade e que busca o interesse publico em seus processos e a¢des, mesmo aqueles
que nao tenham um vinculo imediato com o cidadio.

Estamos a falar de um filtro que deve pautar os atos administrativos, tal qual aquele que deve
pautar o trabalho do 1egis]ad0r ao editar novas leis, o qual se nomeia definitivamente como
direitos fundamentais.

Poder-se-ia argumentar, COmo possfvel entrave a concretizagao dos direitos fundamentais, que
a administracao deve pautar-se pelo interesse publico. Ao que nos aliaremos a Celso Antonio
Bandeira de Mello, para quem: “o interesse pﬁblico deve ser conceituado como o interesse resultante
do conjunto dos interesses que os individuos pessoalmente tém quando considerados em sua
qualidade de membros da sociedade e pelo simples faco de o serem”*

Restaria ainda o argumento de que a Administracio se rege pela legalidade estrita, podendo fazer
apenas aquilo que a lei autoriza, conforme assentado na doutrina pétria a0 10ng0 do século XX.

Neste ponto, a Lei 9.784/1999, a0 prescrever em seu art. 2° inciso I, que a Administragﬁo
devera observar nos processos administrativos, entre outros, os critérios de aruagao conforme a
lei ¢ 0 Direito,” trouxe um avango no sentido de chancelar a atuacio da Administragio rumo
a uma processualidade ampla, conforme assentou Sandro Licio Dezan, que “essa imposicao
legal de procedimento hermencutico representa um dos mais relevantes efeitos da aceitacio da
processualidade ampla”, de modo a “libertar o processo administrativo de seu inicial confinamento
em um ambiente somente formal”.+

Para que ndo permeie qualquer duvida quanto ao papel da Administracio Puablica de
concretizadora dos direitos fundamentais, Dezan assim assevera: “A processualidade ampla insere a
Administragio Publica na sena da justica constitucional, ao lado da jurisdigﬁo e, sob esse aspecto,
legitima o Estado-administra¢ao a concre¢io de direitos fundamentais™.

37 1d. Ibd., p. 99.

38 MELLO, Celso Antdnio Bandeira de. Grandes Temas de Direito Administrativo. 2* tiragem. Sio Paulo/SP: Malheiros Editores, 2009, p.183.

39 Op. Cit. Ar. 28, inciso L

40 DEZAN, Sandro Lucio; CUNHA, Ricardo Almagro Vitoriano. O substancialismo juridico na administragio publica concretista de direitos
fundamentais: a ]'uridicidadc administrativa como instrumento de justica constitucional. Justica do Direito, V. 321, 0 2, 2017, p. 316.

41 Id.Ibd., p. 316.
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5 Direito fundamental a um processo administrativo justo

No ambito da Administracao publica democratica, o processo administrativo deve ser um
instrumento por meio do qual se realizam os direitos fundamentais. Tal somente sera possivel se
for um processo administrativo justo.

Outra nio ¢ a licio apresentada por Jos¢ |. J. Gomes Canotilho, para quem: “o processo devido
deve ser materialmente informado pelos principios da justica. Mais do que isso: o “processo devido”
COmMega Por Ser um Processo justo logo no momento da criacao normativo—legislativ V42

Um grande passo para que a administracio democratica entabule processos administrativos
justos ¢ a colaboracio entre a Administracio e os particulares, como bem observou Diogo Freitas

do Amaral:

Durante o Estado liberal, era grande o fosso que separava o Estado da sociedade civil, pelo que
a Administracio e os particulares raramente colaboravam encre si: podiam contactar, mas nio

cooperavam nas atiVidades de Cﬂda um.

Diversamente, hoje, aceita-se paciﬁcamente que a melhor prossecucao das tarefas assumidas
pela Administracao de um Estado democritico impde a colaboragio permanente daquela com

0s particu]ares.“

A participacio do cidadio nos atos administrativos, realidade florescente no estado brasileiro,
tem o condio de diminuir a ocorréncia de atos arbitrarios e o avanco na discussio de ideias,

oriundas dos diversos grupos sociais, assim leciona Odete Medauar:

Na Administragﬁo inserida em sociedade e Estado caracterizados pe]a complexidade socio-

/. A . . P . . . . ! !
politica-econdmica e pela multiplicidade de interesses, o processo administrativo também ¢
meio para que os diversos interesses aflorem antes da tomada de decisoes; permite o confronto
objetivo e mesmo a coexisténcia de interesses. Com isso propicia, ainda, o controle dos individuos

€ grupos sobre a atividade administrativa.*

Arremata a autora dizendo que: “com a participa¢io forma-se “ponte entre um mundo
administrativo muito fechado e cidadaos muito esquecidos”, ocorrendo, portanto, ruptura da
imagem classica de uma dualidade radical entre Administragio ¢ administrado e decréscimo da
oposi¢io entre autoridade e liberdade.®

Nota-se, nesse contexto, a existéncia de uma verdadeira “relacio juridica administraciva”* entre
a administragio e o cidadio, seja individualmente considerado ou coletivamente. Rela¢iao que, para
Moncada, tem como ponto de partida a titularidade de verdadeiros direitos pelos cidadaos.

Moncada aprofunda o raciocinio apresentando uma Administracio titular de direitos e
deveres: “A configuracio da posi¢io da Administracio como titular de direitos, mas, também

¢ principalmente, para os efeitos que agora nos interessam, de deveres, resulta diretamente do

42 1d.Ibd., p. 494.

43 AMARAL, Diogo Freitas do. Curso de Direito Administrativo, Volume 11, 3%a Edicao. Coimbra: Almedina, 2016, p.279.
44 MEDAUAR, Odete. O Direito Administrativo em Evolucio. 3. ed. Brasilia: Gazeta Juridica, 2017, p. 289.

45 1d. Ibd., p. 295.

46 Cf. MONCADA, Luis S. Cabral de. A Relagio Juridica Administrativa. Coimbra: Coimbra Editora, 2009.
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regime jur{dico aplicz’tvel a atividade administrativa. Este regime insere a atividade administrativa
num quadro material de natureza ‘relacional™#

Arremata o autor dizendo que: “Pode assim afirmar-se, sem margem para davidas, que a relagio
juridica administrativa ¢ o coroar do Estado de Direito”.#

Coma evolugio dos direitos fundamentais, a administragio pﬁblica também passou por diversos
estagios, até desaguar no atual momento em que se busca cada vez mais um agir por meio de um
processo administrativo caracterizado por ser garantidor desses direitos e por mirar a justica em
suas decisoes.

Esse momento historico foi muito bem Capturado Sérgio André Rocha, ao afirmar:

Atualmente, nio bastando os atos administrativos como instrumento de garantia dos
administrados, demanda o Estado democratico nio so que o agir da Administracio se dé por
intermédio de atos administrativos conformes com os ditames legais, mas que, em diversas
situagdes, tais atos sejam precedidos ou passfveis de controle por intermédio de um processo

adminiscrativo.

Assim, outra fun(_;io da procedimentalizagio da atuacao administrativa ¢ a tucela e garantia dos
direitos das pessoas, a partir da cxigéncia de que todo ¢ qualquer ato administrativo do qual
emanem cfeitos sobre re]a_g()es jurl’dicas “individuais”, limitando o exercicio de direitos, contem,
Ou, 40 MENOs, possam contar, uma vez que voluntdria, com a participagao dos administrados,
que terdo o direito de se manifestar acerca da pretensio estatal (corolario do principio do devido

processo legal), exigindo sua conformidade com as disposi¢oes legais.

Essa fun¢io da procedimentalizacio do agir da Administracao Piblica corresponde a uma visao
substancial do processo administrativo, sendo este encarado como uma forma de garantia dos
direitos fundamentais dos administrados, os quais poderiam ser afetados por atos praticados de

forma abusiva pelas autoridades administracivas.®

O direito individual a um processo administrativo justo ¢ uma realidade. Nao ha mais que
ficar adstrico a decisdes carentes de fundamentacio, arbitrarias no conteddo e na forma> A
transparéncia, o devido processo legal, a ampla defesa, a moralidade, a eficiéncia e todas as demais
armas capazes de fazer com que o administrado exponha, sem medo de retaliagdes o seu ponto de
vista juridico, aliados ao olhar de uma Administracao Publica democratica, dotada de instrumentos

capazes de torna-la concretizadora de direitos fundamentais, conduzem a essa certeza.

Considerag()es finais

O direito fundamental a um processo administrativo justo, teoricamente considerado, parece
ter encontrado guarida nos diversos posicionamentos doutrinarios e estatutos 1egais mencionados,

bem como em decisdes judiciais que serviram de base a obras aqui analisadas.

47 1d.Ibd., p.18.

48 1d. Ibd, p. 23.

49 ROCHA, Sérgio André. Processo administrativo fiscal: controle administrativo do lancamento tributdrio. 4. ed. Belo Horizonte: Lumem Juris,
2010, P. 45.

so Cf. FREITAS, Juarcz. Discricionariedade administrativa e o direito fundamental 4 boa administragio pablica. 2. ed. Sio Paulo: Malheiros, 2009.
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Do exposto, pode—se concluir que, diante de uma Violagﬁo desse direito fundamental, cabe
ao cidadido ou grupo prejudicado lancar miaos dos remédios existentes na constituicio e no
ordenamento jur{dico como um todo para fazer valer o seu direito subjetivo.

Assim também ao Poder Judicidrio compete conhecer tais reclamacées de lesao ou ameaga a
direito, sempre que for provocado.

Isso porque, nas palavras de Robert Alexy, “as normas de organizacio e procedimento devem
ser criadas de forma que o resultado seja, com suficiente probabilidade ¢ em suficiente medida,
conforme aos direitos fundamentais”.”

As roupagens que a questdo apresenta, todavia, exigem um esfor¢o maior para o trato das
solugdes. Por exemplo, uma ¢ a solucio no caso do direito a criagio de uma norma procedimental,
outra, porém, no caso do direito se dirigir a uma “interpretacao e aplicag:io concreta” de normas
procedimentais, conforme Alexy,* vez que, em um caso, compete ao Poder Legislativo a solucio,
40 Passo que, NO OULTO, 40 Poder ]udiciz/{rio.

As vertentes que envolvem o direito fundamental a um procedimento justo sdo tema para um
estudo muito mais aprofundado que 0 aqui proposto.

Para o caso em tela, contenta-nos o fato de que o “direito procedimental”, na acep¢io de Alexy,
deva servir a produgﬁo de decisdes conforme a lei, bem como que essas decisoes sejam justas.”

Questio que ficou patente na leitura de Alexy ¢ que o direito fundamental a um processo justo
¢ de tal monta que, se a lei processual for falha, o cidadio tera o direito a uma acao positiva do
Estado para corrigi-la. Também, em caso da nio existéncia do procedimento, pode o interessado
reclamar ao mesmo Estado para que produza a lei ou que institua o procedimento que fara com que
o direito fundamental seja concretizado.

Caminho longo jé foi trilhado pela legislagﬁo brasileira, doutrina e jurisprudéncia, no sentido
de se transformar os velhos atos arbitrarios do Estado em devidos processos legais e justos. Por
outro lado, o papel da Administragio Publica também foi revisitado, descortinando-lhe a verdade,
de que ndo mais se pode tolerar, no atual Estado democratico de direito, que seus 6rgaos apenas
cumpram cegamente a lei positivada, sem cotejé—la com os princ{pios fundamentais e sobretudo com
o atendimento aos direitos fundamentais reclamados, aqui representados pelo direito fundamental
a um processo administrativo justo.

Muito ha que se fazer, desde o abandono de procedimentos eivados de vicios da velha
Administra¢do burocratica, bem como a formagio de recursos humanos, com a visao de que a
Administra¢io existe para servir ao cidadao, verdadeiro titular dos direitos, ¢ nio o contrario.

Para tal mister, o trazer a lume a questao de direito fundamental tao importante para a
consolidacio da democracia brasileira do século XXI, ainda que de forma rudimentar, mostra-se
como um caminho viavel a fomentar ainda mais o debate, que esperamos transpor os muros da
Academia e ganhar as conversas nas pragas, entabuladas por cidadaos que, por vezes, sequer saibam

ou acreditam que sao os verdadeiros ticulares do poder.

st ALEXY, Robert. Teoria dos Direitos Fundamentais. 5. ed. alema. Traducio: Virgilio Afonso da Silva. Sio Paulo: Malheiros Editores, 2008, p. 473.
52 Id. Ibd., p. 474.
53 Id. Ibd., p. 473, 488.
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Resumo

O presente artigo tem por objetivo o estudo da competéncia do mandado de seguranca quando
for impetrado contra autoridade coatora federal. De modo geral, 0 mandado de seguranca ¢ uma
acdo com o objetivo de garantir o direito liquido e certo do cidadio contra ato ilegal ou que
praticado com abuso de poder por parte do Poder Piblico. Essa exposi¢ao engloba a posicio
constitucional, infraconstitucional e jurisprudencial do instituto, bem como seu avanco historico
no ordenamento juridico brasileiro ¢ o estudo de suas peculiaridades, sua natureza juridica, seus
legitimados e, principalmente, a sua competéncia. Quanto a competéncia do remédio constitucional
em se tratando de autoridade coatora federal, deve o mandamus ser impetrado no domicilio
funcional da autoridade coatora, uma vez que a ndo observancia a esse posicionamento desnatura
as caracteristicas do instituto, principalmente quanto a celeridade com que os atos processuais
devam ser praticados.
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COMPETENCIA DO MANDADO DE SEGURANGA CONTRA ATO DE AUTORIDADE FEDERAL
Sergio Torres Teixeira e Pedro Franklin Teixeira

Brazilian Courts Jurisdiction to Adjudicate the Writ of Mandamus
against Act of Federal Authorities

Abstract

This article aims to study the competence of the writ of mandamus when it is filed against a federal coercive
authority. In general, the writ of mandamus is an action with the objective of guaranteeing the clear and
certain right of the citizen against an illegal act or one that is practiced with abuse of power by the Public
Power. This exposition encompasses the constitutional, infraconstitutional and jurisprudential position of
the institute, as well as its historical advance in the Brazilian legal system and the study of its peculiarities,
its legal nature, its legitimacy and, mainly, its competence. As for the competence of the constitutional
remedy in the case of a federal coercive authority, the mandamus must be filed at the functional domicile of
the coercive authority, since non-compliance with this position distorts the characteristics of the institute,
mainly regarding the speed with which procedural acts must be practiced.

Keywords: Security Warrant. Competence. Federal Authority. Peculiarities.

Introdugio

O mandado de seguranca ¢ uma a¢io de suma importancia no ordenamento juridico patrio,
uma vez que tem por escopo tutelar direito Hquido e certo do cidadio contra ato do Poder Publico.
Ao longo de toda a sua evolugio, o referido instituto passou por diversas alteragdes legislativas ate
que surgisse a Lei 1.533, de 31 de dezembro de 1951, que disciplinou o mandado de seguranca e fora
revogada pela Lei 12.016, de 7 de agosto de 2009, atualmente em vigencia. No ambito constitucional,
o instituto esta previsto no art. 57, LXIX e LXX, da Constitui¢io Federal.

O presente trabalho tera enfoque maior no que concerne a competencia do mandado de
seguranca, em se tratando de autoridade coatora federal.

Atualmente, ha uma grande quantidade de jurisprudéncia, inclusive nas Cortes Superiores, no
sentido de que o mandamus pode ser impetrado no domicilio do impetrante, por forga do art. 109,
§ 2°, da Constitui¢io Federal. Ainda, inimeras dessas decisdes tém por fundamento o principio do
acesso a justica, que sera abordado mais adiante.

Ademais, considerando-se as varias decisdes que vem permitindo a sua impetra¢io no domicilio
do impetrante, tem-se uma afronta a doutrina classica quanto a temactica, que determina, por sua
vez, que o mandado de seguranca deve ser impetrado no domicilio funcional da autoridade coatora.

Nesse diapaséo, 0 presente estudo tem por finalidade predpua a analise das decisoes,
confrontando-as a doutrina classica no tocante a competéncia do mandamus e, consequentemente,
propor uma solug‘ﬁo para a celeuma criada no entorno da temacica. Ainda, sera feita uma analise
jurisprudencial quanto ao tema e serio trazidas, de forma breve, as peculiaridades mais relevantes
do instituto.
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1 Peculiaridades do mandado de seguranga

O mandado de seguranca ¢ uma agio utilizada para tutelar direito nao abrangido por habeas
corpus ¢ habeas data ¢ que tenha sido ilegalmente violado ou ameacado de violagio por autoridades
ou pessoas a ela equiparadas. Tal instituto possui rito especial, caracterizado pela celeridade e
pela impossibilidade de dilacao probatoria. Esta previsto no art. 52, LXIX ¢ LXX, da Constitui¢io
Federal (Brasil, 1988) ¢ tem sua disciplina legislativa complementar na Lei 12.016/2009 (Brasil,
2009), Lei do Mandado de Seguranca, doravante denominada LMS.

O art. 1° da LMS (Brasil, 2009) estabelece que o mandado de seguranca sera concedido para
proteger direito liquido e certo, nio amparado por habeas corpus ou habeas data, sempre que, com
ilegalidade ou abuso de poder, qualquer pessoa fisica ou juridica sofrer violagio ou houver justo
receio de sofre-la por parte de autoridade, seja qual for a categoria ou a funcio que exerga.

Dessa forma, do caput do art. 1° da LMS (Brasil, 2009), tem-se que o objeto questionavel
do mandamus ¢ o ato de autoridade que scja ilegal ou praticado com abuso de poder que,
consequentemente, venha ferir o direito liquido e certo de determinado sujeito.

Por ato de autoridade, depreende-se da li¢io de Hely Lopes Meirelles (Meirelles, 2010, p. 33):
“toda manifestacdo ou omissdo do Poder Piblico ou de seus delegados, no desempenho de suas
fung¢des ou a pretexto de exerce-las”.

A expressio “ato de autoridade” deve ser interpretada como ato de autoridades publicas, que
sdo todos aqueles agentes que tem poder decisorio, o que incluem os representantes de 6rgaos da
Administracio direta e de entidades da Administracio indireta (aucarquias, fundacoes e sociedades
de economia mista, por exemplo).

Ato de autoridade, portanto, ¢ aquele que emana de uma manifestacio ou omissio do Poder
Publico ou de seus agentes delegados. Com isso, sempre que houver ato praticado por agente
publico (ou a ele equiparado), seja ele comissivo ou omissivo, desde que esse ato viole direito
liquido e certo, cabera a impetra¢io do mandado de seguranca.

A expressdo “direito liquido e certo”, por sua vez, surgiu com a Constitui¢io Federal de 1946
(Brasil, 1946), substituindo expressao ate entdo usada “direito certo e incontestavel” e se tornou
a caracteristica mais importante do mandado de seguranca até hoje, tanto nas constituicoes
posteriores quanto na legislacio infraconstitucional.

Quando o legislador patrio faz referéncia a “direito liquido e certo”, exige-se que esse direito se
apresente com todos os requisitos para seu conhecimento e exercicio no momento da impetragao.
Em ultimo caso, ¢ aquele comprovado de plano, de imediato ¢, caso dependa de comprovagio
posterior, nio ¢ liquido, nem certo, para fins de mandado de seguranca.

Assim, ndo ha outra interpretacio quanto a natureza processual do direito liquido e certo,
considerando-se que nao se tem nenhuma relaciao com o direito material do impetrante, mas tao
somente com a forma com que esse direito sera provado nos autos do mandado de seguranga;
melhor, a exigéncia ¢ no sentido de que a prova seja pre-constituida das situacoes e dos fatos
que embasem o direito do autor, sem qualquer mencao ao direito material, que sera devidamente
analisado pelo juiz em sede de liminar ou de sentenca.

No entanto, vale uma ressalva acerca da prova pre-constituida. O arce. 6°, § 1°, da LMS
estabelece que:
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No caso em que o documento necessdrio a prova do alegado se ache em reparti¢io ou estabelecimento
plib]ico ou em poder de autoridade que se recuse a fornecé-lo por certidao ou de terceiro, o juiz
ordenard, preliminarmente, por oficio, a exibicio desse documento em original ou em copia

A . 14 . . . P . 14
auténtica e marcard, para o cumprimento da ordem, o prazo de 10 (dez) dias. O escrivao extraira

copias do documento para juntd-las a segunda via da peti¢ao (Brasil, 2009).

A ressalva aqui cabivel ¢ no sentido de que, caso o documento que sera necessario para provar
tal direito nao esteja na posse do impetrante, mas se €encontre em reparti¢ao ou estabelecimento
publico ou em poder da autoridade que se recuse a fornecé-lo, o impetrante devera informar
essa questdo em sua peticdo inicial ¢ o magistrado, por meio de oficio, ordenara a exibicio de tal
documento que seja essencial para a configuracio do direito liquido e certo.

Diferentemente do que ocorre no procedimento comum, a autoridade impetrada nio ¢ citada
para contestar o feito, mas notificada para prestar informag¢des no prazo de dez dias, conforme o
disposto no art. 7%, I, da LMS (Brasil, 2009), ou seja, ndo hi cita¢do da autoridade coatora, mas, sim,
sua notificacdo para prestar as informagoes que julgue necessarias.

Como consequéncia da auséncia de citac¢io, ndo ha que se falar em revelia. O Codigo de Processo
Civil (Brasil, 2015) ¢ categorico ao disciplinar que apenas havera a revelia quando o reu, citado,
deixar de apresentar contesta¢io. No mandado de seguranca, portanto, nio se tem a figura da
citacao nem da contestagio, afastando por completo os efeitos da revelia caso a autoridade coatora
nio preste as referidas informagdes.

Entretanto, ha divergéncia doutrinaria acerca da auséncia de infbrmag()es por parte da
autoridade coatora. Para Hely Lopes Meirelles (Meirelles, 2010), a auséncia de informacoes pode
implicar a confissao ficta dos fatos arguidos na inicial, desde que as provas trazidas pelo impetrante
permitam tal procedimento. Por outro lado, Celso Agricola Barbi (Barbi, 2009) argumenta no
sentido de que a auséncia de informacdes nio deve ser considerada como confissao ficta, uma vez
que a estrutura processual do mandado de seguranca nio admite a confissio ficta quando haja
dificuldade na apuracio dos fatos.

Com relagio ao prazo para a impetra¢io do mandado de seguranca, de acordo com o art. 23
da LMS (Brasil, 2009): “o direito de requerer mandado de seguranca extinguir-se-a decorridos 120
(cento ¢ vinte) dias, contados da ciéncia, pelo interessado, do ato impugnado”. Tal dispositivo
repetiu a redagio dada ao art. 18 da Lei 1.533/1951 (Brasil, 1951).

No entanto, surgiram algumas discussoes nos tribunais brasileiros acerca da constitucionalidade
da fixacdo do prazo decadencial, pois a Constitui¢io Federal, em seu art. 52, LXIX (Brasil, 1988),
nio fixa nenhum prazo para a impetra¢io do mandado de seguranca. Nesse sentido, o Supremo
Tribunal Federal editou a Simula 632, que possui a seguinte redagio: “E constitucional lei que fixa
o prazo de decadeéncia para a impetra¢io de mandado de seguranca”. Frise-se que o aludido prazo
¢ decadencial, isto ¢, transcorridos os 120 dias, opera-se a extin¢ao do direito a impetragio do
mandado de seguranga.

Superada, pois, a controvérsia acerca da constitucionalidade da fixagao do prazo decadencial para
impetracio do mandado de seguranca, passa-se a analise de quando esse prazo comecara a fluir.

Como dito anteriormente, o mandado de seguranca possui prazo decadencial de 120 dias,
contados a partir do momento em que o ato impugnado se torne capaz de produzir lesio ao direito
do impetrante, uma vez que, enquanto o ato nio estiver apto a produzir seus efeitos, nio podera
ser impugnado judicialmente.

Com rela¢io ao parecer do Ministério Publico, o art. 12 da LMS (BRASIL, 2009) estabelece que,

findo o prazo de dez dias para que a autoridade coatora preste as suas informacoes, o juiz ouvira
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O representante do Ministério Publico, que opinara', dentro do prazo improrroga’ve] de dez dias.
Por sua vez, a Lei 1.533/1951 (BRASIL, 1951) estabelecia prazo menor para manifestacao do parquet,
sendo este de cinco dias (art. 10 da Lei 1.533/1951).

Pois bem, quanto ao parecer do parquet, algumas considera¢des merecem ser feitas. Primeiro,
cumpre registrar que o Ministério Publico ¢ oficiante necessario no processo do mandado de
seguranca, todavia nio intervird como parte do processo, mas sim como custos legis, incumbido de
verificar a correta aplicagﬁo daleiea regularidade do processo, podendo opinar pelo cabimento
ou descabimento, pela sua caréncia e, no mérito, pela concessio ou denegagio da seguranca, bem
como sobre a regularidade ou nao do processo.

O paragrafo unico do art. 12 da LMS (Brasil, 2009) estabelece que: “com ou sem o parecer do
Ministério Publico, os autos serao conclusos ao juiz,paraa decisio, a qua] devera ser necessariamente
proferida em 30 (trinta) dias™ Isto ¢, a falta de manifestacio do Ministério Pablico nos autos
do mandado de seguranca nao impediré 0 prosseguimento do feito, concluindo-se, portanto, que
a falta de manifestagio nio ensejard a nulidade do processo. Tal nulidade apenas ocorrerd, no
entanto, quando o Ministério Publico nio for regularmente intimado para intervir no feito.

Em sede de agio ordindria, em sentenca o magistrado condenara a parte vencida ao pagamento
de honorarios advocaticios da parte vencedora, por forga do art. 85 do Cédigo de Processo Civil
de 2015 (Brasil, 2015). Por sua vez, em se tratando de mandado de seguranca, na sentenga nao cabe
a condenacio ao pagamento de honorarios advocaticios, sem prejuizo da aplicacio de sancoes no
caso de litigdncia de ma-f¢, de acordo com o que preceitua o art. 25 da LMS (Brasil, 2009).

Em se tratando de mandado de seguranga, tendo em vista o disposto no art. 14, caput, da LMS
(Brasil, 2009), percebe-se que, da sentenca que denegue ou conceda a seguranca, cabera apelagio.

Todavia, da sentenca que conceda a seguranca, estara obrigatoriamente sujeita ao duplo grau de
jurisdicao, conforme dispde o art. 14, § 12, da LMS (Brasil, 2009):

Art. 14. Da sentenga, denegando ou concedendo o mandado, cabe apelagio.

§ 1° Concedida a seguranga, a sentenga estard sujeita obrigatoriamente ao duplo grau de

jurisdigio.

(..). (grifo nosso).

Assim, de maneira diversa do rito ordinario, a sentenca que conceda a seguranga, em
sede de mandado de seguranca, esta obrigatoriamente sujeita ao duplo grau de jurisdicao,
independentemente de haver ou nio proveito econdmico da parte vencedora.

2 Natureza juridica do mandado de seguranca

Amnatureza juridica do mandado de seguranga, apesar de ser tema pacifico na doutrina atualmente,
ja foi alvo de diversas discussdes doutrinarias e jurisprudenciais, tendo em vista o fato de que tal
instituto possui diversas peculiaridades, conforme discorrido no tdpico anterior. Dessa forma, ao
longo da evolucio do mandamus, diversas foram as interpretagoes acerca de sua natureza juridica.

Todavia, sob a ¢gide da Lei 1.533/1951 (Brasil, 1951), disciplina legislativa complementar pretérica
do mandado de seguranca, a doutrina preponderante era no sentido de que o referido instituto ¢
*acd0”. No entanto, existiram outras tantas divergéncias quanto a espécie de a¢do a que pertence o
mandado de seguranca. Para Sebastido de Sousa (Souza, 1957, p. 52), trata-se de a¢do constitutiva;
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Lopes da Costa (Costa, 1959, p. 431) e Pontes de Miranda (Miranda, 1939, p. 206) afirmam ser a¢io
mandamental; ja Temistocles Cavalcanti (Cavalcanti, 1957, p. 22) considera-o executorio.

Apesar das divergéncias doutrinarias acima elencadas, tem-se que, desde os primérdios do
mandado de seguranca no ordenamento juridico nacional até¢ os dias atuais, ele possui natureza
jur{dica de acao.

Outrossim, vale salientar que o mandado de seguranca se distingue das demais a¢des tao somente
pe]a especiﬁcidade de seu objeto questionével e pela sumariedade de seu procedimento, que lhe ¢
proprio, aplicando-se, subsidiariamente, as regras do Codigo de Processo Civil.

Ou seja, diante de tudo que fora €xXposto, e apesar das divergéncias doutrinarias jé superadas,
atualmente, o mandado de seguranca ¢ considerado como a¢io (civil) e possui caracteristicas
peculiares, dentre elas a sumariedade, a especiﬁcidade do objeto questiona’vel, qual seja: ato de
autoridade, ¢ a condicio da a¢do: direito liquido e certo. Ademais, ainda que considerado como
acao, o mandamus tem prioridade de julgamento sobre todos os demais processos, exceto habeas
corpus, devendo a sentenca ser proferida em até trinta dias, conforme o paragrafo tnico do art. 12

da LMS (BRASIL, 2009).

3 Legitimados

Antes de adentrar no tema de quem sao os 1egitimados arivos e passivos do mandado de
seguranca, faz-se necessdrio trazer a licio de Cassio Scarpinella Bueno (2017, p. 145) acerca da

“capacidade de ser parte” e da “capacidade de estar em jufzo”:

“Capacidade de ser parte” corresponde a capacidade de ter direitos ¢ obrigacdes na ordem civil,
como disp()e o art. 12 do CC. S6 aquele que, por forga da lei civil, pode contrair obrigag()es
(assumir direitos ¢ ter deveres), isto ¢, ser sujeito de direitos, pode ser considerado titular de
uma relacio juridica a ser levada ao Estado-juiz. Eo objeto do art. 70 [do CPCJ. A “capacidade de
C o, \ . . L .
estar em juizo”, por seu turno, corresponde a capacidade de exercicio do direito civil, vale dizer,
a Veriﬁcagﬁo sobre em que condigées o titular de direitos no plano material pode, validamente,

exerce-los.

Portanto, a “capacidade de ser parte” diz respeito a Capacidade do impetrante de contrair
direitos e obriga¢des no mundo civil, enquanto a “capacidade de estar em juizo” diz respeito a
Capacidade da pessoa natural de exercer esses direitos civis em ju{zo.

O sujeito ativo em sede de mandado de seguranca pode ser qualquer pessoa fisica ou juridica que
tenha seu direito Hquido e certo violado ou houver justo receio de sé-lo pelo ato coator. E imperioso
destacar que nio apenas as pessoas fisicas ou juridicas podem valer-se do mandamus, visto que ele
também pode ser manejado por entes despersonalizados, tanto publicos quanto privados.

O art. 1%, § 3°, da LMS (BRASIL, 2009) estabelece que: “Quando o direito ameagado ou violado
couber a varias pessoas, qualquer delas podera requerer o mandado de seguranga”. Isto ¢, quando o
ato coator vier a atingir a esfera juridica de diversas pessoas, qualquer uma delas podera requerer a
correi¢io do ato por meio do mandado de seguranca, independentemente das demais.

Ainda em rela¢do ao sujeito ativo do mandado de seguranca, situac¢io curiosa ¢ trazida no art.

3¢ da LMS:
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Art. 32 O ditular de direito liquido e certo decorrente de direito, em condi¢des idénticas, de
terceiro poderé impetrar mandado de seguranca a favor do direito originério, se o seu titular niao

o fizer, no prazo de 30 (trinta) dias, quando notificado judicialmente (Brasil, 2009).

No caso do artigo acima transcrito, trata-se de excecao a regra de que ninguém poderé p]eitear
direito alheio em nome proprio. Tal redacio ja estava presente no art. 3 da Lei 1.533/1951 (Brasil,
1951). Sobre ela, vale mencio as licoes dos processualistas Marinoni e Arenhart (Marinoni; Arenhare,

2010, P. 244):

Tem-se aqui caso particular de substituigio processua], em que se admite que alguém possa
defender interesse de outra pessoa, desde que esta permaneca inerte, embora notificada para
incoar acio. A ideia ¢ permitir que mesmo direitos decorrentes (de direitos de outrem) — que
sdo, portanto, de certa forma, “condicionais” — possam ser protegidos (ainda que de forma
indireta) pe]a via do mandado de seguranga, extravasando, assim, as estreitas regras de ]imitag{lo

postas no Codigo de Processo Civil. (grifos nossos).

Trata-se, portanto, da hipétese de substituigﬁo processual.

Finalmente, importante ressalva deve ser feita em relagio ao sujeito ativo do mandado de
seguranga coletivo, visto que o art. 5%, LXX, da Constituicao Federal (Brasil, 1988) estabelece que
pode impetrar o mandamus coletivo: “partido politico com representag¢io no Congresso Nacional” e
‘organizagio sindical, entidade de classe ou associacao legalmente constituida e em funcionamento
ha pelo menos um ano, em defesa dos interesses de seus membros ou associados.” Isto ¢, as entidades
de classes e partidos poHticos podem impetrar mandado de seguranca pleiteando seus direitos ou
de seus filiados.

O tema referente ao polo passivo do mandado de seguranca nem sempre foi pacifico,
considerando-se, também, as intimeras alteracoes legislativas que disciplinaram de forma diversa o
polo passivo no instituto. Adiante, sera feita uma analise cronolégica das alteragées 1egislativas e
das posi¢oes doutrinarias a ¢poca acerca do polo passivo do mandado de seguranca.

A Constituicao Federal de 1934, €m seu art. 113, 33 (Brasil, 1934), disciplinava que o procedimento
do mandado de seguranca seria 0 mesmo utilizado para o habeas corpus, considerando-se o fato de
que nao havia lei prépria que regulamentasse o instituto do mandado de seguranga. Dessa forma, a
referida Constitui¢do determinava que fosse ouvida a pessoa de direito publico interessada (leia-se, a
pessoa jurfdica interessada), e nio havia a intimacao da autoridade coatora (pessoa fisica que praticou
0 ato) para prestar informacdes.

No sistema da Lei 191/1937, mais especiﬁcamente no art. 82, § 12, a (Brasil, 1937), fora instituido
que, conhecendo o pedido, 0 magistrado imediatamente mandaria citar o coator (pessoa fisica),
por meio de “oficial do jul'zo”, ou por precatéria, a fim de lhe ser entregue a segunda via da
peticio inicial, com a respectiva copia dos documentos. No mesmo art. 8% em seu § 22, b (Brasil,
1937), 0 juiz também encaminhava ao representante 1egal da pessoa jur{dica de direito pﬁblico
interno, interessada no caso, a terceira via da peti¢io inicial com os respectivos documentos. Por
fim, o § 3° do art. 8 (Brasil, 1937) preceituava que a apresentacio de informagdes por parte do
coator ¢ a apresentac¢io de defesa por parte da pessoa juridica interessada devia ocorrer no prazo
de dez dias.

Por suavez, 0 Codigo de Processo Civil de 1939, em seu art. 322 (Brasil, 1939), mais adequadamente,
mandava notificar o coator para prestar informagdes, no prazo de dez dias, e citar o representante

legal oujudicial da pessoa juridica de direito ptiblico, marcando prazo de dez dias para a contestacio.
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A Lei 1.533/51 (Brasil, 1951), criada no escopo de regular o procedimento do mandado de seguranca,
vigorou por mais de meio século, tendo que s6 veio a ser revogada pela LMS (Brasil, 2009). A lei
pretérita, no que concerne ao polo passivo do mandado de seguranca, em seu art. 7°, I (Brasil, 1951),
disciplinava que se devia notificar a autoridade coatora (pessoa fisica) para prestar informacdes no
prazo de cinco dias. Todavia, o referido e revogado diploma legal nio fazia mencao a intimacao da
pessoa juridica interessada, bastando que o magistrado notificasse a autoridade coatora.

Por fim, a LMS (Brasil, 2009), que disciplina 0 processamento do mandado de seguranga até
a presente data, trouxe algumas inova¢des no tocante ao polo passivo do mandado de seguranca.
O referido diploma legal, disciplina, a0 1ongo dos seus artigos, que o mandado de seguranca deve
ser impetrado contra a autoridade coatora. Em seu art. 12, a lei estabelece que “a violagao ou justo
receio de sofré-la” sera por parte da autoridade. O termo “autoridade”, utilizado pelo 1egislad0r,
deve ser entendido pela pessoa fisica, subordinado a Administrag¢ao Publica, que praticou o ato
impugnado (ou estejana iminéncia de pratic:i—]o) ouda qual emane a ordem para a sua prética, nos
termos do art. 6% § 3°, da LMS (Brasil, 2009).

O art. 7° da LMS (Brasil, 2009), em seus incisos [ e II, preceitua que, ao receber a peticao
inicial do mandado de seguranca, o magistrado deve notificar o coator (pessoa fisica) para prestar
esclarecimentos no prazo de dez dias. Ainda, deve-se dar ciéncia ao érgio de representacao judicia]
da pessoa juridica interessada para, querendo, ingressar no feito.

A partir do art. 7° da LMS (Brasil, 2009), tiram-se algumas importantes conclusdes: no mandado
de seguranca nao ha que se falar em “contestacio”, ou seja, a autoridade coatora nio ¢ notificada
para apresentar “defesa”, e sim para prestar esclarecimentos acerca do fato trazido a baila pelo
impetrante. Uma segunda conclusio que pode se chegar ¢ a de que a pessoa juridica interessada
nio é obrigada aingressar no mandado de seguranca e, muito menos, ¢ cientificada para apresentar
contestacio, razio pela qual se tem que o que ha no polo passivo do mandado de seguranga ¢ um
litisconsorcio passivo facultativo (autoridade coatora ¢ pessoa jur{dica).

Com o advento da LMS, ficou estabelecido em seu art. 14, § 2° (Brasil, 2009), que se estende
a autoridade coatora o direito de recorrer. Nio poderia Ser outra a opcao do ]egislador pétrio,
pois seria uma contradi¢io, aperratio legis, facultar a entrada da pessoa juridica interessada no
mandado de segurancga e restringir a elaa possibi]idade de recorrer da decisao proferida, enquanto
a autoridade coatora, obrigatoriamente presente na lide, nio teria tal legitimidade.

Impende destacar, pois, que a regra ¢ de que o mandado de seguranca seja impetrado contra
a autoridade coatora uma vez que o mandado de seguran¢a tem sua origem no habeas corpus ¢
no “jufzo de amparo” mexicano, além dos writs do direito norte-americano. Desse modo, tendo
em vista que todos esses institutos derivam do direito inglés que, tradicionalmente, nas lesdes de
direito por ato de funcionario pﬁblico, a acao ¢ ajuizada contra ele e nao contra o Estado, com o
mandado de seguran¢a nido poderia ser diferente, razio pela qual devera ser impetrado contra a
autoridade coatora.

Todavia, 0 posicionamento que parece mais viavel e acertado ¢ o de que 0o mandado de seguranca
deve ser interposto, obrigatoriamente, contra a autoridade coatora (funcionario pﬁblico que
praticou o ato ou que dele veio a ordem de sua execugio do ato) e contra a entidade publica, ou
seja, a pessoa jur{dica de direito pﬁblico. A LMS (Brasil, 2009) concedeu 1egitimidade passiva tanto
para a autoridade coatora tanto para a pessoa juridica de direto ptiblico a partir do momento que a
autoridade coatora devera ser citada para que preste seus esclarecimentos, inclusive para que junte
os documentos que comprovem tais alegacdes, ¢ a pessoa juridica de direito piblico serd intimada
para, querendo, ingressar no feito.
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Deve-se considerar o ingresso da pessoa jur{dica de direito pﬁblico como obrigatéria, haja vista
que o legislador concedeu, expressamente, a legitimidade recursal para a entidade publica e nao
parece coerente conceder-se 1egitimidade recursal e facultar a entrada da entidade pﬁblica no
mandado de seguranga.

Convém ressaltar que, em havendo condenagio de ordem pecuniéria, nio sera a autoridade
coatora que arcard com tais custos, e sim a entidade publica, esteja ou nio representada no processo,
a qual o funcionario ﬁgura em seus quadros, levando-se em consideragﬁo o direito de regresso da
entidade ptblica em face da autoridade coatora.

4 Competencia

A fixacio da competéncia do mandado de seguranga leva em consideragio o domicilio funcional
da autoridade coatora e nio propriamente a natureza da discussio levada a ju{zo por meio do
mandamus. Nas palavras de Celso Agricola Barbi (BARBI, 1984, p. 178): “¢ a autoridade coatora
que determina o juiz natural do mandado de seguranga”. Dito de outra forma, no mandado de
seguranca, o critério ¢, sobretudo, firmado ratione muneris, isto ¢, tendo em conta a “fun¢io” ou o
“cargo” da autoridade coatora. Portanto, deve ser considerada, para fins de Competéncia, a fungﬁo
da autoridade coatora e nio as caracteristicas do ato impugnado.

A competéncia originéria para processamento e julgamento do mandado de seguranca esta
prevista na Constitui¢do Federal de 1988.

De acordo com o art. 102, I, d, da Constituicao Federal (Brasil, 1988), tem-se que compete a0
Supremo Tribunal Federal processar e julgar, originariamente, os mandados de seguranca contra
atos do Presidente da Repﬁblica, das Mesas da Camara dos Deputados ¢ do Senado Federal,
do Tribunal de Contas da Unido, do Procurador-Geral da Republica e do proprio Supremo
Tribunal Federal.

Ao Superior Tribunal de Justica, consoante o art. 105, I, b, da Constitui¢ao Federal (Brasil, 1988),
compete processar e julgar, originariamente, 0s mandados de seguranca contra atos dos Ministros
de Estado, dos Comandantes da Marinha, do Exército e da Aeronautica ou do proprio Tribunal.

Aos Tribunais Regionais Federais compete processar e julgar, originariamente, “os mandados
de seguranca ¢ os habeas data contra ato do proprio Tribunal ou de juiz federal”, com fulcro na
disciplina do art. 108, I, ¢, da Constituicao Federal (BRASIL, 1988). Por sua vez, aos jul'zes federais
compete processar ¢ julgar “os mandados de seguranca e os habeas data contra ato de autoridade
federal, excetuados os casos de competéncia dos tribunais federais”, com base no art. 109, VIII, da
Constitui¢ao Federal (BRASIL, 1988), com exclusio dos casos de competéncia dos tribunais.

Quanto a competéncia dos Tribunais Regionais Federais para processar e julgar mandados de
seguranca, houve, nos autos do Recurso Extraordindrio 176.881-9 — RS, controvérsia para se decidir
se 0 TRF da 4* Regiao ou o TJRS seria competente para julgar o mandado de seguranca em questio.
Abaixo, a transcri¢io da ementa do referido Recurso Extraordinario (Brasil, Supremo Tribunal

Federal, 1997):

EMENTA: MANDADO DE SEGURANCA IMPETRADO POR AUTARQUIA FEDERAL
CONTRA ATO DE JUIZ DE DIREITO. COMPETENCIA. Em principio, qualquer agio
proposta pelos entes relacionados no inc. I do art. 109 da Constituicio ¢ de competéncia da
Justica Federal. Tratando-se, entretanto, de mandado de seguranga, que, em nosso sistema

juridico-processual, se rege também pelo principio da hierarquia, prevé o inc. VIII do mesmo
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dispositivo a competencia dos tribunais federais, obviamente, em razio do respectivo grau
hierz’trquico. Em relagﬁo a0s jufzes federais, a Competéncia ¢ dos tribunais regionais federais (arc.
108, I, ¢, da Carta da Republica), regra que, por simetria, ¢ de aplicar-se aos juizes de direito.

1~ . . ~
Acordao que, por encontrar-se OTlﬁl'ltadO no SeﬂtldO €XPOSEO, nao merece reparo.

Pois bem, no processo supracitado, a celeuma se deu em torno de qual seria o tribunal competente
para julgar o mandado de seguranca impetrado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Econ6mico e Social, doravante denominado BNDES, contra ato do juiz de direito da comarca de
Triunfo/RS, se seria o TRF da 4* Regiao ou o TJRS.

Levando-se em consideragio que a competéncia para julgar decorre da “fun¢io” ou do “cargo”
da autoridade coatora, verifica-se, no caso em tela, que 0 mandamus deveria ter sido julgado pelo
TJRS, visto que a autoridade coatora era um juiz de direito.

Entretanto, o Supremo Tribunal Federal, por maioria, decidiu no sentido de que o TRF da 4*
Regido seria o tribunal competente para julgar o mandado de seguranca em face do ato praticado
pelo juiz de direito, pois a impetrante fora o BNDES e, por isso, por for¢a do inciso I do art. 109, da
Constitui¢io Federal (Brasil, 1988), obrigatoriamente a competéncia para julgar o mandamus seria
da Justica Federal:

Art. 109. Aos juizes federais compete processar e julgar:

[ - as causas em que a Unido, entidade autdrquica ou empresa publica federal forem interessadas
na condi¢do de autoras, rés, assistentes ou oponentes, exceto as de faléncia, as de acidentes de

trabalho e as sujeitas a Justica Eleitoral ¢ a Justica do Trabalho;

Todavia, criticas merecem ser feitas quanto a essa deciso, uma vez que o mandado de seguranga,
mesmo que considerado como acio, possui peculiaridades, inclusive quanto a sua competéncia, ¢
tais peculiaridades devem ser respeitadas. Assim, de acordo com o caso acima exposto, tem-se
que a regra de competéncia do mandado de seguranca nio fora respeitada pelo Supremo Tribunal
Federal, pois a autoridade coatora foi um juiz de direito e, consequentemente, o respectivo T] ¢
quem teria competéncia para julgar o mandamus.

Ainda, ¢ ilogico que o TRF da 4* Regido julgue um mandado se seguranca contra um juiz de
direito: primeiro, a Justica Federal nio possui jurisdi¢ao sobre a jurisdi¢io comum estadual e,
segundo que a autoridade coatora (juiz de direito) nio se encontra vinculada ao TREFE da 4* Regiﬁo.

Em suma, verifica-se que a decisio do Supremo Tribunal Federal vai de encontro a regra de
Competéncia do mandado de seguranca estabelecida pela prépria Constitui¢io Federal, pois nao
tem cabimento um determinado tribunal julgar mandado de seguranga contra um juiz que nao esta
vinculado a ele.

No que concerne a competéncia da Justica Federal, o art. 2° da LMS (BRASIL, 2009) possui
uma regra especifica: “Considerar-se-a federal a autoridade coatora se as consequéncias de ordem
patrimonial do ato contra o qual se requer 0 mandado houverem de ser suportadas pela Unido ou
entidade por ela controlada”. Trata-se, pois, de uma exce¢do a regra da competéncia com base na
categoria da autoridade coatora e nao na natureza do ato.

Com relagio a competéncia dos Tribunais de Justica dos Estados, a Constitui¢io Federal nio
estabeleceu nenhuma regra especifica de competencia, remetendo, em seu art. 125, § 1° (Brasil, 1988),
a regulamentagio da questao as constituicoes estaduais. Dessa forma, de acordo com a disciplina
constitucional, as constitui¢oes estaduais deverdo definir as competencias dos seus respectivos
Tribunais de Justica e dos juizes de direito a eles vinculados.
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Entretanto, pode-se afirmar que sempre sera de a competéncia dos Tribunais de Justica julgar os
mandados de seguranga contra os jul'zcs de direito e contra os seus préprios atos.

Finalmente, a Justica do Trabalho ¢ a Justica Eleitoral possuem competéncia para julgar
mandados de seguranca em matéria trabalhista e eleitoral, respectivamente.

O juizo competente para julgar mandado de seguranca contra ato de autoridade federal, apesar
de ser tema pacifico na jurisprudéncia atual, merece criticas, pois, conforme se demonstrard a
seguir, a posi¢ao pretoriana atual vai de encontro a posicao doutrinaria construida durante toda a
evolugio do instituto.

A doutrina brasileira, liderada por Hely Lopes Meirelles (Meirelles, 2010, p- 87), acerca da
competéncia do mandado de seguranca impetrado contra ato de autoridade federal ¢ no sentido
de que “para a fixac¢io do juizo competente em mandado de seguranga nao interessa a natureza do
ato impugnado; o que importa ¢ a sede da autoridade coatora e sua categoria funcional”. Nesse
sentido, diversos doutrinadores defendem a ideia de que o ju{ZO competente para processar e julgar
mandado de seguranga contra ato de autoridade federal ¢ o juizo federal do domicilio funcional da
autoridade coatora, conforme entendimento de Jos¢ Cretella Junior (Cretella Junior, 1980, p. 218)
¢ de Castro Nunes (Nunes, 1980, p. 207).

O fato de o mandado de seguranca dever ser impetrado no domicilio funcional da autoridade
coatora traz consigo a ideia de que Os atos processuais serao praticados com maior rapidcz. Por
exemplo, sabe-se que, a partir da impetracio do mandamus, a autoridade coatora ¢ notificada
para prestar informacdes no prazo de dez dias. Questiona-se: caso 0 mandado de seguranca fosse
impetrado no domicilio do impetrante, por exemplo, quanto tempo levaria para que a autoridade
fosse devidamente notificada e, ainda, quanto tempo levaria para que as informagdes fossem
juntadas aos autos?

Obviamente que as respostas para 0s questionamentos anteriores sao de que seria necessario
um tempo consideravel, at¢ porque, em se tratando de um pais com dimensdes continentais como
o Brasil, parece invidvel que um mandado de seguranca interposto no Estado do Para contra ato
de autoridade federal com domicilio funcional no Estado do Rio Grande do Sul tramite com a
celeridade peculiar do instituto, devendo-se prevalecer como critérios de fixacio da competéncia
o de autoritatis e o de muneris.

Ajurisprudencia das Cortes Superiores, em se tratando de autoridade federal, tem apontado para
a prevaléncia da possibilidade prevista no art. 109, § 2°, da Constituicao Federal (Brasil, 1988): “As
causas intentadas contra a Unido poderio ser aforadas na secio judiciaria em que for domiciliado
o autor, naquela onde houver ocorrido o ato ou fato que deu origem a demanda ou onde esteja
situada a coisa, ou, ainda, no Distrito Federal”, admitida a propositura da a¢io mandamental na
Subsecdo Judiciaria do domicilio do impetrante.

A jurisprudéncia dos Tribunais Superiores (Brasil, Superior Tribunal de Justica, 2019) no
tocante ao tema:

CONFLITO NEGATIVO DE COMPETENCIA. ADMINISTRATIVO E PROCESSUAL
CIVIL. MANDADO DE SEGURANCA. EXAME DA OAB. AUTORIDADE FEDERAL
IMPETRADA. IMPETRANTE OPTA PELO FORO DE SEU DOMICILIO. PRINCIPIO DO
ACESSO A JUSTIGCA. NOVO POSICIONAMENTO DO STF E DO ST]J. COMPETENCIA
DO JUIZO FEDERAL DO DOMICILIO DA PARTE IMPETRANTE. 1. Trata-se de Conflito
Negativo de Competéncia cujo suscitante ¢ a 5* Vara Federal do Rio de Janeiro e suscitada ¢ a
Vara Federal Civel ¢ Criminal da SS] de Aparecida de Goidnia-GO. O Conflito refere-se, em

suma, a Mandado de Seguranca, com pedido liminar, acerca de Exame de Ordem da OAB-GO.
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2. O Juizo suscitante declarou-se incompetente para o processo ¢ julgamento do  feito, sob
o fundamento de que, conforme o entendimento atual do ST], perfilhando a orientagio do
STF sobre o tema, pode o Autor impetrar o Mandado de Seguranca no foro de seu domicilio,
nos termos do disposto no § 2.2 do art. 109 da Constituigio Federal. 3. O Juizo suscitado, por
sua vez, reconheceu sua incompeténcia para processar e julgar o feito, sob o fundamenco de
que “é pacfﬁco na doutrina e na jurisprudéncia o entendimento de que a competéncia para
processar ¢ julgar mandado de seguranga ¢ de natureza absoluta ¢ improrrogdvel, sendo fixada
pela autoridade impetrada ¢ sua categoria funcional”. 4. Na origem, cuida-se de Mandado
de Seguranca impetrado por particular perante o Juizo Federal da Vara Civel ¢ Criminal de
Aparecida de Goiania, contra ato imputado a Fuﬂdagﬁo Getulio Vargas e ao Conselho Federal
da Ordem dos Advogados do Brasil, objetivando que  lhe seja atribuida pontuacio no XXVI
Exame da Ordem e reconhecida a sua aprovagio. 5. Considerando que figura no polo passivo do
Mandado de Seguranga, como impetrado, o Conselho Federal da OAB, com sede funcional em
Brasilia, em regra, haveria a competéncia da Secdo Judiciaria desta Capita] para o processamento
do feito. 6. Nada obstante, consoante o entendimento do STJ, “cratando-se de mandado de
seguranga impetrado contra autoridade pﬁblica federal, o que abrange a Unido e respectivas
autarquias, o Superior Tribunal de Justica realinhou a sua jurisprudéncia para adequar-se
a0 entendimento do Supremo Tribunal Federal sobre a matéria, admitindo que seja aplicada
a regra contida no art. 109, § 2% da CF, a fim de permitir o ajuizamento da demanda no
domicilio do autor, tendo em vista o objetivo de facilitar o acesso a Justi¢a”. (Aglnt no CC
154.470/DF, Rel. Ministro Og Fernandes, Primeira Se¢io, DJe 18/4/2018). No mesmo sentido, o
seguinte ju]gado em situagao semelhante: Aglnt no CC 150.269/AL, Rel. Min. Francisco Falcao,
Primeira Secio, DJe 22/6/2017; CC 164.354/DF, Ministro Og Fernandes, 29/4/2019). 7. Dessa feita,
uma vez que a parte autora optou pela propositura da agio mandamental perante o Juizo do
local de seu domicilio, este ¢ o competente para o julgamento da causa. Nesse diapasdo, deve
ser declarado competente o Juizo Federal da Vara Civel e Criminal de Aparecida de Goiania, o
Suscitado. 8. Conflito de Competéncia conhecido para declarar competente o Juizo suscitado.

(grifos nossos).

A grande maioria das decisdes, sejam acordidos ou decisdes monocraticas, sdo no sentido de que
o mandado de seguranca pode ser impetrado no domicilio do autor por for¢a do art. 109, § 2° da
Constitui¢ao Federal (Brasil, 1988). Todavia, a0 se fazer a leitura do texto constitucional, depreende-se
que o constituinte fez uso da palavra “causas” como sindnimo de “a¢ao”, e sabe-se, ainda, que 0 mandado
de seguranca possui natureza juridica de a¢do, conforme tema ja abortado no presente trabalho.

Nesse aspecto, acredita-se que, diante de tantas peculiaridades, inclusive pelo fato de haver a
LMS para disciplinar especificamente o instituto ora estudado, o mandamus deve ser impetrado no
domicilio funcional da autoridade coatora, conforme preceitua a doutrina tradicional ja estudada.

Doutra banda, existem decisdes que permitem que o mandado de seguranca venha a ser impetrado
no domicilio do autor sob o argumento de preservar o principio do acesso a justica assegurado pela
Constitui¢io Federal'. O argumento utilizado pelo Superior Tribunal de Justica, realinhando sua
jurisprudéncia ao entendimento do Supremo Tribunal Federal, sustenta que a aplicac¢io do art. 109,
§ 22 da Constitui¢io Federal (Brasil, 1988) permite o ajuizamento do mandado de seguranca no
domicilio do autor tendo em vista o objetivo de facilitar o acesso a justica.

1 BRASIL, 1988.
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O § 2° do art. 109 da Constituicao Federal (Brasil, 1988) traz uma opg¢io, uma alternativa ao
autor que intentard uma causa em desfavor da Unido de que ele possa ajuiza-la em seu domicilio,
mas nio exclui a possibi]idade de a acao ser ajuizada no local onde ocorreu o ato ou fato que deu
origem a demanda ou onde esteja situada a coisa, ou no Distrito Federal. Da interpretagio do texto
constitucional ¢ incontroverso que o constituinte trouxe uma faculdade ao autor de ajuizar a acao
em uma das trés possibilidades acima explicitadas.

Admitir o foro do domicilio da parte impetrante como determinador da competéncia do
mandado de seguranca implicanotificar aautoridade coatora por carta precatoria para cumprimento
da liminar que vier a ser deferida, bem como da execucao da seguranca eventualmente concedida,
expedientes que demandardo muito mais tempo, afrontando a ontoldgica tramitacio célere do
mandado de seguranca e, com isso, restringindo, em esséncia, 0 acesso a justica de quem o maneja,
diversamente do que ocorre quando o feito ¢ ajuizado no foro do domicilio funcional da autoridade
demandada, regra nao decorrente de dogma, mas da prépria natureza especiah’ssima de tal remédio
processual e do senso juridico comum, como consagrado pela tradi¢io doutrindria e forense.

Em suma, o autor pode optar por ajuizar a¢do contra a Unido e as suas Autarquias Federais
em seu domicilio, por forca do § 2° do art. 109 da Constitui¢io Federal (Brasil, 1988), todavia
ha de se levar em Consideragﬁo as peculiaridades do mandado de segurancga e, ainda, a posicao
doutrindria tradicional no sentido de que o Juizo competente para processar e julgar o mandamus

¢ 0 do domicilio funcional da autoridade coatora.

Conclusao

E inegz’wel a importfmcia do mandado de seguranga no ordenamento jur{dico brasileiro,
considerando-se que ele pode ser utilizado quando qualquer pessoa fisica ou juridica tiver seu direito
Hquido e certo violado, ou ameagado de sé-lo, por parte de a]guma autoridade do Poder Publico.

O mandado de seguranca, ao longo de toda a sua evolucio historica no ordenamento juridico
pétrio, passou por diversas alteragées 1egislativas até que surgisse a Lei 1.533/1951, que disciplinou
o referido instituto por mais de meia década e fora revogada pela Lei 12.016/2009 que disciplina o
mandamus atualmente.

Ap6s sua inser¢io no ordenamento legal patrio, o mandado de seguranca assumiu diversas
peculiaridades que, apesar de ter natureza jur{dica de acao, diferem-no da acao ordinaria. Dentre essas
caracteristicas especificas, pode-se destacar: o seu objeto questionavel (ato de autoridade), a condicao
especia] de acao (direito Hquido ¢ certo), a auséncia de revelia, o prazo decadencial, O parecer do
Ministério Publico, a remessa obrigatoria e a auséncia de honorarios advocaticios.

Quanto a sua competéncia, objeto central do presente trabalho, tem-se que a doutrina
classica defende que a competéncia para processar e julgar 0 mandado de seguranca, contra ato
de autoridade federal, deve ser do Juizo Federal do domicilio funcional da autoridade coatora,
devendo-se prevalecer como critérios de fixagio da competéncia o de autoritatis ¢ o de muneris.
Porém, mesmo que a presente doutrina seja aplicével até a atualidade, a jurisprudéncia das Cortes
Superiores, como visto, vem sofrendo alteracio a tal posicionamento.

Atualmente, as Cortes Superiores véem adotando o entendimento de que o mandado de seguranca
podera sem impetrado no domicilio do autor, com fundamento no art. 109, § 2°, da Constituicio
Federal. No entanto, tanto o Superior Tribunal de Justica quanto o Supremo Tribunal Federal nao
levaram em consideracio o fato de que o mandado de seguranca possui peculiaridades que o diferem
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da acio ordinaria e, portanto, a regra de competéncia nao pode ser a mesma para ambos os casos.
Em sintese, a grande maioria das decisoes no sentido de que 0 mandamus podera ser impetrado no
domicilio do autor argumentam no sentido de que ¢ uma forma de garantir o princ{pio do acesso
a justiga.

Em suma, ha de se entender que a doutrina classica (Meirelles, 2o10; Marinoni; Arenhart, 2010)
quanto a competéencia do mandado de seguranca em se tratando de autoridade coatora federal deve
ser mantida, isto ¢, que o mandamus seja impetrado no domicilio funcional da autoridade coatora,
uma vez que a nio observincia a esse posicionamento desnatura as caracteristicas do instituto,

principalmente quanto a celeridade com que 0s atos processuais devam ser praticados.
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Resumo

Este estudo investiga, sob angulo juridico, a criagio de um orgiao regulador voltado
especificamente para a protec¢io financeira do consumidor, o Consumer Financial Protection Bureau
(CFPB), nos Estados Unidos da América (EUA). Para tanto, revisa a literatura académica sobre o
tema e a partir dela apresenta a anterior prote¢io do consumidor de produtos e servigos financeiros
naquele pais, os motivos apresentados para a criagio do CFPB, sua estrutura institucional ¢ os
poderes que lhe foram atribuidos, exemplificando sua aplicacio a partir dos standards regulatorios
que orientam acdes voltadas para combater atos e praticas injustas, enganadoras ou abusivas. Ao
final, sintetiza as mudancas implementadas, apresenta as semelhancas observadas entre o Direito
dos EUA ¢ as recentes mudancas ocorridas na legislacao consumerista brasileira e conclui sugerindo
a necessidade de orgao similar para proteger o consumidor brasileiro.
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DA PROTE(;AO DO CONSUMIDOR DE PRODUTOS E SERVICOS FINANCEIROS:
A CRIA(;AO DO CONSUMER FINANCIAL PROTECTION BUREAU NOS EUA
Davi Monteiro Diniz

Consumer Protection for Financial Products and Services: the creation of the USA
Consumer Financial Protection Bureau

Abstract

This study investigates, from a legal perspective, the Consumer Financial Protection Bureau (CFPB), a
regulatory body focused on consumer financial protection in the United States of America. It reviews the
academic literature on the subject to present the previous legal protection of consumers of financial products
and services, the given reasons for the creation of the CFPB, its institutional structure, powers, and the
regulatory standards that guide its administrative actions against unfair, misleading, or abusive acts and
practices. Finally, the article summarizes the changes implemented by the CEPB, outlines the observed
similarities between the USA law and the recent changes in the Brazilian financial consumer legislation, and
concludes by suggesting the need for an equivalent body to protect Brazilian consumers.

Keywords: Consumer. Financial Market. Regulation. Consumer Financial Protection Bureau. United States
of America.

Introdugio

Provavelmente mais antigo do que o advento da moeda, o credito revelou-se for¢a motriz
econdémica de importfmcia inequfvoca para o desenvolvimento, pois sua oferta contribui
decisivamente para a melhora das condicoes sociais e econdmicas da populacio, como constatado
em numerosos estudos econdmicos. Entretanto, a sua contrapartida, o débito, comparti]ha historia
igualmente impressionante, mas nao tao positiva. Inicialmente capaz de levar a morte, a escravizagao
ou, até¢ em nossos dias, o devedor e a sua familia a miscria, famosas sao as revoltas sociais advindas
do elevado endividamento das pessoas expostas a tais efeitos, levando a edi¢ao de normas voltadas
para compor tais conflitos.

Sem embargo desse caminho historico, ao longo do século XX universalizou-se a pratica de
a aquisicao de Servicos e bens de consumo pessoal ou familiar ser apoiada por instrumentos de
concessdo de credito, tornando-se um aspecto central de nossos dias. Emprestar dinheiro para
as pessoas em geral passou a ser constante, com os consumidores utilizando a oferta de crédito
para uma larga gama de possibilidades, que vao de compras cotidianas at¢ a obteng¢io de bens ou
servicos de valor bem superior aos seus ganhos mensais.

A ampliacio desses negocios, porem, foi acompanhada pelo enfraquecimento de um freio
jurl’dico central aos ganhos desproporcionais por empréstimos, principalmente consubstanciado
no combate a usura. Tal auséncia de limites colaborou para que as taxas e os juros pactuados se
multiplicassem a0 longo do tempo, particularmente em face do inadimplemento dos devedores.
Para empréstimos acoplados a contratos de compra e venda, ou de servicos, assim compondo
financiamentos, essa estrutura de penalizagﬁo hoje permite acumularem-se débitos cujos valores
ultrapassam com facilidade os dos bens ¢ servicos desse modo obtidos.

Mesmo diante de penalidades tdo altas, pelas quais a mora ou o parcelamento proporcionam ao
mutuante retorno substancialmente superior aregular quitagio donegocio original, onao pagamento

do inicialmente acordado cada vez mais ocorre, principalmente em face de adimplementos parciais,
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estimulando a que o prolongamento do contrato inadimplido ou novado se torne um mediato
objetivo econdmico perseguido pelo prestador do crédito. Essa persecugio, que se insere naquelas
condutas abarcadas pela genérica expressao “empréstimo predatério” (predatory lending), atinge de
modo pungente os consumidores mais vulnerdveis, que acabam endividados progressivamente,
demandando sua protecao jur{dica.

Paralelamente, o recente alargamento do mercado de crédito, de modo a envolver outros
prestadores além de bancos, permite a esses novos atores nio se submeterem a estrutura regulatoria
respectiva, em face de nio oferecerem risco relevante a integridade sistemica do sistema financeiro,
também por essa via podendo se agravar as dificuldades dos consumidores atingidos.

Nesse contexto, esse estudo investiga, sob angulo juridico, a criagio, nos EUA, de um 6rgio
administrativo voltado especiﬁcamente para a protecao financeira do consumidor, o Consumer
Financial Protection Bureau (CFPB). Para tanto, revisa a literatura académica sobre o tema ¢ a partir
dela apresenta a anterior prote¢io do consumidor de produtos e servicos financeiros naquele pats,
os motivos oferecidos para a criagio do CFPB, sua estrutura institucional, os poderes que lhe foram
atribuidos, bem como os standards regulatérios a partir dos quais ele combate atos e pr:iticas injustas,
enganadoras ou abusivas. Em seguida, sintetiza as mudancas implementadas, bem como apresenta as
semelhancas observadas entre o Direito dos EUA e as recentes mudangas sobre a prote¢io contra o
superendividamento, recentemente ocorridas na legislagio consumerista brasileira.

Objetiva, ao final, colaborar para a atual regulagﬁo brasileira, trazendo elementos que auxiliem a

lidar com a reconhecida complexidade de se proteger o consumidor no ambito do mercado financeiro.

I Disciplina antecedente a0 Consumer Financial Protection Bureau

Embora a cria¢io do CFPB decorra diretamente do impacto da crise financeira de 2008 nos
consumidores, antes de aborda-la mostra-se importante apresentar as linhas gerais da protecao
financeira do consumidor nos EUA anteriores ao surgimento desse 6rgio administrativo, em
2011, bem como as questoes que determinaram os seus principais tracos institucionais. Sobre elas,
tratar-se-a, aqui, apenas da legislagio federal, ressalvando-se que a protegio juridica ao consumidor
também se insere na competéncia dos estados (O’neil, 1975).

Em plano mais geral, além das a¢des oferecidas pelo common law contra condutas fraudulentas
ou ilicitamente imorais ¢ a responsabilizagio por produtos € SETVicos defeituosos, cabe inicialmente
registrar a ampliacido, em 1938, dos poderes da Federal Trade Commission (FTC) para também
reprimir atos ou préticas injustas ou enganadoras, comumente referidas pe]o acronimo UDAP
(Unfair or Deceptive Acts or Practices). Essa adi¢do permitiu ao 6rgio regulador ir além de sua missio
inicial de zelar pela competicao, passando a proteger diretamente aqueles atingidos pelas referidas
transgressoes, pois autorizado a agir sem ser necessario que tais atos ou prﬁticas prcjudicassem a
competicao ou competidores (Kirkpatrick, 1971, Ohlhausen, 2015).

J4 de modo mais proximo ao mercado financeiro, veja-se adicionalmente que, a partir do new
deal ¢ com maior intensidade apés a segunda guerra mundial, os EUA, utilizando-se de varios
instrumentos de interven¢do estatal, desenvolveram um substancial mercado de hipotecas
(mortgages) para viabilizar a aquisicao ou reforma de imoveis residenciais por empréstimos (home
loan), ocasionando o uso intenso deste instrumento por significativa parcela da populac¢io, em
especial a classe média. A estruturacao desse mercado foi acompanhada pe]a criacao de diversas
instituicoes de carater regulatorio e operacional, tais como o Federal Home Loan Bank Board (FHLBB),
nos moldes do Federal Reserve, ¢ a Federal National Mortgage Association, mais conhecida como Fannie
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Mae, assim se estabelecendo um debate juridico especifico sobre a protecio dos consumidores neste
subsistema financeiro (Levitin; Wachter, 2013).

Relativamente aos demais setores de consumo, o emprego crescente de emprestimos para a
aquisi¢ao de bens e servigos de uso pessoal ocasionou pressoes para se intervir nos conflicos decorrentes,
promulgando—se leis com esse objetivo. Nesse passo, editou-se, em 1968, o Federal Consumer Credit
Protection Act (CCPA)," nele se destacando as provisdes do capitulo primeiro, intitulado de Consumer
Credit Cost Disclosure e referenciado pela expressao Truth in Lending Act (TILA), ali se atribuindo ao
Board of Governors of the Federal Reserve System (FED) a missao de regulamentar suas disposi¢oes, o
que foi feito em normativo conhecido como “Regulagﬁo /7 (Fleming, 2018). Voltado principalmente
para exigir maior transparéncia nos contratos de Cmpréstimo ao consumidor, o Tila e suas normas
regulamentares receberam numerosas reformas posteriores, ampliando as espécies negociais sob suas
disposicoes, inclusive cartdes de crédito e hipotecas (Pridgen, 2012).

Os pressupostos desse modo de proteger o consumidor consideram que ele, devidamente
informado das condi¢oes do empréstimo, poderd tomar a melhor decisdo possivel para atender aos
seus interesses, alem do que essa abordagem incrementara a competicio entre os prestadores, ja
que, em razio da divulgacio de informacoes essenciais, o consumidor podera comparar as ofertas no
mercado. Assim, além do Tila, outros estatutos foram promulgados,® no mais das vezes procurando
melhorar a qualidade da informacao prestada aos consumidores a respeito de juros, taxas ¢ demais
custos envolvidos nas operacoes de empréstimo. Somaram-se a essas iniciativas algumas regulagées
perifericas, tais como a edi¢do de normas sobre cobranca e limites de responsabilidade pelo uso nao
autorizado de cartdes de crédito e a proibigﬁo de discriminagio entre consumidores ao se prestar
crédito. Cabe registrar, também, uma de carater efetivamente substantivo, pela qual se limitaram
0s juros de empréstimos feitos a militares da ativa ao teto de 36% a0 ano.

Outra importante acio regulatoria capaz de interferir no crédito ao consumidor decorre de se
disciplinar instituicoes financeiras,’ em especial a atividade bancaria. Nos EUA, tal regu]agﬁo ¢
conduzida por diferentes Orgaos, pois ¢ feita: em parte pelo Office of the Comprroller of the Currency
(OCQ), 1igad0 ao Departamento do Tesouro, com a atribuigio de autorizar, regular e supervisionar
os bancos nacionais, as associacoes federais de poupanca e as agéncias de bancos estrangeiros; em
parte pelo FED, para os bancos 1igados ao Federal Reserve System (FRS); e em parte pela Federal
Deposit Insurance Corporation (FDIC), a qual, além de garantir dep6sitos bancarios, supervisiona os
bancos de ambito estadual que ndo estdo vinculados ao FRS (Levitin, 2013).

Nesse passo, at¢ 0 advento da crise de 2008, o progressivo enfraquecimento das leis federais contra
usura nos EUA, primeiro em razio de o legislador se recusar a estabelecer tetos as taxas de juros e,
em seguida, por ele ampliar os casos em que a legislacio federal mais permissiva prevaleceria quando
em confronto com a dos estados* (White, 2000), foi acompanhada por uma politica de protecio
ao consumidor essencialmente baseada na exigéncia de transparéncia dos prestadores de crédito a
respeito de seus produtos € Servicos, sob o pressuposto de que tal permitiria aos consumidores melhor
compari-los e assumir conscientemente suas obrigacdes, assim também estimulando a competigio.

1 UNITED STATES OF AMERICA. Public Law 90-312. AN ACT To safeguard the consumer in connection with the utilization of credit by requiring
full disclosure of the terms and conditions of finance charges in credit transactions or in offers to extend credit; by restricting the garnishment of wages; and
by creating the National Commission on Consumer Finance to study and make recommendations on the need for further regulation of the consumer finance
industry; and for other purposes.

2 CE, por exemplo, the Fair Credit Reporting Act of 1970 (FCRA); the Equal Credit Opportunity Act of 1974 (ECOA); the Fair Debt Collection Practices
Act of 1977 (FDCPA); the Electronic Fund Transfer Act of 1978 (EFTA); The Military Lending Act of 2006 (MLA) ¢ the Credic Card Accountabilicy
Responsibility and Disclosure Act of 2009 (CARD).

3 Cf., por exemplo, The National Credit Union Administration (NCUA), que regula e supervisiona as instituicdes (Credit Unions) de formato proximo
(member-owned nonprofit cooperative financial institution) as cooperativas de crédito brasileiras.

4 Cflincidentalmente, sobre essa preempeio, a decisao da Suprema Corte dos EUA em Marquette National Bank v. First of Omaha Service Corporation
¢ a legislacao federal subsequente, permitindo as instituicdes financeiras se submeterem a lei de usura do estado no qual localizarem sua sede.
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Foram observados, porém, evidentes limites nessa abordagem federal, uma vez que, ao
final do século XX, ja se notava incremento significativo de empréstimos com desequilibrada
comutatividade, acentuando-se o nimero de contratos com enorme disparidade entre o valor
emprestado ¢ o retorno devido pelo consumidor, assim formando obrigacdes cada vez menos
razoaveis quando sopesados o custo da operagio e o risco assumido. Nesse quadro, foram estudados
os assim chamados empréstimos predatdrios, de modo a melhor entender esse desequilibrio.

Sobre essa classe de negocios, percebeu-se que a compreensio das circunstancias nas quais essas
relacdes desiguais sio permitidas e construidas afigura-se tdo importante quanto a identificacio
das ilegais clausulas postas nos contratos decorrentes, como se depreende dos questionamentos
sugeridos pela doutrina, a seguir transcritos (Goldstein, 2000):

a) O devedor tinha pleno conhecimento e compreensao dos termos do empréstimo e do direito

d€ CS.HCC]HI" a tI"ZlIlS'J.(;ﬁO dO empréstimo?

b) O credor divu]gou afirmativamente ao consumidor todas as informa(_;()es relevantes relativas

aos termos do empréstimo e aos seus direitos?

) O credor ocultou ou tentou ocultar informacoes significativas sobre os termos do empréstimo?
d) O credor levou o devedor a acreditar que 0 empréstimo em negociagio nio poderia ser cancelado?
¢) O credor pressionou o devedor para induzi-lo a celebrar o contrato de empréstimo?

) O credor sabia, ou deveria saber, que a renda do devedor era insuficiente para cumprir os

rermos dO empréstimo?

g) O CTCdOT se]ecionou (0] devedor com l‘CF€TéﬂCi3 aum ativo que este pOSSUJ’Zl, sem 1evar em conta

a sua capacidade de pagamento?

h) O credor apresentou um padriao de direcionamento as populacdes vulnerdveis com o objetivo

de conceder empréstimos de alto custo? (Goldstein, 2000, p- 232)

Por essa via, nio se identifica a conduta predatéria do prestador do crédito apenas nos termos do
instrumento negocial celebrado, devendo também serem consideradas as fases pre-contratual e pos-
contratual, pois nelas o credor pode atuar abusivamente, tanto para levar o consumidor a celebrar
emprestimos claramente desproporcionais e danosos, como para posteriormente expandir esses danos
na maior extensdo possivel, em sucessio de novagdes, penalidades e cobrancas com custo crescente.

O aprofundamento de pesquisas dessa natureza permitiu a formulacao de melhores argumentos
apontando a necessidade de supervisido, fiscalizacio e normatizagio atualizada da conduta dos
prestadores de crédito no mercado, lugar em que ocorre marcada assimetria de informacoes entre
empresarios e consumidores’ (Bar-Gill; Warren, 2008).

Ao se debater os efeitos da crise de 2008, a pléiade de instituicoes reguladoras acima referida
foi questionada a respeito de ela nio se concentrar de modo efetivo em proteger consumidores
contra falhas em produtos e servicos financeiros, mas desenvolver essa missio de modo secundario e
subordinado a outras tarefas a elas atribuidas. Com efeito, a presenca de multiplos orgaos reguladores

¢ supervisores atuando a respeito de prote¢des legisladas de modo esparso foi apontada como motivo

Cf. SCHONBERG, 2012, p. 1.427. No original: As the former General Counsel of Citigroup’s North American and European credit card business explained:
“No other industry in the world knows consumers and their transaction behavior better than the bank card industry. ... The mathematics of virtually
everything consumers do is stored, updated, categorized, churned, scored, tested, valued, and compared from every possible angle in hundreds of the most
powerful computers and by among the most creative minds anywhere.”

“
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relevante para a inconsisténcia da defesa do consumidor, arguindo-se que reguladores com a tarefa de
promover, simultaneamente, seguran¢a no mercado financeiro ¢ protec¢io do consumidor, acabavam

por negligenciar a questao consumerista em detrimento de suas outras fungées (Peterson, 2016).

2 Cria¢io do CFPB

Na primeira década do século XXI, ]:'1 se mostrava evidente que o exponencial aumento da
oferta de produtos e servigos financeiros foi acompanhado de maior exposi¢ao dos consumidores
a prejuizos correlatos, causando-lhes, por vezes, impactos extremamente danosos. Ganhou
corpo, pois, a proposta de que, nesse mercado, os consumidores precisavam de protecio similar
a jé oferecida para aquisicao de outros objetos de consumo, por exemplo, automoveis e passagens
acreas. Além disso, percebeu-se que esses danos financeiros atingiam de forma desproporcional as
parcelas mais pobres da populagio, com indicios de que os prestadores de crédito alinhavam seus
produtos para alcancar maxima explorag¢io de tais vulnerabilidades (Bar-Gill; Warren, 2008).

No campo jur{dico, essa insuficiéncia revelou-se pela incapacidade de se deter ou minorar tais
perigos e prejuizos apenas pelo uso de acoes judiciais de ressarcimento, mostrando-se necessdrio
maior regulacio ¢ supervisio deste mercado, de modo a nio apenas se ressarcir danos, mas, na
medida do possivel, reduzir-se os riscos a que sio submetidos os consumidores. Para tanto, o
Departamento do Tesouro do EUA, entdo sob o mandato presidencial de Barack Obama, elaborou
proposta de ampla reforma de regulacio financeira, na qual incluiu a formaciao de uma nova agéncia,
chamada de Consumer Financial Protection Agency, que adotaria o tradicional formato de comissio
independente,® dotada de direcao colegiada e poderes de normatizar, fiscalizar, supervisionar ¢
punir administrativamente as Violagées contra consumidores (Dept. of Treasury, 2009).

Entretanto, levada a proposta ao Congresso dos EUA, entre os pontos questionados’ ganharam
relevincia os temores a respeito de as acoes dessa agéncia conflitarem com as demais medidas de
regulacio financeira de outros 6rgios, seja por eventualmente tais acdes nio cederem diante da
necessidade de se alcan(_;ar estabilidade e seguranga financeira, seja por inadvertidamente atuarem
contra esses objetivos, assim fragilizando os bancos mediante exigéncias relativas a concessio de
credito, o que atingiria particularmente as instituicoes financeiras de menor tamanho.® Além disso,
os empresarios ligados ao varejo de produtos de consumo também manifestaram sua contrariedade
ao projeto, alegando possfveis impactos nas respectivas estruturas de financiamento.

Assolugio aceita para superar tais obje¢des foi a de estruturar o ente proposto nio como uma nova
agéncia, mas como um bureau inserido no FED, sendo assim denominado CFPB, a ser comandado
por diretor singular, escolhido pelo Presidente da Republica e confirmado pelo Senado dos EUA,
com mandato de cinco anos. Entretanto, para fortalecer o 6rgﬁ0 administrativo, um conjunto
de prerrogativas lhe foi outorgado, com a intenc¢ao de protege-lo contra eventuais tentativas de

captura pClOS agentes regulados (Barkow, 2010).

6 Cf; sobre o conceito de agéncia no APA ¢ seus niveis de independéncia, DINIZ, 2023.

7 Cf LEVITIN, 2013, p. 336. No original: The financial services industry fought vigorously against the creation of the CFPB, aided by ideologically anti-
regulatory allies. The CFPB’s opponents argued that the new agency would herald a new age of the “nanny state” that would impose enormous regulacory costs
on consumer financial transactions resulting in less consumer choice, higher costs of financial products, and less product availability, particularly for consumers
of lesser means.

8 Ibidem, p. 337. No original: CEPB’s opponents also argued that it was a mistake to separate consumer protection from bank safety-and-soundness because
the two concerns needed to be balanced. Another argument raised by CFPB opponents was that consumer protection (or at least fair lending policies) could
actually compromise bank safety-and soundness by forcing banks to imprudently extend credit.
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Nesse sentido, concedeu-se ao bureau o status de agéncia independente, dotada de poderes
normativos (rulemaking), fiscalizatérios (supervision) e sancionatorios (enforcement) estabelecidos
por lei especifica, bem como determinou-se ao FED o repasse anual do equivalente a 12% de suas
despesas operacionais para o CFPB, assim se afastando a necessidade de aprovacio periodica de
seu or¢amento pelo Congresso. Ademais, evitou-se a submissio de suas propostas regulatorias as
andlises de custo-beneficio do Office of Management and Budget (OMB) da presidéncia da republica,
embora se deva ter em conta que as normas editadas pelo CFPB podem ser suspensas por orgao de
supervisdo, o Financial Stability Oversight Council (FSOC), por maioria qualificada (2/3 dos votos),
se este entender que elas prejudicam a seguranca do sistema financeiro; ou, ainda, pelo poder
geral do Congresso sobre a regulacio feita pelas agencias administrativas. Por fim, observe-se que
o CFPB recebeu, nos moldes dos citados OCC, FDIC e FTC, autonomia para atuar em 1it1’gios
judiciais (Levitin, 2013; Harvey, 2019).

O CFPB foi, entao, instituido pela reforma da legislagio financeira consubstanciada no Dodd-
Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act of 2010 (Dodd-Frank Act)? a partir do qual ¢
possfve] identificar as suas principais atribuigées administrativas. Ressalve-se, porém, que as referidas
inovagdes estruturais vém sofrendo questionamentos juridicos (Zywicki, 2013), postos em varias lides,
com a Suprema Corte jé se pronunciando pela inconstitucionalidade de um 6rgio administrativo
independente, como ¢ o CFPB, ser dirigido por diretor singular, considerando que essa estrutura se
afastaria do modelo de diregﬁo colegiada (multimember commissions), presente nas principais agéncias
independentes reguladoras de atividade econdémica, como as ja citadas FED e FTC."

3 Principais atribui¢oes do CFPB

A partir da no¢io de consumidor como a pessoa que adquire produtos e servigos para fins pessoais,
familiares ou domésticos (personal, family, or household purposes), as atribuigées do CFPB foram
estabelecidas em torno de negdcios financeiros celebrados com essas caracteristicas, objetivando
garantir que os consumidores tenham pleno acesso a tais mercados e que estes sejam transparentes,
justos ¢ competitivos, também devendo investigar as reclamagoes pertinentes e respondé-las aos
consumidores. Para tanto, foi lhe repassada a tarefa de supervisionar o ]a' abordado por varias leis
antes promulgadas sobre a matéria, além de ser insticuida competéncia especifica para regular o tema

em sede federal (...issuing rules, orders, and guidance implementing Federal Consumerﬁnancial law).”

9 UNITED STATES OF AMERICA. Public Law 111-203. AN ACT To promote the financial stability of the United States by improving accountability and
transparency in the financial system, to end “too big to fail’, to protect the American taxpayer by ending bailouts, to protect consumers from abusive financial
services practices, and for other purposes.

10 Cf. adecisio da Suprema Corte dos EUA em Seila Law LLC vs. Consumer Fin. Prot. Bureau.

11 O que pode atingir outras agéncias independentes com diretor singular, como a Social Security Administration-SSA, drgao de previdéncia social
dos EUA.

12 U.S. Code § 5511. No original: (a) PURPOSE: The Bureau shall seck to implement and, where applicable, enforce Federal consumer financial law consistently
for the purpose of ensuring that all consumers have access to markets for consumer financial products and services and that markets for consumer financial
products and services are fair, transparent, and competitive. (b) OBJECTIVES: The Bureau is authorized to exercise its authorities under Federal consumer
financial law for the purposes of ensuring that, with respect to consumer financial products and services — (1) consumers are provided with timely and
understandable information to make responsible decisions about financial transactions; (2) consumers are protected from unfair, deceptive, or abusive acts
and practices and from discrimination; (3) outdated, unnecessary, or unduly burdensome regulations are regularly identified and addressed in order to
reduce unwarranted regulatory burdens; (4) Federal consumer financial law is enforced consistently, without regard to the status of a person as a deposicory
institution, in order to promote fair competition; and (5) markets for consumer financial products and services operate transparently and efficiently to
facilitate access and innovation. (c) FUNCTIONS: The primary functions of the Bureau are—(1) conducting financial education programs; (2) collecting,
investigating, and responding to consumer complaines; (3) collecting, researching, monitoring, and publishing information relevant to the functioning of markets
for consumer financial products and services to identify risks to consumers and the proper functioning of such markets; (4) subject to sections 5514 through 5516
of this title, supervising covered persons for compliance with Federal consumer financial law, and taking appropriate enforcement action to address violations
of Federal consumer financial law; (5)issuing rules, orders, and guidance implementing Federal consumer financial law; and (6) performing such support
activities as may be necessary or useful to facilitate the other functions of the Bureau.

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
ARTIGOS

135


https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2013487076-351334290&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2001072282-149880697&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2013487076-351334290&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2001072282-149880697&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2013487076-351334290&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2013487076-351334290&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2013487076-351334290&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-991716523-351334285&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-331634992-1417264210&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-331634992-1417264210&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2001072282-149880697&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-567770122-149880695&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-1258700831-149880693&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2013487076-351334290&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2013487076-351334290&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2013487076-351334290&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511
https://www.law.cornell.edu/definitions/uscode.php?width=840&height=800&iframe=true&def_id=12-USC-2001072282-149880697&term_occur=999&term_src=title:12:chapter:53:subchapter:V:part:B:section:5511

DA PROTE(;AO DO CONSUMIDOR DE PRODUTOS E SERVICOS FINANCEIROS:
A CRIA(;AO DO CONSUMER FINANCIAL PROTECTION BUREAU NOS EUA
Davi Monteiro Diniz

Nesse quadro, hoje se submetem aos seus poderes regulatorios aqueles (covered persons) que
oferecam, em nome proprio ou como afiliados, produtos e servicos financeiros a consumidores, tais
como: servicos principaise auxiliares, corretageme alienagées de crédito; arrendamentos financeiros;
servicos de liquida¢do imobilidria, exceto avaliacdes e seguros; captacio de depositos; transmissio
¢ troca de valores; fornecimento de valores ¢ instrumentos de pagamento; servicos de desconto,
cobranc¢a ¢ garantia de cheques; fornecimento de pagamentos ou produtos de processamento
de dados financeiros por meios tecnolégicos; SeTvicos de consultoria financeira; coleta, analise,
manuteng¢do ou fornecimento de relatorios de consumidores ou informagdes de contas para uso
na oferta ou fornecimento de outros produtos ou servicos financeiros ao consumidor, exceto os
usados internamente ou por afiliado; e cobranca de dividas. Também podem ser disciplinados
aqueles identificados como provedores de SETViCos (service provider) auxiliares aos primeiros (covered
persons) (Levitin, 2013).

Do conjunto de tarefas atribuidas ao CFPB, ressalte-se, inicialmente, a de proporcionar aos
consumidores informag¢des atualizadas ¢ claras o suficiente para que possam tomar decisoes
responsaveis a respeito de produtos e servicos financeiros. Para tanto, o orgdo deve coletar,
acompanhar, pesquisar e publicar informacoes relevantes a esses fins, proporcionando a permanente
identiﬁcagﬁo de riscos aos consumidores. Cabe-lhe, também, promover a sua educagﬁo financeira,
inclusive realizando cursos com essa natureza.”

Em par com os objetivos de usar seus poderes para que os bens e SETViCos financeiros sejam
oferecidos de modo transparente ¢ eficiente, bem como promover concorréncia justa e afastar
discriminagées ilegais, chama arencao o standard regulatério implementado, estabelecendo-se
que os consumidores devem ser protegidos contra praticas injustas, enganadoras ou abusivas por
parte dos prestadores de crédito (...consumers are protected from unfair, deceptive, or abusive acts and
practices and from discrimination). Ocorreu, pois, o aproveitamento ¢ a amplia¢io do ja citado
modelo normacivo da FTC, aqui diferentemente identificado para o CFPB pe]a sig]a UDAAP
(Unfair, Deceptive or Abusive Acts or Practices).

Adicionalmente, o CFPB recebeu poderes cuja demarcag:io pode ser feita tanto em fungﬁo das
instituicoes reguladas como em razio de matérias especificas, o que decorre em parte de ter recebido
poderes, sejam Os Pprevistos em estatutos anteriores, COMO NOs jé citados EFTA e FDCPA, sejam os
que lhe foram diretamente atribuidos pelo Dodd-Frank Act (Mogilnicki; Bartholomew, 2022).

Desse modo, quanto aos poderes instituidos pela lei de sua criacao, sublinhe-se a Competéncia
exclusiva do Bureau, no que concerne a prote¢io dos consumidores, para supervisionar, disciplinar
e sancionar instituicoes com depésitos de ativos (assets) superiores a 10 bilhoes de délares,
permanecendo as competéncias dos demais 0rgaos reguladores sobre tais institui¢des nas outras
materias que lhe forem pertinentes. Porém, no caso de instituicoes deposita’rias de menor quantia,
o CFPB tera competéncia regulatoria, mas a supervisio e a aplicacio de san¢des permanecerdo com
as instituicoes reguladoras tradicionais.

Por tais exemplos, percebe-se que as competéncias normativas, fiscalizatérias e sancionatorias
do CFPB nio sdo perfeitamente congruentes entre si em extensio e objeto, podendo variar de modo
relativo conforme a institui¢io e o tema regulado. Sem embargo desse detalhamento complexo, um
eixo central de sua atividade pode ser analisado a partir dos poderes para prevenir e reprimir atos
¢ praticas vedadas pela previsio normativa UDAAP.

13 Ibidem.
14 Ibidem.
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4 CFPB e a proibi¢io de condutas injustas, enganadoras ou abusivas

Como acima referido, a FTC, depois de autorizada a agir contra atos ou praticas comerciais
injustas ou enganadoras, consolidou-se como principal agéncia de prote¢io ao consumidor
no ambito federal. No que concerne a produtos financeiros, nada obstante sua competéncia
nio envolver as institui¢des bancarias, a FTC buscou exigir, alem da repressio as violacoes ao
standard UDAP, o cumprimento da legislacio especial (Tila, Ecoa, FCRA) pelos atores sob sua
regulacio (Fortney, 1986). Uma vez que o CFPB posteriormente recebeu a missdo de aplicar
norma assemelhada proibindo condutas injustas, enganadoras ou abusivas (UDAAP), ele muito se
aproveitou da experiéncia da FTC, a qual manteve sua competéncia concorrente de protecio de
consumidores para servigos e produtos financeiros quando a matéria nio for reservada ao CFPB em
razao do tema ou dos sujeitos regulados.

A partir de tais premissas, pode-se, entdo, estudar como vem sendo conferida densidade
normativa a cada categoria desse standard.

41 Condutas injustas (unfairness)

AFTClida com o combate a condutas injustas desde sua cria¢ao em 1914, por lei que lhe estabeleceu
tal atribuicio especificadamente no ambito da defesa da concorréncia (unfair methods of competition in
or affecting commerce). A partir da amplia¢ao de suas atribuicdes, em 1938, para tambem combater atos
ou préticas comerciais injustas ou engzmadoras (unfair or dcceptive acts or pmctices), ela buscou conferir
maior precisdo a esses termos, de modo a balizar sua a¢io regulacoria. Nesse sentido, a injustica
se pronuncia em condutas comerciais contrarias a moral protegida juridicamente (good morals) no
plano da ordem publica (public policy), levando a se combater as condutas comerciais percebidas como
imorais, anticticas, opressivas ou inescrupulosas (Keegzm; Calli, 2019).

Em 1994, apos conflitos a respeito de como a FTC deveria atuar na repressdo a praticas injustas
em defesa de consumidores, 0 Congresso dos EUA legislou no sentido de que, para assim proceder, o
orgao tambem deveria demonstrar que: a) os atos ou praticas sob analise causam, ou provavelmente
podem causar, dano substancial a consumidores; b) esse dano nio se mostra razoavelmente evitavel
pelos proprios consumidores; e ¢) os efeitos danosos devem superar os eventuais beneficios que
os atos ou praticas sob analise conferem aos consumidores ou a competi¢io (Pomeranz, 2o1r;
Ohlhausen, 2015). Note-se que orientacdes similares foram adotadas pelo FED, OCC e FDIC
(Naimon, 2015).

Esses parametros foram recepcionados pelo Dodd-Frank Act, nesta lei se adotando similar
comando para a atuagdo do CFPB. Como exemplo de aplicagio dessa prescricao, podemos citar
o procedimento movido pelo CFPB contra o Usaa Federal Savings Bank, no qual foi considerada
ilegalmente injusta a pr:/{tica de aquela instituicao unilateralmente reabrir contas de depésitos que
ja haviam sido encerradas por seus clientes, para assim nelas langar depositos ou debitos.”

15 CE UNITED STATES OF AMERICA. CFPB. Consumer Financial Protection Circular 2023-02.
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4.2 Condutas enganadoras (deceptive)

Embora seja conceito nio tratado de modo mais especifico pelo legislador, a proibicio de
condutas comerciais enganadoras ¢ bem estabelecida na pratica juridica dos EUA. A FTC formulou
parametros para combater essesilicitos, considerando que: a) deve haver uma representagio, omissao
ou pratica que possa induzir o consumidor em erro; b) o engano deve ser considerado do ponto
de vista de um consumidor que age razoavelmente em tais Circunstﬁncias; ec)a representacao,
omissdo ou pratica deve ser significativa (material), desse modo, capaz de afetar as decisoes do
consumidor (Pomeranz, 2011).

Analogamente, o CFPB tambem se utiliza dessas formulagoes, como pode ser exemplificado
no procedimento que ele moveu contra as empresas RAM Payment e Account Management Systems
(AMS) ¢ seus diretores, que, aléem de realizarem outras ilegalidades, concediam credito para
refinanciamento de dividas, porém falsamente anunciando que nao seriam empréstimos e nao
gerariam novos debitos.'®

43 Condutas abusivas (abusive)

A percep¢io de que, ao longo da experiéncia dos EUA, as proibi¢des a respeito de condutas
injustas e enganadoras mostraram-se insuficientes para a efetiva protecao dos consumidores no
ambirto financeiro, levou a também serem vedadas condutas comerciais abusivas, com o Dodd-Frank
Act determinando especificidades para a aplicacio dessa proibigao.

Por esses termos, para a conduta do ente regulado ser considerada abusiva sio normativamente
detalhadas as seguintes exigeéncias: 1) ela interferir de modo relevante na compreensio, pelo
consumidor, de disposi¢io ou condicio de produto ou servico financeiro; ou, 2) ter o agente obtido
vantagens injustificaveis do consumidor aproveitando-se de: a) falta de compreensio do consumidor
em rela¢do aos riscos, custos ou condi¢des de produto ou servigo financeiro; ou b) incapacidade de
o consumidor proteger os seus proprios interesses na escolha de produto ou servico financeiro; ou,
¢) razoavel confianca depositada no agente regulado sobre este atuar no interesse do consumidor
(Schonberg, 2012).

Dessas condicoes resultam, consolidadas em dois subgrupos, quatro possibilidades distintas de
se reprimir condutas abusivas. Como exemplo, relativamente ao primeiro subgrupo, interferir de
modo relevante na compreensio do consumidor, pode-se citar o litigio entre 0 CFPB ¢ a empresa
NDG Financial Corp., ocorrido em reagdo a esta realizar empréstimos pela internet com taxas de
juros superiores aos tetos estabelecidos pelas leis estaduais de usura, mas alegando que, como
sua sede era no exterior, tais leis nao se aplicariam; e quanto ao segundo, sobre obter vantagem
injustiﬁcada, tem-se a acao do Bureau contra a empresa Security National Automotive Acceptance Co,
a qual inseria, em anexos a contratos de 1easing, clausula inegoci:ﬁvel autorizando-a a contactar o
empregador ou o superior militar do consumidor no caso de inadimplemento (FAZ, 2019).

Apresentadas essas nogoes, percebe—se que as categorias tratadas pelas proibigées UDAAP
permitem sua aplicacio de modo superposto, consideradas a natureza e a extensdo dos atos ¢

prﬁticas ilegais realizados pelos agentes regulados em cada caso concreto.

16 Ct UNITED STATES OF AMERICA. CFPB. In the Matter of: RAM Payment et al. Stipulation and Consent to the Issuance of a Consent
Order.
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5 Mudancas advindas com a criagio do CFPB

A mais que centendria experiéncia dos EUA com orgidos administrativos incumbidos de
regular, seja com abrangencia geral (concorréncia, praticas comerciais) ou setorial (ferrovias,
valores mobilidrios), aspectos da vida em sociedade, foi plenamente empregada na estruturagio
juridica do CEPB, nele se conformando poderes e missdes orientados para resolver os problemas
identificados com a crise de 2008, no que concerne a protecio aos consumidores de produtos e
servigos financeiros.

Um aspecto fundamental reconhecido na criagio do CFPB ¢ o respeito a especificidade dos
problemas enfrentados pelo consumidor, que demandam tracamento autdnomo, o qual dificilmente
serd mais bem alcancado por meio de abordagens indiretas, voltadas principalmente a seguranca do
mercado financeiro. Sua formagio como bureau independente sinaliza que, mesmo ele exercendo
tais funcoes no seio de institui¢do encarregada de outras atribui¢des, como ¢ o FED, impde-se a
segregacio interna das unidades voltadas a diferentes tarefas, evitando-se potenciais conflitos de
interesse, injustificada subordinagio a objetivos diferentes da prote¢io ao consumidor e a captura
por agentes regulados (Feinstein; NOU, 2023).

Outro importante ponto estabelecido ¢ o de que a prote¢io ao consumidor no mercado financeiro
constitui tarefa de inegavel complexidade, a exigir continuos estudos ¢ acompanhamento das praticas
¢ atos dos prestadores de crédito, os quais, na medida em que atuam para além das atividades
bancarias, paulatinamente escapam dessa respectiva regulacio e diversificam seus modos de atuagio,
o que lhes permite participar do financiamento do consumo de produtos e servicos em geral. Desse
modo, mostrou-se necessario conferir ao orgao administrativo regulador capacidade operacional e
técnica de grandeza suficiente para acompanhar ¢ entender esses processos, o que também demanda
poderes efetivos para obter informacdes sobre o que ocorre no mercado financeiro.

Compreendidos os problemas cotidianamente enfrentados pelos consumidores, mostra-se
indispensavel que o orgao administrativo também tenha poderes juridicos flexiveis o suficiente
para combater os ilicitos que emergem da infinita variacao de condutas empresariais no mercado.
Na tradi¢ao dos EUA, 0 modo de conferir essa flexibilidade se da pela normatizacao de standards,
ou seja, por normas abertas que, para serem concretizadas, requerem a sua complementagio pelo
aplicador, como conferido ao CFPB pelas disposicoes UDAAP. Com essa perspectiva, a novel
atribuicdo, ao CFPB, de poderes para combater atos e praticas abusivas representou avango pelo
qual exige-se mais do que transparéncia na conduta dos prestadores de credito, passando a se
regular outros aspectos importantes da atuagio desses agentes no mercado, mantida a ressalva,
poreém, de que 0 0rgao nio recebeu poderes para determinar aos regulados limites de taxas de juros
com o objetivo de prevenir a usura, permanecendo a competéncia dos estados (Braucher, 2012).

Por fim, ampla gama de instrumentos voltados a prevenir ou reprimir ilicitos foi colocada a
disposi¢ao do orgao administrativo: ao CFPB foi atribuido o poder de concretizar sua regulacio, seja
pela edicao de normas gerais (rulemaking), seja por procedimentos administrativos sancionatorios
(adjudication),” seja ingressando diretamente com agdes em juizo para requerer as medidas de
prote¢io ao consumidor (Baker, 2022)."

17 Em ambos os casos devendo proceder conforme as disposicées do Administrative Procedure Act (APA).

18 Cf. BAKER, 2022, p. 71. No original: Available remedies include rescission or reformation of contracts; refunds or returns of money or real property;
restitution; disgorgement or compensation for unjust enrichment; payment of damages; civil money penalties; and injunctive relief. Simple violations have a
maximum civil money penalty of five thousand dollars per day; reckless violations a maximum penalty of twenty-five thousand dollars per day; and knowing
violations a maximum penalty of one million dollars per day.
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Passada a primeira década de sua criagao, verifica-se que a amp]iagﬁo do standard regulatério,
como consolidado pelas normas UDAAP, aliada a estrutura integral de um 6rgiao regulador nos
EUA, assim dotado de poderes de normatizacao, supervisao, ﬁscalizagio € concretizacao da
protecio juridica ao consumidor, permitiu que até¢ aqui se alcancasse quase 15 bilhdes de dolares de
receita em favor da populagio, entre suspensoes de cobrancas, ressarcimentos e penalidades, sem
contar os ainda mais relevantes ganhos decorrentes da supervisio e prevencio de condutas ilegais,

bem como do aperfeigoamento do mercado financeiro (Mogilnicki; Bartholomew, 2022).19

6 A novel regulagio trazida ao Codigo de Defesa do Consumidor brasileiro

Em 2021, 0 Cédigo de Defesa do Consumidor (CDC) brasileiro recebeu adicionais disposigées
regulando a contratagio de crédito,* dessa vez coordenadas pela prevencio ao superendividamento
do consumidor. Algumas dessas normas guardam similaridade com a 1egislagﬁ0 dos EUA anterior
a criacio do CFPB, uma vez que voltadas a obrigar o prestador de crédito a melhor informar
o consumidor sobre as condigées do negécio. Ademais, elas abordaram condutas anteriores e
posteriores a obtengio do crédito, disciplinando alguns de seus efeitos.

Principalmente, o CDC estabeleceu ao prestador do crédito deveres de melhor informar os
clementos que compdem o respectivo contrato, o que implementou efetiva melhora em face da
disciplina legal anterior.” Em abordagem comparada, ele trouxe a0 regime jur{dico brasileiro deveres
similares aos postos no TILA, como o de o prestador informar a taxa de juros em composicio anual
e mensal, incidentes tanto do débito principal como na hipétese de mora, bem como o de apresentar
de forma segregada todos os elementos que compéem o custo da operagio® Adicionou, também, o
dever de se informar ao consumidor o direito a liquidagﬁo antecipada e nio onerosa do débito.

Relativamente a condutas anteriores e posteriores ao negécio, ao lado de, em seus artigos,
reiterar o dever de bem informar o consumidor, o0 CDC também denota certa preocupacio em
limitar a responsabilidade do prestador do crédito, por estabelecer deveres especificos de modo
restrito, em oposicao as protegoes gerais.

Nessa linha, determina ao prestador do crédito avaliar de forma responsavel as condicoes de
crédito do consumidor, mas restringe esse dever as analises de informagées 1angadas em bancos de
dados de protecio ao crédico.* Igualmente, estabelece série de deveres ao prestador de crédito, mas
encaminha as consequéncias de tal descumprimento a revisio judicial das clausulas pactuadas.25
Por outra via, prevé a conexio entre os contratos de aquisicdo e bens e servicos e os contratos para
o respectivo financiamento, mas restringe essa aplicacdo para as hipoteses em que se comprovar
interveniencia formal do fornecedor de produtos ou servigos no contrato de credito, ou de o credico
ser oferecido no local da atividade empresarial desse fornecedor.*

Ve-se que, ao adotar essa abordagem pontual, as novas disposicoes fragilizam-se ao argumento

de que, dependendo da hermenéutica adotada, mesmo que sejam atendidas as COHdigéﬁS postas

19 Ressalve-se que a estrutura do CFPB como drgio independente sofre intensa oposicio politica ¢ juridica até o presente, com registro de
questionamentos ¢ acoes contrdrias advindos dos Poderes Executivo, Legislativo ¢ Judicidrio.

20 BRASIL. Lei 8.078, de 11 de setembro de 1990 (Cddigo de Defesa do Consumidor). Tratar-se-4 aqui das disposicoes dos arts. 54-A a 54-G trazidas
pela Lei 14181, de 2021

21 1d. Art. 54-B; 54-D, T ¢ 54-G, §2°

22 Id. Art. 52, 1T e 54-B e §32

23 Id. Art. 52, § 22 ¢ 54-B, V.

24 1d. Art. 54-D, 11

25 Id. Art. 54-D, pardgrafo tnico.

26 1d. Art. 54-F.
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no CDC, o eventual superendividamento do consumidor, justamente o que visou evitar,” nao sera
robustamente prevenido por tais normas.

Um ponto importante que foi diretamente tratado pelas novas disposigées se refere a conexio
entre o crédito ao consumidor e a utiliza¢io de consignagio em folha de saldrios ou beneficios
previdenciﬁrios. Esse aspecto chama atencao porque se determinou ao prestador de crédito
que verifique previamente existir margem consignavel, mas sem a lei tratar do que esta sendo
efetivamente pago. Desse modo, o CDC busca evitar o superendividamento, determinando o
respeito a referida margem,* mas silencia sobre empréstimos predatorios, nos quais juros e encargos
de valor enorme, incidentes sobre o débito inicial, poderﬁo ampliar o valor devido em progressao,
em face de sucessivos refinanciamentos (persistent debt), ¢ serio liquidados diretamente no salario
ou pensio, bastando aumentar o numero de parcelas para diluir o abate de modo a que este nao
ultrapasse a margem mensal consignavel.

Ressalte-se, porém, que a proibigio geral posta no CDC quanto a condutas abusivas ou
enganadoras® incide plenamente nas relacdes consumeristas, o que permite, também por essa
via, a aproximagio ¢ comparacido com o atual modo juridico adotado nos EUA para proteger os
consumidores de produtos e servicos financeiros, como acima abordado.

Conclusao

A crise financeira de 2008 nos EUA atingiu duramente a sua classe media, presa a hipotecas
sobre imdveis residenciais feitas com elevada €xposicao a risco (subprim@). ]é no Brasil, embora se
venha progressivamente facilitando a oferta de iméveis para calcar empréstimos, um ativo cada vez
mais utilizado para apoiar a concessao de crédito consubstancia-se na principal fonte de renda da
subsisténcia do consumidor, a partir de consignacdes em saldrios, pensoes ¢ aposentadorias. Em tal
contexto, pode—se indagar se o consumidor brasileiro ¢ merecedor da mesma protecao reconhecida
nos EUA como necessaria, com o advento do CFPB, ou se apenas a regulagio administrativa dos
aspectos que envolvem risco ao funcionamento do mercado financeiro mostra-se suficiente.

Para além do dever de informar, ¢ assente que a regulacio de taxas de juros ¢ demais encargos
na concessio de credito, se for excessiva, pode gerar a supressio da oferta de credito; porem, se
for inexistente, pode ocasionar a proliferacio de empréstimos predatorios, o que se acirra em
mercados em que a oferta de crédito ainda nio recebe, de maneira substancial, os efeitos benéficos
da competicdo. Impasses dessa natureza dificilmente serdo solucionados sem a¢io regulatoria,
permanecendo os danos ao consumidor até que consiga evitar ou minorar tais empréstimos, por
essa via prevalecendo o cavear empror nas relagoes financeiras de consumo. Perceba-se que essa
perspectiva se coloca em franca 0POsicao a0 tratamento dispensado a aquisicao de demais produtos
e servicos no modo regulado pela legisla¢ao consumerista brasileira.

Sem embargo da elevada qua]idade do CDC, cabe reconhecer os limites do modelo regu]atério
em que ele se efetiva, no qual os orgios publicos de defesa do consumidor lidam com enorme
varia¢do de questoes jur{dicas, mas sio administrativamente limitados por orcamentos que variam
em fungdo das prioridades de cada unidade da federacio. Nesse quadro, a defesa do consumidor

hoje se concretiza principa]mente por meio de iniciativas de particulares, ou, eventualmente, de

27 1d. Art. 54-A.
28 1d. Art. 54-G, § 1%
29 Id. Are. 6%, TV.
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1egitimados extraordinarios, na medida em que conseguem reunir informagées € Tecursos para
buscar a cessacio de condutas e ressarcimento e punicdes por danos ja verificados (ex post). Restam
ausentes, assim, as vantagens substanciais advindas da supervisao e ﬁsca]izagﬁo prévia (ex ante) das
atividades potencialmente danosas a consumidores de servicos e produtos financeiros, bem como a
possibilidade de edigio de normas que acompanhem um ambiente negocial em constante mutac¢ao
de condutas mercadologicas, como ¢ caracteristico ao campo financeiro.

Nessa abordagem, que inadvertidamente transforma a acao judicial no principal meio para
efetivar a regulacio, dificulta-se o tratamento sistematico das questdes reguladas, pois ausente
organizacgao administrativa com condigées de congregar e analisar as informagées necessarias
para se atuar além dos conflitos levados a juizo, ao que se soma o indesejavel efeico lateral de
sobrecarregar o Poder Judiciario. Note-se que tais aspectos tambeém contribuem para explicar a
expansido da administracio pablica como agente regulador ao longo do século XX.

A experiéncia dos EUA aconselha a se acompanhar e regular as préticas e atos dos prestadores
de crédico a consumidores, em face da indisputdvel complexidade da atividade financeira, a
enorme disparidade de informagées entre as partes negociais e a decorrente vulnerabilidade da
populagﬁo que se vincula por esses contratos. Dificilmente se conscguirz’l, no Brasil, otimizar o
acompanhamento ea regulagéo das relagées consumeristas no mercado financeiro utilizando-se
principalmente de disputas judiciais.

Ao final, relembre-se que, na historia mundial, importantes avangos da regulagﬁo a respeito
de contratos financeiros ocorreram em sequéncia a crises profundas com efeitos dolorosos ¢ bem
registrados, desde a antiguidade até os nossos dias. Conhecer e implantar as solugées €m curso para
que esses danosos efeitos nio se repitam, principalmcntc em pal’scs nos quais a maioria da populagﬁo
vive em situacao econdémica ainda mais frégil do que nos EUA, pode resultar em contribuigﬁo
significativa, simultanecamente protegendo ¢ melhorando as condi¢oes dos consumidores, com

evidentes beneficios para a sociedade brasileira.
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Introdugdo. 1 A integragdo da questdao ambiental no Direito: desafios e possibilidades. 2 Incentivos e
desincentivos fiscais: a extrafiscalidade como ferramenta para a sustentabilidade ambiental. Conclusao.
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Resumo

O artigo visa analisar a integracio da questdo ambiental no Direito, com foco nos desafios
¢ possibilidades que emergem dessa relagio, sobretudo em relacio ao aspecto extrafiscal. A
metodologia utilizada consiste na revisio bibliografica ¢ documental, bem como na anilise de
legislacdes pertinentes na area ambiental ¢ juridica. Os resultados apontam que o Direito, por meio
de sua capacidade normativa e regulatoria, pode contribuir significativamente para a integracio da
questdo ambiental, seja atraves da promogio de praticas sustentaveis, seja por meio do desestimulo
de praticas prejudicais ao meio ambiente. A pesquisa tambeém destaca a necessidade de novos
estudos e pesquisas na area, a fim de aprofundar o entendimento sobre o tema ¢ contribuir para a

claboracio de politicas publicas e praticas juridicas que promovam a sustentabilidade ambiental.
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A SUSTENTABILIDADE AMBIENTAL, O DIREITO E A EXTRAFISCALIDADE TRIBUTARIA DO ESTADO BRASILEIRO:
AS PRATICAS ECOJURIDICAS DA PROCURADORIA-GERAL DA FAZENDA NACIONAL
David Lazzaretti Vieira e Adalberto Narciso Hommcrding

Environmental Sustainability, Law, and the Tributary Extrafiscalicy
of the Brazilian State: eco-legal practices of the National Treasury
Attorney’s Office

Abstract

The article aims to analyze the integration of environmental issues into Law, focusing on the challenges
and possibilitics that emerge from this relationship, especially in relation to the exrm—ﬁscal aspect. The
methodology used consists of a bibliographic and documentary review, as well as the analysis of relevant
legislation in the environmental and Zegal areas. The results indicate that the Law, rhrough its normative and
regulatory capacity, can significantly contribute to the integration of environmental issues, either through
the promotion of sustainable practices or through the discoumgement of practices that are harmful to the
environment. The research also highlights the need for new studies and research in the area, in order to
deepen understanding ofthe topic and contribute to the developmcnr of public policics and legal practices that
promote environmental sustainability.

Keywords: Sustainability. Law. Extrafiscality. Taxation.

Introdu¢io

O presente artigo cientifico tem como objetivo central analisar a integracao da questao ambiental
no Direito, com foco nos desafios e possibilidades que emergem dessa rela¢io. O tema escolhido
¢ relevante tanto do ponto de vista social quanto do ponto de vista academico, especialmente
considerando a ocorréncia de eventos climaticos no Brasil no ano de 2023, que trouxeram 4 tona a
urgéncia de uma abordagem juridica mais efetiva e integrada as questdes ambientais. O ano de 2023
foi marcado por uma série de eventos climaticos extremos no Brasil, refletindo as consequéncias
preocupantes do aquecimento global e as mudancas climaticas. Os recordes dos periodos de seca
no Nordeste brasileiro, os impactos catastroficos das altissimas quantidades de chuva no Sul
ocasionadas inclusive por ciclones extratropicais, assim como as ondas de calor sem precedentes
nas regioes Norte, Sudeste e Centro-Oeste destacam a urgente necessidade de politicas publicas e
acoes efetivas no ambito de todas as esferas do Direito, visando mitigar impactos futuros e adaptar
a sociedade a essas novas realidades climaricas.

A justificativa para a escolha do tema se da, pois, primeiramente, pela necessidade de se
compreender e enfrentar os desafios ambientais que se agravam a cada ano, ¢ que tém impactado
diretamente a vida das pessoas, especialmente em regides mais vulneraveis. Além disso, a escolha
do tema se justifica pela relevancia académica, uma vez que a integracio da questio ambiental
no Direito ¢ um campo de estudo ainda em desenvolvimento, que demanda pesquisas e reflexdes
aprofundadas.

O problema que se busca responder neste artigo ¢: como o Direito pode integrar a questdo
ambiental de forma efetiva, considerando os desafios e as possibilidades que essa integra¢io apresenta?
A hipotese que se propde ¢ que o Direito, por meio de sua capacidade normativa e regulatoria, pode
contribuir significativamente para a integracio da questdo ambiental, seja através da promocio de

praticas sustentaveis, seja por meio do desestimulo de praticas danosas ao meio ambiente.
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A metodologia utilizada para o desenvolvimento deste artigo consiste na revisao bibliogra’ﬁca e
documental, bem como na analise de legislacoes pertinentes na area ambiental e juridica.

O artigo ¢ dividido em dois cap{tulos principais. O primeiro, inticulado “A integracao da
questdo ambiental no Direito: desafios e possibilidades”, busca contextualizar o tema, apresentando
o cenario atual e os desafios que se apresentam para a integragao da questao ambiental no Direito.
O segundo capitulo, “Incentivos e desincentivos fiscais: a extrafiscalidade como ferramenta para a
sustentabilidade ambiental”, analisa a utilizagﬁo de instrumentos fiscais como ferramenta para a
promocio da sustentabilidade ambiental, destacando, ao final, algumas praticas da Procuradoria-
Geral da Fazenda Nacional (PGFN) nesse sentido.

Espera-se, com este trabalho, contribuir para o debate académico sobre a integracao da questio
ecolégica no Direito, bem como fornecer subsidios paraa elaboragﬁo de poHticas pﬁblicas e préticas
juridicas que promovam a sustentabilidade ambiental.

1 A integra¢io da questio ambiental no Direito: desafios e possibilidades

Vivencia-se atualmente uma situagio de mudanca de paradigma do pensamento cartesiano ¢
mecanicista para 0 pensamento que erige como de fundamental importﬁmcia a questao ecolégica em
todas as areas da ciéncia. Essa situacio de transicio se desenvolve num contexto de crise ambiental,
que representa, em esséncia, um espelho dos valores humanos e da percepciao que o homem tem do
planeta, bem como de sua postura em relacio a ele (Cervi, J.; Cervi, T., 2016, p. 75).

Nesse contexto, as a¢des humanas ¢ o método produtivo de consenso ora em vigor tém
impactado sobremaneira no meio ambiente de forma predatéria. A partir disso, o atual paradigma
de producio tem se mostrado insustentavel e desatualizado para fazer frente a sobrevivéncia da
humanidade ¢ das espécies. Nio se buscard, aqui, neste curto espaco, debater sobre as razoes que
devem guiar essa alteragﬁo paradigmética, se fundadas em uma ideia de ecologia profunda ou do
ponto de vista antropocéntrico. Certo ¢ que o essencial ¢ evidenciar a necessidade de tal mudanca.

A ideia de complexidade € O pensamento sistémico tém cumprido um papel relevante para a
demonstracio dessa necessidade de transi¢ao de paradigmas. Para Edgar Morin (2015, p. 34-35), a
Complexidade ¢ um fendmeno quantitativo, isto ¢, ha uma quantidade extrema “de interacoes e
de interferéncias entre um nimero muito grande de unidades”, mas a ideia traz consigo também a

Consideragio de “incertezas, indeterminagées, fendmenos aleatdrios”. Morin (2015, p 35) explica que:

De fato, todo sistema auto-organizador (vivo), mesmo o mais simples, combina um niimero muito
) 3 ) P
grande de unidades da ordem de bilhoes, seja de moléculas numa célula, seja de células no organismo

(mais de 10 bilhoes de celulas para o cérebro humano, mais de 30 bilhdes para o organismo).

Por sua vez, na década de 1970, os bidlogos chilenos Humberto Maturana e Francisco Varela
(1997, p. 71) trouxeram o termo autopoiese para definir a capacidade de autorreprodugio dos seres
vivos. Identificando um ser vivente como mz’{quina autopoiética, os autores definem tal méquina

como aquela:

[...] organizada como um sistema de processos de produciao de componentes concatenados de
tal maneira que produzem componentes que: I) geram os processos (relagdes) de producio que
os produzem através de suas continuas interacdes e transformacoes, e 1) constituem a maquina

como uma unidade no espago fisico.
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Esclarecendo mais o emprego do termo, Maturana ¢ Varela (1997, p. 75) pontuam que “..] se
S0 mziquinas, 0s sistemas vivos sao méquinas autopoiéticas: transformam a matéria neles mesmos,
de maneira tal que seu produto ¢ sua prépria organizagao”. Distanciando a lupa da autopoiese do
individuo para o0 meio em que ele esta inserido, na esteira do pensamento de Maturana e Varela
(1995, p- 136—137), verifica-se que a autopoiese de um determinado ser esta intrinsecamente ligada
¢ condicionada pela autopoiese do proprio sistema. Nesse sentido, qualquer alteracio estrutural
em um ser vivo ¢ restringida pela necessidade de preservar sua autopoiese. Conforme colocam os
biologos, as intera¢des que desencadeiam mudangas estruturais sem comprometer a autopoiese sdo
consideradas perturbag¢des, enquanto aquelas que falham em fazer isso sao destrutivas. A adapracio
continua dos seres vivos, mantendo sua autopoiese, ocorre a todo momento e de diversas formas,
sendo fundamental para a existéncia da vida.

De maneira similar, o meio ambiente também ¢ influenciado pelas interacdes com os seres vivos,
que atuam como agentes seletivos em sua mudanca estrutural. Maturana e Varela exemplificam
essa interdependéncia de forma esclarecedora, indicando o papel do oxigenio, que, inicialmente
dissipado pelas celulas, acabou provocando mudan(;as signiﬁcativas na atmosfera terrestre, o que,
por sua vez, conduziu a variagdes estruturais especificas em diversas espécies, levando a evolucio
de Organismos respiradores de Oxigénio.

A manutengio dos organismos em seu meio depende da compatibilidade entre eles, conhecida,
segundo os pesquisadores, como adaptagio. Se as interacdes de um ser vivo com seu meio se tornam
destrutivas a ponto de interromper sua autopoiese, isso indica a perda de adaptacio, levando a
impossibilidade de prosseguimento da vida.

Essa mesma inter-relagio entre os fendmenos biologicos ¢ trabalhada e clarificada por outro
pensador sistémico, FritjofCapra, que se utilizou da expressio “teia davida”a partir da percepgao
de continuas interagdes entre os sistemas vivos. A “teia da vida”, conforme descrita por Fritjof Capra
(2006, p- 35), ilustra a complexidade ¢ a interconexio de todos os sistemas vivos. Originalmente
bascada na ideia de que comunidades ecologicas sio formadas por organismos interligados
principalmente por meio de relagées alimentares, essa concepgao evoluiu para o entendimento de
que os sistemas vivos, em todos os niveis, sdo redes interagindo entre si. Capra (2006, p. 35) detalha
que um ecossistema pode ser visualizado como uma rede composta por diversos nodos, em que cada
nodo representa um organismo. Este, por sua vez, ao ser examinado mais detalhadamente, revela-se
também como uma rede. O conceito se expande ainda mais, pois, dentro de cada organismo, cada
orgio também ¢ uma rede, ¢ assim sucessivamente, em diferentes escalas.

Para Capra, o entendimento humano tende a agrupar essas redes de forma hierarquica ou
separada, 0 que ndo existe na natureza. Essa crenca fragmentadora do meio natural (a teia da vida)
com os seres tem contribuido para um distanciamento da natureza ¢ um afastamento nas relagoes
humanas, resultando em uma diminui¢ao da experiencia humana (Capra, 2006, p. 217). Portanto,
segundo o autor, para resgatar a humanidade no sentido pleno, ¢ essencial a reconexao com a teia
da vida. Essa reconexio, segundo Capra (2006, p. 218), implica a construcio, a manuten¢io ¢ a
educaciao de comunidades sustentaveis, as quais devem ser estruturadas de forma que permitam as
pessoas atenderem suas aspiracdes ¢ necessidades, sem comprometer as oportunidades das futuras
geracoes. Uma primeira dimensiao dessa sustentabilidade deve levar em consideragﬁo a dependéncia
mutua dos processos biologicos dos membros das comunidades.

Nessa perspectiva, o pesquisador observa que os processos ecologicos tém padrio ciclico de
funcionamento na natureza, permitindo a reciclagem continua de residuos, ou seja, o que ¢ gerado

como res{duo por um organismo serve de alimento para outro (guardadas as devidas proporgées,
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¢ 0 mesmo que enuncia a lei de Lavoisier: nada se cria, nada se perde, tudo se transforma). Essa
compreensio traz implicacdes significativas para as comunidades humanas, especialmente no
contraste entre a natureza ciclica da natureza e a insustentabilidade dos sistemas industriais
humanos derivados do modo de produgio linear e predominante em vigor. As praticas comerciais
¢ econdmicas humanas, caracterizadas pelo extrativismo de recursos, transformagio em produtos e
geracio de residuos, divergem substancialmente do modelo ciclico natural. Por isso, para alcancar a
sustentabilidade, Capra (2006, p. 219) aponta ser necessario que os padroes de producio e consumo
humanos devem mimetizar o padrio ciclico da natureza, o que demanda um replanejamento
profundo das atividades econdmicas e comerciais.

Uma vez visualizada a insuficiéncia do atual paradigma cientifico e econémico para dar conta da
resolugﬁo, ou mesmo da mitigacao, dos preju{zos ambientais, ¢ necessario um novo caminhar que
integre a questdo ecoldgica nos ambitos ¢tico, social e econdmico. Trata-se de uma metamorfose

imperativa que esta em andamento e que pode ser entendida, hoje, da seguinte forma:

[...] ¢ cada vez menos legitimo que as retribui¢des financeiras ¢ de prestigio das atividades
humanas socialmente reconhecidas sejam reguladas apenas por um mercado fundado no lucro.
Outros sistemas de valor deveriam ser levados em conta (a “rentabilidade” social, estética,
os valores de desejo etc.). Somente o Estado, at¢ o momento, esta em posicao de arbitrar em
campos de valor nao decorrente do lucro capitalista (exemplo: a apreciacio do campo do
patriménio). Parece necessario insistir sobre o fato de que novos substitutos sociais, tais como
fundagoes reconhecidas como sendo de utilidade social, deveriam poder flexibilizar ¢ ampliar
o financiamento do Terceiro Setor — nem privado, nem publico — que sera constantemente
levado a crescer a medida que o trabalho humano der lugar ao trabalho maqul'nico (GUATTARLI,

2001, P. 50).

Essa constata¢do, que nio ¢ imune a criticas, leva a compreender que o Estado, como principal
fonte produtora de Direito, ostenta uma posicao privilegiada €, por isso mesmo, um dever crucial
na integracdo da questdo ambiental ¢ ecologica na sociedade. Sua influencia pode ser exercida
por meio de varias estratégias e politicas publicas, buscando harmonizar (ou ressignificar) o
desenvolvimento economico com a preservagio do meio ambiente. Mas como o Direito pode, de
fato, incorporar essa tarefa de integracio e, pois, de prote¢io?

Como sugere Ost (1995, p. 111), o Direito tradicionalmente emprega defini¢oes claras,
critérios estaveis e fronteiras definidas para estabelecer o que ¢ permitido ou proibido, atribuir
responsabilidades, identificar partes interessadas e delimitar a aplicacao de regras no tempo ¢ no
espaco. Por outro lado, a ecologia demanda uma abordagem mais abrangente ¢ adaptavel, com
conceitos que abracem as condi¢oes evolutivas do meio ambiente. Enquanto a ecologia opera com
nocoes de ecossistemas e biosfera, considerando os 10ngos ciclos naturais, o Direito tende a responder
com criterios fixos e categorias segmentadas, focando no tempo mais curto das projecdes humanas.
Esse contraste entre a abordagem da ecologia ¢ a resposta do Direito destaca a necessidade de uma
maior integra¢do entre os conceitos ecologicos ¢ as estruturas legais para efetivamente abordar as
questoes ambientais. E assim que o Direito passa a criar regimes normativos nao apenas a protecao
da natureza entendida em um vics isolacionista e especifico, como a protecio dos cursos de agua, a
protec¢do em relagdo ao ruido, a polui¢do; mas também a protecio de objetos “infinitamente mais
abstratos ¢ mais englobantes, como o clima ou a biodiversidade” (Ost, 1993, p. 112).

Nessa senda, percebe-se uma evolugio que parte do ambito local, como a propriedade e a heranca
individual, at¢ alcancar uma dimensio global, englobando o patrimonio comum de grupos mais
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amplos, como nacdes e a humanidade. Essa transicio também envolve a passagem de conceitos
mais simples, como espacos especificos, individuos ou fatos fisicos isolados, para aspectos mais
complexos, Como ecossistemas, espécies e ciclos naturais. Além disso, observa-se uma mudan(;a
de um regime juridico focado em direitos e obrigacdes individuais, relacionados a apropriacio
privada, para um regime que considera interesses mais amplos e difusos, incluindo os interesses
coletivos e das futuras geracoes, bem como as responsabilidades coletivas (Ost, 1995, p. 355).

A sustentabilidade exige, dessa forma, um pensamento critico substancial e o desenvolvimento
de uma teoria do direito que seja conceitualmente embasada na ecoalfabetizacio e em praticas
ecojur{dicas (Capra; Mattei, 2018, p. 254—255). Dentro de um sistema jur{dico assim estruturado,
cabe aos profissionais do Direito a tarefa de converter o conhecimento ecologico atual em
poh’ticas pﬁblicas eficazes e interpretacdes normativas da area. De acordo com a visio de um
direito ecologico, a protecio da propriedade nio deve ser garantida quando esta serve a objetivos
antissociais, como apenas a acumulagﬁo de renda oriunda de investimentos pﬁblicos. De forma
semelhante, as corporacdes nio devem receber permissio para operar a menos que oferecam
beneficios reais as comunidades nas quais estao inseridas. Nesse contexto, as vantagens concedidas
as empresas comerciais devem ser restringidas e condicionadas a determinados critérios, tais
como a responsabi]idade com o meio ambiente e o respeito pelas comunidades locais. Essa
abordagem sugere que se estabelecam limites claros para o alcance, a dura¢do e o tamanho das
empresas, integrando essas limitagées em seus estatutos, de forma a garantir que esses limites
sejam respeitados também por seus administradores, em consondncia as comunidades ¢ ao meio
ambiente em que estdo inseridas. Conforme defendem Capra e Mattei (2018, p- 260-262): “No
sistema juridico ecologico, alguém defenderd a causa das futuras geragoes ¢ do planeta como
um todo, assim como hoje o procurador-geral defende os interesses do “Estado’” ou o advogado
empresarial defende a ‘empresa”™. Uma dessas praticas ecojuridicas para reduzir a poluicio se da
por meio da regulamentacio governamental. Sandel (2016, p. 83) cita como exemplo a primeira
geracdo de leis ambientais dos Estados Unidos da década de 1970: incluiam a exigéncia de que
os fabricantes de automoveis cumprissem padrées Tigorosos de emissao de gases, a proibigio do
descarte de residuos toxicos por empresas quimicas e fabricas de papel em cursos de agua, ¢ a
obrigatoriedade de instalagio de filtros nas chaminés das fabricas. No caso de empresas que nao
atendiam a esses padrdes, suportavam a aplicacio de multas como forma de garantir a aderéncia as
normas ambientais.

Assim, verificada a insustentabilidade do atual paradigma econdmico e cientifico mecanicista,
bem como considerando a posiciao do Estado na producio de normas ¢ assentado o regime de
transi¢io hoje vivenciado também no Direito rumo a uma concepgio juridica de mais ampla
protecao ambiental, uma das possibi]idades de analise de um direito ecolégico esta em investigar
qual a relagdo dessa necessidade de mudanca sustentavel com o Direito Tributario, ramo do Direito

que tem intima 1igagio com a atividade econdmica, o que serd visto no Capl'tulo seguinte.

2 Incentivos e desincentivos fiscais: a extrafiscalidade como ferramenta para a
sustentabilidade ambiental

A Constitui¢io Federal brasileira de 1988 (CF/88) atribui ao direito ao meio ambiente
eco]ogicamente equilibrado o carater de direito fundamental transindividual e difuso (3g geragao
ou dimensio), bem como impde ao Estado ¢ a coletividade o dever de sua protecio para as presentes

(& futuras gera(;f)es, como se¢ colhe dO texeo dO seu art. 225. Com a ﬁnalidade de garantir a tOdOS
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uma existéncia digna e socialmente justa, o constituinte listou, no art. 170, inciso VI, da CF/88,
como principio geral da atividade econdomica a “defesa do meio ambiente, inclusive mediante
tratamento diferenciado conforme o impacto ambiental dos produtos € Servigos e de seus processos
de elaboracio e prestacao”. Ainda, segundo preve o art. 174 da Carta Magna, na condi¢ao de agente
normativo ¢ regulador da economia, o Estado exerce, na forma da lei, as fun¢des de fiscalizacio,
incentivo (o que engloba também o desincentivo) e planejamento.

Dentre as muitas maneiras, o Direito Tributario pode atuar como vetor ecojur{dico a0 alcance
da sustentabilidade, e desse equilibrio esta, como visto, a atribui¢io de incentivos para praticas
sustentaveis e desincentivos para préticas prejudiciais a0 meio ambiente. O Estado pode oferecer
incentivos fiscais ¢ subsidios para empresas ¢ individuos que adotem praticas sustentdveis,
incluindo o atendimento a padrées ambientais, investimentos em energia renovavel, eficiéncia
energética, agricultura organica e tecnologias limpas. Além disso, o Estado pode impor tributacio
e regulamentagées mais rigorosas sobre atividades que causam danos signiﬁcativos a0 meio
ambiente, como a emissio de poluentes e o desmatamento.

A esse papel da norma tributaria, que exorbita a fungio arrecadatoria de recursos, tem-se
atribuido o termo “extrafiscal”; a extrafiscalidade residiria, pois, em uma funcio secundariadanorma
tributaria, que ora carrega um incentivo para que o seu destinatario adote certo comportamento,
ora lhe carrega um desincentivo na hipotese de ado¢io de determinada conduta ou pratica de um
ato especifico. A esse respeito, embora discordando em parte do termo extrafiscal, Schoueri (20054,
p- 40) explica que:

[..] por meio das normas tributarias indutoras, o legislador vincula a determinado
comportamento um consequente, que podera consistir em vantagem (estimulo) ou agravamento
de natureza tributdria. A norma triburaria indutora representa um desdobramento da norma
tributdria primaria, na qual se faz presente a indugio (ordem para que o sujeito passivo adote

certo comportamento).

O uso do termo inducdo em referéncia a essas normas recebeu, recentemente, esclarecimento
doutrinario importante: segundo Pimenta (2020, Pp- 67), a “origem dessa expressao ¢ a doutrina
alema, na qual as normas em epigrafe sio denominadas de Lenkungsnormen. Traduzindo-se
liceralmente a expressio, obtém-se a expressio normas direcionadoras, e nio normas indutoras”.
Seguindo esse mesmo panorama, Lobo Torres (2014, p. 361) afirma que, para que o desenvolvimento
econdmico seja considerado 1eg{tim0, ele deve ser conduzido de forma justa. Para o jurista, isso
implica que ndo ¢ o desenvolvimento econdémico que estabelece um sistema juridico justo, mas sim
um ordenamento jur{dico equitativo que cria as Condigées necessarias para um desenvolvimento
saudavel, sendo que o crescimento econémico nio deve ser usado como justificativa para adiar
a redistribuigéo de renda, violar direitos humanos, causar danos ao meio ambiente ou tolerar a
corrupc¢ao politica.

Em linha com essa otica, Schoueri (zoosb, p- 236—237) indica que os poluidores, 240 Nao arcarem
com os custos sociais causados pelos danos que infligem a natureza, conseguem ofertar precos mais
baixos e lucrativos, inclusive em concorréncia desleal com aqueles que assim nio o fazem. Ja em
relacdo aos produtores ¢ as empresas que adotam criterios elevados de preservagio ambiental, essa
adocao nio necessariamente gera, por si sO, um retorno financeiro adicional para quem as promove.
No primeiro caso, se nao desestimulados, o repasse dos custos danosos para a sociedade pode levar
a0 aumento da atividade prejudicial. Na segunda hipotese, a falta de recompensa pode desmotivar

acoes beneficas a0 meio ambiente. Surge, assim, a necessidade de intervencio estatal para corrigir
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essas distorgées. No contexto ambiental, isso ¢ exempliﬁcado pelo princ{pio do “poluidor—pagador”,
onde quem causa danos a0 meio ambiente deve arcar com os custos de recuperagio ambiental e
compensar as perdas sofridas pela sociedade. O Estado também tem um papel quanto a segunda
situagdo, podendo oferecer vantagens econdmicas para incentivar praticas empresariais benéficas
do ponto de vista ecolégico.

O desenvolvimento sustentavel exige, pois, que o Estado empregue sua engenharia juridica com o
fico de desestimular condutas danosas ao meio ambiente, mas também para a premiagio de condutas
benéficas a ele. Como destaca Antunes (2020, p. 45), “Economia e ecologia tém muita coisa em comum,
pois tém origem na palavra oikos, casa”. Com efeito, uma das ferramentas para empregar a arquitetura
juridica do Estado na promogio de habitos e praticas comerciais mais saudaveis e sustentaveis estd
na analise econdmica do Direito (AED), que se constitui em arcabougo tedrico para a previsibilidade
da conduta humana a partir de elementos da economia ¢ da filosofia. Aqui, mostra-se crucial a
conjugacao teodrica da extrafiscalidade da tributagﬁo com a AED analisada pelo pesquisador Migue]
Angelo Guilen Lopes Filho (2021, p. 238-239), exemplificada na seguinte passagem:

Defende-se que a extrafiscalidade, mais especificamente, o incentivo fiscal, deva recair no
sentido de reduzir a carga tributaria sobre empresas que estejam realizando a promogao da
sustentabilidade, seja na elaboragio de produtos sustentaveis, s€ja na promogao de atividades
sustentaveis. [...] A exoneragao tributaria iria justamente servir como uma poHtica que superaria
os obstaculos dos gastos maiores para a implementagio de medidas sustentdveis pelas empresas.
Serviria como um elemento de estimulo que anularia o desestimulo econdémico natural, formado

pelo contraste de gastos entre pI‘OdU.tOS convencionais e produtos SUSKCHE{LVﬁiS.

Nio ¢, contudo, somente na edi¢io de leis atinentes a mitigacdo da carga tributaria que o
Direito tributario pode (e deve) contribuir na direcao da preservacao ambiental e na premiacio de
praticas sustentaveis. Consoante propde Freitas (2016, p. 836): “Tudo recomenda, pois, enderecar
providéncias (interpretativas, legislativas, regulatorias ¢ de controle) a adapracio do sistema
tributario as pautas da sustentabilidade, mediante uma reorientagio axiologica de vuleo”. Ve-se,
portanto, ser necessaria uma reorientacao do mais amplo espectro do Direito Tributario para com
a pauta sustentavel, tanto na sua génese quanto na sua aplicacio.

Dentro desse contexto, procurar-se-a demonstrar, por fim, a existéncia de outros exemplos na
legislacdo brasileira que materializam praticas ecojuridicas, assim como essa adapracao de alco
vulto de que fala Freitas no que concerne as atribuicoes da Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional
(PGFN), orgao de estatura constitucional ao qual incumbe a gestao administrativa, a execugio ¢ a
representacao judicial no tocante aos débitos dos contribuintes inscritos em divida ativa da Uniao.

Oprimeiro exemploabordado ¢ odarecente alteragao aditivados cricerios infralegais que regulam
a celebra¢io de transacdes na cobranga da divida ativa da Unido por parte da PGFN. Como se sabe,
ha nao muito tempo, finalmente foi introduzida no ordenamento juridico a possibilidade efetiva da
celebracio de transacio resolutiva dos litigios tributarios, regulamentando-se a disposi¢ao contida
no art. 171 do Codigo Tributario Nacional (CTN), a qual se constituia em um anseio de longa
data dos contribuintes brasileiros. Dessa maneira, a transacao veio a lume por meio da edigio da
Medida Provisoria (MPV) 899, de 16 de outubro de 2019, posteriormente convertida na Lei 13.988,
de 14 de abril de 2020, cuja arquitetura juridica também abrangeu a possibilidade da transacio em
relacio a creditos tributarios nao judicializados e aos demais créditos nio tributarios inscritos pela
PGFN ou gestados ¢ inscritos pelas demais Procuradorias no plano federal. A transagao federal
rapidamente se consolidou como a maior politica publica de conformidade fiscal no Brasil, sendo

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
ARTIGOS

152



A SUSTENTABILIDADE AMBIENTAL, O DIREITO E A EXTRAFISCALIDADE TRIBUTARIA DO ESTADO BRASILEIRO:
AS PRATICAS ECOJURIDICAS DA PROCURADORIA-GERAL DA FAZENDA NACIONAL
David Lazzaretti Vieira e Adalberto Narciso Hommcrding

orientada por dados e evidéncias, alcancando nimeros expressivos e crescentes em todos os anos
desde a sua introdug¢io no ordenamento juridico brasileiro. De fato, desde o seu inicio, o volume
do passivo fiscal transacionado jé chega a R$s15 bilhoes (Angelo, 2023). No ambito da PGFEN,
a transacdo pode ser proposta de forma individual pela Procuradoria ou por adesio a criterios
previstos em editais pﬁblicos, ou ainda por iniciativa do préprio contribuinte. A Lei da Transacio
atribuiu um plexo consideravel de atribuicoes normativas a PGFN, caracteristica que evidencia
a forte adaptabilidade e flexibilidade desse meio de equacionamento dos Ppassivos fiscais dos
contribuintes, o que se harmoniza, inclusive, com a formatacio dos padroes naturais de que trata
Capra. Por sua vez, cumpre observar que, na tltima alteracio da Portaria que regula a transacio
na PGFN, a 6.757/2022, houve por bem incluir na transacio os padroes de boas praticas mais
modernos advindos do Environmental, Social, and Corporate Governance (ESQ), isto ¢, governanga
ambiental, social e corporativa. O movimento mais conhecido que incorpora os padrdes ESG sao os
Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel (ODS) paraa Agenda 2030 da Organizagao das Nagoes
Unidas (ONU, 2015). Tais padrdes implicam a incorporagio da avaliacio de conformidade de uma
corporacio para alem da maximizacio dos seus lucros e incluem a verificacio da conformagio
da empresa em referéncia a aspectos sociais e coletivos, dos quais se sobressaem os ambientais.
Assim, a Portaria PGFN 1.241, de 10 de outubro de 2023, adicionou a Portaria aludida dispositivos
que impdem maior transpareéncia e exigem a observancia e persecu¢io dos ODS na celebracio das
transagoes por parte da PGFN, abrindo no ato normativo a “Secao VIII Dos aspectos Ambientais,
Sociais e de Governanga nas Transagoes”.

O segundo exemplo que concretiza uma prética ecojur{dica ligada a extrafiscalidade do Estado
na busca da sustentabilidade ambiental diz respeito a viabilizacio da extin¢io do crédito inscrito
em divida ativa da Unido por meio da dagéo em pagamento de bens imdveis aos quais se atribui valor
histdrico, cultural, artistico, turistico ou paisagistico e que estejam localizados em areas atingidas
por desastre natural ou tecnolégico cujos proprietﬁrios desenvolvam atividades empresariais nas
areas afetadas pelos desastres. A dacdo em pagamento de bens imoveis para extingio do crédito
tributario inscrito em divida ativa da Unido também deriva de previsao contida no CTN, qual seja
o inciso XI do seu art. 156, tendo sido inicialmente regulamentada pela Lei 13.259, de 16 de marco
de 2016. A hipotese especifica da dagio nos casos de desastre natural ou tecnoldgico sobreveio com
a edicao da MPV 915, de 27 de dezembro de 2019, convertida na Lei 14.011, de 10 de junho de 2020,
a qual adicionou tais hipéteses a Lei de 2016. A nova previsao esta adstrita a estado de calamidade
publica reconhecido em ato do Poder Executivo federal e nao dispensa o interesse publico na dacio
em pagamento dos imoveis atingidos por desastres, uma vez que prevé a nao aceitagao daqueles
de dificil alienacdo, inserviveis ou em desconformidade a necessidade, utilidade e conveniéncia
pﬁblicas. A aceitagio, segundo a Lei, depende da PGFN e do Instituto do Patrimonio Historico e
Artistico Nacional (Iphan).

Por ultimo, convém observar que, em decorréncia dos tltimos eventos climaticos extremos
ocorridos no sul do Brasil por conta do enorme volume de chuvas no ano de 2023, a PGFN editou
as Portarias 1078, de 11 de setembro de 2023; e 1368, de 3 de novembro de 2023. Essas Portarias, a
semelhanca de outras adotadas quando da pandemia causada pela covid-19, dispuseram, em suma,
sobre medidas relacionadas aos atos de Cobranga da divida ativa da Uniao, incluindo suspensao,
prorrogacio ¢ diferimento de pagamentos pelos contribuintes, em decorréncia do estado de
calamidade pﬁblica nos Munic{pios aﬂigidos pelos eventos climaticos do Estado do Rio Grande do
Sul, do Estado do Parana e do Estado de Santa Catarina. Esta ¢ mais uma pritica ecojuridica que

consubstancia, portanto, um alinhamento do Estado ¢ da instituicao ao viés ecolégico e sustentavel.
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Conclusao

Este artigo buscou examinar a integragao da questao ambiental no Direito, com foco nos
desafios e nas possibilidades que emergem dessa relacao. A pesquisa foi motivada pela necessidade
de compreender e enfrentar os desafios ambientais que se agravam a cada ano e que tém impactado
diretamente a vida das pessoas, especialmente em regides mais vulneraveis, bem como pela
relevancia académica do tema, uma vez que a integracao da questao ambiental no Direito é um
campo de estudo ainda em desenvolvimento, que demanda pesquisas e reflexdes aprofundadas.

A problematica central que o trabalho buscou responder foi: como o Direito pode integrar a
questao ambiental de forma efetiva, considerando os desafios ¢ as possibilidades que essa integragao
apresenta? A hipétese que se propés foi que o Direito, por meio de sua Capacidade normativa e
regulacoria, pode contribuir significativamente para a integra¢io da questdo ambiental, seja por
meio da promocgio de praticas sustentaveis, seja por meio do desestimulo de praticas danosas ao
meio ambiente.

As deducoes logicas correspondentes aos propositos previamente estabelecidos do trabalho
indicam que a integracao da questao ambiental no Direito ¢ de suma importancia, tanto do ponto
de vista social quanto académico. O Direito, como instrumento normativo e regulatério, tem um
papel crucial na promogio de praticas sustentaveis ¢ no desincentivo de praticas prejudiciais ao
meio ambiente. No entanto, a pesquisa também revelou que existem desafios signiﬁcativos paraessa
integracio, incluindo a necessidade de uma abordagem mais abrangente e adapravel, a superacao
do paradigma cientifico e econémico mecanicista ¢ a necessidade de uma maior integragio entre
os conceitos ecologicos e as estruturas legais.

O alcance ¢ o significado das contribuicoes deste trabalho se refletem na ampliacao do debate
académico sobre a integracio da questdo ecologica no Direito, bem como na contribui¢io para a
elaboracio de politicas publicas e praticas juridicas que promovam a sustentabilidade ambiental.
O trabalho também contribuiu para a compreensio do papel do Direito na promogio de praticas
sustentaveis ¢ no desestimulo de praticas lesivas do ponto de vista ecologico, bem como para a
identificacio dos desafios e possibilidades que essa integracio apresenta.

Apesar das contribui¢des significativas, o trabalho tambeém aponta para a necessidade de novos
estudos e pesquisas. Entre as questdes dignas de novos estudos, destacam-se a necessidade de uma
maior compreensio do papel do Direito na promogio da sustentabilidade ambiental, a analise
de outras praticas juridicas aqui nao trabalhadas que promovem a sustentabilidade ambiental e a
avaliacio dos desafios e possibilidades que a integragio da questio ambiental no Direito apresenta.
Alem disso, sugere-se a realizacio de estudos que analisem a efetividade das politicas publicas e
praticas juridicas voltadas para a promocio da sustentabilidade ambiental. O trabalho sugere que
futuras pesquisas possam explorar outras areas do Direito, além do Direito Ambiental e Tributario,
que possam contribuir para a integra¢io da questdo ambiental. Alem disso, sugere-se a realizacio
de estudos comparativos que possam identificar as melhores praticas e abordagens juridicas para a
promocio da sustentabilidade ambiental em diferentes contextos e jurisdi¢des.

Em conclusio, esse artigo ressalta a importancia da integracao da questao ambiental no Direito,
destacando os desafios ¢ possibilidades que essa integracio apresenta. A pesquisa contribui para a
compreensio do papel do Direito na promogio de praticas sustentaveis ¢ no desestimulo de praticas
danosas ao meio ambiente, bem como paraa identificagio dos desafios e possibilidades que a integracao
da questao ambiental no Direito apresenta. A pesquisa tambeém aponta para a necessidade de novos
estudos e pesquisas na drea, a fim de aprofundar o entendimento sobre o tema e contribuir para a
claborag¢ao de politicas publicas e praticas juridicas que promovam a sustentabilidade ambiental.
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PARECER JURIDICO 841/2023-BCB/PGBC
Maria Beatriz de Oliveira Fonseca, José de Lima Couto Neto, Walkyria de Paula Ribeiro de Oliveira e Lucas Alves Freire

Parecer Juridico 841/2023-BCB/PGBC Brasilia (DF), 23 de agosto de 2023.
PE 246333

Ementa: Consultoria em Regulagdo do Sistema Financeiro. Consulta do Departamento de Regulagdo
Prudencial e Cambial (Dereg) sobre a Medida Provisoria (MP) n® 1.176, de 5 de junho de 2023
(Programa Emergencial de Renegociagdo de Dividas de Pessoas Fisicas Inadimplentes - Desenrola
Brasil), no que tange a Faixa 2 do Programa e, mais especificamente, aos créditos tributdrios de
diferenca temporaria (CTDT5) de que trata o art. 13 da citada MP. Origem dos CTDTs na diferenca
entre o lucro contabil e o lucro tributavel. Dependéncia, em regra, de lucratividade futura para
aproveitamento. MP que permite a apuragdo de crédito presumido com base em CTDTs em caso de
prejuizo, em volume equivalente aos créditos concedidos no Desenrola Brasil — Faixa 2. Tratamento
prudencial dos creditos. Interpretagdo dos arts. 82 ¢ 83 da Resolugdo BCB n® 229, de 12 de maio de
2022. Possibilidade de atribui¢ao de Fator de Ponderagdo de Risco (FPR) de 100% aos CTDTS que
possam gerar creditos presumidos. Desnecessidade de se aguardar o inicio do periodo de apuragao.
Entendimento, para fins de analise do tratcamento prudencial, pela viabilidade de apurago de crédico
presumido em caso de faléncia ou liquidagdo extrajudicial decretada apos a entrada em vigor da
MP, ressalvada a interpretagdo definitiva da Receita Federal do Brasil e da Procuradoria-Geral da
Fazenda Nacional. Pronunciamento ostensivo ou ndo sujeito a restricdo de acesso.

Senhor Procurador-Chefe,

ASSUNTO

Cuida-se de consulta formulada a partir de e-mail enviado pelo Departamento de Regulagio

Prudencial ¢ Cambial (Dereg) (doc. 1)' a respeito das repercussdes de natureza prudencial da

Medida Provisoria (MP) n® 1.176, de 5 de junho de 2023, que instituiu o Programa Emergencial de

Renegocia¢io de Dividas de Pessoas Fisicas Inadimplentes — Desenrola Brasil.

As davidas juridicas deduzidas pelo Dereg relacionam-se ao alcance temporal do art. 13 da

citada MP, que trata da Faixa 2 do Programa e permite a apuracgao de créditos presumidos pelas

instituicoes financeiras que dele participem. O Dereg explicou a questdo da seguinte forma:

“Confbrme conversamos, gostaria de solicitar a interpretacdo da PGBCB quanto a MP 1176 que versa

SObTC [ Progmma Desenrola Bmsil — Faixazeo pOSSl/UCZ tratamento prudencial aplicdvel.

Para ﬁns prudcnciais os créditos tributdrios de difcrenga rcmpordria (CTDTs) que ndo degcndcm de
[

de pondemgdo de risco (FPR) de 100% (art. 82 Res BCB 229) enquanto os que depcndcm de lucratividade

ucratividade futura para seu aproveicamento durante o funcionamento da instituicdo devem receber fator

receberao FPR de 250% (art. 83 Res BCB 229) no cdlculo dos ativos ponderados pelo risco ou serdo deduzidos

do Capiml regularério (art. 8 Res CMN 4.955).

I

Enviado em 12 de julho de 2023 pelo Chefe Adjunto de Unidade Jodo Luis Resende.
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Caso as instituicoes financeiras concedam crédito no ambito do Programa Desenrola — Faixa 2, serd
¢ g
possfvel a apuragdo de créditos presumidos a partir do montante de CTD'Ts, limitado ao saldo coneabil das

operagdes de crédito concedidas.

No caso do Faixa 2, o artigo 13, §3°, menciona que a apuracdo de crédito presumido a partir de créditos
tributdrios de difercnga tempordria (CTDT) podcrd ser realizada a partir do ano-calenddrio 2024 até o

ano-calenddrio 2028.

- como pré-requisitos para a apuragdo figuram a existéncia de CTDTS e de prejutzo fiscal no ano calenddrio

anterior.

- de acordo com o §6° o montante de CTDTs passfveis de conversdo em crédito prcsumido estd limitado ao

menor valor entre o saldo dos CTDTs no ano-calenddrio anterior e o prejuizo fiscal no ano-calenddrio anterior.

- no caso de faléncia ou liquidagdo extrajudicial, conforme o §7° o total dos CTDTs, limitado ao saldo

contabil das operagoes concedidas no programa Desenrola Brasil, podcrd ser convertido em crédito presumido.

A luz do artigo 13, no ano de 2023, a instituicdo que concedeu crédito no dmbito do Desenrola pode possuir
CTDTs que ndo dependerdo de lucratividade futura na janela de 2023 a 2028 para que sejam convertidos

em C?’(i/di[OS pTCSMWLidOS no pCVl/OdO entre o ano—calenddrio 2024 ¢ 0 ano—calmddrio 2028.

O fato dos CTDTs nao dependerem de lucratividade futura para sua conversao em uma janela de tempo
espectfica faz com que o tratamento prudencial que envolve FPR de 100% deva ser aplicado somente

dumnte (o] pL’Tl/OCl,O em que a apumgdo dC c7‘édito pn’sumido C/pOSSl/”UCZ?

Dado que a apuragdo de crédito presumido em 2024 ndo depende de lucratividade em 2023, poderiamos
dizer que em 2023 que os CTDTs seriam passtoeis de receberem o FPR de 100%? Ou pelo contrdrio, antes
de 2024 ¢ apds 2028 nao seria possivel a apuracdo de credito presumido e portanto ndo se verificaria a
independéncia de lucros para seu aproveitamento durante o funcionamento da instituicdo?

Na hipotese de uma instituicdo possuir CTDTs em 2023, conceder operagdes elegiveis ao Desenrola — Faixa
2 ¢ vier a falir ou sofrer liquidagdo extrajudicial em 2023, os CTDTs poderiam dar origem a crédicos

presumidos em 20247 (Destaques do original.)

Além disso, e-mail enviado anteriormente pe]o Dereg (doc. 2)* havia questionado arespeito

da interpreta¢do do art. 13, § 7°, da mencionada MP:

“Estamos debatendo a interpretacdo do art. 13, §7° da MP 1176 e o corte temporal da aplicabilidade do art. 8z

da Resolugdo BCB n® 229, de 2022, ¢ nos veio uma questdo juridica com a qual talvez vocé possa nos ajudar.

§ 7° Na hipétese de falencia ou de liquidagdo extrajudicial do agente financeiro, aplica-se

o disposto no art. 4° da Lei n® 14.257, de 2021.

Como visto acima, o referido artigo remete ao art. 4°da Lein® 14.257, de 2021, que trata de outro conjunto

de crédiros tributdrios que seriam convertidos em crédito presumido.

Art. 4° Na hipétese de faléncia ou de liquidagao extrajudicial das instituicoes de que

trata o art. 2% o valor do crédiro Qrcsumldo corresponderd ao saldo rotal dos créditos

d(.’COVI‘CYl[CS dC dl erencas 17 S ( encia ou d[l

liquidagao extrajudicial, observado o disposto no art. 2° desta Lei.

2

Enviado em 6 de julho de 2023 pelo Chefe de Subunidade Caio Rangel Praes.
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Pardgrafo unico. O disposto no caput deste artigo aplica-se somente as pessoas juridicas
cuja liquidaga"o cxtmjudicial ou faléncia tenha sido decretada apés a data da entrada em

vigor desta Lei.

Interpretando essa remissdo, ficamos na divida se implicicamente ¢ esperado que leicura do art. 4° da Lei
n? 14.257, de 2021, a partir do artigo 13, §7° da MP 1176, impliquc substituir as referéncias temporais (do
pardgrafo unico) e também a observagdo ao disposto no art. 2°da Lei n° 14.257, de 2021, ao seu equivalente

na MP n° 1176, que seria o caput do art. 13 a principio.” (Destaques do original.)

4. Registro que o assunto desta consulta foi objeto de reunides com o Dereg realizadas em
7 ¢ 11 de julho de 2023%. O Procurador-Chefe da Procuradoria Especializada de Consultoria em
Regula¢io do Sistema Financeiro (PRNOR) autuou entio os e-mails encaminhados pelo Dereg no

presente Processo Eletronico (PE) ¢ o encaminhou para manifestacio (doc. 3).

APRECIACAO
I. Créditos tributarios de diferengas temporarias e crédito presumido

5. Para responder as duvidas postas nos autos, é preciso primeiro entender o que seriam 0s
creditos tributarios de diferencgas temporarias (CTDTs) que dao ensejo a apuracio do credico
presumido permitida pela MP n® 1.176, de 2023.

6. Esses creditos tém origem nas diferengas existentes entre o lucro contabil, apurado segundo
as normas de contabilidade, ¢ o lucro tributavel, apurado conforme a legislacio tributaria, que ¢ a
base de calculo do Imposto de Renda da Pessoa Juridica (IRP]) e da Contribuicao Social sobre o
Lucro Liquido (CSLL)*. Por conta dessas diferencas, ha despesas ou receitas que sao consideradas
li ! . - . - . li
no calculo do lucro contabil, mas sio desconsideradas na apuracio do lucro tributavel — ou
consideradas no lucro tributavel em momento distinto.

7. Asdiferencas podem ser, portanto, permanentes ou temporarias. Neste ultimo caso, algumas
despesas ou receitas sdo consideradas na apuracio do lucro contabil no exercicio corrente, mas s6
podem ser consideradas no calculo do lucro tributavel em exercicios futuros’. Quando a diferenca
tempordria representa um tributo pago a menos inicialmente, gera-se um passivo fiscal diferido;
quando implica um tributo pago a mais inicialmente, que podera ser deduzido no futuro, cria-se o

3 Com participagio desta parecerista ¢ do Procurador-Chefe José de Lima Couto Neto.

4 “Tributo diferido ¢ consequéncia de diferenga quantitativa e qualitativa entre o lucro contdbil e lucro tributdvel, provocada por diferencas conceituais entre
as normas de contabilidade e as normas tributdrias de apuracao e calculo do tributo. Essa diferenca conceitual dd origem as diferencas entre os dois campos
normativos tendo como consequéncia o ativo fiscal diferido e o passivo fiscal diferido que produzem estimativas de tributo a pagar e a receber no futuro.”
FRANCA, Jos¢ Antdnio de; SOUZA, Gustavo Heitor Esteves de; SANDOVAL, Wilfredo Sosa. O Impacto do Crédico Tributdrio Diferido no
Patriménio Liquido dos Bancos no Brasll Um I:srudo da Causalidade das Variagoes do Ativo Fiscal Diferido nas Variagdes do Patriménio Liquido. Dispontvel
em: << heeps://c S

anais/a s152015/162.pdf >, acesso em 24/7/2023.
Conforme o Plonunuamcnto ILLnlLO do Comité de Pronunciamentos Contdbeis (CPC) 32:
s ()

Diferenca tempordria ¢ a diferenca entre o valor contdbil de ativo ou passivo no balango e sua base fiscal. As diferengas tempordrias podem ser tanto:

“

(a) diferenca temporaria tributdvel, a qual é a diferenca tempordria que resulta em valores tributdveis para determinar o lucro tributdvel (prejuizo fiscal)
de pertodos futuros quando o valor contdbil de ativo ou passivo ¢ recuperado ou liquidado; ou

(b) diferenca tempordria dedutivel, a qual é a diferenca tempordria que resulta em valores que sdo dedutiveis para determinar o lucro tributdvel (prejuizo
fiscal) de futuros perfodos quando o valor contdbil do ativo ou passivo ¢ recuperado ou liquidado.

Base fiscal de ativo ou passivo ¢ o valor atribuido daquele ativo ou passivo para fins fiscais.
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CTDT, que ¢ um ativo ﬁscal diferido. Vejamos este exemplo constante do Pronunciamento CPC 32
para melhor compreensio da matéria:

“26. O que segue sao L’XL’H’IPIOS dG diﬁ’r@ngas tempordrias dCdll[l/UCiS que n’sultam em ativosﬁscais difCi’idOS.‘

(a) despesas com beneficios de aposentadoria podem ser deduzidas para determinar o lucro contabil na
medida em que o servico ¢ prestado pelo empregado, mas deduzidas para determinar lucro tributdvel
somente quando as contribuicoes sdo pagas para um fundo constituido pela entidade ou os beneficios
de aposentadoria sdo pagos pela entidade. Existe uma diferenga tempordria entre o valor contabil do
passivo e a sua base fiscal; em geral, a base fiscal do passivo ¢ zero. Tal diferenca temporaria deduttvel
resulta em um ativo fiscal diferido, ja que beneficios economicos irdo fluir para a entidade na forma de
dedugdo dos lucros tributdveis quando as contribuigoes ou os beneficios de aposentadoria forem pagos;

(...)7 (Destaque nosso.)

8. Ocorre que, de modo geral, o ativo fiscal diferido somente pode ser reconhecido se for
provavel a existéncia de lucro tributavel futuro contra o qual a diferen¢a temporaria dedutivel possa ser
utilizada. Assim, o reconhecimento do ativo fiscal diferido depende da expectativa de lucro no
periodo em que aquela receita ou despesa for dedutivel para fins fiscais. No exemplo citado acima,
¢ necessario que haja expectativa de que a pessoa jur{dica tera lucro no exercicio do pagamento das
contribui¢des ou beneficios de aposentadoria.

9. No entanto, ha situa¢cdes em que o aproveitamento das diferencas temporarias independe
de lucratividade futura. Nessas hipéteses, previstas 1egalmente, a pessoa jurl’dica tera direito a um
/ . ! . . . ! . / .
credito contra a Fazenda Publica ainda que venha a ter prejuizo. Cria-se, nesse caso, um credito
presumido, que pode ser objeto de ressarcimento. Trata-se de uma forma de beneficio fiscal — ou
renuncia de receita, nos termos da Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n® 101, de 4

de maio de 2000)°.

10. Essaca hipétese prevista na MP n® 1.176, de 2023. Ao instituir o Programa Desenrola Brasil,
a MP o dividiu em duas faixas. Pela Faixa 1, os agentes financeiros — institui¢des financeiras —
poderio financiar a quitagio de dividas dos devedores inscritos, em operacio de credito garantida
pelo Fundo de Garantia de Operacoes (FGO). Ja pela Faixa 2, objeto da presente consulta, os
agentes financeiros poderio renegociar dividas de pessoas fisicas e, em contrapartida, apurar
credito presumido com base no saldo de CTDTs, na forma do art. 13 da MP:

“Art. 13. Para a renegociagdo de dividas de pessoas fisicas no dmbito do Desenrola Brasil - Faixa 2, os
agentes financeiros habilitados poderdo apurar crédito presumido na forma prevista nos art. 3° e art. 4°da

Lei n®14.257, de 1° de dezembro de 2021, em montante total limitado ao menor valor entre:
[ - 0 saldo contabil bruto das operagdes de crédito concedidas no dmbito do Desenrola Brasil - Faixa 2; e

11 - 0 saldo contabil dos créditos decorrentes de diferengas temporarias.

6 “Art. 14. A concessdo ou ampliagdo de incentivo ou beneficio de natureza tributdria da qual decorra reniincia de receita deverd estar acompanhada de
estimativa do impacto 0r§amenrdrio—ﬁnanc@iro no exercicio em que deva iniciar sua vigén(z'a e nos dois seguintes, atender ao disposm na lei de direrrizes
orcamentdrias ¢ a pelo menos uma das seguintes condigaes:

(..)
§ 1* A rentincia compreende anistia, remissao, subsidio, crédito presumido, concessdo de isengdo em cardter ndo geral, alteragdo de aliquota ou modificagdo de base
de cdleulo que implique redugao discriminada de eributos ou contribuigoes, e outros beneficios que correspondam a tratamento diferenciado.” (Destaques nossos.)
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§ 1 O disposto neste artigo ndo se aplica aos crédicos decorrentes de diferencas tempordrias referentes
a provisoes para créditos de liquidagdo duvidosa e de provises passivas relacionadas a agoes fiscais e

previdencidrias.
§ 2% Para fins do disposto neste artigo:

[ - caracterizam-se como diferencas tempordrias as despesas ou as perdas apropriadas contabilmente ainda
ndo deduttveis na apuragdo do Imposto sobre a Renda das Pessoas Juridicas - IRP] e da Contribuicdo Social

sobre o Lucro Liquido - CSLL cujo aproveitamento futuro seja autorizado pela legislacdo tributdria; e

11 - os créditos decorrentes das diferengas tempordrias serdo apurados por meio da aplicagdo das aliquotas
do IRP] e da CSLL sobre as diferengas entre as despesas ou as perdas decorrentes das atividades das
instituicoes a que se refere o caput, reconhecidas de acordo com a legislagdo contabil societaria, e as
despesas ou as perdas autorizadas como dedugdo para determinagdo da base de calculo desses tribucos,

conforme a legislagdo vigente.

§3°A apuragdo do crédito presumido de que trata o caput poderd ser realizada a partir do ano-calendario

de 2024 ate’ o ano—calenddrio de 2028, PflOS agentesﬁnanceiros que apresentarem, deforma cumulativa:

I - créditos decorrentes de diferengas tempordrias oriundos de registros existentes no ano-calenddrio

anterior; e
II - prejuizo fiscal apurado no ano-calenddrio anterior.

§ 4° O valor do crédito presumido de que trata o caput serd apurado com base na formula constante

do Anexo I a Lei n° 14.257, de 2021.

§ 5° O credito decorrente de diferenca tempordria que originou o crédito presumido apurado na forma

prevista no § 4° ndo poderd ser aproveitado em outros periodos de apuragdo.

§ 6° O credito presumido de que trata o caput fica limitado ao menor dos seguintes valores:

I - 0 saldo dos créditos decorrentes de difcrengas [empordrias existentes no ano-calenddrio anterior; ou
IT - 0 valor do prejutzo fiscal apurado no ano-calendario anterior.

§ 7° Na hipétese de faléncia ou de quuidagtio extrajudicial do agente ﬁnancciro, aplica—sc 0 disposto

no art. 4° da Lei n® 14.257, de 2021.
§ 8% As instituigdes a que se refere o caput que tenham participado do Programa de Capital de Giro
para Preservagdo de Empresas - CGPE e do Programa de Estimulo ao Credito - PEC deduzirdo o valor

calculado na forma prevista no art. 3° da Medida Provisoria n® 99z, de 16 de julho de 2020, ¢ no art. 3°da

Lei n® 14.257, de zoz1, respectivamente para cada Programa, do valor estabelecido no inciso II do caput.
§9°0 crédito presumido de que trata este artigo podcrd ser objeto de pedido de ressarcimento.

§ 10. O ressarcimento em espécic serd prccedido da dcdugdo de oﬂcio de valores de natureza tributdria ou

ndo tributaria devidos a Fazenda Nacional pelos agentes financeiros habilitados.
§ 11. O disposto no art. 74 da Lei n® 9.430, de 27 de dezembro de 1996, ndo se aplica ao crédiro presumido

de que trata este artigo.” (Destaques nossos.)

1. Dat se depreende que as institui¢des financeiras poderio apurar crédito presumido nos anos-
calendarios de 2024 a 2028 com base no saldo de diferencas temporarias existentes no ano-calendario
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anterior, em valor limitado ao saldo das operacoes de crédito concedidas no Aambito do Desenrola

Brasil — Faixa 2 ¢ ao valor do prejuizo fiscal do ano anterior.

II. Tratamento prudencial

12.  Consideradas essas premissas, adentremos a questdo do tratamento prudencial desses

créditos, que ¢ o foco da consulta.

13. A Resolugio CMN n® 4.955, de 21 de outubro de 2021, dispde sobre a metodologia para
apuracdo do Patrimoénio de Referéncia (PR) das institui¢oes financeiras. O seu art. 4° estabelece o
metodo de apuracio do Capital Principal (CP), do qual sao deduzidos ajustes prudenciais fixados
no art. 5° Entre esses ajustes, estdo os “créditos tributdrios decorrentes de diferencas temporarias que
dependam de geragdo de lucros ou receitas tributdveis futuras para sua realizagao” (art. 5°, inciso VI), que
devem ser deduzidos do PR (CP), a nio ser que se limitem aos parametros estabelecidos no art. 82,

§ 82, da mesma norma:

“Art. 8 Devem ser deduzidos do Capital Principal, do Capital Complementar ou do Nivel II: (...)
I - os elementos patrimoniais mencionados no art. 5% inciso VI; (...)

§ 7° Os seguintes itens devem ser deduzidos do Capital Principal, observado o disposto no § 8%

[ - 0 elemento parrimonial mencionado no art. 5% inciso VI; (..)

§ 8° Estao dispensados de dedugdo do Capital Principal os itens listados no § 7° que representem:

I - até 10% (dez por cento) do valor apurado no art. 4% desconsiderando a deducao prevista no § 7° ¢ a
p p 45 gao p 7

dedugdo dos valores decorrentes do tratamento especificado neste pardgrafo, observado que:
a) para o valor referente ao § 7° inciso I, o limite indicado ¢ individualizado; e

b) para os valores referentes ao § 7° incisos 11 e 11, o limite indicado ¢ aplicado ao agregado dos dois

1ncisos;

IT - de forma agregada, ate 15% (quinze por cento) do Capital Principal, considerando a deducao dos
valores referentes a todos os elementos patrimoniais mencionados no art. 5° e nos §§ 6° e 7° bem como o

tratamento Cspeciﬁcado neste pardgmfo.”

14.  JaaResolucio BCB n® 229, de 12 de maio de 2022, estabelece os procedimentos para o calculo
da parcela dos ativos ponderados pelo risco (RWA) referente as exposicoes ao risco de credico
sujeitas ao calculo do requerimento de capital mediante abordagem padronizada (RWA ),
conforme determina a Resolucio CMN n® 4.958, de 21 de outubro de 2021. Para calcular essa

parcela, os valores das exposicoes ao risco de crédito sio multiplicados pelo Fator de Ponderacio

de Risco (FPR).

15. O art. 4% § 1°, da Resolugio BCB n® 229, de 2022, desconsidera no calculo do RWA |
os elementos patrimoniais ja deduzidos da apuragio do PR, caso dos CTDTs que dependem de
lucratividade futura ¢ excedam os limites do art. 8% § 82, da Resolucio CMN n® 4595, de 2022.

Aqueles que nio forem deduzidos do PR — os CTDTs abaixo do mencionado limite, portanto — sdo
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considerados como €Xposicao sujeita a risco de crédito e recebem FPR de 250%, NOS LermMos do art.
83 da referida norma:

Art. 83. Deve ser aplicado FPR de 250% (duzentos ¢ cinquenta por cento) ds exposicoes relativas aos
credicos tributdrios decorrentes de diferengas tempordrias que dependem de geragdo de lucros ou receitas
tributdrias futuras para sua realizagao, ndo deduzidos no calculo do PR, mencionados no art. 8% § 8% da

Resolugdo CMN n® 4.955, de zoz1, ou no art. 7% § 7% da Resolugdo BCB 199, de 2022.
16. Por outro lado, o art. 82 estabelece o FPR de 100% para as seguintes exposicoes:

Art. 82. Deve ser aplicado EFPR de 100% (cem por cento) ds exposicoes a créditos cributdrios de difer‘engas
/. ~ .. . . .
tempordrias que ndo dependem de lucratividade futura para seu aproveitamento durante o funcionamento

da instituicdo.

17. Como vimos, os ativos fiscais diferidos decorrentes de diferencas temporarias deduziveis
dependem, em regra, de lucratividade futura para seu aproveitamento, de modo que devem ser

deduzidos do PR ou, se nio o forem, devem ser tidos como exposi¢des com FPR de 250% para
!
calculo do RWA .
18. No entanto, os creditos de diferengas temporarias abarcados pelo Programa Desenrola
Brasil nao dependem de lucratividade futura para aproveitamento, pois geram crédito presumido
na hipotese de prejuizo da pessoa juridica — ou mesmo que ela seja objeto de liquidagio extrajudicial
ou faléncia, conforme art. 13, § 7%, da MP n® 1.176, de 2023, combinado com o art. 4° da Lei n° 14.257,
de 1 de dezembro de 20217, Sujeitam-se, assim, a regra do art. 82 da Resolugiao BCB n® 229, de 2022,
que lhes atribui FPR de 100%.

19. A questido deduzida pelo Dereg diz respeito a0 marco temporal desse FPR reduzido. A drea
téenica, nas reunides previas sobre o assunto, levantou a hipotese de que, como o credito presumido
s0 pode ser apurado a partir de 2024 (art. 13, § 32, da MP), os CTDTs ainda nio poderiam receber
FPR de 100% em 2023.

20. Embora considere razoavel essa interpretacio, penso que o FPR de 100% nao diz respeito
a cfetiva apuracio do crédito presumido, mas sim a viabilidade de recuperagio do credito de
diferen¢a temporaria independentemente de lucro futuro. Na verdade, no momento da efetiva
apuracio do credito presumido, os CTDTs sdo convertidos em creditos contra a Fazenda Publica,
que, segundo a regulamentagio prudencial, recebem FPR de 0%, nao 100%. E o que diz o art. 23 da
Resolug¢io BCB n? 229, de 2022:

“Art. 23. Deve ser aplicado FPR de 0% (zero por cento) as exposigoes:
I - a Unido e ao Banco Central do Brasil;

. /. .
II - aos valorcs mantldos em GSPCCIC, em reais; €

7 Ver item 111, infra.
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111 - aos créditos presumidos, de que tratam as Leis n®12.838, de 9 de julho de 2013°, e n® 14.257, de 1° de

710

dezembro de 2021°, ou a Medida Provisoria n® 992, de 16 de julho de z020. (Destaque 1N0ss0.)

21. Embora o credito presumido de que trata a MP n® 1176, de 2023, nio esteja previsto

expressamente no citado inciso III - ja que a MP ¢ posterior a norma do BCB — ele devera ter
S d is 3 da MP faz referéncia : acio de crédi

0 mesmo tratamento, tendo em vista que o art. 13 da az referéneia a apuracio de crédito

presumido “na forma prevista nos art. 3° ¢ art. 4° da Lei n® 14.257, de 1° de dezembro de 2021”. Cuida-se,

ademais, de crédito contra a Unido, abrangido pelo art. 23, inciso L.

22. Dai se depreende que a hipotese de que trata o art. 82 da Resolucio BCB n® 229, de 2021,
nio diz respeito ao efetivo credito presumido, mas ao crédito existente em momento anterior a sua

conversdo. Uma vez criado o credito presumido, aplica-se o art. 23, inciso III, da mesma norma.

23.  Essaideia pode ser mais bem compreendida nos termos da Circular n® 3.644, de 4 de mar¢o
de 2013, que disciplinava a matéria antes da Resolucao BCB n® 229, de 2022. As Resolucdes BCB n®
12, de 25 de agosto de 2020, e n® 121, de 29 de julho de 2021, alteraram o art. 25 dessa Circular para
atribuir FPR de 100% aos creditos tributarios de diferencas temporarias que poderiam gerar crédicos
presumidos em programas semelhantes ao Desenrola Brasil (CGPE ¢ PEC):

“Art. 25. Deve ser aplicado EFPR de 100% (cem por cento):
111 - aos créditos tributdrios decorrentes de difc;’engas tanpordrias que podem gerar crédito presumido:

a) no dmbito do Programa de Capital de Giro para Preservagdo de Empresas (CGPE), objeto da Medida

Provisoria n® 992, de 16 de julho de 2020; ¢

b) no ambito do Programa de Estimulo ao Crédito (PEC), objeto da Medida Proviséria n® 1.057, de 6 de

julho de 2021; ¢

IV - aos créditos tributdrios decorrentes de diferengas tempordrias que podem gerar crédito presumido

conforme as disposicdes da Lei n® 12.838, de 9 de julho de 2013.
Paragrafo uinico. Para os fins do disposto no inciso I11 do caput, o valor considerado deve ser igual ou inferior:

[ - ao valor desembolsado em operagoes de crédito concedidas no ambito do CGPE, de que trata a Medida

Proviséria n® 992, de 2020, para as instituigoes que ndo aderiram ao PEC: ou

11 - ao saldo contabil bruco das operagdes de crédito concedidas no dmbito do PEC, de que trata a Medida

Provisoria n® 1.057, de 2021, ¢ do CGPE, para as instituicoes que aderiram ao PEC.” (Destaques nossos.)
57 , ¢

8  Lei que possibilitou a criacio de crédito presumido com base em diferencas temporarias decorrentes de créditos de liquidacao duvidosa, em
atendimento a recomendacdes de Basileia I11.

9 Lei que possibilitou a apuracao de crédito presumido com base em diferencas tempordrias como parte do Programa de Estimulo ao Crédito
(PEC). A proposicio original (Medida Provisdria n® 1.057, de 6 de julho de 2021) foi analisada pelo Parecer Juridico 130/2021-BCB/PGBC, de 9
de margo de 2021, de autoria da Subprocuradora-Chefe Diana Lourciro Maciel de Moura, com despachos da Subprocuradora-Geral Walkyria de
Paula Ribeiro de Oliveira, do Procurador-Geral Adjunto Marcel Mascarenhas dos Santos ¢ do Procurador-Geral Cristiano Cozer.

10 Medida Proviséria que possibilitou a apuracio de crédito presumido com base em diferengas tempordrias como parte do Programa de Programa
de Capital de Giro para Preservagio de Empresas (CGPE). A MP perdeu a eficdcia sem conversio em lei, como analisado pelo Parecer Juridico
764/2020-BCB/PGBC, de 4 de dezembro de 2020, de autoria do Procurador José¢ de Lima Couto Neto, com despachos do Subprocurador-Geral
Substituto Alexandre Forte Maia ¢ do Procurador-Geral Adjunto Marcel Mascarenhas dos Santos.
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24. Vejaque a atribuigﬁo de FPR de r00% estava limitada aos saldos das operacoes contratadas
nos respectivos programas (paragrafo tnico do art. 25), mas nio se confundia com o efetivo crédito
presumido eventualmente criado. Foi o que salientou o Voto" que propés a edigio da Resolu(_;ﬁo
BCB n? 12, de 2020™

“5. Cumpre esclarecer que as condigdes estabelecidas pela Medida Provisdria n® 992, de 2020, para apuragdo

de crédito presumido independem da geracdo de lucros ou receitas tributdveis futuras para sua realizacdo,
gerag ¢

o que possibilita que os créditos decorrentes de diferengas tempordrias associados ao CGPE sejam

o

retirados da base de dedugdo do Capital Principal (CP) das institui¢des, nos termos da Resolugdo n®

4.192, d(’ 1° dC margo dG 2013.

6. Assim, em linha com as recomendagoes do Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) 1 ¢ com o
ja disposto na Circular n®3.644, de 4 de marco de 2013, em seu art. 25, proponho apenas explicitar que os
créditos tributarios decorrentes de diferengas tempordrias que podem gerar crédito presumido no dmbito
do CGPE sejam sujeitos ao fator de ponderagdo de risco (FPR) de 100% (cem por cento) enquanto ndo
forem convertidos em créditos presumidos. Apds convertidos, ficam sujeitos ao FPR de 0% (zero por
cento), por serem abrangidos no disposto no art. 19, inciso IV, da Circular n®3.644, de 2013, créditos com

a Unido.” (Destaques nossos.)

25. O que importa para a atribui¢do do FPR de 100% ¢ a existéncia de saldo de CTDTs que

/ /7. . . - ! . /1. . ./ o .
podera gerar crédito presumido com base na Lei, ndo o proprio credito presumido ja gerado. E dizer:
devem receber FPR de 100% 0os CTDT existentes em 2023 que, em 2024, poderdo ser convertidos em

/- . . . -
CerltO presumldo €¢m caso de pre]ulzo da 11’15[1tu1(§30.

26. Embora a regulamentacio atual nio tenha reproduzido os comandos do art. 25, inciso 111,
da Circular n® 3.644, de 2013, acredito que os arts. 82 ¢ 83 da Resolugio BCB n® 229, de 2022,
devem receber a mesma interpretagio, considerando que foi mantido o FPR de 0% para o credico
presumido, conforme art. 23, inciso 11, dessa Resolucio.

27. A mesma conclusio ¢ possivel para a deduc¢io do PR, como vemos no trecho do Voto
citado. Uma vez que esses creditos nao dependem de lucratividade futura, nao se lhes aplica o art.
5%, inciso VI, da Resolu¢io CMN n® 4.955, de 2021.

28. Dat porque o requisito temporal parece ser distinto para a criagdo do credito presumido e
para o tratamento prudencial dos CTDTs: embora o crédito presumido s possa ser criado de 2024 a
2028, os CTDTs que estdo a ele associados sao aqueles constantes dos saldos existentes nos anos

anteriores. Respondendo diretamente aos questionamentos dO DCI‘Cg:

11 Voto 245/2020-BCB, de 25 de agosto de 2020. A proposicio foi objeto da Nota Juridica 3021/2020, de 28 de agosto de 2020, de autoria do
Procurador Murilo Santos Ramos.

12 No mesmo sentido ¢ 0 Voto 168/2021-BCB, de 27 de julho de 2021, que propds a edicio da Resoluciao BCB n® 121, de 2021:
“6. Em consondncia com a Circular n°®3.644, de 2013, que estabelece que os créditos tributdrios decorrentes de diferencas tempordrias que podem gerar crédito
presumido no dmbito do CGPE recebem fator de ponderagdo de risco (FPR) de 100% (cem por cento), proponho que os créditos tributdrios decorrentes de
diferencas tempordrias que podem gerar crédito presumido no dmbito do PEC sejam sujeitos ao mesmo FPR de 100% (cem por cento) enquanto ndo forem
convertidos em créditos presumidos. Apds sua eventual conversdo, ficardo sujeitos ao FPR de 0% (zero por cento), pois passardo a ser créditos contra a Unido
abrangidos no disposto no art. 19, inciso IV, da Circular n® 3.644, de 2013.”
Essa proposicio foi objeto da Nota Juridica 2784/2021-BCB/PGBC, de 26 de julho de 2021, de autoria do Procurador-Chefe Alexandre Forte Maia.
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“O fato dos CTDTs ndo dependerem de lucratividade futura para sua conversdo em uma janela de tempo
especifica faz com que o tratamento prudencial que envolve FPR de 100% deva ser aplicado somente

durante o periodo em que a apuragdo de crédico presumido ¢é posstvel?”

29. Nio. O tratamento prudencial que envolve FPR de 100% deve ser aplicado aos creditos
passiveis de conversdo em crédito presumido, ou seja, aos saldos de CTDT existentes desde 2023
que possam ser convertidos em 2024 a 2028.

“Dado que a apuragao de crédito presumido em 2024 ndo depende de lucratividade em 2023, poderiamos
dizer que em 2023 que os CTDTS seriam passtveis de receberem o FPR de 100%? Ou pelo contrdrio, antes
de 2024 e apds 2028 ndo seria possivel a apuracdo de crédito presumido e portanto ndo se verificaria a

indepcndéncia de lucros para seu aproveitamento durante o funcionamcnto da insfiruigdo? ’

30. Sim, em 2023 ja podemos dizer que os CTDTs que atendam as condi¢des do Programa
devem receber o FPR de 100%, pois nio dependem de lucratividade futura. Se houver prejuizo,
J
poderio ser convertidos em creditos presumidos.

31, Ou seja: a efetiva apuragio de crédito presumido, que sO podera ser feita em 2024, nio ¢
requisito para o tratamento prudencial favorecido, bastando que os créditos nio dependam de
lucro futuro para serem aproveitados. Na verdade, o montante de CTDTs que recebem tratamento
prudencial diferenciado pe]o Programa e, possivelmente, superior ao montante de crédicos
presumidos eventualmente apurados, ]!1 que ¢ dese esperar que parte das institui¢Oes participantes

tera lucro, ndo prejuizo.

32. Noto, poré¢m, que a atribui¢io desse FPR depende do preenchimento das condicoes do
Programa, ainda que a regulamenta¢io atual nio contenha dispositivo equivalente ao art. 25,
parégrafo unico, da Circular n® 3.644, de 2013. Isso signiﬁca que eles devem ser limitados ao valor
do saldo contabil bruto das operacdes de crédito concedidas no ambito do Desenrola Brasil - Faixa
2 (art. 13, inciso I, da MP) e nio podem ser decorrentes de provisoes para creéditos de liquidagio
duvidosa ou relacionadas a acoes fiscais e previdencidrias (art. 13, § 1°), entre outras condicoes
1egais. Deve, assim, ter tratamento prudencial favorecido o montante de crédicos tributdrios eleg{veis
equivalente ao volume de créditos concedidos no ambito do Programa.

33. O Deregsalienta, porém, que uma das condi¢des legais para a apuragio do crédito presumido
¢a 1imitagﬁo a0 saldo do preju{zo apurado no ano anterior (art. 13, § 62, da MP). Assim, poder{amos
argumentar que, enquanto nio verificado o saldo do prejuizo — o que s6 ocorreria em 2024 — nio
se pode dizer que os CTDTs de 2023 seriam inteiramente aproveit:fweis, o que afastaria, em tese, o
FPR reduzido.

34. Entretanto, essa limitagio ao saldo do prejuizo nido parece ser motivo para modificar a
conclusio aqui exposta. Afinal, trata-se, mais uma vez, de condigio paraa efetiva criacao do crédito
presumido, ndo para que o CTDT independa de lucratividade futura. Enquanto nio conhecido o
saldo do prejufzo — ou até mesmo a existéncia de qualquer prejul'zo — nio sabemos exatamente o
valor do crédito presumido que sera criado, mas tampouco podemos afirmar que o saldo de CTDTs
existente “depende de geragdo de lucros ou receitas tributarias futuras para a sua realizagdo”, hipotese de
dedugio do PR ¢ atribui¢io de FPR de 250%.
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35. Além disso, se a 1imitagio a0 saldo do prejufzo for condigﬁo para o FPR de 100%, ele
nunca seria aplicavel — o FPR passaria de 250% para 0% diretamente, no limite do prejuizo — e nio
existiria qualquer incentivo para adesio ao Programa por institui¢oes financeiras com perspectiva
de lucro. O tratamento prudencial diferenciado para o saldo de CTDTs - ¢ nio a apuragio de
crédito presumido —éo que abre espaco regulatério para a concessao de créditos aos beneficiarios
do Programa e a outros clientes, conforme ressalta a Exposi¢ao de Motivos da MP:

“20. Para esse tipo de renegociagdo, os agentes financeiros poderdo, a partir do ano-calendario de 2024 at¢
0 ano-calenddrio de 2028, apurar como crédito presumido alguns tipos de créditos decorrentes de diferengas
tempordrias, de forma semelhante a estabelecida pela Lei n® 14.257, de 1° de dezembro de 2021, que instituiu
0 Programa de Estimulo ao Credito — PEC, em caso de existéncia de resultados negativos (prejuizos) ou

entrar em faléncia ou liquidagdo extmjudicial.

21. Ao se alterar as caracteristicas de certos tipos de créditos decorrentes de diferengas, os agentes financeiros
conseguem elevar seus niveis de capital. Esse maior aproveitamento dos creditos decorrentes de diferengas
/. . ~ .« . \ -~ /! . !/ .
tempordrias e melhor tratamento prudencial ficam condicionados d concessao de empréstimos ao puiblico-
-~ . /! . . 14 . . ~ / .
alvo do Programa. Com isso, a propria concessdo de empréstimos de renegociagdo aumenta os indices de

capital regulatorio e abre espaco para uma maior oferta de crédito por parte dessas instituigoes.”

I11. Hipotese de faléncia ou decretagio de liquidagio extrajudicial

36. O Dereg também questiona se uma institui¢ao que seja objeto de decretagﬁo de faléncia ou
liquidagio extrajudicial em 2023, mas que concedeu créditos com base no Desenrola Brasil, poderia
apurar crédito presumido em 2024. Em e-mail anterior équele que deu origem a esta consulta, a area
técnica também havia se debrucado sobre a aplica¢do dos marcos temporais do art. 4° da Lei n®
14.257, de 2021, no contexto da MP n® 1.176, de 2023 (doc. 2).

37.  Primeiramente, ressalto que a interpretagao definitiva acerca da apuracao de crédito
presumido em determinada hipotese ¢ atribui¢ao da Receita Federal do Brasil (RFB) e do 6rgio

que lhe presta assessoramento jur{dico, a Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional (PGEN).

38. De todo modo, apenas como respaldo a analise do tratamento prudencial dos créditos, entendo
juridicamente plausivel a apuracio de crédito presumido em favor da massa falida ou liquidanda
em 2024 no caso aventado acima. O art. 13, § 7%, da MP n® 1.176, de 2023, Temete a0 art. 4° da Lei n®
14.257, de 202n:

“Art. 4° Na hipotese de falencia ou de liquidagdo extrajudicial das insticuicoes de que trata o art.
2% o valor do crédito presumido corresponderd ao saldo total dos crédicos decorrentes de diferencas
tempordrias existente na data da decretagdo da faléncia ou da liquidacdo extrajudicial, observado o

disposto no art. 2° desta Lei.

Pardgrafo unico. O disposto no caput deste artigo aplica-se somente as pessoas juridicas cuja liquidagao

extrajudicial ou faléncia tenha sido decretada apos a data da entrada em vigor desta Lei.”
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! ~ ! . . . ! . . . \ . ! .
39. O paragrafo Unico afirma que a criacdo do crédico presumldo se aphca as pessoas ]ur1d1cas
com decretagio de faléncia ou liquidagio extrajudicial ocorrida apds a entrada em vigor da Lei. No caso
do Desenrola Brasil, ¢ de se entender como a data de entrada em vigor da MP (6 de junho de 2023).

40. Ainda que o caput determine a observancia do “disposto noart. 2°desta Lei” (ou seu equivalente,
o art. 13 da MP), que fixa prazo de apura¢io comecando em periodo posterior a entrada em vigor
(2024 a 2028), isso nio parece impedir a apuragao de crédico presumido com base em saldo de
CTDTs existente no momento da faléncia ou liquidacao extrajudicial decretada antes do periodo
de apurac¢do, mas apos a entrada em vigor da Lei (ou MP). Prevalece, aqui, o marco temporal

previsto no paragrafo tnico do proprio art. 4°.

41. Para fins do tratamento prudencial, portanto, considero que a possibilidade de decretacio
de faléncia ou liquidagéo extrajudicia] da instituicao em 2023, antes do perfodo de apuracao do
credito presumido, nao impede a aplicaciao do FPR de 100% aos CTDTs em 2023, pois passiveis de

CONVErsao em 2024.

CONCLUSAO

42. Por todo o €Xposto, em resposta aos questionamentos do Dereg, trago as seguintes

conclusoes:

a) O tratamento prudencial que envolve FPR de 100% ¢ nio deducio do PR deve ser
aplicado aos CTDT que podem gerar crédito presumido, ou seja, aos saldos de CTDT

existentes de 2023 a 2027 que possam ser convertidos em 2024 a 2028;

b) Em2023,0s CTDTs que atendam as condi¢des do Programa nio precisam ser descontados
doPR e podem receber o FPR de 100%, pois ndo dependem de lucratividade futura para

aproveitamento, nos termos do art. 82 da Resolu¢io BCB n® 229, de 2022;

¢) Para isso, devem estar limitados ao valor do saldo contabil bruto das operacoes de
crédito concedidas no Aambito do Desenrola Brasil — Faixa 2;

d) Apenas para os fins da analise do tratamento prudencial, considero juridicamente
plausivel a conversio dos saldos de CTDTs em crédito presumido em 2024 se a institui¢do
tiver a faléncia ou ]iquidagﬁo extrajudicia] decretada em 2023 apés a entrada em vigor
da MP, com a ressalva de que a interpretagio definitiva do assunto ¢ de competéncia da

RFB e da PGFN.

43. Em observancia ao disposto no art. 2°, inciso 1%, da Portaria n°® 100.620, de 13 de dezembro
de 2018, registra-se que a presente manifestagio ¢ de acesso publico ou ostensivo, pois nao contém
clementos protegidos por qualquer espécie de sigilo ou relacionados a intimidade ou imagem de

pessoa natural ou juridica.

13 “Art. 2° Para os efeitos desta Portaria, os pronunciamentos expedidos pela Procuradoria-Geral do Banco Central podem ostentar os seguintes graus de acesso,
de acordo com a natureza das informacdes neles contidas:
I - acesso puiblico ou ostensivo: quando ndo houver informacdes objeto de classificacdo em grau de sigilo, nem informacdes pessoais, protegidas por sigilo legal
ou por incidéncia de outra hipdtese normativa de restricdo de acesso, sujeitando-se a mecanismos de transparéncia ativa ou passiva; (...).”
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A sua consideragio.

MARIA BEATRIZ DE OLIVEIRA FONSECA
Procuradora do Banco Central
Procuradoria Especializada de Consultoria em Regulacio do Sistema Financeiro (PRNOR)
OAB/DF 45.891

De acordo.

A Senhora Subprocuradora—Geral.

JOSE DE LIMA COUTO NETO
Procurador-Chefe do Banco Central
Procuradoria Especializada de Consultoria em Regulacio do Sistema Financeiro (PRNOR)
OAB/BA 17.584

De acordo.

Ao Procurador-Geral Adjunto da Secio de Consultoria e Representacao Extrajudicial
(PGA-1), em razdo da matéria.

WALKYRIA DE PAULA RIBEIRO DE OLIVEIRA
Subprocuradora-Geral do Banco Central
Camara de Consultoria em Regulacio e Supervisao do Sistema Financeiro (CC1PG)
OAB/DF 10.000

(Segue despacho.)
De inteiro acordo com o criterioso parecer.
Ao Dereg.
LUCAS ALVES FREIRE
Procurador-Geral Adjunto do Banco Central

Se¢ao de Consultoria e Representagao Extrajudicial (PGA-1)
OAB/MG 102.089
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Para avaliar esta resposta a sua consulta, clique no link abaixo:

hteps://home.intranet.beb.gov.br/colab/pesquisapgbe/Lists/PesquisaPGBCB/newform.aspx
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Parecer 1.232/2023-BCB/PGBC

Enquadramento dos Certificados de Recebiveis, nao ofertados publicamente,
como ativos financeiros submetidos a registro em Entidades Registradoras
autorizadas pelo Banco Central do Brasil.

Marcus Paulus de Oliveira Rosa

Procurador do Banco Central

Igor Arruda Aragio

Procurador-Chefe do Banco Central

Nelson Alves de Aguiar Junior

Subprocurador-Geral do Banco Central
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Parecer Juridico 1.232/2023-BCB/PGBC Brasilia (DF), 30 de outubro de 2023,
PE 225703

Ementa: Cdmara de Consultoria Monetdria, Internacional e Penal (CC2PG). Procuradoria
Especializada de Consultoria Internacional, Monetaria, Penal e em Resolugdo (PRPIM).
Departamento de Organizagdo do Sistema Financeiro (Deorf). Departamento de Regulagdo do
Sistema Financeiro (Denor). Central de Registros de Direitos Creditdrios S.A. (CRDC). Consulta
juridica sobre o enquadramento dos Cerificados de Recebtveis (CR), ndo ofertados publicamente,
como ativos financeiros submetidos a registro em Entidades Registradoras autorizadas pelo
Banco Central do Brasil (BCB). Interpretagao de dispositivos aplicaveis das Leis n® 6.385, de 7 de
dezembro de 1976, n° 12.810, de 15 de maio de 2013, e n® 14.430, de 3 de agosto de 2022, bem como
da Resolugdgo CMN n® 4.593, de 28 de agosto de 2017, relativos ao conceito de ativos financeiros
¢ de valores mobiliarios no ordenamento juridico brasileiro e suas implicagdes juridicas em
relagdo a competéncia para autorizar e exercer a vigilancia sobre o funcionamento das entidades
registmdoms. Pronunciamento ostensivo ou ndo sujeito a restri¢do de acesso.

Senhor Procurador-Chefe,

ASSUNTO

Trata-se de consulta na qual a Central de Registros de Direitos Creditorios S.A. (doc. 1)
busca ratificar a adequacio do seu entendimento a respeito do enquadramento dos Certificados
de Recebiveis (CR), quando nio ofertados publicamente, como ativos financeiros submetidos a
registro em entidades registradoras autorizadas pelo Banco Central do Brasil (BCB)' por meio da
Divisao de Infraestruturas do Mercado Financeiro (Dimef) do Departamento de Organizac¢io do
Sistema Financeiro (Deorf), com base nos arts. 28 da Lei n® 12.810, de 15 de maio de 2013 ¢ 20 € 23
da Lei n® 14.430, de 3 de agosto de 2022 (Marco Legal da Securitiza¢io)®.

2. Consultado o Departamento de Regulagio do Sistema Financeiro (Denor) a respeito da
disciplina regulatoria aplicavel, a Consultoria de Regulacio de Credito ¢ Operagoes de Longo
Prazo (Cocip) concluiu, nas Informacoes e Despacho 6139/2023-BCB/DENOR, de 2 de marco de
2023 (doc. 3), que:

“11. Ante o exposto, para fins do registro e do depésito centralizado de CR por parte de
institui¢des financeiras e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do

Brasil, concluimos que:

1 “(...) Se os titulos sdo classificados como ativos financeiros quando ofertados publicamente ou admitidos a negociacio em mercado regulamentado
de valores mobilidrios, nossa interpretacio ¢ que sio considerados ativos financeiros quando nio sio ofertados publicamente ¢ nio sao admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado de valores mobilidrios. (...)”

2 Dispde, entre outros assuntos, sobre o depdsito centralizado ¢ o registro de ativos financeiros ¢ valores mobilidrios.

3 Dispde, entre outros assuntos, sobre as regras gerais aplicdveis a securitizacio de direitos creditorios ¢ a emissio de Certificados de Recebiveis.
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I - conforme art. 23 da Lei n® 14.430, de 2022, os CRs de emissio publica ou
negociados em mercados organizados de valores mobiliarios sio considerados
valores mobilidrios, ¢ nio ativos financeiros, devendo ser depositados em
depositario central autorizado a funcionar, a nosso ver, necessaria e exclusivamente

pela CVM, pelo fato de se tratarem esses CRs de valores mobiliarios;

I - conforme art. 2°, inciso [, alinea “f”, da Resolucio CMN n® 4.593, de 2017,
os CRs nao considerados valores mobiliarios podem ser considerados ativos
financeiros na hipotese de serem de emissio ou de propriedade de entidades nio
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, tais como companhias
securitizadoras, desde que integrante de conglomerado prudencial, nos termos
do Cosif. Neste caso, por forca do art. 11 da mesma Resolucio, devem ser
registrados em entidades autorizadas pelo Banco Central a exercer a atividade de

registro de ativos financeiros;

[T - os CRs nio considerados valores mobiliarios podem ser considerados ativos
financeiros, com base no disposto no art. 2% inciso 11, alinea “a”, da Resolu¢io
CMN n° 4.593, de 2017, e tendo em vista a determinagio legal dada pelo art. 23
da Lei n° 14.430, de 2022, de que os CRs devem ser objeto de registro ou depdsito
em entidades autorizadas pelo Banco Central do Brasil ou pe]a CVM a exercer
as atividades de registro ou deposito centralizado. Assim, devem ser registrados
ou depositados em entidades registradoras ou depositérios centrais de ativos

financeiros autorizados pelo Banco Central.” (G. n.)

3. Por fim, a Cocip conclui caber a Procuradoria-Geral do Banco Central (PGBC) a analise
legal conclusiva sobre: (i) “se, ¢ em que circunstancias”, os CRs que nio sejam valores mobiliarios
devem ser enquadrados como ativos financeiros; e (ii) “onde os mesmos devem ser registrados ou

q 8
depositados”, se em entidades registradoras ou depositarios centrais autorizados pelo Banco Central
ou pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).

4. A opinido técnica da Cocip foi ratificada pela Consultoria de Regulagio de Instrumentos
do Mercado Financeiro (Comef), do Denor, nas Informacoes e Despacho 15808/2023-BCB/DENOR,
de 25 de maio de 2023 (doc. 5).

5. Uma vez aprovadas ambas as manifestacoes pelo Chefe Adjunto do Denor, o assunto foi
entdo encaminhado a aprecia¢io legal da PGBC por meio do Despacho Sumario 14456/2023-BCB/
DENOR, 29 de maio de 2023 (doc. 7).

6. Em razao da existéncia de questoes jurfdicas afetas a regu]agéo do mercado de valores
mobilidrios prejudiciais ao deslinde da presente consulta, foram realizadas, nos dias 12 ¢ 26
de setembro, bem como 20 de outubro, reunides entre a CVM e o BCB, que contaram com a
participa¢io das equipes do Denor e da PGBC*, nas quais, entre outros assuntos, foi discutida

4 Ainda que nio estivessem presentes em todas as reunioes, os seguintes servidores participaram das discussoes téenicas ¢ juridicas, a saber: (i)
PGBC - os Procuradores Marcus Paulus de Oliveira Rosa, Guilherme Centenaro Hellwig, Igor Arruda Aragio ¢ Danilo Takasaki Carvalhos (ii)
Denor - os consultores Mardilson Fernandes Queiroz ¢ Antonio Marcos Fonte Guimaries, o Chefe Adjunto Felipe de Olivio Derzi Pinheiro ¢ o
Coordenador da Comef, Rafacl Jardim Goulart de Andrade; ¢ (iii) CVM - Gerente de Securitizagao Luis Felipe Marques Lobianco, bem como
os Superintendentes de Securitizagio, Investimentos Estruturados ¢ Agronegdcio, Bruno de Freitas Gomes, ¢ de Desenvolvimento de Mercado,
Antonio Carlos Berwanger.
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a interpretacao mais harmoénica dos arts. 18, 20 ¢ 23 do Marco Legal de Securitizagao, a luz das
competencias dessas Autarquias, inclusive as de que trata a Lei n® 12.810, de 2013.

. E o que tinha a relatar. Passo a me manifescar.
7 q

APRECIACAO
I - O conceito de valor mobiliario no ordenamento juridico brasileiro.

8. O conceito de valor mobiliario passou por grandes transformacoes desde a sua introducio
no Pals com a Lei n° 4.728, de 14 de julho de 1965, que, ao disciplinar o mercado de capitais de
forma embrionaria, nio cuidou de defini-lo entre os demais ativos financeiros lato sensu’.

9. A Lein®6.385,de 7 de dezembro de 1976, por sua vez, inaugurou um outro periodo, ao criar
a CVM como Autarquia especializada para regular e fiscalizar o mercado de valores mobiliarios,
bem como a0 enumerar como valores mobiliarios t{picos no art. 2° as agoes, as partes beneficiarias,
as debéntures, os cupons desses titulos, os bonus de subscricio e os certificados de depositos desta

espécie de ativos financeiros.

10. Todavia, a despeito da lista taxativa extraida dos incisos I e II do art. 22 da Lei n® 6383, de
1976, ainda era possivel, nos termos da reda¢io entio vigente, que outra lei ou norma do CMN, com
base na autrorizacao ]ega] prevista no inciso 111e daquele mesmo artigo, reconhecesse a existéncia
de valores mobilidrios nela nio previstos, neste caso exclusivamente entre os titulos emitidos por

. A .
sociedades andnimas’.

1. Noentanto, com a edi¢ao da Medida Provisorian®1.637, de 8 de janeiro 1998, que introduziu
o conceito de contrato de investimento coletivo entre os valores mobilidrios previstos em lei, este
conceito estatico evoluiu para se tornar uma categoria jurl’dica funcional que se encontra aberta a
interpretagio do proprio regulador do mercado de capitais em cada caso.

12.  Posteriormente, a Lei n° 10303, de 31 de outubro de 2001% atualizou ¢ consolidou o rol

constante do art. 2° da Lei n® 6.385, de 1976, cujo atual teor ¢ o seguinte:

“Art. 2° Sao valores mobilidrios sujeitos ao regime desta Lei:

[ - as acoes, debéntures e bonus de subscrigao;

A Lein © 4728, de 1965: (i) atribuia ao Conselho Monetdrio Nacional (CMN) ¢, 4 época, a0 BCB, respectivamente, competéncias para disciplinar
¢ fiscalizar o mercado financeiro e de capitais; e (i) adotava o termo “valores mobilidrios™ indiscriminadamente, nio definindo essa categoria

“

juridica entre os demais ativos financeiros.

6 “Art. 2° Sdo valores mobilidrios sujeitos ao regime desta Lei: [...] 111 — outros titulos criados ou emitidos pelas sociedades andnimas, a critério do
Conselho Monetdrio Nacional.”

7 Esse foi o caso, por exemplo, do caput do art. 3° do Decreto-Lei n® 2.286, de 23 de julho de1986, que considerou valores mobilidrios: (i) os indices
representativos de carteira de agdes; ¢ (ii) as opgdes de compra e venda de valores mobilidrios. Outro exemplo foi o reconhecimento pelo CMN
de que as notas promissorias emitidas pelas sociedades por acoes, quando destinadas a oferta publica, também configurariam valores mobilidrios
na figura dos commercial papers, nos termos da Resolucio n® 1723, de 27 de junho de 1990, ora expressamente revogada pela Resolugio CMN n®
4.962, de 21 de outubro de 2021

8 A Medida Provisoria n® 1.637, de 8 de janciro 1998, convertida na Lei n° 10198, de 14 de feverciro de 2001, trouxe o contrato de investimento
coletivo como valor mobiliario no art. 1°. Posteriormente, a Lei n® 10303, de 2001, aprimorou esse conceito ¢ incluiu outros ativos financeiros
(cotas de fundo de investimento, contratos de derivativos etc.) no rol do art. 2° da Lei n° 6385, de 1976.
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IT - os cupons, direitos, recibos de subscricio e certificados de desdobramento relativos aos

valores mobiliarios referidos no inciso 11;
I11 - os certificados de depésito de valores mobiliarios;
IV - as cédulas de debéncures;

V - as cotas de fundos de investimento em valores mobilidrios ou de clubes de investimento em

quaisquer ativos;
VI - as notas comerciais;

VII - os contratos futuros, de opcoes e outros derivativos, cujos ativos subjacentes sejam valores

mobilidrios;
VIII - outros contratos derivativos, independentememe dos ativos subjacemes; e

IX - quando ofertados publicamentc, quaisquer outros titulos ou contratos de investimento
coletivo, que gerem direito de participagio, de parceria ou de remuneragio, inclusive
resultante de prestagio de servicos, cujos rendimentos advém do esforgo do empreendedor ou

de terceiros.” (G. n.)

13. O conceito extraido do teor do inciso IX do art. 22 da Lei n® 63853, de 1976, foi inspirado no
direito norte-americano, no qual os investments contracts se afiguram entre os securities regulados pela
Securities and Exchange Comission (SEC). Tal conceito nio ¢ estatico, mas naturalmente dinamico,
visto que foi sendo construido a partir de precedentes da Suprema Corte dos Estados Unidos,
sobretudo do caso SEC x W/J. Howey Company (Howey) de 19467, Zeading case do qual foi extraido o
famoso Howey Test, que ¢, acualmente, a principal metodologia adotada pela SEC para identificar

10

a presenga jurl’dica de uma securicy'.

14.  Uma versio “tropicalizada” do referido Howey Test, formulada com base no teor do inciso
IX do art. 2° da Lei n® 6.385, de 1976, ¢ também utilizada pela CVM para identificar um valor
mobiliario no Pais.

15.  Os cricérios do Howey Test realizado pela CVM foram muito bem resumidos pelo ex-
Diretor Gustavo Machado Gonzalez no seguinte trecho do seu voto como relator no Processo

Administrativo Sancionador (PAS) n® 19957.003406/2019-91", in verbis:

“10. O conceito de contrato de investimento coletivo tem, portanto, natureza nitidamente
instrumental, servindo para delimitara competéncia do regime mobiliario e, consequentemente,
da CVM. (...) No Brasil, a CVM se deparou com uma lista menos extensa, mas bastante variada,

que abrange desde o célebre caso do “boi gordo”, a, por exemplo, criacdes de avestruz?, cédulas de

9 SECv. WJ. Howey Co., 328 U.S. 293 (1946).

10 Basicamente: (i) investment of money (investimento em dinheiro); (ii) in a common enterprise (em um empreendimento comum); (iii) with a
reasonable expectation of profits (com expectativa razoavel de lucro); e (iv) to be derived from the efforts of others (derivado dos esforcos de terceiros).

11 Acusado: Iconic Intermediagio de Negdcios e Servicos Leda.; ¢ Jonathan Doering Darcie/Assunto: Realizacio de oferta de valores mobilidrios
sem a obtengdo do registro previsto no artigo 19 da Lei n® 6.385/1976 ¢ no artigo 2° da Instrucio CVM n® 400/2003, ou sem a dispensa prevista no
inciso I do § 5° do artigo 19 da Lei n® 6.385/1976 ¢ no artigo 4° da Instrucio CVM n® 400/2003. Todas as notas de rodapé da citaciao reproduzem
o texto original. Disponivel em: hetps://conteudo.cvm.gov.br/. Acesso em: 20 de janciro de 2022.

12 PAS CVM n° 23/04, Dir. Rel. Wladimir Castelo Branco Castro, j. em 28.09.2006.
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1 L . . . . -
crédito bancario®, empreendimentos condohoteleiros™, investimento em fracoes de tempo em
empreendimento imobiliario estruturado sob o modelo de multipropriedade (ou time sharing)'s,
16

vagas de garagem', participacio em direitos de jogadores de futebol” e eco-empreendedorismo

em modelo de marketing multinivel™.

()

46. Os elementos caracterizadores (...) estao dispostos no inciso 1X do artigo 2° da Lei n®
6.385/1976. Tendo em vista o desenvolvimento das discussoes (...), parece-me que o exame da
305/197 » P ]

questao tem se orientado a partir de cinco questoes:
(a) Buscou-se captar recursos de investidores por meio de uma oferta pﬁblica?

(b) Os investidores aportaram (ou foram chamados a aportar) dinheiro ou outro
bem suscetivel de avaliagio econdmica?
(c) Os recursos captados na oferta (ou que se buscava obter com a oferta) foram

(ou seriam) aplicados em um empreendimento coletivo?

(d) O aporte foi (ou seria) feito na expectativa de lucros, decorrentes de um
direito de participagio, de parceria ou alguma forma de remuneracio (inclusive

resultante de prestacio de servigos)?

(e) Os resultados esperados do investimento adviriam, exclusiva ou

preponderantemente, dos esfor¢os do empreendedor ou de terceiros?” (G. n.)

16. Nesse sentido, conclui-se que os ticulos e contratos de investimento coletivo abarcam

uma categoria, tanto heterogénea, quanto eldstica, de titulos e contratos cujo enquadramento

jur{dico como valor mobiliario encontra-se sujeito a interpretacao da CVM sobre o papel que este

instrumento juridico exerce no mercado de capitais ¢ sobre a respectiva submissio desse ativo ao

seu per{metro regulatério‘“).

17.  Entretanto, estdo expressamente excluidos do regime jur{dico dos valores mobilidrios de

que trata a Lei n® 6.385, de 1976, por for¢a do atual § 1° do art. 2, os seguintes ativos financeiros: (i)

titulos da divida publica federal, estadual ou municipal; e (ii) ticulos cambiais de responsabilidade

de instituicoes financeiras, exceto as debéntures.

3

15
16
17
18

19

20

PA CVM n° RJ2007/11593, Dir. Rel. Marcos Barbosa Pinto, j. em 21.01.2008.
PA CVM n° 19957.004122/2015-99, j. em 12.04.2016.

PA CVM n° 19957.009524/2017-41. Dir. Rel. Gustavo Gonzalez, j. em 22.04.2019.
PAS CVM n° 19957.006343/2017-63, Dir. Rel. Carlos Alberto Rebello Sobrinho, j. em 07.05.2019.

4 PA CVM n® RJ2014/11253, j. em 30.06.2015.

PAS CVM n° RJ2016/8381 (19957.008445/2016-32), Dir. Rel. Flavia Perlingeiro, j. em 18.02.2020.

“(...) levando em consideracio [a Suprema Corte], como razdo de decidir, nao sé a forma do ato praticado pelo ofertante do investimento, como
também, ¢ principalmente, a substincia econémica do ato, bem como a protecio do investidor, colocando o ofertante na esfera de fiscalizagao da
SEC, obrigando-o a fornecer aos potenciais investidores um volume obrigatério de informagdes que, de outra maneira, nio seria necessariamente
fornecido. Isso significou que a legislacio nacional, a0 adotar o conceito contido no Direito norte-americano, abriu de maneira extraordindria o
campo de atuagio de nossa Comissio de Valores Mobilidrios. " MATTOS FILHO, Ary Oswaldo. Direito dos Valores Mobilidrios. Rio de Janeiro:
FGV, 2015, p. 176. No mesmo sentido: YAZBEK, Otavio. Regulacio do mercado financeiro ¢ de capitais. Rio de Janciro: Elsevier, 2007. Nota de
Rodapé 68. p. 90.

Embora atualmente conste do §1° do art. 2° da Lei n° 6.385, de 1976, a exclusdo desses ativos financeiros ¢ prevista desde a publicacio da Lei. Os titulos
publicos sao considerados espécie de securities no direito norte-americano, embora suas emissdes estejam excepeionadas do registro da oferta publica
na Securities and Exchange Commission (SEC) pela Section 3 (a) (2) do Securities Act de 1933. A mesma excegio ¢ aplicada aos titulos de emissio ou de
aceite bancdrio, que ndo possuem fiscalizagio da SEC. A premissa ¢ que tais ativos financeiros jd estdo sujeitos a um escrutinio regulatorio estatal
suficiente em relagdo a sua emissio ¢ as informacdes disponiveis (disclosure) aos investidores. CONGRESSIONAL RESEARCH SERVICE. Capital
Markets: Overview and Selected Policy Issues in the 118th Congress, 2023. Disponivel em: hetpss

CISIEPOTLS.CONEress. gov. Acesso em: 9 de agosto de 2023.
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18. A propésito, afastando quaisquer controversias jur{dicas a respeito de quais as Condigées
para que as Cédulas de Crédito Bancario (CCB), os Certificados de Cédula de Crédito Bancario
(CCDB) ¢ as Cedulas de Credito Imobiliario (CCI) sejam considerados titulos cambiais de
responsabilidade de institui¢oes financeiras, nos termos do § 1° do art. 2° da Lei n® 6.385, de 1976, a
Lei n® 13.986, de 7 de abril de 2020, acrescentou o art. 45-A na Lei n° 10.931, de 2 de agosto de 2004,
in verbis:

“Art. 45-A. Para fins do disposto no § 1° do art. 2° da Lei n® 6385, de 7 de dezembro de 1976,
a Cédula de Crédito Bancario, o Certificado de Cédulas de Crédito Bancario ¢ a Cédula de
Crédito Imobilidrio sao titulos cambiais de responsabilidade de instituicao financeira ou de
entidade autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, desde que a institui¢ao financeira

ou a entidade:
[ - seja titular dos direitos de crédito por eles representados;
I1 - preste garantia as obrigacoes por eles representadas;

[11 - realize, acé a liquidacio final dos titulos, o servico de monitoramento dos fluxos de recursos

entre credores e devedores e de eventuais inadimplementos.“

19. Ante o exposto, conclui-se que a finalidade instrumental do conceito de valor mobiliario
no direito brasileiro, para alem da delimita¢io do perimetro regulatorio e fiscalizatorio de atuagao
da CVM, ¢ assegurar a prote¢io dos investidores, bem como o funcionamento eficiente e regular
do mercado de valores mobiliarios ao longo do tempo, a despeito da forma juridica ou tecnologica
adotada pelo investimento coletivo subjacente.

II - Em que hipotese o CR ¢ considerado valor mobiliario ou ativo financeiro e qual o regime
juridico aplicavel ao depdsito centralizado ou ao registro deste ativo, em cada caso.

20. Osarts. 18, 20 ¢ 23 do Marco Legal da Securitiza¢io acrescentaram ainda mais complexidade
juridica a0 enquadramento dos CRs como valores mobiliarios e, consequentemente, a identificacio
do regime juridico aplicavel ao registro e ao deposito centralizado desses ativos. Transcrevem-se os
citados dispositivos:

« . .. - . I ~ ~ . A
Art. 18. As companhlas securltlzadoras sao 11’15t1tu1(;0€5 nao fmzmcelras () que tem por

finalidade realizar operagdes de securitizagio.

Paragrafo tmico. E considerada operagio de securitizagio a aquisi¢iio de direitos creditorios para
lastrear a emissio de Certificados de Recebiveis ou outros titulos e valores mobiliarios perante
investidores, cujo pagamento ¢ primariamente condicionado ao recebimento de recursos dos

direitos creditorios e dos demais bens, direitos e garantias que o lastreiam.

Art. 20. Os Certificados de Recebiveis sio titulos de crédito nominativos, emitidos de forma
escritural, de emissdo exclusiva de companhia securitizadora, de livre negociagao, constituem
promessa de pagamento em dinheiro, preservada a possibilidade de dagio em pagamento, € sao

Ii . . « e .
titulos executivos extrajudiciais.
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§ 1° Quando ofertados publicamente ou admitidos 4 negocia¢io em mercado regulamentado de

valores mobiliarios, os Certificados de Recebiveis sao considerados valores mobiliarios.

()

Art. 23. O Certificado de Recebiveis devera ser levado a registro ou a depésito em entidade
autorizada pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM a exercer a atividade de registro ou
depésito centralizado de ativos financeiros e de valores mobiliarios, nos termos da Lei n® 12.810,

de 15 de maio de 2013.

Paragrafo tnico. O Certificado de Recebiveis sera obrigatoriamente submetido a depdsito

quando for:
I - ofertado publicamente; ou

1T - negociado em mercados organizados de valores mobilidrios.”

2r.  Em suma, a redacio do § 1° do art. 20 da Lei n® 14.430, de 2022, nos permite entender que o

CR sera considerado valor mobiliario, sempre que:

(i) admirtido a negociagﬁo em mercados regulamentados de valores mobiliérios; ou

(ii) for objeto de oferta publica.

22. Quanto ao conceito de mercados regulamentados de valores mobilidrios, este ¢ extraido do

art. 2% incisos VII e VIII*, da Resolu¢io CVM n® 135, de 10 de junho de 2022*, de modo que inclui: (i)

os mercados de bolsa ou de balcio organizado administrados por entidades autorizadas pela CVM

(ex. B3 S/A); ¢ (ii) os mercados de balcio nio organizado, desde que esse ambiente destinado a

negocia¢io de valores mobiliarios envolva a intervengio de um integrante do sistema de distribuigio

de valores mobiliarios, como parte ou como intermedidrio, para fomentar um mercado secundario de

valores mobiliarios, atendidas as condicoes do art. 3° dessa Resolugio, a saber:

“Art. 3° Considera-se realizada em mercado de balcio nio organizado a negociagio de valores
mobilidrios ndo realizada ou registrada em mercado organizado em que integrante do sistema

de distribuigéo previsto nos incisos I, IT e ITI* do art. 15 da Lein® 6.385, de 1976, intervém:
[ - como intermediario; ou

I - como parte, quando tal negocia¢ao resultar do exercicio da atividade de subscrigéo de valores
mobiliarios por conta propria para revenda em mercado ou de compra de valores mobiliarios

c¢m Cil‘CUl(l(;’:lO para revenda por conta pr(’)pria"’

2

22

23

“Art. 2° Para fins desta Resolugio, aplicam-se as seguintes definicoes:

(...)

VII - mercado organizado de valores mobilidrios: ambiente fisico ou sistema eletrénico destinado a negociacio ou ao registro de operagdes com
valores mobilidrios por um conjunto determinado de participantes, que atuam por conta propria ou de terceiros; (...)

VIII - mercados regulamentados de valores mobiliarios: os mercados organizados de bolsa e balcio, ¢ os mercados de balcio nao organizados;”
Dispde, entre outros assuntos, sobre o funcionamento dos mercados regulamentados de valores mobilidrios; a constituicdo, organizacio,
funcionamento ¢ extingio das entidades administradoras de mercado organizado.

“Art. 15. O sistema de distribuicio de valores mobilidrios compreende:

I - as institui¢des financeiras e demais sociedades que tenham por objeto distribuir emissao de valores mobilidrios:

a) como agentes da companhia emissora;

b) por conta prépria, subscrevendo ou comprando a emissao para a colocar no mercado;

1T - as sociedades que tenham por objeto a compra de valores mobilidrios em circulagio no mercado, para os revender por conta propria;

11T - as sociedades ¢ os assessores de investimentos que exer¢am atividades de mediagao na negociagio de valores mobiliarios em bolsas de valores
ou no mercado de balcao.”

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
PRONUNCIAMENTOS

180



PARECER JURIDICO r1.232/2023-BCB/PGBC
Marcus Paulus de Oliveira Rosa, Igor Arruda Aragio e Nelson Alves de Aguiar Junior

23. Em relagio as ofertas pﬁblicas, vé-se que o § 3° do art. 19 da Lein® 6385, de 1976, aponta os
clementos legais que lhes sdo caracterizadores, os quais foram regulamentados pelo art. 3°, caput e

§1°, da Resolugﬁo CVM n? 160, de 13 de julho de 2022:

“Art. 32 Configura oferta piblica de distribuicao o ato de comunicacio oriundo do ofertante, do
emissor, quando este nio for o ofertante, ou ainda de quaisquer pessoas naturais ou jurl’dicas,
integrantes ou nao do sistema de distribuicao de valores mobiliarios, atuando em nome do
emissor, do ofertante ou das institui¢oes intermedidrias, disseminado por qualquer meio ou
forma que permita o alcance de diversos destinatarios, e cujo contetdo ¢ contexto representem
tentativa de despertar 0 interesse ou prospectar investidores para a realizagﬁo de investimento

em determinados valores mobiliarios, ressalvado o disposto no art. 82

§ 12 Sem prejuizo de outros atos que se enquadrem no caput, sao exemplos que caracterizam uma

oferta como publica:
I - a utilizagdo de material publicitario dirigido ao publico investidor em geral;

I1-aprocura, no todo ouem parte, de investidores indeterminados para os valores mobilidrios, por
. . . . - . L

meio de quaisquer pessoas naturais ou juridicas, integrantes ou nao do sistema de distribuicio de

valores mobiliarios, atuando em nome do emissor, do ofertante ou das instituicdes participantes

do consodrcio de distribuigio;

II1 - a consulta sobre a viabilidade da oferta ou a coleta de intencoes de investimento junto a

potenciais subscritores ou adquirentes indeterminados, ressalvada a hipétese prevista no are. 6%

IV - a negociagio feita em loja, escritério, estabelecimento aberto ao publico, pigina na
rede mundial de computadores, rede social ou ap]icativo, destinada, no todo ou em parte, a

subscritores ou adquirentes indeterminados; e

V - a pratica de quaisquer atos descritos nos incisos 11 a 1V, ainda que os destinatdrios da
comunica¢do sejam individualmente identificados, quando resultante  de comunicag¢ao

padronizada e massificada.

§ 2° E considerada publica a oferta que venha a obter registro junto 2 CVM nos termos desta

Resolugio.” (G.n.)

24. Ainda em rela¢io ao enquadramento juridico do CR como uma espécie de valor mobiliario,
cabe registrar que o entendimento juridico do presente parecer nao contraria aqueles desenvolvidos
nos demais precedentes da PGBC sobre a materia, em especial os Pareceres 2001/00564 (DEJUR/
GABIN)*, de 9 de novembro de 2001, € 2002/00064 (DEJUR/GABIN), de 19 de fevereiro de 20027,
ambos aprovados pelo Procurador-Geral, tendo em vista as modifica¢des promovidas na esfera de
competéncias do CMN, do BCB e da CVM pela Lei n® 10.303, de 2001, pois, a ¢poca, ja se reconhecia
que o CR poderia exercer o papel juridico-funcional de um valor mobiliario no mercado de capitais,
adespeito de qualquer previsao legal, desde que este ativo financeiro atendesse aos requisitos legais
trazidos no inciso IX do art. 2° da Lei n® 6.385, de 1976.

24 De Nelson Alves de Aguiar Junior, com despacho do entio Procurador-Geral, Carlos Eduardo da Silva Monteiro.
25 De Nelson Alves de Aguiar Junior, com despacho do entio Procurador-Geral, Carlos Eduardo da Silva Monteiro.
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25. Uma vez Compreendido quando os CRs serao considerados valores mobiliarios, cumpre
observar que a interpretacio sistematica do § 1° do art. 20 com o paragrafo tnico do art. 23, todos

da Lei n® 14.430, de 2022, permite concluir que estes valores mobiliarios estario sujeitos:

(a) ao deposito centralizado em depositarios centrais (DC) autorizados pela CVM, nos
termos do paragrafo tnico do art. 23, sempre que:

(i) negociados em mercados organizados de valores mobiliarios (ou seja, em mercados

de bolsa e de balcao organizados); ou
(i) objeto de oferta publica; ou

(b) a depésito centralizado em DC ou ao registro em entidades registradoras, ambos

autorizados pela CVM, nos termos do caput do art. 23, quando, cumulativamente:
() ndo tenha sido objeto de oferta publica; e

(ii) sejam negociados em mercados regulamentados de balcio niao organizado, ou
seja, quando integrante do sistema de distribuigéo intervém como parte ou como
intermedidrio na aquisi¢cio dos CRs para revenda, nos termos do citado art. 3° da

Resolucio CVM n® 135, de 2022.

26. A contrario sensu, conclui-se que as hipéteses em que o CR sera considerado ativo financeiro
serao juridicamente residuais, pois dependem do seu nao enquadramento lega] e regulatério como
valor mobilidrio pela CVM, a luz do teor do § 1° do art. 20 da Lei n® 14.430, de 2022, ¢ do inciso IX
do art. 2° da Lei n® 6.385, de 1976.

27. Quanto ao registro ou ao deposito centralizado dos CRs ativos financeiros, compete
ao CMN dispor sobre quais os ativos financeiros serdo considerados para fins de registro ou de
deposito centralizado, nos termos do inciso [T do art. 26-A* da Lei n® 12.810, de 2013. Assim, convém
transcrever os seguintes dispositivos da Resolu¢aio CMN n® 4.593, de 28 de agosto de 2017:

“Art. 1° Esta Reso]ugﬁo disp()e sobre o registro e o dep(')sito centralizado de ativos financeiros
e de valores mobiliarios por parte das instituicdes financeiras e demais institui¢ées autorizadas
a funcionar pelo Banco Central do Brasil, emitidos no Pais, bem como sobre a prestacio de

servicos de custddia de ativos financeiros por essas instituicoes.
Art. 22 Para fins do disposto nesta Resolucio, consideram-se ativos financeiros: (...)
I1 - os bens, direitos ou instrumentos financeiros:

a) cuja legislagﬁo ou regu]amentagﬁo especfﬁca assim os defina ou determine seu registro ou

deposito centralizado; ou” (...)

26 “Art. 26-A. Compete ao Conselho Monetdrio Nacional:
(...)
11 - dispor sobre os ativos financeiros que serdo considerados para fins do registro e do depdsito centralizado de que trata esta Lei, inclusive
no que se refere a constituicio de gravames ¢ dnus referida no art. 26 desta Lei, em fungio de sua inser¢io em operacdes no 4mbito do sistema
financeiro nacional.”

27 Dispde sobre o registro ¢ o depdsito centralizado de ativos financeiros ¢ valores mobilidrios por parte de institui¢des financeiras ¢ demais
instituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, bem como sobre a prestacio de servicos de custddia de ativos financeiros.
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28. A partir do teor das referidas normas regulatérias do CMN, ¢ possfvel concluir que o CR
que se caracterize como ativo financeiro deve ser levado a registro ou a deposito centralizado
em entidade autorizada pelo BCB, em razao da prépria exigéncia ]ega] de registro ou depésito
constante do caput do art. 23 da Lei n® 14.430, de 2022, a luz do teor art. 2° inciso 11, alinea “a”, da

Resolucio CMN n® 4.593, de 2017.

CONCLUSAO

29. Ante todo o exposto, conclui-se que:

a) os CR serio considerados ativos financeiros nas seguintes hipéteses residuais nas quais

nio sejam eles enquadrados como valores mobiliarios, a saber:

i. quando nio sejam eles admitidos 2 negocia¢io em mercados regulamentados de
valores mobiliarios (ou seja, em mercados de bolsa, de balciao organizado, bem como

de balcao nao organizado, nos termos do art. 32 da Resolu¢io CVM n® 135, de 2022); ou
ii. quando nio forem eles objeto de oferta publica, ¢

b) os CRs que se caracterizem como ativos financeiros deverio ser levados a registro ou
a depésito centralizado em entidade autorizada pelo BCB, por fbrga da exigéncia ]egal
de registro ou depdsito prevista no caput do art. 23 da Lei n® 14.430, de 2022, combinada

«, "

com o teor do art. 2°, inciso II, alinea “a”, da Resolucio CMN n® 4.593, de 2017.

A consideracio superior.

MARCUS PAULUS DE OLIVEIRA ROSA
Procurador do Banco Central
Procuradoria Especializada de Consultoria Internacional, Monetaria, Penal ¢ em Resolugio (PRPIM)
OAB/R] 164.848

De acordo.

Ao Subprocurador-Geral titular da Camara de Consultoria Monetaria, Internacional e
Penal (CC2PG), tendo em vista o disposto no art. 9, § 29, inciso I, da Ordem de Servi¢o n® 4.747,

de 19 de abril de 2012.
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IGOR ARRUDA ARAGAO
Procurador-Chefe do Banco Central
Procuradoria Especializada de Consultoria Internacional, Monetaria, Penal ¢ em Resolugio (PRPIM)

OAB/CE 16.356-B

(Segue despacho.)

Aprovo, por seus proprios fundamentos, o judicioso pronunciamento legal da Procuradoria
Especializada de Consultoria Internacional, Monetaria, Penal ¢ em Resolugﬁo (PRPIM), que, a
partir dos elementos que compdem o conceito de valor mobiliario, inclusive 4 luz de manifestacoes
pretéritas da Procuradoria-Geral do Banco Central (PGBC), a exemp]o do Parecer 2001/00564
(DEJUR/GABIN), de 9 de novembro de 2001, e do Parecer 2002/00064 (DEJUR/GABIN), de 19 de
fevereiro de 2002, oferece, forte em arguta interpretacao sistematica da 1egislagio de regéncia da

matéria, solucio escorreita para questio juridica suscitada pela drea téenica.

Ao Denor.

NELSON ALVES DE AGUIAR JUNIOR
Subprocurador-Geral do Banco Central
Camara de Consultoria Monetaria, Internacional e Penal (CC2PQG)
OAB/DF 15.946

Para avallar esta resposta a sua consulta, cllque no lll’lk abalxo
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Parecer 1.440/2023-BCB/PGBC

Sobre a possibilidade de institui¢ao bancaria autorizada a operar no mercado
de cambio abrir e manter conta em moeda estrangeira que tenha como titular
outra institui¢o bancaria autorizada a operar no mercado de cambio.

Maria Beatriz de Oliveira Fonseca

Procuradora do Banco Central

José de Lima Couto Neto

Procurador-Chefe do Banco Central

Walkyria de Paula Ribeiro de Oliveira

Subprocuradora-Geral do Banco Central

Lucas Alves Freire

Procurador-Geral Adjunto do Banco Central



PARECER JURIDICO 1.440/2023-BCB/PGBC
Maria Beatriz de Oliveira Fonseca, José de Lima Couto Neto, Walkyria de Paula Ribeiro de Oliveira e Lucas Alves Freire

Parecer Juridico 1.440/2023-BCB/PGBC Brasilia (DF), 19 de dezembro de 2023.
PE 255779

Ementa: Consultoria em Regulagdo do Sistema Financeiro. Departamento de Regulagdo
Prudencial e Cambial (Dereg) do Banco Central do Brasil (BCB). Consulta sobre a possibilidade de
instituicdo bancaria autorizada a operar no mercado de cambio abrir e manter conta em moeda
estrangeira que tenha como titular outra institui¢do bancaria autorizada a operar no mercado de
cambio. Art. 70, inciso X, da Resolugdo BCB n® 277, de 31 de dezembro de 2022. Abertura de conta
em moeda estrangeira titulada por instituicdo autorizada a operar em cambio, sem discriminagao.
Lei n®14.286, de 29 de dezembro de 2021. Competéncia do BCB para regulamentar contas em moeda
estrangeira no pais. Art. 10, inciso IV, da Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de 1964. Competéncia
privativa do BCB para acolher depositos voluntarios a vista de instituicoes financeiras. Precedentes
da Procuradoria-Geral do Banco Central (PGBC) pela aplicagao a todas as instituigoes financeiras,
bancarias e ndo bancarias. Depositos recebidos nas contas reservas bancarias e de liquidagdo,
em moeda nacional. Interpretagao pela inaplicabilidade do art. 10, inciso IV, da Lei n® 4.594, de
1964, aos depdsitos em moeda estrangeira. Viabilidade juridica de abertura de contas em moeda
estrangeira tituladas por bancos autorizados a operar em cambio. Pronunciamento ostensivo ou
ndo sujeito a restricdao de acesso.

Senhor Procurador-Chefe,

ASSUNTO

Cuida-se de consulta formulada pelo Departamento de Regulagio Prudencial ¢ Cambial
(Dereg) (doc. 2) a respeito da possibilidade de institui¢ao bancaria autorizada a operar no mercado
de cambio abrir e manter conta em moeda estrangeira que tenha como titular outra instituicao

bancaria autorizada a operar no mercado de cambio.

2. A consulta foi provocada por e-mail recebido pelo Dereg em nome de instituicao regulada,
€m que se questionou se o disposto no art. 1o, inciso 1V, da Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de 1964,
impediria que um banco fosse titular de conta de depdsitos em moeda estrangeira em outro banco

no pais (doc. 1).

3. O Dereg se manifestou por meio das Informagoes ¢ Despacho 31404/2023-BCB/DEREG!
(doc. 2). Nelas, a area técnica faz as seguintes consideracoes:

“. A Lei n® 14.286, de 29 de dezembro de 2021, dispde no inciso IX de seu art. 5° que compete ao Banco
Central do Brasil (BCB) ‘regulamemar as contas em moeda estrangeira no Pats, inclusive quanto

40s requisitos e aos proccdimentos para sua abertura e sua movimemagﬁo’.

1 Elaboradas em 5 de outubro de 2023 pelo Assessor Sénior Eduardo Nogueira Liberato de Sousa, com despachos do Chefe Adjunto de Unidade
Augusto Ornelas Filho ¢ da Chefe de Unidade Kathleen Krause.
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4. A regulamentacao do BCB sobre as contas em moeda estrangeira no pats estd presente na Resolugdo
BCB n® 277, de 31 de dezembro de 2022, que regulamenta referida lei em relagdo ao mercado de cambio, ao

ingresso no Pais e a saida do Pais de valores em reais e em moeda estrangeira, e dd outras providéncias.

5. Nesse sentido, a Resolugdo BCB n° 277, de 2022, possui o Titulo VIII - Contas em moeda estrangeira no
Pais, voltado a regulamentar a abertura, manutengdo e encerramento de tais contas. O caput do art. 69,

contido em referido titulo e a seguir reproduzido, estabelece que:

Art. 69 As contas de depdsito em moeda estrangeira no Pais podem ser abertas,
mantidas e encerradas por instituicoes bancarias autorizadas a operar no mercado

de cambio.
(...)

6. Adicionalmente, o art. 70 de referida resolugao apresenta a lista das pessoas fisicas ¢ juridicas
que podem ser titulares dessas contas, entre as quais as instituicoes autorizadas a operar no

mercado de cambio, conforme seu inciso X:

Art. 70. Podem ser mantidas as contas de deposito em moeda estrangeira tituladas

por:
(..)

X - instituicoes autorizadas a operar no mercado de cambio; e (...)

7. O art. 75 da Resolucdo BCB n® 277, de 2022, a seguir reproduzido, traz os comandos procedimentais
sobre a movimentagdo das contas em moeda estrangeira tituladas pelas instituicoes autorizadas a operar
no mercado de cambio e sobre o encerramento delas no caso de revogagdo, cancelamento ou cassagao da

sua autorizagdo para operar no mercado de cambio.

Art. 75. As institui¢oes autorizadas a operar no mercado de cambio podem ser
titulares de contas em moeda estrangeira, observado que a débito dessas contas

podem 0s bancos depositﬁri()s:

[ - acatar instrumentos em cobranca de bancos do exterior ou de bancos no Pais
autorizados a operar no mercado de cambio;

IT - acolher solicita¢des de seus respectivos titulares para:

a) saque ou emissdo de ordens de pagamento em moeda estrangeira sobre o
exterior;

b) efetuar pagamentos de obrigacdes no Pais em moeda nacional;

C) conversao a moeda naciona].

§ 1° As operacoes de que tratam as alineas “b” ¢ “c” do inciso II do caput devem ser
precedidas da correspondente compra da moeda estrangeira por banco autorizado

a4 operar no mercado de cémbio.

§ 2° A revogacio, o cancelamento ou a cassagao de autorizagdo para operar no
mercado de cambio implica o encerramento da conta em moeda estrangeira,
devendo o titular da conta vender a institui¢ao autorizada a operar no mercado

de cambio o saldo existente, no prazo estabelecido pelo Banco Central do Brasil.
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8. Verifica-se que a Resolu¢do BCB n® 277, de 2022, ndo discrimina o tipo de instituicdo autorizada a
operar no mercado de cambio que pode ser ticular de conta de deposico em moeda estrangeira. Ou seja,
observando-se isoladamente a regulamentagao cambial, os bancos autorizados a operar no mercado de
cambio poderiam abrir e manter contas de deposito em moeda estrangeira para outros bancos que possuam

a mesma autorizagiio.

9. De outra parte, o art. 10 da Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964, dispde que compete privativamente
ao BCB receber, entre outros valores, conformc seu inciso IV, “... os depésitos voluntarios a vista, das
instituicdes financeiras ... Assim, em princ{pio, as instituicoes que possuem contas de reserva, como os

- . . . . P /.
Zvancos, nao pOdCTlan manter contas dcnommadas em reais em outras msnfulgoes bancarms.

10. No mesmo art. 10 da referida Lei n° 4.595, de 1964, ¢ estabelecido que também compete privativamente
ao BCB, conforme seu inciso VII, efetuar o controle dos capitais estrangeiros, nos termos da lei. Além
disso, o inciso X desse mesmo artigo estabelece que igualmente compete privativamente ao BCB conceder
-7 7 ; S rAee B o - . ~\dﬂb' pﬁ‘ . d d
autorizagdo a instituicdes financeiras para praticar operagdes de cambio. Por fim, segundo o art. 11 da
referida Lei n° 4.595, de 1964, compete ao BCB atuar no sentido do funcionamento regular do mercado de
cdmbio. Esses comandos estiveram e continuam alinhados as disposicdes de outros instrumentos legais e
normativos ao longo da historia de regulagao do mercado de cambio, a exemplo do art. 27 do Decreto n®

42.820, de 16 de dezembro de 1957, tacitamente revogado pela Lei n® 14.286, de 2021.”

4. Ao fim, o Dereg encaminha os autos a Procuradoria-Geral do Banco Central (PGBC)
solicitando “manifestagdo sobre se instituicdo bancdria autorizada a operar no mercado de cambio pode
abrir e manter conta em moeda estrangeira de outra institui¢do bancdria também autorizada a operar no
mercado de cambio”.

APRECIACAO

5. Aduvida posta nos autos diz respeito a possibilidade de abertura, por institui¢io financeira
bancaria autorizada a operar em cambio, de conta em moeda estrangeira sob a titularidade de outra
institui¢do financeira bancaria autorizada a operar em cambio. O Dereg explicou, em conversa
realizada em 25 de outubro de 2023, que a conta a ser aberta seria uma conta de depdsitos a vista

no Brasil, em banco com carteira comercial autorizado a operar em cambio no pais.

6. A questdo surgiu porque, de um lado, a Lei n® 4.595, de 1964, atribuiu a0 BCB a competéncia
privativa de “receber (...) os depdsitos voluntdrios a vista das institui¢es financeiras (...)" e, de outro, a
regulamentacio atual sobre o mercado de cambio permite as instituicoes bancarias autorizadas
a operar em cambio a abertura de contas em moeda estrangeira ticuladas por outras “instituicdes
autorizadas a operar no mercado de cambio” (arts. 69 ¢ 70, inciso X, da Resolu¢do BCB n® 277, de 2022).
Para solucionar a duvida, analisaremos cada uma dessas disposicoes.

I - Conta em moeda estrangeira

7. A abertura de conta de depositos em moeda estrangeira no pais pressupde a realizagio

de operacoes de cambio pela instituicio depositaria, o que explica que somente as institui¢oes
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autorizadas a operar em cambio possam ofercar esse tipo de conta — mais especiﬁcamente as

institui¢des financeiras bancdrias autorizadas, pois elas recolhem depésitos junto ao publico®.

8. Trata-se, portanto, de tema disciplinado no 4mbito da regulacio do mercado de cambio que,
até o fim de 2022, competia ao Conselho Monetario Nacional (CMN) nos termos do hoje revogado
art. 4% inciso XXXI, da Lei n® 4595, de 1964, cabendo a0 BCB atuar no regular funcionamento

dCSSG mercado‘*, além d€ COl’lCCdﬁI‘ autorizagio para que nele N operasses.

9. Fundado em sua competéncia legal, 0o CMN estabeleceu, na Resolugio n® 3.568, de 29 de
maio de 2008°, atualmente revogada, as seguintes disposicoes sobre a abertura de contas em moeda

estrangeira:

“Art. 34. Os agentes autorizados a operar no mercado de cambio no Pais’, os estrangeiros transitoriamente
no Pais e os brasileiros residentes no exterior podem manter conta de livre movimentagdo em moedas

estrangeiras em bancos autorizados a operar no mercado de cambio no Pats.

Art. 35. O Banco Central do Brasil pode autorizar as empresas responsdveis pelas transferéncias financeiras
decorrentes da utilizacdo de cartoes de crédito ou de débito de uso internacional, as agéncias de turismo
¢ os prestadores de servigos turisticos que operam com turismo emissivo ou receptivo, a manter conta de

movimenmg‘do restrita em moeda estmng@im em banco autorizado a OPCVEH" no mc‘rcado 1116 crﬁmbio no P[ll/S.

Art. 36. A revogagdo, o cancelamento ou a cassagdo de autorizagdo para operar no mercado de cambio implica
0 encerramento da conta em moeda estrangeira, devendo o titular da conta vender a agente autorizado a

operar no mercado de cambio o saldo existente, no prazo estabelecido pelo Banco Central do Brasil.”

10. A normas do CMN foram regulamentadas pelo BCB no Ticulo VII (“Contas em moeda
estrangeira no pais”) da hoje revogada Circular n® 3.691, de 16 de dezembro de 2013%, que trazia, entre

outras, as seguintes regras:

“Art. 187. Podem ser titulares de contas em moeda estrangeira no Pais na forma da legislagio e

r@gulamcntaga"o em vigor, observadas as disposigées deste Titulo:

(.)

IX - agentes autorizados a OPCVC!T no ﬂlCVCéldO dC cdmbio; (@

2 Sobre a caracterizagio das instituicdes financeiras como bancdrias ou nio bancdrias, conferir o Parecer DEJUR 93/2001, emitido em 14 de

fevereiro de 2001 pelo Subprocurador-chefe Cristiano Cozer, com despachos do Subprocurador-geral Ailton Cesar dos Santos ¢ do Procurador-

p P p p 8
[~ .

geral Jos¢ Coclho Ferreira.
3 “Art. 4° Compete ao Conselho Monetdrio Nacional, segundo diretrizes estabelecidas pelo Presidente da Repuiblica: (...)

XXXI - Baixar normas que regulem as operacoes de cambio, inclusive swaps, fixando limites, taxas, prazos e outras condicdes.”

q 8 § ¢
4 “Art. 11. Compete ainda ao Banco Central da Republica do Brasil; (...)
111 - Atuar no sentido do funcionamento regular do mercado cambial, da estabilidade relativa das taxas de cambio e do equilibrio no balanco de pagamentos,
! 8 q ¢ 8
podendo para esse fim comprar e vender ouro ¢ moeda estrangeira, bem como realizar operagdes de crédito no exterior, inclusive as referentes aos Direitos
Especiais de Saque, ¢ separar os mercados de cambio financeiro e comercial; (...).” (ainda em vigor).
q 8

Conforme art. 23 da Lei n® 4.131, de 3 de setembro de 1962, revogado, ¢ art. 10, inciso X, alinea “d”, da Lei n® 4.595, de 1964, ainda em vigor.

[ %))

Dispée sobre o mercado de cdmbio ¢ dd outras providéncias.

7 Os agentes autorizados a operar no mercado de cAmbio eram descritos no art. 2° da mesma Resolucao:
“Art. 2° As autorizagoes para a realizagdo de operagdes no mercado de cdmbio podem ser concedidas pelo Banco Central do Brasil a bancos multiplos, bancos
comerciais, caixas economicas, bancos de investimento, bancos de desenvolvimento, bancos de cambio, sociedades de crédito, financiamento e investimento,
sociedades corretoras de titulos e valores mobilidrios, sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidrios, sociedades corretoras de cambio e, a cricério do
Banco Central do Brasil, instituicoes de pagamento autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.” (Redagio dada pela Resolugio CMN n® 4.942,
de 9 de setembro de 2021.)

8 Regulamenta a Resolugio n° 3,568, de 29 de maio de 2008, que dispée sobre o mercado de cimbio e da outras providéncias.
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(.)

§ 1% As contas em moedas estrangeiras devem ser mantidas exclusivamente em bancos autorizados a operar

no mercado d(’ Cdmbio.

(.)

Art. 209. Os bancos autorizados a operar no mercado de cambio podem abrir e manter contas em moedas
estrangeiras tituladas por institui¢des financeiras e demais instituicoes autorizadas a funcionar pelo

Banco Central do Brasil, autorizadas a operar no mercado de cambio.” (Destaque Nosso.)

1. Com a entrada em vigor da Lei n® 14.286, de 2021, que modernizou a legislacio sobre o
mercado de cambio, o inciso XXXI do art. 42 da Lei n® 4.595, de 1964, foi revogado e a disciplina da
matéria passou a0 BCB, segundo diretrizes do CMN:

“Art. 2° As operagdes no mercado de cdmbio podem ser realizadas livremente, sem limitagdo de valor,
observados a legislagdo, as diretrizes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional e o regulamento a

ser editado pelo Banco Central do Brasil.

Pardgmfb tnico. A taxa de cambio ¢ livremente pactuada entre as instituigoes autorizadas a operar no

mercado de cambio e entre as referidas instituicoes e seus clientes.

(.)

Art. 5° Compete ao Banco Central do Brasil:

(.)

. [ . ..
IX - regulamentar as contas em moeda cstrangara no P{IlS, 'LHCZUSIUC quan[o aos requlsu.'os ¢ aos

procedimentos para sua abertura e sua movimentagao; (...)". (Destaque nosso.)

12. No final de 2022, a Resolu¢io CMN n® 5.042, de 25 de novembro de 2022, fixou as aludidas
diretrizes a serem observadas para a realizacio das operacdes no mercado de cambio. Entre elas,
esta “o cumprimento da legislacdo e da regulamentagao do Banco Central do Brasil, inclusive sobre (...)
os requisitos e os procedimentos para abertura e movimentagdo das contas em reais de titularidade de nao
residentes ¢ das contas em moeda estrangeira no Pats” (art. 4°, inciso VI, alinea “d”).

13. No exercicio da nova competencia legal, o BCB editou a Resolugiao BCB n® 277, de 2022, na
qual manteve grande parte das regras sobre abertura de conta em moeda estrangeira que constavam
das hoje revogadas Resolucao n® 3,568, de 2008, ¢ Circular n® 3.691, de 2013. No que importa a
discussdo destes autos, ressaltamos os citados arts. 69, 70, inciso X, e 75 da norma BCB, transcritos
na manifestacio do Dereg.

14.  Vé-se que a regulamentagio em vigor, assim como aquela editada antes da Lei n® 14.286, de
2021, permite aos bancos autorizados a operar em cambio a abertura de conta em moeda estrangeira
de titularidade de instituicoes autorizadas a operar em cambio. Como bem coloca a area téenica,
a norma nao faz distingﬁo entre institui¢oes financeiras e nao financeiras, nem entre institui¢oes
financeiras bancarias ¢ nio bancarias, desde que possuam autoriza¢io para operar no mercado de
cambio. Ademais, pelas caracteristicas de movimentacio descritas no art. 75 da Resolugiao BCB n®
277, de 2022, pode-se concluir que se trata de conta de depositos a vista.
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15. A existéncia desse tipo de conta tem origem histérica na necessidade de 1iquidagio em
moeda estrangeira de operacdes de cambio realizadas por institui¢des autorizadas a operar em
cambio que nao detinham conta no exterior, o que era considerado prerrogativa dos bancos em
virtude da redagio original do art. 65 da Lei n° 9.069 de 29 de junho de 19957, Apos a alteracio desse

10

dispositivo pela Lein®12.863, de 9 de outubro de 2013, e a edigﬁo da hoje revogada Resolugio CMN
n° 4.942, de 9 de setembro de 2021", as demais instituicoes autorizadas a operar em cambio também
passaram a poder utilizar contas em moeda estrangeira em bancos no exterior para essa 1iquidagio,

desde que observadas as disposicoes regulamentares — atualmente, o art. 28 da Resolu¢ao BCB n®

277, de 2022:

“Art. 28. As contas em moeda estrangeira no exterior tituladas pelas instituicoes autorizadas a operar no
mercado de cdmbio ¢ destinadas a liquidagdo de suas operagoes devem ser mantidas em instituicdo sujeita
a efetiva supervisdo prudencial e de conduta na sua respectiva jurisdi¢do ou integrante de grupo financeiro
sujeito a efetiva supervisdo consolidada, cabendo a instituicdo autorizada a operar no mercado de cambio
certificar-se dessa qualificagdo da instituicdo depositdria de seus recursos no exterior, inclusive para fins

»

de comprovagao perante o Banco Central do Brasil
. . . ! . . . - . .
16.  Nada impediria, porém, que institui¢des autorizadas continuassem a deter contas em moeda

estrangeira no pais em bancos autorizados a operar em cimbio se o quisessem, como previsto na
regulamentacio ace hoje (art. 70, inciso X, da Resolu¢io BCB n® 277, de 2022).

II - Depésitos voluntarios de institui¢cdes financeiras

17. A competencia legal do BCB para acolher depositos voluntarios de institui¢des financeiras

foi objeto de algumas modiﬁcagées desde a criacao desta Autarquia.

18. Originalmente, a Lei n® 4.595, de 1964, estabeleceu a competéncia privativa do BCB de
receber os depositos voluntarios das institui¢des financeiras, sem distinguir entre depositos a prazo
ou a vista (entdo inciso 11" do art. 10 da Lei). Com o Decreto-Lei n® 2.283, de 27 de fevereiro de
1986, essa regra foi alterada para que a competéncia privativa do BCB se restringisse aos depositos
a vista de instituicoes financeiras, o que possibilitou 0 depésito a prazo interfinanceiro, sob
regulamentacio do CMN (art. 4%, inciso XXXII, da Lei n® 4595, de 19649).

9 “Art. 65. O ingresso no Pats ¢ a saida do Pais, de moeda nacional e estrangeira serdo processados exclusivamente através de transferéncia bancdria, cabendo ao
estabelecimento bancdrio a perfeita identificagdo do cliente ou do beneficidrio.”

10 Redagio dada pela Lei n® 12.865, de 2013:
“Art. 65. O ingresso no Pats ¢ a satda do Pais de moeda nacional e estrangeira devem ser realizados exclusivamente por meio de institui¢do autorizada a operar
no mercado de cambio, d qual cabe a perfeita identificado do cliente ou do beneficidrio.”
Esse dispositivo foi finalmente revogado pela Lei n° 14.286, de 2021.

11 Conforme salientou o Voto 157/2021-BCB, de 14 de julho de 2021, que fundamentou a edigio da Resolucio CMN n® 4.942, de 2021:
“11. Adicionalmente, proponho aprimoramentos nos seguintes aspectos: (.)
111 - relacionamento com o exterior de instituigoes autorizadas a operar no mercado de cdmbio: com vistas a ampliar a concorréncia no mercado de cambio,
proponho que seja permitido que instituicdes ndo bancdrias autorizadas a operar no mercado de cdmbio — sociedades corretoras de titulos e valores mobilidrios,
sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidrios, sociedades corretoras de cambio e IPs — possam liquidar operagoes realizadas no mercado de cambio,
inclusive arbirmgens com o exterior, utilizando diretamente suas contas em moeda estrangeira mantidas no exterior, como alternativa ao uso de conta em
moeda estrangeira mantida no Pais em banco autorizado a operar no mercado de cdmbio. (...)?

12 Dispositivo renumerado para inciso IV pela Lei n® 7.730, de 31 de janciro de 1989.

13 “Art. 4° Compete ao Conselho Monetdrio Nacional, segundo diretrizes estabelecidas pelo Presidente da Repuiblica:
(..)
XXXII - regular os depdsitos a prazo de instituicdes financeiras e demais sociedades autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, inclusive entre
aquelas sujeitas ao mesmo controle aciondrio ou coligadas.”
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19. A Lei n® 14.185, de 14 de julho de 2021, por sua vez, deu a0 BCB a autorizag¢ao para receber

depdsitos voluntdrios a prazo e a vista de instituicdes financeiras — e de institui¢des nio financeiras

integrantes do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) —, que poderiam ser remunerados conforme

regulamentacio por ele editada. Com isso, a Lei permitiu ao BCB o acolhimento de depdsitos a

prazo remunerados COMO instrumento de pOllItiCH monetéria, c¢m complemento 21 realizagéo de

operacdes compromissadas com titulos publicos federais. No entanto, essa competéncia nio ¢

privativa e nao impede o depésito a prazo interfinanceiro regulado pelo CMN™,

20. O alcance da competéncia privativa do BCB prevista no art. 1o, inciso IV, da Lei foi objeto

de reiterado exame pela PGBC, que consolidou o entendimento de que essa competéncia abrangeria

. . .~ . -~ . . .« o~ . K] .
todas as 1nst1tu1goes ﬁnancelras, nao apenas as 1nst1tu1goes ﬁnancelras bancarlas. VC] 41mos, a €sse

respeito, o que diz o Parecer DEJUR 631-2002, de 20 de novembro de 2002".

“11. De hd muito (mais de 30 anos) esta Procuradoria vem aﬁrmando, contundentemente, que o dispositivo
doart. 10, IV (outrora inciso I11), da Lei n.° 4.595/64, estabelece uma vedagdo dirigida a todas as instituicoes

~ . ~ 1 . . .~ ~ . /.
ﬁnancezras € nao somente as mstltulgoesﬁnancezms bancarlas.

14. Com efeito, de acordo com o que dispde o art. 10, IV, da Lei n.° 4.595/64, os bancos de investimento e
bancos multiplos sem carteira comercial nunca puderam manter contas de depésitos voluntdrios a vista
em outras instituigoes ﬁnanceims. Sempre competiu, privativamente, ao Banco Central do Brasil receber

referidos depositos.

15. Consigne-se, alids, que a redagdo original do dispositivo em comento, atual inciso IV, antigo inciso I11,
do art. 10, da Lei de Reforma Bancdria, referia-se a depdsitos voluntdrios e ndo a depdsitos voluntdrios a
vista. A inovagdo deu-se com o Decreto-lei n.° 2.283/86, que também incluiv um inciso XXXII, no art. 4.°

da mesma lei, dentre as competéncias do Conselho Monetdrio Nacional.

26. Note-se que quando a Lei de Reforma Bancdria quis referir-se exclusivamente aos bancos, fé-lo
claramente (art. 10, V°). Nao se deve entender que os dispositivos legais contém palavms inticeis, despidas

de significado.

27. Saber, portanto, se os bancos de investimento e os bancos multiplos sem carteira comercial sdo
bancos ou ndo ¢ irrelevante para o deslinde da presente questdo. Importa ¢ que ambos sdo inscituicoes

financeiras.

14

Conforme destaca o Parecer Juridico 687/2017-BCB/PGBC, que analisou minuta de medida proviséria de contetdo semelhante ao projeto de lei

que culminou na Lei n° 14.184, de 2021:

o alha ress ¢ depdsitos S X PP I R i . .
Por outro lado, calha ressalvar que os depositos voluntdrios a vista ou a prazo das instituicdes financeiras, na expressdo empregada pela minuta de medida
rovisoria (art. 19, ndo se confundem com os depositos a prazo mencionados no inciso XXXII do art. 4°da Lei n® 4.595, de 1964, de comperéncia regulamentar

4 4595, de 1964 &

do Conselho Monetdrio Nacional. Com feito, esse dispositivo legal refere-se exclusivamente aos depésitos interfinanceiros, assim entendidos os depdsitos a

prazo utilizados pelas instituigoes ﬁnanceims ¢ demais instituigoes autorizadas a funcionar pdo BCB para rransférir recursos excedentes entre si, portanto sem

funcionar como instrumento de gestdo da politica monetaria.”

(Parccer emitido em 9 de outubro de 2017 pelo Subprocurador-Chefe Filogénio Moreira Junior, com despachos do Procurador-Chefe Igor

Arruda Aragio, do Subprocurador-Geral Nelson Alves de Aguiar Jinior, do Procurador-Geral Adjunto Marcel Mascarenhas dos Santos ¢ do

Procurador-Geral Cristiano Cozer).

De autoria do Procurador Paul Medeiros Krause, com despachos da Procuradora-Chefe Norma do Rego Monteiro Ferreira e do Subprocurador-

Geral Ailton Cesar dos Santos.

A ¢época da elaboragio do Parecer, o art. 10, inciso V, da Lei n® 4595, de 1964, dava ao BCB a competéncia para realizar operacdes de redesconto

¢ empréstimos apenas a instituicoes financeiras bancarias. A Lei Complementar n® 179, de 24 de fevereiro de 2021, alterou o dispositivo para

p P < p 79 4 p P
. _ S A . S .
permitir “operacdes de redesconto e empréstimo com instituigoes financeiras publicas e privadas™.
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S /. . R ~ . /. g
28. Somente se revelam posstoets, atualmente, entre msntmgoesﬁnancelms, [ deOSl[OS a prazo, conforme
»

art. 4.5 XXXII, da Lei n.° 4.595/64 ¢ nos moldes da regulamentagdo do Conselho Monetario Nacional

(Destaques do original)

2r. O posicionamento foi reforcado pelo Parecer PGBC-255/2008, de 11 de novembro de
20087, Nesse precedente, confrontou-se a conclusio do citado Parecer DEJUR 631, de 2002, com
outra manifestag:io desta Procuradoria-Geral a respeito da abertura de contas reservas bancarias
ou contas de liquida¢io para determinadas institui¢oes financeiras®. Concluiu-se que os Pareceres
ndo eram divergentes e, como consequéncia, ndo haveria espago para interpretagio do art. 10,
inciso IV, da Lei n® 4.595, de 1964, no sentido de restringir sua aplicabilidade apenas as institui¢oes

. li .
financeiras bancarias.

/. I . \ . . . o~ . - .
22. Os depositos voluntarios a vista das institui¢cdes financeiras sao atualmente acolhidos nas
contas reservas bancdrias ou contas de liquidacio, disciplinadas pela Resolugio BCB n® 105, de 9

de junho de 2021, cujo Regulamento anexo traz estas disposi¢oes:

“Art. 2° Para os efeitos deste Regulamento, as expressoes e os termos relacionados sdo definidos como segue:

(.)

XVI - Conta Reservas Bancdrias: conta de titularidade das instituicoes financeiras bancdrias, mantida
no Banco Central do Brasil para ﬁns de acolhimento dos depésitos dessas instituicoes ¢ de tmnsferéncia

de fundos no ambito do STR;

(.)

XVII - Conta de Liquidagao: conta de titularidade das camaras e dos prestadores de servigos de compensagao
e de liquidagdo, dos fundos gamntidorfs de crédiro e das demais instituicoes autorizadas a funcionar pelo
Banco Central do Brasil que ndo possam ser titulares de conta Reservas Bancdrias, mantida no Banco
Central do Brasil para fins de acolhimento dos depdsitos dessas instituicdes ¢ de transferéncia de fundos
no ambito do STR; (...).

Art. 32. As disponibilidades mantidas no Banco Central do Brasil, em moeda nacional, pelos bancos
comerciais, bancos de investimento, caixas econdmicas, bancos de cambio, bancos de desenvolvimento

¢ bancos multiplos devem ser registradas na conta Reservas Bancdrias, observado o disposto no art. 35.
Art. 33. A Conta de Liquidagdo destina-se ao registro, em moeda nacional:
I - se titulada por camara ou pres[ador de SErvico de compensagdo e de liquidagdo:

(.)

11 - se titulada por instituicdo autorizada a funcionar pclo Banco Central do Brasil nao discriminada no
art. 32, ou por fundo garantidor de crédito, das disponibilidades mantidas no Banco Central do Brasil ¢

das movimentagoes no STR. (Destaques 1N0ss0S.)

23. Veja que as contas para acolhimento das disponibilidades no Banco Central sio
denominadas em moeda nacional ¢ dio acesso ao Sistema de Transferéncia de Reservas (STR),

17 Emitido pelo Procurador Danilo Takasaki Carvalho, com despacho do Subprocurador-Geral Substituto Cristiano Cozer.
18 Parecer DEJUR 93, de 2001, citado na nota rodapé n® 3.
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sistema de ctransferéncias de fundos integrante do Sistema de Pagamentos Brasileiro®. Conforme
assinala o Parecer Dejur 93, de 2021

20

“28. A conta Reservas Bancdrias® ¢ instrumento para a execucdo da pol{tica monetdria, por intermédio
da centralizagdo, no Banco Central, das reservas de recursos do sistema financeiro, efetuando-se por seu
intermedio as movimentagoes de valores entre as instituicoes ﬁnanceims e esta Autarquia. Cuida-se de
conta de cardter eminentemente operacional, cuja disciplina ¢ efetuada por normativos desta Autarquia,
de modo que as alteragoes independem de legislagao primdria (a exemplo das leis). Tanto ¢ assim que, no

passado, tais contas foram instituidas por normativos desta Autarquia.

29. A Lei n.24.595, de 1964, fixa para o Banco Central do Brasil atribuicdes referentes a politica monetdria e a
sua fungdo de “banco dos bancos”, a exemplo dos recolhimentos compulsdrios e dos depdsitos voluntarios de
instituicoes financeiras. Interessa a lei a persecugdo de tais objetivos, mas os meios operacionais pelos quais
esta Autarquia atingird o desiderato legal encontram-se a disposigdo da conveniéncia da Administmgdo.
Cumpre apenas averiguar se tais meios sdo razodveis, ou seja, se ndo importam onus desnecessdrio aos

administrados e se sdo idoneos para a realizagdo dos fins a que se propoem.”

II — Consideragoes

24. Como se pode observar desse ultimo precedente, 0 depésito de disponibilidades de
institui¢oes financeiras determinado pelo art. 10, inciso IV, da Lei n® 4.595, de 1964, tem a finalidade
de centralizar as reservas do Sistema Financeiro no BCB, permitindo a este érgio a execucao da
politica monetaria e de outras tarefas a ele atribuidas na funcio “banco dos bancos™ A partir
das contas de depésitos, o BCB pode exigir recolhimentos compulsérios, atender a demandas
de liquidez de institui¢oes financeiras, efetivar operacdes de redesconto, recolher depositos dos
saldos das moedas eletronicas emitidas e, em especial, realizar a 1iquidagﬁ0 financeira, em reais, de
operagdes entre institui¢des autorizadas e entre elas ¢ o BCB. Essas atividades, por evidente, siao

realizadas na moeda emitida pelo préprio Banco Central, objeto da sua poh’tica monetaria.

25. Em Contrapartida, a atuacao no mercado de cambio exige, das instituicoes autorizadas
pelo BCB, a titularidade de disponibilidades em moeda estrangeira para liquidar suas operacoes.
Essas disponibilidades Nnao sao depositadas no BCB, que nao possui contas de depésito em moeda
estrangeira para instituicoes financeiras e tampouco opera sistema de liquida¢ao interfinanceira
em moeda diferente do Real. As instituicoes autorizadas mantém, para tanto, conta de depésitos
em bancos no exterior ou podem abrir contas em moeda estrangeira em bancos autorizados a

opcerar em cﬁmbio no pS,{S.

26. Se o art. 10, inciso IV, da Lei n® 4595, de 1964, fosse interpretado no sentido de fixar
competéncia privativa ao BCB para recebimento de depdsitos a vista também em moeda estrangeira,
nenhuma instituicao financeira poderia manter contas de depésito a vista em moeda estrangeira,
seja no exterior, seja no pais, em local que nio fosse o BCB. Isso criaria serio obstaculo para a
aruagao daquelas instituicoes no mercado de cambio ou obrigaria o BCB a estabelecer sistema de
deposito ¢ liquidag¢ao em moeda estrangeira, o que nio parece ter sido o objetivo da Lei.

19 Participam do STR as institui¢oes autorizadas a funcionar pelo BCB, as camaras ou prcstadores de servico de compensagio e liquidagio, o Fundo
Garantidor de Créditos, a Secretaria do Tesouro Nacional e o }31‘(3p1‘i() BCB.
20 A e’poca, ainda nio havia sido criada a conta de 1iquidagﬁo.
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27. Desse modo, embora a Lei n° 4.595, de 1964, ndo o diga expressamente, ¢ de se entender
que a competéncia privativa para receber depdsitos a vista de instituicoes financeiras estabelecida
em seu art. 10, inciso IV, ndo se aplica aos depositos em moeda estrangeira. Os depositos em
moeda estrangeira no Brasil seguem a regulacio especial aplicavel ao mercado de cambio, como
determinado no antigo art. 4°, inciso XXXI, da mesma Lei e, mais recentemente, no art. 5%, inciso
IX, da Lei n® 14.286, de 2021.

28. Nio por outro motivo, a Rcsolugéo n® 227, de 2022, permite que qualqucr institui¢do
autorizada a operar em cambio seja titular de conta em moeda estrangeira em bancos também
autorizados. A hoje revogada Circular n® 3.691, de 2013, que a antecedeu, era ainda mais clara
em indicar, dentre os titulares dessas contas, as institui¢des financeiras autorizadas a operar em
cambio, a despeito de o entendimento da PGBC ja ter se firmado, ha muito, pela aplicacio do

art. 10, inciso 1V, da Lei n 4.595, de 1964, a todas as instituicoes financeiras, bancarias ou nao.

29. Portanto, nao identificamos impedimento jur{dico a que os bancos autorizados
a operar em cambio abram e¢ mantenham contas de depodsito a vista em moeda estrangeira
em favor de bancos e outras instituicoes financeiras autorizadas a operar em cambio. Essas
contas devem seguir o0 regramento previsto na Rcsolugio BCB n® 277, de 2022, e os respectivos
depésitos, COmo quaisquer outros realizados por instituicoes financeiras, estiao sujeitos aos
requerimentos prudenciais fixados nas normas do CMN ¢ do BCB, como afirma o art. 15 da

Lei n® 14.286, de 2021*".

CONCLUSAO

30. Por todo o exposto, entendo ndo haver impedimento juridico a que bancos autorizados a
operar em cambio abram ¢ mantenham contas de depdsito a vista em moeda estrangeira tituladas
por outros bancos autorizados a operar em cambio, observados os requisitos regulatorios e

prudenciais estabelecidos pelo CMN e pelo BCB.

3. Por fim, em observancia ao disposto no art. 2 inciso I*%, da Portaria n® 100.620, de 13 de

dezembro de 2018, registra-se que a presente manifestacio ¢ de acesso publico ou ostensivo, pois
g q P ¢ p p

nio contém elementos protegidos por qualquer espécie de sigilo ou relacionados a intimidade ou

imagem de pessoa natural ou jur{dica.

21 “Art. 15. As instituicdes financeiras e as demais instituigoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, observadas as atividades que lhes sao
permitidas pela legislagdo, poderao alocar, investir e destinar para operagdo de crédito e de financiamento, no Pats e no exterior, os recursos captados no Pafs e
no exterior, observados os requisitos regulatdrios e prudenciais estabelecidos pelo Conselho Monetdrio Nacional e pelo Banco Central do Brasil.”

22 “Art. 2° Para os efeitos desta Portaria, os pronunciamentos expedidos pela Procuradoria-Geral do Banco Central podem ostentar os seguintes graus de acesso,
de acordo com a natureza das informacdes neles contidas:

I - acesso puiblico ou ostensivo: quando ndo houver informacdes objeto de classificacdo em grau de sigilo, nem informagdes pessoais, protegidas por sigilo legal
ou por incidéncia de outra hipdtese normativa de restricdo de acesso, sujeitando-se a mecanismos de transparéncia ativa ou passiva; (...).”
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A sua consideragio.

MARIA BEATRIZ DE OLIVEIRA FONSECA
Procuradora do Banco Central

Procuradoria Especializada de Consultoria em Regulacio do Sistema Financeiro (PRNOR)

OAB/DF 45.891

(Seguem despachos.)
De acordo.
A Subprocuradora-Geral da Camara de Consultoria em Regulacio e Supervisio do Sistema

Financeiro (CC1PG).

JOSE DE LIMA COUTO NETO
Procurador-Chefe do Banco Central
Procuradoria Especializada de Consultoria em Regulacio do Sistema Financeiro (PRNOR)
OAB/BA 17.584

De acordo.
Ao Procurador-Geral Adjunto ticular do Departamento de Consultoria Legal e

Representa¢io Extrajudicial (DPG-1).

WALKYRIA DE PAULA RIBEIRO DE OLIVEIRA
Subprocuradora-Geral do Banco Central
Camara de Consultoria em Regulacio e Supervisao do Sistema Financeiro (CC1PG)
OAB/DF 10.000

De inteiro acordo com o criterioso parecer.

Ao Diretor de Regulacio.
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LUCAS ALVES FREIRE
Procurador-Geral Adjunto do Banco Central
Departamento de Consultoria Legal ¢ Representa¢ao Extrajudicial (PGA-1)
OAB/MG 102.089

Para avaliar esta resposta a sua consulta, clique no link abaixo:

https://home.intranet.bcb.gov.br/colab/pesquisapgbc/Lists/PesquisaPGBCB/newform.aspx
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arranjo de 1iquidagio da Plataforma Drex com a 1egislagio vigente no pa{s.

Guilherme Centenaro Hellwig

Procurador do Banco Central

Igor Arruda Aragio

Procurador-Chefe do Banco Central

Lucas Alves Freire

Procurador-Geral Adjunto do Banco Central
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Parecer Juridico 1.458/2023-BCB/PGBC Porto Alegre (RS), 22 de dezembro de 2023.
PE 257864

Ementa: Cdmara de Consultoria Monetdria, Internacional e Penal (CC2PG). Procuradoria
Especializada de Consultoria Internacional, Monetaria, Penal e em Resolugdo (PRPIM).
Departamento de Operagdes Bancarias e de Sistemas de Pagamentos (Deban). Consulta sobre a
compatibilidade, sob a perspectiva juridica, do modelo vislumbrado para o arranjo de liquidagao
da Plataforma Drex com a legislagao vigente no Pais. Alinhamento da iniciativa as melhores
referéncias técnicas internacionais. Possibilidade de aplicagao do quadro normativo que rege, no
ordenamento jurtdico brasileiro, a criagdo de reservas de banco central a emissdo de moeda digital
de banco central (CBDC) na Plataforma Drex. Abrangéncia do mandato legalmente conferido
ao Banco Central do Brasil (BCB) para a emissao de CBDC nos moldes cogitados pela Diretoria
Colegiada no Voto 31/2023-BCB, de 14 de fevereiro de 2023, bem como para a consequente criagdo
de uma inﬁaestmtum voltada a dar suporte técnico e opemcional as tmnsferéncias monetdrias

realizadas nesse formato. Pronunciamento ostensivo ou ndo sujeito a restri¢do de acesso.

Senhor Procurador-Geral,

ASSUNTO

O Consultor Fabio Aratdjo, do Departamento de Operacoes Bancarias ¢ de Sistemas de
Pagamentos (Deban), encaminha a Procuradoria-Geral do Banco Central (PGBC) consulta sobre a
compatibilidade, sob a perspectiva juridica, do modelo vislumbrado para o arranjo de liquidagao

que fara parte da Plataforma Drex' com a legislacio vigente no Pats.

2. Esclarece o Consultor que, no arranjo de liquidacio descrito pelo Voto 31/2023-BCB, de 14
de fevereiro de 2023, aprovado pela Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil (BCB), no qual
foram atualizadas as diretrizes para a moeda digital de banco central (CBDC) a ser implementada
no Brasil, o Drex ¢ emitido “como meio de pagamento, a fum de dar suporte a oferta de servicos financeiros
de varejo liquidados por meio de tokens de depositos em participantes do Sistema Financeiro Nacional (SFN)
e do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB)”. Nesse sistema, a emissdo monetaria, “no atacado, consiste
no registro, na Plataforma Drex, das reservas mantidas no BCB pelos agentes bancdrios e instituicdes de
pagamentos”, a0 passo que, “de forma complementar, no varejo, a emissdo corresponde ao registro de saldos

CZC contas corrente ou d(’_‘ contas dC pagamentos na platafbrma dO Drex™.

3. Ainda segundo o Consultor Fabio Aradjo, os registros de emissio monetaria na Plataforma

Drex correspondem a transferencia de valores de Real existentes nos sistemas tradicionais® para

1 Otermo “platz\fbrma" é cmprcgado no Documento Interno 100166/2023—BCB/DEBAN como corrcspondcndo a0 “conjunto do sistema e dos arranjos
necessdrios d operagdo do Drex em consondncia com as diretrizes e visao de longo prazo apresentadas no Voto 31/23 em relagdo a moeda digital do Banco Central
do Brasil”.

2 Item 3 do Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN (doc. 1).

3 O Documento Interno 100166/2023 aponta como exemplos de sistemas tradicionais o Sistema de Transferéncia de Reservas (STR), o Sistema de
Pagamentos Instantdncos (SPI), os sistemas de contas correntes dos agentes bancarios, os sistemas de contas de pagamentos das instituicoes de
pagamentos ¢ os sistemas de contas de instituicoes financeiras ou de instituicoes de pagamento no BCB.
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um “novo ambiente onde esses valores podcm interoperar e ofcrecer Serovicos de liquidagdo”. Sao assim
reproduzidas, em linha com as diretrizes presentes no Voto 31/2023-BCB, as relagdes atualmente
vigentes no SFN e no SPB, “aplicando—se 0 arcabougo regulato’rio vigente as operagoes realizadas na
plataforma do Real Digital [atualmente Drex]”, evitando-se com isso assimetrias regulacorias®.

4. O Consultor destaca, por outro lado, a preocupa¢io com a prote¢io da privacidade de
dados de individuos ¢ de participantes do sistema financeiro na Plataforma Drex, mas solicita
que se assuma, como hipotese de trabalho, que o Piloto Drex “encontrard solugdo compativel com
a legislagdo brasileira nesses aspectos™. Por tal razio, considerando a arquitetura de SETVicos de
liquidagio financeira apresentada, “afastada a discussao de aspectos de privacidade, ante a hipotese de
trabalho estabelecida”, solicita que a PGBC analise, sob a perspectiva jurl’dica, “0 entendimento da drea
técnica de que o arranjo de liquidagdo proposto para a Plataforma Drex ¢ compativel com o atual arcabougo
legal brasileiro, sendo assim vidvel a continuidade da Iniciativa Drex™®.

5. Sdo apresentados, ao final, os seguintes questionamentos:

a) Ha suporte 1egal para o registro ¢ a movimentagao, por parte do BCB, de saldos de
contas Reservas Bancdrias, de Contas de Liquidagiao e da Conta Unica do Tesouro

Nacional na Plataforma Drex?

b) Ha suporte legal para o registro ¢ a movimentagio, por parte dos agentes bancarios, de
saldos de depositos bancarios a vista mantidos nas respectivas institui¢des na Placaforma
Drex?

c) Ha suporte legal para o registro € a movimentacgao, por parte das instituicoes de
pagamento, de saldos de depositos bancarios a vista mantidos nas respectivas instituicoes
na Placaforma Drex?

d) O arranjo de liquidacio proposto para a Plataforma Drex ¢ compativel com o atual
arcabouco legal brasileiro ou sdo necessarias alteragdes legislativas para que possa vir a

ser implementado?

6. E o relato quce s¢ fazia l’lCCCSSL’UTiO. Passo a enfrentar a COTISLI]EZI.

APRECIACAO
I — Estagio atual de evolugio do tema e contexto em que a anilise juridica sera desenvolvida

7. Pormeio do Voto 31/2023-BCB, de 2023, a Diretoria Colegiada do BCB atualizou as diretrizes
relativas a0 modelo de CBDC a ser implementado no Brasil. E importante, no entanto, ter presente
que o modelo descrito ndo ¢ ainda defiitivo e nao tem todas as suas caracteristicas operacionais ja
estabelecidas. Ao contrario, levando em conta “o estdgio de desenvolvimento da iniciativa e a dindmica

7

das discussoes e dos projetos em andamento sobre o tema em nivel mundial”, a Diretoria Colegiada do

Item 4 do Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN (doc. 1).
Item 6 do Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN (doc. 1).
Item 7 do Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN (doc. 1).

v &
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BCB deixou claro no Voto 31/2023-BCB que espera uma continua “reavaliagdo das diretrizes a medida

que a iniciativa e as discussoes com as partes interessadas evoluam’.

8. O Voto 31/2023-BCB apenas condensou, portanto, “o entendimento atual do BCB em relagdo ao
tema, a ﬁm de direcionar a evolugdo dainiciativa do Real Digital e guiar discussoes com reguladores domésticos
€ estrangeiros, organismos internacionais, industria e academia™. E nesse contexto, por conseguinte, que
a presente analise sera empreendida. Buscar-se-4, a luz do esta’gio atual de evolugﬁo do assunto,
das premissas — nido necessariamente definitivas, como se viu — fixadas no Voto 31/2023-BCB e,
ainda, das bases hipotéticas estabelecidas pelo Consultor Fabio Araﬁjo no Documento Interno
100166/2023-BCB/DEBAN, avaliar, sob a perspectiva juridica, a compatibilidade do modelo
vislumbrado para o arranjo de liquidagﬁo da Plataforma Drex com a 1egislagﬁ0 vigente no Pafs.

9.  Para tanto, serdo analisados inicialmente os pontos de coincidéncia entre o modelo cogitado
paraoarranjodeliquida¢io da Plataforma Drex e umnovo tipo de infraestrutura de mercado financeiro
descrito na literatura especializada como sendo capaz de promover o aperfeigoamento do sistema
monetdrio e de aproveitar os beneficios trazidos pela “tokeniza¢ao”. Procura-se, com isso, demonstrar
tanto o alinhamento da iniciativa brasileira as melhores referéncias técnicas internacionais quanto a
possibilidade de que, em face das caracteristicas do modelo de arranjo de liquidacio vislumbrado no
Voto 31/2023-BCB, o quadro normativo que ja rege atualmente a criacio de reservas de banco central
no ordenamento juridico brasileiro seja também aplicado a emissio de CBDC na Plataforma Drex.

10. Passa-se, a seguir, a examinar se¢ a emissio de CBDC e a consequente cria¢ao de uma
infraestrutura voltada a lhe dar suporte técnico e operacional (a Plataforma Drex) encontra-se
abrangida pelo “mandato” que o ordenamento juridico brasileiro confere ao BCB. Ao final, sao
respondidas as indagagées especiﬁcamente formuladas nas letras “a” a “d” do item & do Documento

Interno 100166/2023-BCB/DEBAN.

Il — Pontos de contato entre o modelo cogitado para o arranjo de liquidagﬁo da Plataforma Drex
e 0 ‘novo tipo de infraestrutura de mercado financeiro’ defendido na literatura especializada

. . I .
para o aprlmoramento dO sistema monetario

1. Mesmo com as ressalvas feitas nos paragrafos iniciais da presente manifestagio, ja se pode
identificar a]gumas caracteristicas centrais definidoras do modelo de CBDC que o BCB pretende
adotar. Conforme se 1¢ no Voto 31/2023-BCB, considera-se importante “manter a intermediagdo financeira
¢ a capacidade de alavancagem e de geragdo de credito do sistema bancario”, razio pela qual “o acesso a clientes
finais, pessoas naturais e pessoas juridicas ndo financeiras, deve se dar por meio de moedas digitais emitidas por
agentes autorizados pelo BCB, ou seja, versoes tokenizadas de depésitos a vista em instituicdes financeiras (IFs)
¢ de moedas eletrénicas em instituicoes de pagamento (IPs)™. Segundo o modelo proposto nas diretrizes, o
Drex Cumprira' a fun(_;io de “ancorar operagoes entre ‘tokens’ referentes a depésitos a vista e moeda eletronica,

10

fornecendo mecanismos de liquidagdo atémica para ativos digitais em geral™.

7 Pardgrafo 15 do Voto 31/2023-BCB, de 14 de fevereiro de 2023.
8  Pardgrafo 15 do Voto 31/2023-BCB, de 14 de fevereiro de 2023.
9 Pardgrafo 12 do Voto 31/2023-BCB, de 14 de fevereiro de 2023.
10 Pardgrafo 18 do Voto 31/2023-BCB, de 14 de fevereiro de 2023.
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12. O desenho pretendido para a infraestrutura ¢ explicitado nos paragrafos 28 a 33 do Voto

31/2023-BCB:

“28. A fim de minimizar a complexidade do sistema, mantendo o foco nos principais ganhos permitidos
pela tecnologia, o Piloto RD utilizara uma plataforma com base em DLT, suportando registro de ativos

(pré-determinados) de naturezas distintas (multiativo), bem como transagoes entre eles. (...)

29. O Piloto RD simulard transagoes de emissdo, resgate e transferéncia desses ativos, bem como os fluxos
financeiros decorrentes de eventos de negociagdo. Essas transagoes deverdo contemplar a liquidagdo condicionada
e simultdnea entre os ativos registrados, a fim de garantir a Entrega contra Pagamento (DvP), até o nivel do

cliente final. Nos termos da tecnologia de que trata, tal capacidade denomina-se liquidagao atomica.

30. Na linha dos servicos atualmente prestados pelo BCB, a infraestrutura ndo permitird saldo a descoberto
em nenhuma transagdo com os ativos registrados. A fim de maximizar um dos beneficios potenciais da
tecnologia, os registros dos ativos e as transagdes deverdo possibilitar fragmentagdo, respeitando o sistema

dC apregamento Centcsimal.

31. A infraestrutura conterd as funcionalidades essenciais das camadas de registro dos ativos, de liquidagao
de suas transferéncias e de protocolos, bem como os contratos inteligentes necessdrios para a execucdo das
g ¢

transagoes propostas no Piloto RD.

32. Propoe-se a manutencdo da elegibilidade de acesso ao passivo do BCB, ou seja, que sejam mantidos
os critérios de acesso ds contas Reservas Bancdrias ou de Liquidagdo previstos na disciplina legal e
regulatdria vigente.

33. A inclusao dos depdsitos bancdrios a vista e da moeda elecrénica, detidos pelas instituices financeiras
e pelas instituigoes de pagamento, visa a disponibilizagdo dos bencﬂcios da tecno]ogia DLT para os clientes
finais do SFN e do SPB. Os clientes finais terdo acesso d infraestrutura por meio de seus relacionamentos
com_as_instituicdes financeiras ¢ de pagamentos, sem_dcesso direto_a _moeda digital do BCB ou a
ferramentas de programacdo disponiveis na plataforma. Tal proposta permite que os clientes finais
tenham acesso a servicos e ao mercado de ativos tokenizados, ao passo que preserva a integridadc, a
estabilidade e a intermediacdo no SFN, bem como os mecanismos de multiplicacdo bancdria e o normal
funcionamento do mercado de crédito.” |Grifou-se]

13. Ja ¢ possivel, pois, encontrar semelhancas entre 0o modelo de arranjo de liquidacao que
se pretende implementar na Plataforma Drex e um novo tipo de infraestrutura de mercado
financeiro — um “registro unificado” (ou, em inglés, “unified ledger”) — que vem sendo defendido na
liceratura especializada como alternativa capaz de explorar os beneficios trazidos pela “cokenizagao”,
mediante a combina¢io de moeda de banco central, depositos tokenizados e ativos tokenizados em
uma unica “plataforma programavel”.

14.  No Relatorio Economico Anual de 2023 do Banco de Compensag¢des Internacionais (BIS),
ha um capitulo especificamente dedicado a explorar as possibilidades de aperfeicoamento do
“Sistema Monetario do Futuro”, no qual se promove a ideia de que um “registro unificado”, ao reunir em

11

uma unica “plataforma programdavel” moeda digital de banco central de atacado (wholesale CBDC)

i1 De acordo com classiﬁcagﬁo adotada pe]o BIS, existem dois tipos de CBDCs: CBDCs “de varejo” (retail CBDCs ou rCBDCs) sio destinadas ao
ptiblico geral‘ tendo por objetivo providenciar um meio de pagamento digital livre de riscos para transagoes do dia-a-dia. CBDCs “de atacado”
(wholesale CBDCs ou wCBDCs), por outro lado, sdo projetadas para uso entre intermedidrios financeiros e operam como reservas de banco central

mas com funcionalidades adicionais viabilizadas peh mlqmzu;’m BIS Financial Smbl]lrv Institute. FSI Connect. Central Bank Dlglra/( urrencies

— Executive Summmy DlSp()l’ll\ Ll cm: h[t S: f%l fslsummm 1€S, deLS df Acesso em 14 dC n()VLml’)l() de 2023.
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e moeda privada tokenizada, pode aprimorar signiﬁcativamente a forma como os pagamentos sao

executados:

«

BIS Annual Economic Report 2023

1. Blueprint for the future monetary system: improving

the old, enabling the new

Key takeaways

« Tokenisation of money and assets has great potential, but initiatives to date have taken place in silos

without access to central bank money and the foundarion of trust it provides.

« A new type of financial market infrastructure — a unified ledger — could capture the full benefits
of tokenisation by combining central bank money, tokenised deposits and tokenised assets on a

programmable platform.

o As well as improving existing processes through the seamless integration of transactions, a uniﬁcd
ledger could harness programmability to enable arrangements that are currently not practicable, thereby

cxpanding the universe of possiblc €conomic outcomes.
(.)

While the monetary system has served society well, its current design could lead to the emergence
of pinch points. Digital money currently sits at the edges of communication networks, where it resides in
siloed proprietary databases operated by banks and non-banks. External messaging systems are required
to link these databases. The separation of messaging, reconciliation and settlement can lead to delays
and means that participants often have an incomplete view of completed actions. Consequently, errors
may go undetected for longer, leading to higher error resolution costs and increased operational risk. For
these reasons, payment processes can be costly, cumbersome, slow and opaque. And they can fall short of

meeting users’ changing demands.

A unified ledger could improve the way payments are executed. Having private tokenised monies

and CBDC on the same platform eliminates the need for the sequential messages across siloed databases.
This enables so-call. mi lement, in which T han imultaneousl h th

the transfer of one occurs only upon transfer of the other. In the process, settlement, ic the wholesale
I h ment from one intermedi nother, al rs instantaneously in wholesale CBDC.
At the same time, the use of a partitioncd data environment with appropriate access controls allows full
transparency for the transacting parties, while keeping the transaction private from those who are not
involved. Finally, by combining messaging and payment rails on the same platform, the ledgcr eliminates

delays in the payment process, thereby mitigating settlement risk.” [Grifou-se[*

15. Tanto no modelo vislumbrado para a Plataforma Drex nas diretrizes estabelecidas pelo

Voto 31/2023-BCB quanto no modelo de “registro unificado” acima explicitado ha um aspecto

determinante: a manuteng¢do da atual estrutura de dois niveis (“cwo-tiered structure”) do sistema

monetario. Nessa estrutura, a “moeda publica” (“public money”) ¢ emitida pelo banco central ou

12 BIS Annual Economic Report 2023. “Blueprint for the Future Monetary System: improving the old, enabling the new”, pp. 85 ¢ 98.
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por meio da emissio de cédulas e moedas metalicas ou por meio da emissao de “reservas de banco

central”, ao passo que a “moeda privada” ¢ emitida por bancos comerciais na forma de depésitos

ou por institui¢oes niao-bancarias na forma de moeda eletronica®. Assim, a tnica forma de “moeda

publica” diretamente acessivel ao puiblico geral sdo as cédulas e as moedas metalicas (moeda fisica).

Institui¢oes financeiras bancarias, por outro lado, podem obter “moeda plﬁblica” por via eletronica,

mediante acesso as reservas de banco central™,

~ . ! .
16. A manutencio desse aspecto central da estrutura do sistema monetario contemporaneo ¢

um elemento destacado pelo BIS ao promover o seu modelo de “registro uniﬁcado”:

«

The success of tokenisation rests on the foundation of trust provided by central bank money and its
capacity to knit togfthcr kcy elements of the ﬁnancial system. This capacity derives from the central bank’s
role at the core of the monetary system. Among its many functions, the central bank issues the economy’s
unit of account and ensures the finality of payments through settlement on its balance sheet. Building on
the trust in central bank money, the private sector uses its creativity and ingenuity to serve customers.
In particular, commercial banks issue deposits, the most common form of money held by the public.
Supported by regulation and supervision, this two-tiered structure preserves the ‘singleness of money’ the
property that payments denominated in the sovereign unit of account will be settled at par, even if they

use different forms of privately and publicly issued monies.
(.)

In embracing evolution and change, central banks and the private sector should follow key guiding

principles to ensure that the monetary system harnesses innovation for the public interest. First, the tried

and tested division of roles between the public and private sector in the two-tiered system remains the

cornerstone.
()

Guiding Principles for a unified ledger
Any application of the unified ledger concept should adhere to a number of high-level guiding
principles. First and foremost, any application should be full;z integzated with the two-tiered structure

of the monetary system. In this way, the central bank could continue to support the singleness of mone

b;z providing settlement in wholesale CBDC, and the private sector could continue to innovate to the
benefit of houscholds and firms.” |Grifou-se]

17.  Esse ¢, igualmente, um elemento essencial enfatizado no Voto 31/2023-BCB:

«,

32. Propoe-se_a_manutencdo da_elegibilidade de acesso ao passivo do BCB, ou seja. que sejam
mantidos os critérios de acesso ds contas Reservas Bancdrias ou de Liquidagzio previstos na disciplina
legal ¢ regulatdria vigente.

13 Em relagio a “moeda cletronica”, como, no Brasil, ha a necessidade de manutencio de lastro integral pela instituicao que a disponibiliza em conta

de pagamento, a “emissdo” corresponde apenas a representacio digital de moeda ja existente. Nao existe, assim, a criagio de moeda tipica do
multiplicador bancario.

A atual estrutura de dois niveis ¢ explicada pelo BIS da seguinte forma: “Today, money exists in two forms. Public money is issued by a central bank
via banknotes and central bank reserves, while private money is issued by commercial banks in the form of deposits and non-bank financial institutions in
the form of electronic money (e-money). Banknotes are the only form of public money available to the general public. Banks, in contrast, also have access to
public money in electronic form, via central bank reserves”. BIS Financial Stability Institute. FSI Connect. Central Bank Digital Currencies — Executive

Summary, Setembro de 2021. Disponivel em: hteps://www.bis.org/ fsi/fsisummaries/cbdes.pdf. Acesso em 14 de novembro de 2023.

15 BIS Annual Economic Report 2023. Op. Cit., pp. 86-87 ¢ 104.
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33. A inclusao dos depdsitos bancdrios a vista e da moeda eletrénica, detidos pelas insticuicoes

ﬁnanceims 4 pclas instituigoes de pagamento, visa a disponibilizagdo dos bcncﬂcios da tecnologia DLT
para os clientes finais do SEN e do SPB. Os clientes finais terdo acesso d infraestrutura por meio de seus
relacionamentos com as instituicoes financeiras e de pagamentos, sem acesso direto a moeda digital do
BCB ou a ferramentas de programacdo disponiveis na plataforma. Tal proposta permite que os clientes
finais tenham acesso a servicos e ao mercado de ativos tokenizados, ao passo que preserva a intcgridade,
a_estabilidade e a intermediacdo no SFN, bem como os mecanismos de multiplicacdo bancdria e o
normal funcionamento do mercado de crédito.” |Grifou-se]

18.  Alinhado, portanto, ao modelo de “registro unificado” defendido pelo BIS, o modelo vislumbrado
no Voto 31/2023-BCB para a Placaforma Drex igualmente mantém a diretriz fundamental — que esta,
como se viu, na esséncia do sistema monetario vigente — de que a unica forma de “moeda publica”
emitida pelo BCB diretamente acesstvel ao publico geral continuara a ser a moeda fisica tradicional (ou
seja, as cedulas ¢ moedas metdlicas), ao passo que determinados intermediarios financeiros, ainda
que em um ambiente diverso (um novo tipo de infraestrutura criada e administrada pelo BCB)
permanecerdo a ser os unicos entes autorizados, tal como ocorre no marco regulatério vigente, a

obter “moeda publica” por via eletronica, mediante acesso as reservas de banco central.

19. Conforme esclarece o Consultor Fabio Aradjo no Documento Interno 100166/ 2023-BCB/
DEBAN, no arranjo de liquida¢io descrito pelo Voto 31/2023-BCB, a moeda digital sera emitida
“como meio de pagamento, a fim de dar suporte a oferta de servigos financeiros de varejo liquidados por meio
de tokens de depositos em participantes do Sistema Financeiro Nacional (SFN) e do Sistema de Pagamentos
Brasileiro (SPB)”. Nesse sistema, a emissdo monetdria, “no atacado, consiste no registro, na Plataforma
Drex, das reservas mantidas no BCB pelos agentes bancarios e instituicoes de pagamentos”, ao passo que, “de
forma complementar, no varejo, a emissdo corresponde ao registro de saldos de contas corrente ou de contas

M16

de pagamentos na plataforma do Drex

20. O modelo vislumbrado no Voto 31/2023-BCB para o arranjo de liquidagio presente na
Plataforma Drex mantém, dessa forma, “os criterios de acesso as contas Reservas Bancarias ou de Liquidagdo
previstos na disciplina legal e regulatoria vigente”, deixando, por conseguinte, inalterada a “elegibilidade de
acesso ao passivo do BCB”. Isso quer dizer, em outras palavras, que as mesmas entidades que ja possuem,
a luz da legislacio vigente, acesso por via eletronica a reservas de banco central continuario a ter esse

acesso, ainda que em uma nova infraestrutura criada e administrada pelo BCB.

21. O quadro normativo que rege atualmente a criacdo de reservas de banco central no
ordenamento juridico brasileiro” pode, assim, ser também aplicado a emissio de CBDC na

Plataforma Drex. Muda-se o ambiente, mas mantém-se as regras jur{dicas que regem a materia.

16 ITtem 3 do Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN (doc. 1).

17 Ao examinarem as legislagﬁes relatcivas a libra esterlinu, a0 dolar americano e ao euro, Will Bateman e ]ason Allen apontam a relativa
“obscuridade™ da base juridica que ampara, nesses ordenamentos, a criagio de reservas de banco central. Nao hd em nenhum desses sistemas
juridicos, segundo os autores, um dispositivo legal que confira especificamente ao Banco da Inglaterra, aos Federal Reserve Banks ou, ainda, ao
Banco Central Europeu ¢ aos bancos centrais nacionais integrantes do Eurosystem “poderes explicitos” para a criacio de reservas de banco central.
A autoridade normativa dessas entidades para tanto repousaria, assim, no “poder geral” que a legislacio lhes confere para acolher, em contas de
bancos centrais, depdsitos de bancos comerciais e outros intermediarios (feicos de forma compulséria ou facultativa), bem como para com eles
realizar certas transacoes financeiras. Essa conclusao pode ser tambeém aplicada a realidade brasileira. Na legislacao nacional, igualmente nao ha
a atribuicao de poderes explicitos a0 BCB para a criacio de reservas de banco central, podendo, no entanto, tal autoridade normativa ser inferida
do “poder geral” conferido por dispositivos legais 4 autoridade monetaria para acolher, em contas do BCB, depésitos de bancos comerciais ¢
outros intermedidrios, bem como com eles realizar certas transacoes financeiras. O ponto serd explorado com maior profundidade no item 111
do presente parecer. Para uma andlise exauriente feita com base no direito comparado, confira-se BATEMAN, Will; ALLEN, Jason. The Law of
Central Bank Reserve Creation. The Modern Law Review, 2022, 85(2), pp. 401-434.
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III — Emissio de CBDC e o “mandato” conferido por lei a0 Banco Central

Em publicacio do Fundo Monetario Internacional (FMI) especificamente voltada ao

tema, enfatiza-se a necessidade de que, sob a perspectiva jurl’dica, a emissao de moeda digital por

banco central esteja abrangida pelo “mandato” que ¢ conferido por lei a autoridade monetaria pelo

ordenamento juridico de cada pa{s. Para que essa aferigﬁo possa ser feita, devem ser analisadas as

disposi¢des legais concernentes a dois aspectos fundamentais: as “funcées” e os “poderes” atribuidos

por lei ao banco central:

«

22, The activities of all central banks are governed by so-called ‘central bank laws” (which in the case
of monetary unions can take the form of a treaty). These laws—often called ‘organic’—establish (or
authorize to establish) central banks, provide for their decision-making bodies, lay the foundations for
their autonomy, and prescribe their mandate. The key concept here is the mandate. Actions of a central
bank beyond its mandate are vulnerable to political and legal challenges, in particular on grounds of
general principles of administrative law (such as the ‘attributed powers” or ‘specialty’ principles).

23. In iight of the principle of attribution of powers, the issuance of CBDC will require a firm anchor
in the mandate established by the central bank law. This is especially important because the issuance
of CBDC is a novel and potentiall;z contentious activity. Without a clear and explicit mandate to issue
CBDC, questions can arise as to whether a central bank is legally authorized to issue such currency,
which is ultimately a liability, i.e., a debt, of the central bank. The issuance of non-authorized debt by a

central bank would in turn give rise to serious legal, financial and reputational risks for the cencral bank

and (the members of) its decision-making bodies.

24.  Whether the issuance of CBDC falls under the mandate of a central bank requires an analysis of

the central bank law’s provisions concerning two aspects of its mandate, namely its functions (sometimes

‘how’ a central bank can act to implement its functions. The link between those two legal concepts is

important. On the one hand, staturory functions can in many instances only be executed through the

exercise of legal powers. On the other hand, a central bank can only exercise its legal powers in the context

of the exercise of its statutory functions.” [Grifou-se[®

23.  Especificamente em relagio a uma CBDC de acesso restrito a intermediarios financeiros

¢ vinculada a contas (account-based CBDC)”, entende-se que o suporte juridico necessario para a

sua emissdo ¢ a presenga, na legislacio nacional, de norma que confira ao banco central o poder

de abrir €CONtas COrrentes Nes seus hVI’OS, o que geralmente costuma ocorrer dpcfnas para um grupo

limitado de institui¢oes autorizadas:

18 BOSSU, Wouter; ITATANI, Masaru; MARGULIS, Catalina; ROSSI, Arthur; WEENINK, Hans; YOSHINAGA, Akihiro. Legal Aspects of Central

19

Bank Digiral Currency: Central Bank and Monetary Law Considerations. IMF \X/orking Paper, \VP/20/234, pp. 13-14.

Cumpre observar que, embora o Voto 31/2023-BCB contenha referéncias ao termo “tokenizacio” ¢ explore a ideia de ativos “cokenizados”, o
modelo de CBDC cuja adogio ¢ nele cogitada corresponde ao que a literatura especializada classifica como uma “account-based CBDC”, ou scja,
conectada a uma conta mantida pelo seu titular com o banco central. Para uma distingio entre os modelos de “account-based” ¢ “token-based”
CBDCs, confira-se a obra citada na nota 18 da presente manifestacio, na qual se conclui que, sob a perspectiva juridica, faz mais sentido que
uma CBDC de atacado seja emitida sob a forma “account-based” (“Ac least from a legal perspective, it would make a lot of sense to issue wholesale CBDC
in the account-based form”).
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«

Power to open accounts in the central bank’s books: Many central bank laws include a specific power

to Oan and ]IOldfOl‘ clients cash current accounts in L’]”lCiV bOOkS. Such apower hdS many purposes: allow

the central bank to act as banker to banks and to State, support the payment system function, and serve

the implcmenmtion of monetary policy. Because account-based CBDC is essentiall;g book money,_its
issuance will only be authorized for those entities for whom the central bank has the legal power to open

cash current accounts.” [ Grifou—sc] 2

24. Mesmo quando a autorizagio legal para a abertura ¢ manuten¢io dessas contas nio seja

prevista de modo explicito na legislacao nacional, o poder de um banco central para abri-las ¢

manté-las — e, portanto, para emitir CBDC de acesso exclusivo a intermediarios que mantenham

contas na autoridade monetaria — pode tambem ser extraido de outras disposi¢des normativas

presentes na legislacio de regencia do banco central (Central Bank Law), as quais lhe atribuam

A . - . . o .
competéncia legal para o desempenho de funcoes e atividades que, implicicamente, pressuponham

a abertura e manutencio dessa contas:

“ C. Central Bank Law and Account-based CBDC

Many central bank laws will support the issuance of account-based CBDC to ﬁnancial institutions,

but its issuance to the general public will often lack a sufficient legal basis.

40.  Many central bank laws include legislative provisions on the power of the central bank to open cash

current accounts in its books. As with the issuance of currency, practices among the IMF membcrship diﬂér.

. One group of central bank laws restrices the power of the central bank to open cash current accounts
to a closed group of institutions, which typically are limited to the State, public institutions and financial

institutions, or even narrower to banks.

. Another group of central bank laws does not restrict the opening of cash current accounts to a closed
group of institutions. In some cases, the law will simply not impose any restrictions. In other cases, offering
cash current accounts to natural persons is explicitly allowed. In rare cases, opening cash current accounts

to the general public is allowed, but only under certain circumstances.

. In a third category of laws, restrictions on the type of account holders can be lifted by decision of

the central bank’s board of directors or the minister of finance.

41. In the absence of an explicit authorization to open cash current accounts, the central bank might
be deemed to have such a power as a result of the imglied powers doctrine in jurisdictions where this
doctrine is accepted. In the same situation, wording allowing a central bank to undertake central bank
activities incidental to the pcrtormance of its functions could be helgful in this regard. The same applies
to ancillary powers.

What does chis mean with regard to the issuance of account-based CBDC?

42, Issuance of Account-based CBDC is authorized: Those central bank laws which include an

explicit PO‘LUCV to open CIJSI’I current accountsfor the State and banks, can bC COHSidCTCd to bC authorized

to offer account-based CBDC to the State and banks. Where the central bank is also allowed to open cash

Current accounts to physical persons—as the case may be, by spccial decision—the central bank is, or can

be, authorized to issue account-based CBDC also to the general public. Where the central bank law is

20 Idem, p. 15.
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silent on the opening of current accounts, the same conclusion may apply to central banks with implied
or incidental functions and powers (for the latter, at least once a critical mass of central banks will have

issued account-based CBDC to the general public).” [Grifou-se]”

25. No ordenamento juridico brasileiro, a Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de 1964, atribui
ao BCB competéncia privativa para o exercicio de fung¢des e atividades que pressupdem o poder
da autoridade monetaria para abrir ¢ manter contas correntes com um grupo determinado de
intermedidrios financeiros. Os incisos III ¢ IV do art. 10 daquele diploma conferem ao BCB
competéncia para “receber recolhimentos compulsdrios, depositos voluntarios a vista e outros titulos contabeis
das instituicoes financeiras™, ao passo que o inciso V do mesmo dispositivo preve a competéncia do
BCB para “realizar operagdes de redesconto e empréstimo com instituicdes financeiras publicas e privadas,
consoante remuneragdo, limites, prazos, garantias, formas de negociagdo e outras condigdes estabelecidos
em regulamentagdo por ele editada™. Alem disso, o art. 1° da Lei n® 14.185, de 14 de julho de 2021,
confere a Autarquia expressa autoriza¢io legal para “acolher depésitos voluntarios a vista ou a prazo

das instituigoes financeiras”.

26. Tais competéncias legais, que consagram normativamente o poder do BCB de abrir e manter
contas correntes com determinados grupos de intermediarios financeiros, além de serem objeto
de pormenorizada regulamenta¢io®, refletem, no plano juridico-legal, 0 mandato constitucional

recebido pelo banco central para emitir, com exclusividade, moeda no Pais®.

27. No ordenamento juridico brasileiro, alias, o poder do banco central de abrir ¢ manter
contas com intermedidrios nao se limita a institui¢des financeiras bancarias, que podem ser titulares
das contas “Reservas Bancarias™. Entidades de natureza juridica diversa, também autorizadas a
funcionar pelo BCB, como as institui¢des de pagamento, podem ser titulares das denominadas
“Contas de Liquida¢do™, igualmente mantidas na Autarquia. O art. 14 da Lei n® 12.865, de 9 de
outubro de 2013, confere, nesse sentido, a0 BCB expressa autorizacio legal para “acolher depositos de
entidades ndo financeiras integrantes do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), conforme remuneragdo,
limites, prazos, formas de negociacdo e outras condicdes por ele estabelecidos”.

21 BOSSU, Wouter; ITATANI, Masaru; MARGULIS, Catalina; ROSSI, Archur; WEENINK, Hans; YOSHINAGA, Akihiro. Op. Cit. pp. 22-23.

22 Lei 4595, de 1964. Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da Repiblica do Brasil: (...) 111 - determinar o recolhimento de até cem por
cento do total dos depdsitos a vista ¢ de até sessenta por cento de outros titulos contdbeis das instituicoes financeiras, seja na forma de subscricao
de Letras ou Obrigacdes do Tesouro Nacional ou compra de titulos da Divida Publica Federal, seja através de recolhimento em espéeie, em ambos
os casos entregues a0 Banco Central do Brasil, a forma ¢ condi¢oes por ele determinadas (...); IV - receber os recolhimentos compulsdrios de que
trata o inciso anterior ¢, ainda, os depdsitos voluntdrios a vista das instituicoes financeiras, nos termos do inciso 111 ¢ § 2° do art. 19.

23 Lei 4595, de 1964. Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da Republica do Brasil: (...) V - realizar operagoes de redesconto ¢

(o5}

cmpréstimo com institui¢des financeiras pL’lb]icas ¢ privadas, consoante remuneragao, limites, prazos, garantias, formas de negociagdo e outras
condicdes estabelecidos em regulamentacio por ele editada.

24 A Resolucio BCB n® 105, de 9 de junho de 2021, disciplina as contas Reservas Bancdrias ¢ de Liquidacio mantidas no BCB. A conta Reservas
Bancdrias ¢ uma “conta de titularidade das insticuicdes financeiras bancdrias, mantida no Banco Central do Brasil para fins de acolhimento dos depdsitos
dessas instituicdes ¢ de transferéncia de fundos no dmbito do Sistema de Transferéncia de Reservas (STR)” (art. 2°, XVI), ao passo que a Conta de
Liquidagio ¢ uma “conta de titularidade das cdmaras e dos prestadores de servios de compensagao e de liquidagao, dos fundos garantidores de crédito e
das demais instituigoes autorizadas a fum‘ionar pclo Banco Central do Brasil que ndo possam ser titulares de conta Reservas Bancdrias, mantida no BCB
para fins de acolhimento dos depésitos dessas instituicoes e de transferéncia de fundos no dmbito do STR™. (art. 2° XVII). Os procedimentos operacionais
relacionados 4 conta Reservas Bancarias ¢ 4 Conta de Liquidagao encontram-se disciplinados pela Instrucao Normativa n® 307, de 21 de setembro
de 2022.

25 O texto constitucional, além de determinar, no caput do art. 164, que a “comp@téncia da Unido para emitir moeda serd exercida exclusivamente pelo
banco central”, autoriza o BCB a “conceder empréstimos a instituigoes ﬁnanccims" (§19)ea “comprar ¢ vender titulos de emissdo do Tesouro Nacional, com
0 objetivo de regular a oferta de moeda ou a taxa de juros” (§ 2°).

26 Ver nota 22, ut supra.

27 Ver nota 22, ut supra.
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28. Pode-se, pois, a luz do acima exposto, concluir que o “mandato” conferido por lei
a0 BCB — detentor, como se viu, de competéncias especificas para o exercicio de funcoes
e atividades que pressupdem o poder de abrir e manter contas correntes com um grupo
determinado de intermediarios — abrange a possibilidade de emissio de CBDC nos moldes
cogitados no Voto 31/2023-BCB para a Plataforma Drex.

29. Essaconclusio ¢ reforcada por outra funciaorelevante atribuidaporleiao BCB: acompeténcia
legal para regular e supervisionar sistemas de pagamento, prevista em diversos dispositivos da Lei

n° 10.214, de 27 de marco de 2001*.

30. Segundo a literatura especializada, a regulamentagﬁo e gestio dos procedimentos
relacionados a transferéncia de valores monetarios em infraescruturas — ai incluidas CBDCs
“tokenizadas” em sistemas com tecnologia de registro distribuido — pode ser considerada como
abrangida pela funciao dos bancos centrais de regular e supervisionar os sistemas de pagamento.
Isso porque, de acordo com o jé mencionado estudo realizado pelo FMI sobre a matéria, ¢
“inerente” ao estabelecimento de uma moeda digital por um banco central a implementa¢io de
uma infraestrutura que viabilize a transferéncia de valor monetario entre os seus participantes:

“ Payment Systems Function: This is another traditional function of central banks to operate and
oversee payment systems. What does this function entail for the issuance of CBDC? Naturall;z, any
design of a form of money must inherently include a manner to transfer that money between economic
agents. For money that is not a physical token, such transfer must almost by definition occur through
some form of a ‘system’. For token-based CBDC, an argument could hence be made that the technology
and procedures to be used to transfer the CBDC, say on a permissioned distributed ledger, could amount

to a payment system.” [Grifou-sc[|*

31.  Leis nacionais que atribuam ao banco central Competéncias amplas para exercer a fungio
de “supervisionar e promover a solidez do sistema nacional de pagamentos™ — ¢ esse o caso, no Brasil, da
Lei n® 10.214, de 2001, e da Lei n® 12.865, de 2013 — permitem, assim, a conclusio de que esta inserida
entre essas competencias, no contexto da emissio de CBDC, a criacio, do ponto de vista técnico,
operacional e jur{dico, de uma infraestrutura que viabilize a transferéncia de valores monetarios

entre 0s seus participantes:

«

46. What is the legal impact of the payment system function? Cencral bank laws differ in the

manner in which rhcy establish this funcrion.

. Many central bank laws limit this function to payment systems in the strict sense of the word, i.e.,
a specific payment infrastructure. Among those central bank laws, there are a few which limit the payment

system cven furthcr to “interbank” payment systems only.

28 O art. 2° da Lei n® 10.214, de 2001, confere ao BCB, “em sua drea de competéncia”, a atribuicio de autorizar o funcionamento ¢ atuacdo dos
integrantes do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB). O art. 4° do mesmo diploma atribui & Autarquia a competéncia para monitorar “o
volume e a natureza dos negdcios em sistemas de pagamento”, podendo o BCB, caso identificada a possibilidade de oferecimento de risco a solidez ¢ ao
normal funcionamento do sistema financeiro, “determinar as cdmaras e aos prestadores de servios de compensacao e de liquidagdo que assumam a posicao
de parte contratante, para fins de liquidacao das obrigagoes”. O art. 5° da Lei n® 10.214, de 2001, por seu turno, dd a0 BCB competéncia para “baixar
regulamentagdo” relativa a necessidade de separacio de patriménio especial por parte de cdmaras ¢ prestadores de servicos de compensacio e de
liquidag{\o rcsponszivcis por um ou mais ambientes sistemicamente importantes. O art. 10, por fim, confere a0 BCB uma compcténcia ampla para
“baixar as normas e instrugdes necessdrias ao cumprimento” da Lei n® 10.214, de 2001.

29 BOSSU, Wouter; ITATANI, Masaru; MARGULIS, Catalina; ROSSI, Arthur; WEENINK, Hans; YOSHINAGA, Akihiro. Op. Cir. p. 15.

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
PRONUNCIAMENTOS

209



PARECER JURIDICO 1.458/2023-BCB/PGBC
Guilherme Centenaro Hellwig, Igor Arruda Aragio e Lucas Alves Freire

. Other central bank laws are more general and charge the central bank with overseeing and promoting

’

the soundness of ‘the (national) payment system’. This is a much broader concept than the ‘payment systems

discussed above and refers to the ensemble of institutions (banks, payment institutions) and infrastructures
(payment and securities settlement systems, central securities dcpositories, central counterparties, clearing
houses) that, taken together, are used to transfer monetary value within an economy.

47. What is the relevance of those provisions for CBDC? Irrespective of the exact circumscription
of the payment system function, the payment systems which central banks operate today are almost all
interbank payment systems, in that the participation in those systems is limited to banks—and often only

sizeable banks. The establishment of token-based or account-based CBDC will inevitabl;z entail the

creation of a technical, operational and legal infrastructure that will transfer monetary value between

users. ThlS in1mstructure can arguabl)g be CO?’ISidCTCd as a ‘pa yment s;zstcm’. As long as onl;z banks mnd

similar financial institutions) participate in such a system, there is no problem.” [Grifou-se[*

32. Vale aqui destacar que, por se situarem em uma posicao de relevo nos sistemas em que os
pagamentos interbancarios sio tipicamente liquidados, os bancos centrais ha muito desempenham
um papel fundamental como “intermediarios de pagamentos”. Historicamente executam as funcoes
essenciais de receber contas de depositos e de prover os meios necessarios e adequados para que

pagamentos possam ser liquidados®.

33.  Aliteratura especializada aponta, inclusive, a existéncia de uma “ligacao indissociavel” entre
as atividades desempenhadas por um banco central (“central banking”) e os sistemas de pagamento.
Em um numero consideravel de paises, seja pela evolucao natural, seja por atribuicio direta do
ordenamento jur{dico, bancos centrais passaram a executar a missao institucional de prover
arranjos de liquidacao e gerir infraestruturas que viabilizam e definem os termos e condicoes em

que transferéncias monetarias podem ser efetivadas®.

34. Vista como capaz de promover e fortalecer a confianga social nos sistemas de pagamento,
a atua¢io de bancos centrais na area justifica-se pelo interesse publico existente na manutencio
de sistemas estaveis, eficientes e dotados de mecanismos adequados de contencio e mitigacio de
riscos. Essa compreensio levou a doutrina especializada a classificar o bom funcionamento de
infraestruturas de pagamento, em virtude do papel critico que exercem em relacdo a economia

como um todo, como um bem puiblico merecedor de protecio estacal®.

30 Idem, pp. 24-25.
31 Nesse sentido, JOHNSON, Christian A.; STEIGERWALD, Robert S. The Central Bank’s Role in the Payment System: Legal and Policy Aspects.
Current Developments in Monetary and Financial Law, Fundo Monetdrio Internacional, 2008, p. 445.

32 Essa “ligacao indissocidvel” entre as atividades de um banco central ¢ os sistemas de pagamento ¢ identificada, por exemplo, por Stephen Millard
¢ Victoria Saporta em publicacio do Banco da Inglaterra sobre o tema: “Central banking and payment systems—systems consisting of a settlement asset,
credit arrangements, infrastructure and rules over which monetary value can be transferred—are inextricably linked. In a number of countries, central banking
institutions evolved naturally or were imposed by the state to provide the ultimate settlement asset at the apex of the payment hierarchy”. (MILLARD,
S.; SAPORTA, V. “Central banks and payment systems: Past, present and future” Background Paper, Bank of England Conference, “The Future of
Payments,” Londres, Maio de 2005).

A capacidade dos bancos centrais de promoverem a confianga social nos sistemas de pagamento contemporineos ¢ a natureza de “bem publico”

3

oS}

das infraestruturas de pagamento ¢ apontada por Iris H-Y Chiu em artigo sobre o tema: “The central bank, seen in many jurisdictions as the keeper
of economic health, and usually independent of governments, is still trusted as a technocracy that can deliver public interest in overall economic welfare.
This central institution of many payment systems in no small part underpins social conﬁdmcc and trust in existing payment systems. (...) Central bank
support exists pursuant to the public interest objectives underlying the maintenance of stable, reliable and risk-managed large value transfer systems, firmly
establishing the public good nature of payment infrastructure as critical infrastructure.” CHIU, Iris H-Y. “A new era in fintech payment innovations? A
perspective from the insticutions and regulation of payment systems”. Law, Innovation and Technology, Volume 9, 2, 2007, pp. 194-196.
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35. Nao por outra razio, o BCB administra e opera atualmente trés infraestruturas pﬁblicas
fundamentais para o regular funcionamento dos pagamentos no Brasil: o Sistema de Transferéncia

de Reservas (STR), mecanismo voltado a permitir a rea]izagio de transferéncias entre instituicoes

que mantenham contas na Autarquia; o Sistema Espccial de Liquidagﬁo e de Custodia (Selic),
que custodia titulos pﬁblicos federais e promove a liquidagio de operacoes com esses papéis; e o
Sistema de Pagamentos Instantaneo (SP1), infraestrutura centralizada que viabiliza a liquidacao de

. A /
pagamentos instantaneos no Pais.

36. No Parecer Juridico 482/2020-BCB/PGBC*, a PGBC identificou o “conjunto de normas,
previsto em estatutos legais distintos” que confere ao BCB, no ordenamento juridico brasileiro,
a necessaria autorizagao legal para “criar e gerir sistema de Ziquidagdo de pagamentos ¢ a estabelecer
arranjo para seu regular funcionamento”. O pronunciamento jurl’dico em questao destaca, ainda, que
o estabelecimento ¢ a operacao de sistemas de pagamento de grande importfmcia sistémica sio
tarefas “comumente assumidas pelos bancos centrais ao redor do mundo™

“12. O estabelecimento ¢ a operagdo de sistemas de pagamento de gmndt importﬁncia sistémica sdo
tarefas comumente assumidas pelos bancos centrais ao redor do mundo. Propicia-se, por meio deles,
sistemas basilares para a prdtica de transagoes, de modo seguro ¢ conﬁdvel, entre as instituicoes que
integram o mercado ﬁnanceiro, normalmente permitindo—se que as operagoes se concretizem mediante a

sensibilizagao de recursos mantidos no proprio banco central (liquidagao em moeda de banco central).

13 No Brasil, como se sabe, a Lei n° 4.595, de 31 de dezembro de 1964, prevé, em seu art. 3% inciso
V, que a politica do CMN objetivara ‘propiciar o aperfeicoamento das instituicoes ¢ dos instrumentos
ﬁnanceiros, com vistas a maior c‘ﬁciéncia do siscema de pagamentos [...]. A mesma Lei dispée ser
da competéncia privativa do BCB o recebimento dos ‘depositos voluntarios a vista das instituicoes
ﬁnanceims’ (art. 10, inciso IV). Jd a Lei n° 10.214, de 27 de margo de 2001, que instituiu o Sistema
de Pagamentos Brasileiro (SPB), determina que o CMN e o BCB, em suas correspondentes esferas
de competéncia, baixem ‘normas e instrugoes necessdrias ao cumprimento dessa lei’ (art. 10). Mais
recentemente, a Lei n® 12.865, de 2013, além de conceituar os novos elementos que passaram a integrar
0 SPB ¢ de definir os principios norteadores de suas atividades, conferiu ao BCB, respeitadas as
diretrizes tragadas pelo CMN, competéncia para ‘disciplinar os arranjos de pagamento’, para ‘autorizar
a instituicdo de arranjos de pagamentos no Pais’ e para ‘adotar medidas para promover competicdo,
inclusdo financeira e transparéncia na prestagdo de servigos de pagamento’ (art. 9% incisos I, IV ¢ X,
respectivamente). Essa nova Lei, além disso, autorizou a Autarquia a ‘acolher depdsitos em beneficio
de entidades ndo financeiras integrantes do Sistema de Pagamentos Brasileiro’ (art. 14), bem como a

. . - /. .
‘balxar as normas e mstrugoes necessarias ao seu Cumprlmc‘nm’ (art. 15)

14.  Esse conjunto de normas, previsto em estatutos legais distintos, ao_atribuir ao BCB (sob _as

diretrizes do CMN), de um lado, capacidade normativa e de supervisdo sobre os servicos de pagamento
e. de outro, o encargo de acolher depdsitos de instituicoes financeiras e das entidades que atuam no

dmbito do SPB, autoriza a Autoridade Monetdria a criar e gerir sistema de liquida¢do de pagamentos
e a estabelecer arranjo para seu regular funcionamento. Como bem aponcou o Decem, mesmo antes da

edicdo da Lei n® 12.865, de 2013, 0 BCB, com fundamento nas outras regras do arcabougo normativo em

discussdo, ja havia criado e assumido a administragdo do STR, mecanismo voltado a permitir a realizagdo

34 Elaborado em 6 de agosto de 2020 pelos Procuradores Lucas Alves Freire, Marcelo Madureira Prates, Igor Arruda Aragio ¢ Marcus Paulus de
Oliveira Rosa, com despachos do Subprocurador-Geral Nelson Alves de Aguiar Junior, do Procurador-Geral Adjunto Marcel Mascarenhas dos
Santos ¢ do Procurador-Geral Cristiano Cozer.
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de transferéncias entre instituicoes que mantenham contas na Autarquia (Conta Reservas Bancdrias e
Conta de Liquidagdo), e do Selic, que custodia titulos pdblicos fedcmis ¢ promove a liquidagdo de operagoes

com esses papéis, mediante conexdo direta com o STR.” [Grifou-se]

37.  Enfatiza-se no Parecer Juridico 482/2020-BCB/PGBC que, ao criar e gerir sistemas de
liquidag¢do, o BCB atua como autoridade publica, ou seja, “age no exercicio do mandato que lhe confere
0 ordenamento jurtdico ¢ o faz com vistas a perseguir o interesse publico protegido em lei”. Nessa condicio,
a Autarquia lanca mio de sua autoridade para, entre outras medidas, avaliar a “conveniéncia e
oportunidade de criar o sistema” e definir o “modelo ideal a ser utilizado™
“15.  E importante perceber que, ao adotar essas medidas (criagdo e gestao de sistema de liquidagdo e
instituicdao de arranjo de pagamento correlaro), o BCB atua como autoridade, ou seja, age no exercicio
do mandato que lhe confere o ordenamento juridico e o faz com vistas a perseguir o interesse publico
protegido em lei. Na hipotese ora examinada, percebe-se que a Autarquia langa mdo de sua autoridade
para, por exemplo, (i) avaliar a conveniéncia e a oportunidade de criar o sistema e insticuir o arranjo
corrclaro; (ii) dcﬁnir o modelo ideal a ser urilizado; e (iii) csripular, a bem do interesse pﬁblico cnvolvido,
as instituicoes que deverdo participar do mecanismo, ﬁxando a participacdo como mais um dos requisitos

pam que continuem a exercer Tcgularmcntc suas arividadcs.”

38. Nio hi, pois, davidas de que o BCB, a luz do quadro normativo identificado no Parecer
Juridico 482/2020-BCB/PGBC ¢ guiado por interesse publico protegido em lei, possui suficiente
autoridade para criar e gerir sistema de liquida¢io ¢ instituir o arranjo de pagamento correlato,
competindo-lhe, ainda, “definir o modelo ideal a ser utilizado™ ¢ “estipular as instituicdes que deverdo
participar do mecanismo”.

39. Ja tendo sido, por outro lado, acima demonstrado que o “mandato” legal da Autarquia
abrange a possibilidade de emissao de CBCD nos termos cogitados no Voto 31/2023-BCB e que ¢
“inerente a essa emissdo a criagdo de uma infraestrutura que viabilize, do ponto de vista técnico, operacional
e ju;”{dico, a ocorréncia de tmnsferéncias monetarias nesse formato”, a conclusao a que se Chega ¢ade que
h4, no ordenamento brasileiro, solida base juridica para o desenvolvimento dos trabalhos voltados

a implementagéo da Plataforma Drex.

40. Vale, por fim, acrescentar que, segundo a literatura especializada, igualmente importante
para a consolida¢io desse entendimento ¢ a existéncia de norma legal que atribua a autoridade
monetaria a fungio de “promover a inovagdo tecnologica no sistema bancario”, sobretudo se vinculada

20 sistema nacional de pagamentos:

“ 48. Also, a few central bank laws include specific wording that the_central bank has the function
to promote technological innovation in the banking system. Sometimes, the relevant provisions include
an explicit link with the payment system f_unction. Such a type of provision can be relevant for CBDC.

Specifically, when the legal basis is otherwise relatively weak, such a provision can be an additional

argument to support the legal basis tor the issuance of_ CBDC.” [ Grifou—sel*"

35 BOSSU, Wouter; ITATANI, Masaru; MARGULIS, Catalina; ROSSI, Archur; WEENINK, Hans; YOSHINAGA, Akihiro. Op. Cir. p. 25.
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41. No ordenamento jur{dico brasileiro, previsao dessa natureza pode ser encontrada no art.
1°, paragrafo tnico, da Lei Complementar n° 179, de 24 de fevereiro de 2021, a qual estabelece

"¢, Tal previsdo ¢

como um dos objetivos centrais do BCB “zelar pela eﬁciéncia do sistema ﬁnanceiro
complementada, no ambito do SPB, pelo art. 7°, paragrafo tinico, da Lei n° 12.865, de 2013, segundo o
qual, a0 estabelecer parﬁmetros regulatérios para arranjos de pagamento e institui¢oes de pagamento,

o BCB devera “assegurar a capacidade de inovagdo e a diversidade dos seus modelos de negocios™

42. Resta, enfim, a luz dos dispositivos legais acima examinados, amplamente demonstrada
a compatibilidade da emissao de CBDC com o “mandato” conferido por lei a0 BCB. Passa-se,

assim, a responder os questionamentos especificamente formulados nas letras “a” a “d” do item 8 do

Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN.

IV — Existéncia de suporte legal para o registro e a movimentagio, por parte do BCB, de saldos
de contas reservas bancarias, de contas de liquidagﬁo e da conta unica do Tesouro Nacional na
Plataforma Drex

43. Levando-se em conta que, no modelo previsto para a Plataforma Drex no Voto 31/2023-BCB,
a CBDC emitida pelo BCB ird operar como uma “reserva de banco central digitalizada™", pretendendo-
se com isso manter inalterados tanto a “elegibilidade de acesso ao passivo do BCB” quanto os “critérios
de acesso as contas Reservas Bancadrias ou de Liquidagdo previstos na disciplina legal e regulatoria vigente”, a
base normativa para a emissao e registro da CBDC na Plataforma Drex sera, em prindpio, amesma
que ja dd amparo, atualmente, a emissio de reservas de banco central pelo BCB».

44. Além disso, conforme acima se demonstrou, em relagio a uma CBDC de acesso exclusivo a
intermediarios determinados e vinculada a contas especfﬁcas, entende-se na literacura especializada
que o suporte jur{dico necessario paraa sua emissao e circulagﬁo éa presenga, na 1egislagéo nacional,
de norma que confira ao banco central, exph’cita ou implicitamente, 0 poder de abrir contas nos
seus livros para tais intermedidrios. No ordenamento juridico brasileiro, esse poder decorre de
dispositivos COmo 08 jz’t citados art. 1o, incisos 11, IV ¢ V, da Lei n® 4.595, de 1964, art. 1° da Lei n®
14.185, de 2021, ¢ art. 14 da Lei n® 12.865, de 2013.

45. Deve-se igualmente referir a competéncia do BCB para “criar e gerir sistema de liquidagao
e para estabelecer arranjo voltado a garantir seu regular funcionamento”. Essa competéncia decorre,
tabel jo voltado a garant gul " E pet

conforme se estabeleceu no Parecer Juridico 482/2020-BCB/PGBC, de um “conjunto de normas,

revisto em estatutos legais distintos”, ue atribuem a Autarquia: (i) a capacidade normativa e de
8§ q q P

supervisdo sobre os servicos de pagamento; e (i) o encargo de acolher depdsitos de institui¢des

financeiras ¢ das entidades integrantes do SPB. Nos termos acima ja explicitados, o BCB detém
g J p

36 LC n° 179, de 2021. “Art. 1° O Banco Central do Brasil tem por objetivo fundamental assegurar a estabilidade de precos. Paragrafo tinico. Sem prejuizo de
seu objetivo fundamental, o Banco Central do Brasil também tem por objetivos zelar pela estabilidade e pela eficiéncia do sistema financeiro, suavizar as
flutuagaes do nivel de atividade econdmica e fomentar o pleno emprego”.

37 Lei n° 12.865, de 2013. “Art. 7° Os arranjos de pagamento e as instituicdes de pagamento observardo os seguintes principios, conforme pardmetros a serem
estabelecidos pelo Banco Central do Brasil, observadas as diretrizes do Conselho Monetdrio Nacional: (...) Pardgrafo tinico. A regulamentacao deste artigo
assegurard a capacidade de inovagdo e a diversidade dos modelos de negécios das instituicoes de pagamento e dos arranjos de pagamento’.

38 Conforme classificacio adotada pelo BIS, CBDCs de atacado (wholesale CBDCs) “operam como reservas de banco central, porém com funcionalidades
adicionais proporcionadas pela ‘tokenizagao™. BIS Fm ancial Stability lnmtuta FSI Connect. Central Bank Digital Currencies — Executive Summary,
Setembro de 2021. Disponivel em: Central bank ‘renci xecutive s is.org) Acesso em 7 de dezembro de 2023

39 Sobre o tema, ver os Pardgrafos 20 ¢ 21 da presente manifestagio, bem como a Nota 16.
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igualmente autoridade normativa tanco para “deﬁnir o modelo ideal a ser utilizado” no arranjo de
liquidagﬁo quanto para “estipular as instituicoes que deverdo participar do mecanismo”.

V — Suporte legal para o registro e a movimentagio, por parte dos agentes bancirios, de saldos
de depdsitos bancarios a vista mantidos nas respectivas institui¢des na Plataforma Drex

46. Como restou assentado no Parecer Juridico 482/2020-BCB/PGBC, compete ao BCB definir
a “modelagem” que julgar adequada para o arranjo de liquidagio a ser instituido. Nesse “dever-poder”
detido pelo Autarquia esta inserida “a competencia discriciondria para as dreas técnicas envolvidas
decidirem qual a melhor estratégia a ser seguida na expedicdo do regramento do mecanismo™.

47. Esclarece-se no Voto 31/2023-BCB, além disso, que a inclusio dos depositos bancarios a
vista detidos pelas institui¢oes financeiras na Plataforma Drex “visa a disponibilizagiio dos bencﬂcios
da tecnologia DLT para os clientes finais do SEN™. No modelo cogitado, os “clientes finais terdo acesso
a infmestrutum por meio de seus relacionamentos com as instituicoes ﬁnanceims e de pagamentos, sem
acesso direto a moeda digital do BCB™. Os servicos financeiros oferecidos na Plataforma serio, assim,

“liquidados por meio de tokens de depésitos em participantes do SEN e do SPB”. Nesse sistema, a emissiao

monetaria, “no atacado, consiste no registro, na Plataforma Drex, das reservas mantidas no BCB pelos
agentes bancarios e instituicoes de pagamentos”, 20 passo que, “de forma complementar, no varejo, a emissao
corresponde ao registro de saldos de contas corrente ou de contas de pagamentos na plataforma do Drex™.

48. Pode-se, pois, vislumbrar a inten¢io de ado¢do na Plataforma Drex do que vem sendo
chamado pela literatura especializada de “depésitos tokenizados” (tokenised deposits). As caracteristicas
desse instrumento sao descritas em publica¢io tecnica do BIS que aponta alguns aspectos centrais
do modelo envolvendo a sua utilizagﬁo:

«

The model of tokenised deposits envisages participants to be customers of regulated financial institutions

(such as banks), and transfers are recorded at the individual bank level and settled automatically using
tokenised central bank money (ie CBDC). Under this model of non-transferable liabilities, a person or firm

knows rhat when []”le acccpt apaymemfrom Ell(’ customer ofany bank, El’lC paymcnt wzll Z’)C CVL’diECd to [hCi?’

own account at face value. Settlement using central bank money is the key feature that promotes singleness.™

49. Um ponto fundamental desse modelo diz respeito ao fato de o processo de pagamento
com “depositos tokenizados” buscar espelhar, embora em um ambiente “tokenizado”, os sistemas
tradicionais, nos quais ha, de um lado, o 1angamento de um débito na conta do pagador e, de outro,
o lancamento de um credito na conta do recebedor. Com a utilizacao de “depdsitos tokenizados™, o
pagamento ¢ efetivado mediante a redugﬁo do saldo tokenizado do pagador pela sua “institui¢do
emissora” ¢, em contrapartida, a ampliacio do saldo tokenizado do recebedor pela sua respectiva
“institui¢ao emissora”. Concomitantemente, haa correspondente transferéncia de CBDC entre as
institui¢des, tudo em uma mesma plataforma:

40 Pardgrafo 30 do Parecer Juridico 482/2020-BCB/PGBC.

41 Pardgrafo 33 do Voto 31/2023-BCB.

42 Pardgrafo 33 do Voto 31/2023-BCB.

43 Item 3 do Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN.

44 GARRATT, Rodney; SHIN, Hyun Song. Stablecoins versus tokenised deposits: implications for the singleness of money. BIS Bulletin, n® 73, Abril de
2023, p. 2.

=t
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«

(...) the payment process mimics the practice in the current two-tier monetary system of debiting the

account ofthc send@r and Cl‘Cdifiﬂg L’]’l@ account Ofl.’h(f VCCCiU("V, fogether w‘Ll’h SC[EZCHQCHE on rhe centml bank’s

balance sheet. Specifically, the payment is put into effect by reducing the sender’s token balance at their

issuing institution and creating a new tokenised liabili

Meanwhile, there is a concurrent transfer of central bank money using a wholesale CBDC. This model

requires that both public and private forms of tokenised money are available on the same platform.™
q P P y

50. Nio parece, pois, pelo menos quanto ao aspecto acima abordado, haver uma ruptura
substancial em relag¢do ao que ja ocorre nos processos de pagamento e arranjos de liquidagao
tradicionais. Conforme ¢ assinalado na publicacio téenica do BIS, procura-se, em esséncia, ainda
que em ambiente diverso (e com o uso de nova tecnologia), “espelhar as caracteristicas do processo de
pagamento intermediado por instituicdes reguladas”, com ganhos de eficiéncia, seguranga e transparéncia
relacionados, sobretudo, a programabilidade ¢ as vantagens de uma placaforma unificada.

51.  Por tal razdo, o quadro normativo atualmente aplicavel as institui¢des bancarias ¢ sua
atuagao nos sistemas de pagamento tradicionais pode, em princ{pio, Ser transposto, no que couber,
aos processos de liquidacao na Plataforma Drex. Eventuais alteracdes que decorram do uso de nova
tecnologia poderio, por seu turno, ser objeto de regulamentagio especifica, a ser editada pelo
BCB com base nas competéncias acima ja enunciadas, em especial a de decidir, a partir da sua
discricionariedade téenica, “a melhor estratégia a ser seguida na expedicdo do regramento do mecanismo

de liquidagao”.

VI - Suporte lega] para o registro e a movimentagio, por parte das instituigoes de pagamento,
de saldos de depésitos bancarios a vista mantidos nas respectivas institui¢des na Plataforma Drex

52. A exemplo do que, conforme acima se examinou, ird ocorrer em relacio aos saldos de
depositos de instituicoes bancarias, os quais servirdo de base a emissio de “depositos tokenizados”,
tamb¢ém em relagio a instituicoes de pagamento pretende-se que os servicos financeiros oferecidos
na Plataforma Drex sejam “liquidados por meio de tokens de depositos em participantes do SPB™.

53. Vislumbra-se, pois, a utilizacao de “moeda eletronica tokenizada” (e-money token), em relagio a
qual sera aplicavel, em principio, 0 mesmo quadro normativo que ja rege no ordenamento juridico
brasileiro a “moeda eletronica™, detendo o BCB, além disso, autoridade para promover por via

infralegal os ajustes regulatorios eventualmente necessarios®.

n

45 Idem, p. 4.

46 Item 2 do Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN.

47 Nos termos do art. 6°, VI, da Lei n® 12.865, de 2013, considera-se “moeda eletronica” os “recursos armazenados em disposirivo ou sistema eletrénico
que permitem ao usudrio final efetuar transagdo de pagamento™. O conceito legal ¢ amplo o suficiente para abranger a “moeda cletrénica tokenizada”,
representacdes digitais de valor emitidas ¢ utilizadas por meio de acesso a rede bascada na teenologia de registro distribuido.

48 Em artigo sobre o tema, Marcus Paulus de Oliveira Rosa ¢ Pedro Henrique Costa observam que a Lei n® 12.865, de 2013, “confere ao BCB grande

discricionariedade e capacidade de adequagdo do seu ‘perimetro regulatério’ (regulagao seletiva) sobre quaisquer modelos de negécios relacionados a prestacao

de servigos de pagamento. O ponto ¢ demonstrado pelo rol exemplificativo da alinea ‘I, inciso 111, do art. 6°, que possibilita que ‘outras atividades relacionadas

a prestagdo de servico de pagamento’ sejam incluidas entre as atividades ‘tipicas’ das IPs reguladas”. ROSA, Marcus Paulus de Oliveira; COSTA, Pedro

Henrique. “Reflexdes Juridicas sobre o Conceito de E-Money Tokens: qual a fronteira legal entre os criptoativos e a moeda eletrénica a luz do ordenamento

jurtdico brasileiro?”. In: Mcios de Pagamento ¢ o Futuro do Dinheiro, CHAIMOVICH, Mariana; AQUINO, Thedfilo Miguel; VERONESE, Luiza

(Orgs.). Editora LiberArs, 2022, pp. 77-94.
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VII - Compatibi]idade do arranjo de liquidag:io proposto para a Plataforma Drex com o atual
arcabougo legal brasileiro e eventual necessidade de alteragoes legislativas para a sua implementagio

54. Demonstrou-se ao longo da presente manifestacio que o “arranjo de liquidacao” cogitado
no Voto 31/2023-BCB para a Plataforma Drex apresenta compatibilidade com o arcabouco legal
brasileiro vigente, nao se vislumbrando, portanto, a necessidade de a]teragées 1egislativas para que
se possa dar continuidade aos trabalhos do BCB voltados 4 sua implementacio.

55. Tal conclusio, porém, deve ser considerada a luz dos argumentos juridicos acima alinhavados
€ No contexto espec{ﬁco em que foi elaborada a presente analise®, referindo-se, além disso, apenas aos
aspectos supracxaminados do “arranjo de liquida¢ao” proposto para a Plataforma Drex. A ressalva ¢
necessaria na medida em que se trata de iniciativa em evolugio, CUjos coNtornos definitivos ainda niao
foram estabelecidos e cuja abrangéncia, levando-se em conta todas as camadas e possibilidades de uso
cogitados paraa plataf‘orm:ﬁ“, pode vir a transcender os aspectos estritamente vinculados a emissio
monetdria ¢ a liquidagdo de pagamentos abordados no presente parecer.

56. Questdes relevantes de natureza ou abrangéncia diversa, como, por exemplo, as relativas
a0 sistema de governanga da plataforma, A0 acesso e delimitagﬁo das responsabi]idades dos
participantes, a coordenagio com outras autoridades de regulacio e, ainda, as pertinentes a outras
camadas da Plataforma Drex ou decorrentes de efeitos ainda niao percebidos ounio suficientemente
estudados da aplica¢io de novas tecnologias merecerio, em sendo o caso, exame juridico especifico,

que podera ser oportunamente provocado pela Area Técnica.

CONCLUSAO

57. Ante o exposto, pode-se concluir, em resposta aos questionamentos formulados no
Documento Interno 100166/2023-BCB/DEBAN, que o modelo descrito no Voto 31/2023-BCB para
a emissao e circu]agﬁo de CBDC na Plataforma Drex, além de alinhar-se as melhores referéncias
téenicas internacionais, encontra-se abrangido pelo “mandato” que ordenamento juridico brasileiro

vigente confere ao BCB.

58. Segundo a literatura especializada, o suporte juridico necessario para a emissio de uma
CBDC de acesso exclusivo a determinados intermediarios (wholesale CBDC) e vinculada a contas
especificas ¢ a presenca, na legislacio nacional, de norma legal que atribua ao banco central,
explicita ou implicitamente, o poder de abrir contas para tais intermediarios ¢ com eles realizar
certas transacoes financeiras, tal como ocorre, no ordenamento brasileiro, com os artigos 10, incisos
I, IV ¢ V, da Lei n® 4.595, de 1964, 1° da Lei n® 14.185, de 2021, ¢ 14 da Lei n® 12.865, de 2013.

59. Entende-se, ademais, que leis nacionais que atribuam ao banco central competéncias amplas
para exercer a funcio de regular e supervisionar o sistema nacional de pagamentos, como ¢ o caso,

no Brasil, da Lei n® 10.214, de 2001, ¢ da Lei n® 12.865, de 2013, autorizam a conclusio de que estd

49 Sobre o tema, ver o item I do presente parecer.

50 No pardgrafo 17 do Voto 31/2023-BCB, afirma-se que um dos modelos que serviu de inspiracao para a Plataforma Drex, concebido por Fabian Schir,
apresenta uma visdo do ecossistema de financas descentralizadas construido sobre uma blockchain ¢ composto por diferentes “camadas dedicadas: (i)
a liquidagao; (ii) ao registro de ativos; (iii) aos protocolos de negociagao; (iv) a oferta modular de servicos financeiros; e (v) a agregagdo desses servicos”.
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inserida entre essas competéncias, no contexto da emissio de CBDC, a Criacao e manutengao de
uma infraestrutura que viabilize, do ponto de vista téenico, operacional e juridico, a transferéncia
de valores monetarios em tal formato. Igualmente importante ¢ a existéncia, no ordenamento
juridico, de norma legal que atribua a autoridade monetaria a funcio de promover a inovacio
tecnolégica, como fazem, no Brasil, os artigos 1°, parégrafo unico, da Lei Complementar n® 179, de
2021, ¢ 7°, pardgrafo tnico, da Lei n® 12.865, de 2013.

6o. Por fim, também ampara a implementa¢io da Plataforma Drex a competéncia que o
BCB detém para “criar e gerir sistema de Ziquidagdo e para estabelecer arranjo voltado a garantir seu
regular funcionamento”, a qual decorre, conforme se estabeleceu no Parecer Juridico 482/2020-BCB/
PGBC, de um “conjunto de normas, previsto em estarutos legais distintos”, que atribuem a Autarquia:
(i) a capacidade normativa e de supervisio sobre os servicos de pagamento; e (ii) o encargo de
acolher depésitos de institui¢oes financeiras e das entidades integrantes do SPB. A partir dessa
competencia, 0 BCB possui autoridade normativa tanto para “definir o modelo ideal a ser utilizado”
no arranjo de 1iquidagﬁ0 quanto para “esripular as instituicoes que deverdo participar do mecanismo”.

61. Registro, em observancia a Portaria n® 100.620, de 13 de dezembro de 2018, do Procurador-
Geral do BCB, que a presente manifestacio juridica nio contém informagdes objeto de classificacio
em grau de sigilo nem informagées pessoais, protegidas por sigilo 1egal ou por incidéncia de outra
hipotese normativa de restri¢io de acesso. Pode, assim, ser considerada “pronunciamento ostensivo
ou Nao sujeito a restricao de acesso”.

A sua consideragio.

(Documento assinado digitalmente)
GUILHERME CENTENARO HELLWIG
Procurador do Banco Central
Procuradoria Especializada de Consultoria Internacional, Monetaria, Penal ¢ em Resolugio (PRPIM)
OAB/RS 47.267

Aprovo o alentado parecer do Procurador Guilherme Centenaro Hellwig.

Ao Procurador-Geral, nos termos do art. 92, § 2°, inciso I, da Ordem de Servico n® 4.747, de

19 de abril de 2021.

(Documento assinado digitalmente)

IGOR ARRUDA ARAGAO
Subprocurador-Geral do Banco Central, Substituto
Camara de Consultoria Monetaria, Internacional e Penal (CC2PQG)
OAB/CE 16.356-B
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(Segue despacho)

De inteiro acordo com o criterioso parecer da lavra do Procurador Guilherme Centenaro Hellwig,
que bem reconhece, no ordenamento jur{dico brasileiro, as bases para a criagao € a manutencao,
pelo Banco Central, de infraestrutura para o registro e a circula¢ao da moeda brasileira em formato

digital.
Ao Diretor de Politica Monetaria.
(Documento assinado digitalmente)
LUCAS ALVES FREIRE

Procurador-Geral do Banco Central, substituto
OAB/MG 102.089

Para avaliar esta resposta a sua consulta, clique no link abaixo:

heeps://home.intranec.beb.gov.br/colab/pesquisapgbe/Lists/PesquisaPGBCB/newform.aspx
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Controversia no que diz respeito as distintas metodologias de calculo adotadas
pelo Banco Central do Brasil (BC) e pelo Conselho de Controle de Atividades
Financeiras (Coaf) quanto ao regime de parcelamento ordinario sob a ¢gide da

Lei 10,522, de 19 de julho de 2002.

Camila Montenegro Lima

Procuradora do Banco Central

N .
Marcus Vinicius Saraiva Matos

Subprocurador-Geral do Banco Central, substituto

Erasto Villa Verde de Carvalho Filho

Procurador-Geral Adjunto do Banco Central
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Parecer Juridico 1.502/2023-BCB/PGBC Brasilia (DF), 29 de dezembro de 2023.
PE 193938

Ementa: Consultoria em divida ativa. Divergencia quanto a metodologia de calculo afeta ao regime
de parcelamentos, no ambito do Banco Central do Brasil e do Conselho de Controle de Atividades
Financeiras (Coaf). Vinculagdo administrativa. Recomendagdo de uniformizagdo procedimental,
bem como de inser¢do de rotinas administrativas em manual. Validade das situagdes plenamente
constitutdas. Consideragdes.

Senhor Subprocurador-Geral substituto,

ASSUNTO

Por intermedio do Despacho 23561/2023-BCB/PGBC (doc. 9), a Coordenacio de Calculos,
Precatorios e Pericias Judiciais (Cocap) dirigiu consulta a esta Procuradoria especializada a fim de
que seja dirimida controvérsia no que diz respeito a distintas metodologias de calculo adotadas
pelo Banco Central do Brasil (BCB) ¢ pelo Conselho de Controle de Atividades Financeiras (Coaf)

quanto ao regime de parcelamento ordinario sob a ¢gide da Lei n® 10.522, de 19 de julho de 2002.

2. Para melhor compreensio do debate, transcrevem-se as palavras do consulente:

«

19. Em suma, o quese espera dessa COﬂSu]tZl jurfdica saoas respostas aos seguintes questionamentos:

a)  Pode o COAF adotar metodologia de cdlculo para parcelamento diferente da utilizada
pe]o Banco Central?
ar) Se sim, em quais normativos a Cocap deve se orientar para os calculos?
a2) se ndo, que o0 COAF seja orientado a seguir 0s Normativos que fundamentam os

parcelamentos do Banco Central.

b) Independente da metodologia, ¢ possivel estabelecer o fluxo definido entre os §§ 10 a

15 COMoO condigﬁo para o atendimento das demandas encaminhadas pe]o COAF?

¢) No caso de entender-se que a metodo]ogia até o momento aplicada pe]o COAF esta
incorreta, ¢ possivel convalidar os parcelamentos em andamento ¢ ja quitados nos
termos dos §§ 16 a 18?

c1) caso ndo seja possivel convalidar, a quem caberao os ajustes necessarios?

3. As divergéncias relativas ao procedimento de consolida¢io do d¢bito residem, em termos
esquematizados, sobre os seguintes parametros:
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BCB

COAF

Data da consolidagio

da divida

Normalmente consolida na data anterior
ao deferimento do parce]amento. Exemp]o:
parce]amento feito em 06/2023, consolida em

31[0;{2023.

Consolida na data do parcelamento.
Parcelamento feito em 06/2023,

COHSO]idCL no mesmo més d€ 06[2023.

Encargos que fazem
parte do valor
consolidado

Inclui no valor consolidado a Selic de 05/2023,
exclui o 1,0% do més de pagamento e calcula a
multa de mora até 31/05/2023.

Calcula normalmente a mulca até

o final do més do parcelamento
(30/06/2023): Inclui Selic de 05/2023,
calcula 0 1,0% do mes do pagamento
em 06/2023, e calcula a multa de
mora atc 30/06/2023.

Calculo do valor-base
das parcelas

Faz o calculo de forma rigorosa, até nos centavos,
em razio de os valores estarem 1‘egistmdos na
contabilidade.

Divide o valor consolidado das parcelas em 05/2023
pe]o ntmero de parce]as, arredonda na segunda
casa decimal, e ajusta o primeiro valor-base de
forma que o somatorio das parcelas seja igual a0
valor consolidado. Exemp]o: um parcelnmento de
R$ 100.000,00 em 30 vezes geraria parce]a—base de
R$3.333,33. Contudo, mu]tip]icar esse valor por
30 resultaria em R$ 99.999,90. Por isso, a primeira
parce]a—base ficara no valor de R 3.333,43 € as
demais, R$ 3.333,33.

Divide o valor consolidado de
06/2023 por 30 € nao faz ajustes na
primeira parce]a quando necessario.
Todas as parcelas tém o mesmo valor.

Data do vencimento
da primeira parcela:

Até o final do més do parcelamento, neste caso
06/2023. (Neste caso nio ha diferenca)

Ac¢ o final do més do parcelamento,
neste caso 06/2023. (Neste caso nio
ha diferenca)

Valor da primeira
parcela em 06/2023

E o valor-base da primeira parce]a, mais 1,0% do
més de pagamento, 06/2023.

E 0 mesmo do valor-base das
parcelas (consolidado de 06/2023,
dividido pelo nimero de parcelas)

Valor da segunda
parcela em 07/2023

E o valor-base da segunda palrcela~ mais a Selic de
06/2023, mais 1,0% do més do pagamento

E o valor-base da parcela, mais 1,0%
do més do pagamento.

Valor da terceira
parcela em 08/2023

E o valor-base da terceira-parcela, mais a Selic de

06/2023, mais a Selic de 07/2023, mais 1,0% do més
do pagamento. Demais parcelas seguem o mesmo

padrio, acrescentando mais uma Selic.

E o valor-base da parcela, mais a
p ,
Selic de 07/2023, mais 1,0% do més do
712023
pagamento. Demais parcelas seguem
0 mesmo padrio, acrescentando
mais uma Selic.

4. Instada a apontar os fundamentos que regem a atuagdo quanto a matcria em apreco, o

Coaf'se pronunciou no sentido de que interpreta os precedentes encaminhados pela Procuradoria-
Geral do Banco Central (PGBC), como por exemplo “Parecer Juridico 856/2019-BCB/PGBC, Nota
Juridica 4309/2019-BCB/PGBC, Nota Juridica 310/2021-BCB/PGBC e Nota Juridica 3493/2021-
BCB/PGBC". (doc. 13).
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5. Feito o breve relato, passamos a incursionar no cerne da questao propriamente dita.

APRECIACAO
I - DA VINCULAGCAO ADMINISTRATIVA DO COAF AO BCB

6. De inicio, sobreleva notar que o Coaf permanece vinculado administrativamente ao BCB
a par da autonomia técnica e operacional de que dispde, nos termos do art. 2* da Lei n® 13.974,
de 7 de janeiro de 2020% cuja eficacia foi restabelecida, a partir de 1° de junho de 2023, por forca
do encerramento da vigéncia da Medida Provisoria n® 1158, de 12 de janciro de 2023’ a qual
determinava o retorno do 6rgio ao Ministério da Fazenda (MF).

7. Nesse contexto, a aludida unidade de inteligencia financeira goza da independéncia
necessdria ao exercicio de suas competéncias legais como um centro nacional para o recebimento
¢ a analise de comunicaces de transacoes suspeitas e outras informacoes relevantes relacionadas
a lavagem de dinheiro, correlatas infragées antecedentes e financiamento do terrorismo, assim
como para o compartilhamento dos resultados da sua analise, nos moldes preconizados pela
Recomendacio 29* do Grupo de Acio Financeira (Gafi), forum intergovenamental do qual o
Brasil faz parte, dedicado a estabelecer padrdes internacionais em sede de Prevengio e Combate a
Lavagem de Dinheiro e ao Financiamento do Terrorismo e da Proliferagﬁo de Armas de Destruicao
em Massa (PLD/FTP).

8. Vale a pena conferir a nota interpretativa acerca da referida Recomendacio 29, in verbis:

“E. INDEPENDENCIA OPERACIONAL

8. A UIF deverd ser opcmcionalmente independente e autéonoma, o que signiﬁca que a UIF deverd ter
autoridade e capacidade de desenvolver suas fungoes livremente, inclusive tomar por conta propria a
decisdo de analisar, solicitar e/ou disseminar informagées Cspcc{ﬁcas. Em todos os casos, isso signiﬁca que a

UIF tem o direito independente de encaminhar ou disseminar informagdes para autoridades competentes.

9. As UIFs poderdo ser estabelecidas como parte de uma autoridade competente a existente. Quando a UIF
se localizar dentro da estrutura de outra autoridade, as fungoes centrais da UIF deveriam ser distintas

daquelas da outra autoridade.

10. A UIF deverd receber recursos financeiros, humanos e técnicos adequados, de forma a assegurar sua
autonomia e independéncia e permitir que a UIF possa cumprir de forma eficaz suas responsabilidades.
Os patses deveriam possuir processos para garantir que os funciondarios da UIF tenham altos padroes

profissionais, inclusive padroes de confidencialidade, alem de serem idoneos e aptos.

1 “Art. 2° O Coaf dispde de autonomia téenica ¢ operacional, atua em todo o territdrio nacional ¢ vincula-se administrativamente ao Banco
Central do Brasil”

2 Fruto da conversio da Medida Provisoria n® 893, de 19 de agosto de 2019.

3 Conforme Ato Declaratério do Presidente da Mesa do Congresso Nacional n® 39, de 15 de junho de 2023.

4 Observe-se o teor da Recomendacio 29 emanada do Gafi: “Os paises deveriam estabelecer uma unidade de inteligéncia financeira (UIF) que
sirva como um centro nacional de recebimento ¢ analise de: (a) comunicacdes de operacoes suspeitas; ¢ (b) outras informacdes relevantes
sobre lavagem de dinheiro, crimes antecedentes ¢ financiamento do terrorismo, ¢ de disseminacio dos resultados de tal andlise. A UIF deveria
ser capaz de obter informagdes adicionais das entidades comunicantes ¢ ter acesso rdpido a informacoes financeiras, administrativas ¢ de
investigacdo que necessite para desempenhar suas funcoes adequadamente.”
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1. A UIF também deverd ser capaz de fazer acordos ou se envolver de forma independente com outras

autoridades competentes domésticas ou homalogas estrangeiras na troca de informagoes.
F INFLUENCIA OU INTERFERENCIA INDEVIDA

12. A UIF deverd ser capaz de obter ¢ empregar os recursos necessdrios para desenvolver suas fungaes, de
forma individual ou rotineira, livre de qualquer influéncia ou interferéncia politica, governamental ou
industrial indevida, que possa comprometer sua indcpendéncia opcmcional. 7

9. Como se v¢, a ingeréncia repudiada pelos padrdes internacionais recai sobre as atividades-
fim do Coaf, sem embargo dos consectarios inerentes ao vinculo administrativo junto a Autoridade

Monetdria, ainda que aquele 0rgio detenha estrutura organizacional propria.

10. Com efeito, antes mesmo da conversio da Medida Provisoria n® 893, de 19 de agosto de
2019, na Lei n® 13.974, de 2020, representantes do BCB e do Coaf — a época denominado Unidade
de Inteligéncia Financeira (UIF) — deliberaram no sentido de que o regime de contabilizacio das
receitas da UIF a serem apropriadas pelo Banco Central deve obedecer aos ditames do Manual de
Orientag¢des e Procedimentos da PGBC (MOPPGBC) e do Manual de Servigo de Contabilidade e
Execucio Financeira (MSF) do BCB, respeitando-se o plano de contas desta Autarquia, nos termos
das diretrizes tracadas pela Ata 997/2019-BCB/PGBC ¢ repisadas pelo Parecer Juridico 856/2019-
BCB/PGBC>.

. A semelhanga, na hipdtese de parcelamentos de crédito decorrente da atuagio do Coaf que
constitua divida ativa do BCB por for¢a do art. 9¢, caput, da Lei n° 13.974, de 2020, deve-se conferir
tratamento na linha estabelecida pela PGBC e consignada no item 05-05-04-02 do MOPPGBC — com
especial aten¢do ao teor do subitem 47 —, a ser prestigiada em razio do paragrafo segundo do mesmo
dispositivo legal, combinado com o art. 4%, incisos I e I1I, da Lei n® 9.650, de 27 de maio de 1998°.

12. Sob essa perspectiva, tambeém merece observancia, pelo Coaf; o seguinte fluxo de trabalho
delineado pela Cocap a luz do entendimento consagrado pela PGBC, componente responsavel
pelas atividades de consultoria e assessoramento juridico de todos os orgaos ora referidos, sem

prejuizo de se cogitar que o rito seja inserido em topico proprio do item 05-02-017 do MOPPGBC:

De autoria do Procurador Hildrio Barbosa Falleiros Jinior, com despachos do Procurador-Chefe Marcus Vinicius Saraiva Matos, do
Subprocurador-Geral Erasto Villa-Verde de Carvalho Filho e do Procurador-Geral Adjunto Flavio Jos¢ Roman.
6 “Art. 9° Constituem Divida Ativa do Banco Central do Brasil os créditos decorrentes da atuagio do Coaf'inscritos a partir de 20 de agosto de 2019.

“

§ 1° Continuam integrando a Divida Ativa da Unido as multas pecunidrias ¢ seus acréscimos legais relativos 4 acio fiscalizadora do Coaf nela
inscritos até 19 de agosto de 2019.

§ 2° Compete aos titulares do cargo de Procurador do Banco Central do Brasil o exercicio das atribuicdes previstas no art. 4° da Lei n® 9.650, de
27 de maio de 1998, em relacio ao Coaf?”

7 4 Na consolidacio da divida para parcelamento, a taxa de juros Selic mensal deve ser acumulada até o més anterior ao do pedido de
parcelamento, incluindo a Selic do més da consolidacio da divida em substituicdo ao 1% do més de consolidagdo (Parecer 2005/485/PGBCB-

GABIN, MSF 45.01.5-1, Portaria n°® 105.123, de 2019). As taxas Sclic dos meses seguintes ¢ os juros de mora de 1%, referentes a0 més do pagamento,
serdo aplicados na apuracio de cada prestacio. (NR)”

8 “Art.4° Sio atribuicdes dos titulares do cargo de Procurador do Banco Central do Brasil: (Redagio dada pela Medida Proviséria n® 2.229-
43, de 2001)
(...)
11 - as atividades de consultoria ¢ assessoramento juridicos ao Banco Central do Brasil; (Redagio dada pela Medida Provisoria n® 2.229-43,
de 2001)
111 - a apuracio da liquidez ¢ certeza dos créditos, de qualquer natureza, inerentes as suas atividades, inscrevendo-os em divida ativa, para fins
de cobranga amigdvel ou judicial; ¢ (Incluido pela Medida Provisoria n® 2.229-43, de 2001)”

9 “TITULO: 05. CALCULOS E PERICIAS JUDICIAIS
CAPITULO: oz. Trimite para solicitagio ¢ supervisio dos céleulos
SECAO: o1 Solicitacdes de Cdleulo”
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“Consolidag¢io de divida e informagdes para parcelamento

13. Em casos que o COAF necessite de simulagio para fins de parcelamento, deverd informar:

i)

iii)

iv)

vi)

vii)

Data de vencimento para fins da aplicagio dos juros de mora, de que
trata o §1° do art. 37 da Lei n® 10.522 (visto que os juros sdo contados a
partir do primeiro dia do més subsequente, conforme inciso I do art. 37
da Lei 10.522);

Data do vencimento da obrigagﬁo para fins da ap]icagio da multa de
mora de 2,0% (visto que a multa de mora ¢ contada a partir do primeiro
dia apds o vencimento do débito, acrescida a cada 30 dias, de igual
percentual, até o limite de 20,0%, conforme inciso Il do art. 37 da Lei
10.522). Caso, por a]gum motivo o COAF entenda que ndo se deva
aplicar a mulea de mora de 2,0%, deverd deixar isso claro no pedido
(Exemplo: a) nio aplicar mulca de mora, pois ...... s ou, b) ap]icar multa
de mora somente até a data de DD/MM/AAAA, pois......; ¢) outras
situagoes. (Comentario nosso: Dessa forma a COCAP ﬁcard orientada em
como proceder e evitaremos retrabalho);

Que se trata de simulagdo para fins de parcelamento;

Qual ¢ o valor original da divida;

Em qual data deve ser feita a conso]idagio (O artigo 7° da portaria
105.123, de 22/10/2019 orienta nesse sentido);

O nimero de parcelas, devendo dizer se devemos observar os valores
minimos de que trata a Portaria 105.123, de 22/10/2019: R$ 5.000,00 para
pessoas juﬂ/dicas, e R$ 1.000,00, pessoas fisicas;

Outras informagdes que 0 COAF julgar relevantes.

14. Como resposta ao pedido de consolidacao de parcelamento, a COCAP informara:

i)
ii)
iii)

iv)

v)

Atualizagio de parcela

O valor consolidado da multa;

O valor-base da primeira parcela ajustada;

O valor-base das demais parcelas;

O valor da primeira prestacao a ser paga até o ultimo dia do més em
que estd sendo feita a simulacdo do parcelamento. (Caso o COAF
constate a necessidade de recalculo desta parcela, em funcao de que
nio houve o pagamento dentro do mes da simulacao, devera solicitar a
referida atualizagﬁo, conforme §2%¢ § 3° do art. 72, da Portaria 105.123);
O caleulo da demais prestagoes, sera feito de acordo com o § 3% do art.

7%, da Portaria 105.123.

15. Em casos que 0 COAF necessite apenas do valor da proxima parcela, devera informar:

i)

Qual ¢ o valor base da parcela que estd sendo calculada ¢ a data da
consolidacao da divida, visto que os juros moratdrios serdo calculados
a partir do més subsequente ao da consolidacao do débito, § 3%, art. 7°,

da Portaria 105.123;
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ii) Qual parcela deseja calcular;

iii) A data de vencimento da parce]a que sera calculada;

iv) Se as demais parcelas estdo em dia. Nao estando em dia, deverd descrever
detalhadamente quais nao foram pagas ¢ as datas dos vencimentos de
cada uma delas, visto as implica¢des do art. 8° da Portaria 105.123, em
especial 0 seu parégrafo 2%

v) Outras informacoes que 0 COAF julgar relevantes.”

13.  Nesse passo, uma observacio se faz pertinente. No tocante ao tema “consolidagio de divida
¢ informacdes para parcelamento”, o fluxo descrito no item 14, IV, preve que “caso o COAF constate
a necessidade de recalculo desta parcela, em fun¢io de que nao houve o pagamento dentro do més
da simulacio, devera solicitar a referida atualizacido, conforme § 2° ¢ § 3° do art. 7°, da Portaria
105.123". Convém pontuar, todavia, o teor do art. 7°, §5° da referida Portaria 105.123, de 2019, in
verbis: “Caso nio seja efetuado o pagamento da primeira parcela ace o ultimo dia do més em que
o interessado for notificado do deferimento do pleito, 0 ato de concessio perdera sua eficacia”

Recomenda-se, nessa toada, a seguinte distin¢ao:

“14. Como resposta ao pedido de consolidagio de parcelamento, a COCAP informara:
(..)

iv) O valor da primeira prestacio a ser paga até o ultimo dia do més em que estd sendo feita a
simulagﬁo do parcelamento. (Caso o COAF ainda nio tenha notificado o devedor a respeito
do deferimento do pedido e constate a necessidade de recilculo desta parcela por falea de

! A . - 14 . . .
tempo razodvel para pagamento dentro do més da simulagiao, devera solicitar a referida

atualizacio, conforme § 2° § 3% ¢ § 5° do art. 7°, da Portaria 105.123);

14.  Alémdisso, parﬁmetros como termo inicial dos de juros de mora e de multa de mora, a serem
informados pelo Coaf por ocasido da solicita¢io de calculo, dio margem a dividas. Recomendavel,
portanto, que o ﬂuxograma acima venha a repisar ou fazer mencao as deﬁnigées veiculadas no item
03-09-02 do MOPPGBC, contemplando toda sorte de situacdes, como por exemplo:

“4. Para o inicio da contagem dos juros, deve-se observar em qual das seguintes situacoes o

caso concreto se amolda: (NR)

4.1. auséncia de recurso (apenas decisao de 1* instdncia): a partir do primeiro dia do més
subsequente a0 do vencimento do prazo para pagamento previsto na intimagao da decisao de

primeira instancia; (NR)

4.2. recurso nao conhecido (interposto intempestivamente): a partir do primeiro dia do més
subsequente ao do vencimento do prazo para pagamento previsto na intimagao da decisao de

primeira instancia; (NR)

4.3. desisténcia de recurso interposto, homologada por meio do Acordao CRSFN: a partir
do primeiro dia do més subsequente ao do vencimento do prazo para pagamento previsto na

intimagao da decisio de primeira instancia; (NR)

4.4. recurso conhecido e ndo provido (decisao de 1* instancia mantida pelo CRSFN): a partir
do primeiro dia do més subsequente ao do vencimento do prazo para pagamento previsto na

intimagao da decisio de primeira instancia; (NR)
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4.5. recurso conhecido e provido parcialmente (sem modifica¢io do valor da mulea pelo CRSFN,
porém com abo]igﬁo/mitigagﬁo da pena de inabi]itagﬁo): a partir do primeiro dia do més
subsequente a0 do vencimento do prazo para pagamento previsto na intimagio da decisao de

primeira instancia; (NR)

4.6. recurso conhecido e provido parcia]mente (com modiﬁcagﬁo do valor da mulca pe]o CRSFN):
a partir do primeiro dia do més subsequente ao do vencimento do prazo para pagamento previsto

na intimacio da decisao de segunda instancia; (NR)

4.7. TeCurso conhecido e nio provido (porém, com Convolagﬁo da pena de inabi]itagﬁo em pena
pecunidria pelo CRSFN): a partir do primeiro dia do més subsequente ao do vencimento do

prazo para pagamento previsto na intimagao da decisao de segunda instancia. (NR)”

15.  Desponta claro, assim, o prestigio ao primado da vincula¢do administrativa dentro do marco
de aprimoramento institucional encartado no art. 2° da Lei n® 13.974, de 2020, com o propdsito,
notadamente, de uniformizar a compreensio do tema ¢ as rotinas procedimentais relacionadas ao
regime de parce]amento dos créditos de titularidade do BCB decorrentes da atuacio da unidade de
inteligéncia financeira em comento.

11 - DA VEDACAO A DECLARAGCAO DE INVALIDADE DE SITUAGAO PLENAMENTE
CONSTITUIDA DEVIDO A MUDANCA DE ENTENDIMENTO NO AMBITO DO COAF

16. A proposito da possibilidade de convalidacao da metodologia ate entao adotada pelo Coaf
em face de parcelamentos quitados ¢ em andamento, assim pondera a consulente:

“16.  Finalmente, como ha parcelamentos jﬁ quitados ¢ em andamento, na possibi]idade de se
verificar que a metodologia por eles adotada nao ¢ correta, apresenta-se uma sugestio de como

tratar estes casos.

17. Tendo em vista que:
a) As diferencas entre a metodologia da PGBCB ¢ do COAF nio geram diferencas
significativas (em alguns casos 0 COAF cobrou a mais e em outros cobrou a menos);
b)  Que esses parcelamentos ja foram acordados (existem termos de acordos ja firmados);
) Que para esses parcelamemos ]i foram emitidas certidoes de quitacao;

d)  Que o refazimento de toda documentacio podera gerar confusao processual.

18.  Sugere-se que, para esses parcelamentos e at¢ que scja emitida orientacdo para aquele
orgao, seja mantida a metodologia atual e que as novas orientacoes a serem emanadas somente

valham a partir da comunicac¢ao das mudan(_;as para o COAF”

17. Deveras, o caso concreto atrai, por analogia, a inteligéncia do art. 57, §1°, do Decreto-Lei
n° 4.657, de 4 de setembro de 1942 (Lei de Introdug¢do as normas do Direito Brasileiro), em ordem
a coibir a declaragio de invalidade de situacao plenamente constituida devido a superveniente
mudanca de orientacio, ainda que se trate de entendimento adotado de per si pelo Coaf, mediante
interpretacao equivocada dos precedentes da PGBC. Observe-se o teor do citado preceptivo legalz
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Revisio quanto 2 validade por mudanga de orientagio geral

Art. 5° A decisdo que determinar a revisio quanto a validade de atos, contratos, ajustes, processos
. ) . _ ) . . ,
ou normas administrativos cuja producao de efeitos esteja em curso ou que tenha sido concluida

levard em consideracio as orientagdes gerais da época.

§ 1° E vedado declarar invalida situagio plenamente constituida devido 2 mudanga posterior

de orientag¢io gera].”

18. Nessa toada, a um s6 tempo, ratifica-se a validade e resguarda-se a producio de efeitos do
parcelamento em curso ou que tenha sido concluido em conformidade com as orientaces pelo

Coaf outrora, a bem do principio da seguranca juridica.

CONCLUSAO

19. Diante desse cenario, concluo este pronunciamento Nos seguintes termos:

i. em atengdo a vinculagio administrativa a qual esta submetido, merece observancia,
pelo Coaf, o fluxo de trabalho delineado pela Cocap a luz do entendimento consagrado
pela PGBC, componente responsavel pelas atividades de consultoria e assessoramento
juridico de todos os orgios ora referidos, sem prejuizo de se cogitar que o rito seja
inserido em topico proprio da referéncia 05-02-0o1 do MOPPGBC, conforme itens 12 a
14 ut supra ¢ nos termos do art. 2° ¢ 9% caput ¢ §2°, da Lei n° 13.974, de 2020, ¢/c art. 42,
incisos II ¢ I1I, da Lei n® 9.650, de 1998; ¢

ii em homenagem ao principio da seguranca juridica, resta convalidada a producio de
efeitos dos parcelamentos em curso ou que tenham sido concluidos em conformidade
com as orientacoes adotadas de per si pelo Coaf a época, por aplicacio analogica do
comando que emerge do art. 5% §1°, do Decreto-Lei n® 4.657, de 1942

E como elevo o assunto a apreciagio de Vossa Senhoria.

CAMILA MONTENEGRO LIMA
Procuradora do Banco Central
Procuradoria Especializada de Processos da Divida Ativa e Execucio Fiscal (PRDIV)
OAB/DF 45.702

De acordo. Ao senhor Procurador-Geral Adjunto, em razao do assunto.
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MARCUS VINICIUS SARAIVA MATOS
Subprocurador-Geral substituto
Céamara de Contencioso Judicial e Divida Ativa (CJiPG)
OAB/DF 16.409

Aprovo. A Gecon/Cocap para ciéncia e providéncias de alcada.

ERASTO VILLA VERDE DE CARVALHO FILHO
Procurador-Geral Adjunto do Banco Central
Departamento de Contencioso Judicial e Gestao Legal (DPG-2)
OAB/DF 9.393
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Peticdo 6.662/2023-BCB/PGBC

Memoriais apresentados pelo Banco Central do Brasil (BC) perante o Supremo
Tribunal Federal na Reclamaciao 61.944/PA para garantir a autoridade da decisao
proferida no RE 1.055.941/SP (Tema 990 da Repercussio Geral) no Superior Tribunal
de Justica, sob a tese da constitucionalidade do compartilhamento dos relatorios de
inteligéncia financeira da Unidade de Inteligencia Financeira (UIF) ¢ da integra do
procedimento fiscalizatorio da Receita Federal do Brasil, sem a obrigatoriedade de
previa autorizagdo judicial, devendo ser resguardado o sigilo das informacoes em

procedimentos formalmente instaurados e sujeitos a posterior controle jurisdicional.

Ricardo Ferreira Balota

Procurador do Banco Central

Luciana Lima Rocha

Procuradora-Chefe do Banco Central

Lucas Farias Moura Maia

Subprocurndor—Gernl do Banco Central

Rafael Bezerra Ximenes de Vasconcelos

Procurador do Banco Central

Erasto Villa Verde de Carvalho Filho

Procurador-Geral do Banco Central, substituto
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SUPREMO TRIBUNAL FEDERAL

MEMORIAL DO BANCO CENTRAL DO BRASIL
E DO

CONSELHO DE CONTROLE DE ATIVIDADES FINANCEIRAS

Supremo Tribunal Federal (STF). Reclamagio n®
61.944/PA. Reclamante: Ministério Publico do
Estado do Para. Reclamado: Superior Tribunal
de Justica (STJ). Reclamagio para garantir a
autoridade da decisio proferida no RE 1.055.941/
SP (Tema 990 da Repercussao Geral) pelo Superior
Tribunal de Justica. Tese: 1. E constitucional o
compartilhamento dos relatorios de inteligéncia
financeira da UIF ¢ da integra do procedimento
fiscalizatorio da Receita Federal do Brasil, que
define o lancamento do tributo, com os orgaos
de persecucio penal para fins criminais, sem a
obrigatoriedade de prévia autorizacao judicial,
devendo ser resguardado o sigilo das informacoes
em procedimentos formalmente instaurados e
sujeitos a posterior controle jurisdicional. 2. O
Compartilhamento pela UIF e pela REB, referente
aoitemanterior, deve ser feitounicamente pormeio
de comunicagoes formais, com garantia de sigilo,
certificacdo do destinatario e estabelecimento de
instrumentos efetivos de apuracdo e correcao de
eventuais desvios. Acordio do Superior Tribunal
de Justica no RHC 147707/PA que contraria o
precedente qualificado desse Supremo Tribunal

Federal. Memoriais do Banco Central do Brasil.

RELATOR: MINISTRO CRISTIANO ZANIN
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EMINENTE MINISTRO CRISTIANO ZANIN,

A Reclamagﬁo (Rel) n® 61.944/PA, distribuida a relatoria de Vossa Exceléncia, foi aviada pelo
Ministério Publico do Estado Para (MPPA) para garantir a autoridade da decisio desse excelso
Supremo Tribunal Federal (STF) que, em 4 de dezembro de 2019, proveu o Recurso Extraordinario
(RE) n° 1.055.941/SP, a0 apreciar o Tema 990 da Repercussio Geral; decisdo essa ora desafiada por
julgado proferido pela 62 Turma do egrégio Superior Tribunal de Justica (ST‘]) em 15 de agosto de
2023, no julgamento do Recurso em Habeas Corpus (RHC) n® 147.707/PA.

2. Com efeito, o Plenario do STF, na decisio afrontada, proveu o RE n® 1055941, do
Ministério Publico Federal (MPF), assentando ser “constitucional o compartilhamento dos relatorios

de inteligéncia financeira da UIF [...] com os drgdos de persecugdo penal para fins criminais sem prévia

automzagao]udlcml nos “termos dO votro dO RCZOIEOT 2 dO RE a teor dO qual nao ha duvldas [ ] quant

Mlmsterlo Publico, da pollcm ou de outras autorldades competentes”™ (grifos originais).

3. ]é a 6* Turma do STJ, em sentido diametralmente oposto, proveu, na decisio reclamada,
o RHC n® 147707, da parte impetrante, afirmando tese de direito pela “IMPOSSIBILIDADE”
de “RELATORIOS SOLICITADOS PELA AUTORIDADE POLICIAL DIRETAMENTE AO
COAF SEM AUTORIZACAO JUDICIAL™ e declarando, assim, “a ilicicude dos relacérios de
inteligéncia ﬁnanceim solicitados diretamente pela autoridade policial ao COAF™,a Unidadede Inteligéncia
Financeira (UIF) do Brasil, denominada Conselho de Controle de Atividades Financeiras (Coaf).

4. Para chegar a esse ponto, o voto condutor da decisio reclamada, proferida por maioria de
trés votos® contra dois’, esposou estas trés premissas:

(i) em caso no qual “a autoridade policial solicitou diretamente ao COAF o envio dos relatorios de
. B . CA . . - . Iy “ - . . /1.
inteligéneia financeira, sem a existéneia de autorizagdo judicial”, tem-se “sicuagdo |....] diversa da andlise

pelo STF assentada no julgamento do RE n® r.055.941%

(i) no julgamento do RE n® 1.055.941, 0 STF teria fixado os mesmos parametros para a atuagio
tanto do fisco quanto do Coaf no “compartilhamento de provas [sic| entre o UIF (antigo COAF [sic])
¢ a Receita Federal do Brasil (RFB) com os orgdos de persecugdo penal, nos casos em que o UIF ¢ a
RFB constatam a ocorréncia de ilegalidades ¢ comunicam os fatos aos drgaos de persecucdo penal com

autoridades de persecugdo penal™ (grifo ora aposto); e

1 Ementa de julgamento do RE n°® 1.055.941, Rel. Min. Dias Toffoli, Tribunal Pleno, j. em 4/12/2019, DJe-243, divulg. em 5/10/2020 ¢ public. em
6/10/2020, com republicacio no De-o52, divulg. em 17/3/2021 ¢ public. em 18/3/2021, que pode ser conferida a pag. 1 das 551 do registro de inteiro
teor do julgado, disponivel no sitio do STF na internet.

2 Acordio do RE n° 1.055.941, que pode ser conferido as pags. 1-2 das 551 do registro de inteiro teor do julgado.

3 Pag. 43 do voto do Min. Dias Toffoli, relator do RE n® 1.055.941, correspondente a pdg. 56 das 551 do registro de inteiro teor do julgado.

4 Ementa de julgamento do RHC n® 147707, Rel. Min. Antonio Saldanha Palheiro, 6* T., j. em 15/8/2023, DJe de 24/8/2023, disponivel no sitio do

ST]J na internet.

Idem.

6 Dos Ministros do ST] Antonio Saldanha Palheiro, relator do RHC n° 147.707, ¢ Scbastido Reis Jinior, bem como do Desembargador Jesuino

Rissato, do Tribunal de Justica do Distrito Federal ¢ dos Territérios (TJDFT), convocado para atuar na 6* Turma do ST] na forma do art. 56 do

Regimento Interno da Corte (RIST]).

Dos Ministros do ST] Rogerio Schietti Cruz ¢ Laurita Vaz.

Ementa de julgamento do RHC n® 147.707, item 3.

9 Ementa de julgamento do RHC n® 147.707, item 2, com grifo ora aposto.

)

o~
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(iii) a hipdtese examinada no julgamento do RHC n® 147.707, de “autoridade policial [que] solicitou
diretamente ao COAF o envio dos relatdrios de inreligéncia ﬁnanceim, sem a existéncia de autoriza¢do
judicial”, seria “similar” & que a 3* Secdo do ST] “analisou [...] ao julgar o RHC n. 83.233/SP, no qual o
Ministério Publico requisitou diretamente a Receita Federal do Brasil o envio da declamgdo de imposto de

710

renda de determinadas pessoas, o que foi considerado ilicito

5. Adecisao da estreita maioria da 6* Turma do STJ desautoriza, inequivocamente, o referido

acordio do STF no RE n® 1.055.941, como se percebe com clareza da leitura dos seguintes excertos

do voto do relator do acdrdao reclamado:

“l...] o Supremo Tribunal Federal, ao analisar o Recurso Extraordindrio n. 1.055.941/SP, decidiu
pela licicude do compartilhamento de provas entre a Receita Federal e os drgaos de persecugao

penal para fins criminais. O acérdao foi assim ementado:

Infere-se do julgado que ¢ possivel o compartilhamento dos relatorios de inteligéncia da UTF ¢ da
{ntegra do procedimento fiscalizatorio da Receita Federal do Brasil com os érgz’los de persecucao
penal, ou seja, constatadas pela UTF ou pela Receita Federal do Brasil ilegalidades nos processos

administrativos fiscais [sic|, deve ser feita a comunicagiao com 0s érgﬁos de persecucao penal.

No presente caso, constata-se que o 6rg£10 policial requisitou [sic] diretamente ao COAF
(atual UIF) [sic] relatorios de inte]igéncia financeira sem autorizagio judicial, em uma situag¢io
diversa da qual foi decidida pelo Supremo Tribunal Federal. A Terceira Secio desta Corte
Superior analisou situagdo similar, ao julgar o RHC n. 83.233/SP, no qual o Ministério Piblico
requisitou diretamente a Receita Federal do Brasil o envio da declaragﬁo de imposto de renda

de determinadas pessoas, o que foi considerado ilicito por esta Corte Superior.

[...]

Ante 0 exposto, dou provimento ao recurso em habeas corpus para reconhecer a ilicitude dos
Relatorios de Inteligéncia Financeira n. 42864.131.6590.8821 € 42995.131.6590.8821 do COAF.”

(voto condutor do julgamento do RHC n® 147.707 pela 6* Turma do STJ, com grifos ora apostos).

6. O STF, afinal, ao julgar o RE n® 1.055.941, nos termos do voto do relator, secundado por

todos os demais Ministros (vencido apenas o Ministro Marco Aur¢lio) que entdo compunham o

Pleno da Suprema Corte, assentou:

(i) a constitucionalidade do compartilhamento de Relatérios de Inteligéncia Financeira (RIFs)

do Coat “com os drgdos de persecugdo penal para fins criminais sem previa autorizagdo judicial™, tanto

« iz

pela modalidade denominada “Disseminacdo espontdnea™ (ou do RIF “de oficio™) quanto pela

5w
l

modalidade denominada “Disseminacdo a pedido™ (ou do RIF “por intercdmbio™, “a pedido™ ou

Ementa de julgamento do RHC n® 147.707, itens 3 ¢ 4.

Ementa de julgamento do RE n° 1.055.941, Rel. Min. Dias Toffoli, Tribunal Pleno, j. em 4/12/2019, DJe-243, divulg. em 5/10/2020 ¢ public. em
6/10/2020, com republicacio no De-o52, divulg. em 17/3/2021 ¢ public. em 18/3/2021, que pode ser conferida a pag. 1 das 551 do registro de inteiro
teor do julgado, disponivel no sitio do STF na internet.

Pidg. 32 do voto do Min. Dias Toffoli, relator do RE n® 1.055.941, correspondente a pdg. 45 das 551 do registro de inteiro teor do julgado.
Confiram-se, eg., as pags. 12-13 ¢ 108 das 551 do registro de inteiro teor do julgamento do RE n° 1.055.941.

Pidg. 32 do voto do Min. Dias Toffoli, relator do RE n® 1.055.941, correspondente a pag. 45 das 551 do registro de inteiro teor do julgado.
Confiram-se, eg., as pags. 56 ¢ 317 das 551 do registro de inteiro teor do julgamento do RE n® 1.055.941.

Confiram-se, eg., as pags. 57, 206, 276 ¢ 396-397 das 551 do registro de inteiro teor do julgamento do RE n° 1.055.941.
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“por solicitagdo™), destacando em relagdo a essa tltima, alids, nos “termos do voto do Relator™, que

“ndo hd duvidas |.. ] quanto a posszbllldade de a UIF com{gartllhar relatorios de mtellgcncm (RIF por
. . "

(ii) a inequivoca diferenciagio de tratamento conferido a RFB ¢ ao Coaf em relacio a boa parte
dos pardmetros esposados a respeito do compartilhamento, com autoridades de persecugao penal,
dos distintos tipos de subsidio resultantes de suas inconfundiveis atuacdes, tratados, a proposito,
em topicos separados dos votos condutores do RE n® 1.055.941, nada obstante a coincidéncia,
mutatis mutandis, de alguns parametros a serem observados por ambas as instituicoes, ¢ a

consequente ﬁxagﬁo das COTTCSpOﬂdeﬂEGS teses dC repercussz’to gera]; ¢

(iii) a consequente e também inequl'voca distingio entre casos — e, portanto, entre correlatos
precedentes — nos quais a RFB compartilhe provas com autoridades de persecucio penal, a
exemplo de declarag(’)es de imposto de renda, e casos bem distintos nos quais o Coaf dissemine
a autoridades de persecugio penal RIFs, que nio constituem prova, mas “pecas de inteligéncia
ﬁnanceira, sujeitas ao regime jurl’dico préprio das correspondcntcs atividades de inteligéncia”z",
inconfundivel com o regime processual penal de investigacio ou de produgio probatdria em

jul'zo, bem assim com o regime de atuagio da RFB.

7. Falam por si nesse sentido — ¢ de modo eloquente — os termos dos votos proferidos no
julgamento do RE n° 1.055.941 pelo relator, Ministro Dias Toffoli (que ao cabo do julgamento
acordou, tal como os demais Ministros, “em aderir a proposta formulada pelo Ministro Alexandre de
Moraes™), e o dos demais Ministros que ha ¢poca integravam o Plenario do STF, assim como outras
passagens de suas manifestacdes, ao longo do julgamento, que compdem os registros de inteiro teor
do alentado decisum dessa Corte Suprema, disponibilizados em seu sitio na internet.

8. Nada obstante, ante o consideravel volume desses registros de inteiro teor, que montam
a 551 paginas, faz-se remissdo ao anexo conjunto de alguns dos seus excertos mais emblematicos,
no que tange aos trés pontos destacados no precedente paragrafo 7, a guisa de contributo que
ora se oferece com o melhor propdsito de facilitar sua consulta. A par disso, destaca-se dentre
tais excertos anexos, No préprio corpo dos presentes memoriais, a sua seguinte pequena amostra
exemplificativa:

“VOTO
O SENHOR MINISTRO DIAS TOFFOLI (PRESIDENTE E RELATOR):
I - INTRODUCAO.

[...]

Em que pese no caso concreto a celeuma versar acerca de situacao na qual a Receita Federal, apos
procedimento administrativo e constituicdo do crédito tributario encaminhou ao Ministério
Piblico Federal representagio fiscal para fins penais (acompanhada de dados regularmente

obtidos no curso da ﬁscalizagﬁo), ¢ necessario expandir a apreciacao do comparti]hamento de

17 Confiram-se, eg., as pigs. 56-57 ¢ 134 das 551 do 1%1\[10 de inteiro teor do julgamento do RE n® 1.055.941.

18 Acordio do RE n° 1.055.941, que pode ser conferido as pdgs. 1-2 das 551 do r%lstro de inteiro teor do julgado.

19 Pag. 43 do voto do Min. Dias Toffoli, relator do RE n® 1.055.941, correspondente a pdg. 56 das 551 do registro de inteiro teor do julgado.

20 Pag. 41 do voto do Min. Gilmar Mendes no julgamento do RE n® 1.055.941, correspondente a pdg. 396 das 551 do registro de inteiro teor do julgado.
21 Acordio do RE n° 1.055.941, que pode ser conferido as pags. 1-2 das 551 do registro de inteiro teor do julgado.
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informacoes para fins penais de modo a abarcar o acesso do Ministério Publico e da autoridade

policial aos dados protegidos pelos sigilos bancario e fiscal por qua]quer outra via.
[.]

[..] conquanto cada 6rg€10 ou institui¢ao pdblica mencionado na Lei Complementar n® 105/200r
tenha regramento em legislagdes especificas, todos eles — quando se trata de informacoes

sigi]osas — 530 a]czmgados pe]as disposigées da referida ]egislagéo complementar“.

[..]o compartilhamento de informagc’)es sigilosas nio é um procedimento estanque, em que o

encaminhamento aos orgi

CTitos que o precedem nao constam

no original ¢ foram ora apostos para efeito de énfase quanto ao que mais de perto interessa ao

exame do objeto da Rel n® 61.944/PA].
[.]

A Lei n® 9.613/98 também disp()e, em seu art. 1s, sobre o dever do COAF de comunicar ‘as
autoridades competentes para a instauragao dos procedimentos cabiveis, quando concluir pela
existéncia de crimes previstos nesta Lei, de fundados indicios de sua prética, ou de qualquer

outro ilicito.

Por isso, a Receita Federal, alem de se inserir na cadeia de alimentagio dos dados que embasam
a apreciacio da Unidade de Inteligéncia Financeira (UIF) — com informagdes cadastrais dos
contribuintes ¢ comunicag¢oes de procedimentos de investigacio em curso em seu ambito de

A . / I . I . ~
competencw — € tambem destmatarla dC suas comunicagoces.

Nesse passo, sem a apreciagio do compartilhamento para fins penais das informacoes fiscais e
bancarias diretamente pela UIE, se poderia ter duvidas sobre os limites do compartilhamento

direto dos mesmos dados pela Receita Federal.

Portanto, o completo deslinde do tema carece da andlise de ambas as situagoes de

compartilhamento de dados fiscais/bancarios.

Justifica-se, desse modo, que a Corte abranja, em seu exame da questio, o compartilhamento
de informagoes pela UIF, superando-se, dessa forma, qualquer barreira processual que impega

€sse amplo debate.

Alias, minhas convicgdes ndo inovam no que tange a jurisprudéncia da Corte no sentido da
possibilidade de exame de ponto que nao tenha sido objeto do acordio atacado no julgamento

de tema de I‘CpﬁI‘CLlSSflO gera].

[...]

22 Cabe pontuar, nada obstante, que RFB ¢ Coaf sdo alcangadas por conjuntos distintos de disposicoes da Lei Complementar (LC) n® 105, de 10 de
janeiro de 2001, como se vé, por cxcmplo, do cotejo entre seu art. 22, § 6% ¢ seus arts. 5% ¢ 6%

Revista da PGBC - V. 17 = N. 2 — Dez. 2023
PRONUNCIAMENTOS

234



PETIC:,/:\O 6.662/2023-BCB/PGBC
Ricardo Ferreira Balota, Luciana Lima Rocha, Lucas Farias Moura Maia, Rafael Bezerra Ximenes de Vasconcelos e Erasto Villa Verde de Carvalho Filho

IV — A UNIDADE DE INTELIGENCIA FINANCEIRA (UIF).

Instituido pela Lei n® 9.613/98, o Conselho de Controle de Atividades Financeiras (COAF) [...]
teve como finalidade [...] receber, examinar e identificar as suspeitas de lavagem de capitais [...].
Sua criacio se relaciona diretamente com os compromissos internacionais assumidos pelo Brasil
nas convengdes de Viena (1988), Palermo (2000) e especialmente na de Mérida (ratificada pela
ONU em 2003) [...] [os grifos deste pardgrafo nio constam no original e foram ora apostos para

efeito de énfase quanto ao que mais de perto interessa ao exame do objeto da Rel n® 61.944/PA].
[...]

[...].O ponto mais diretamente relacionado com a discussio posta diz respeito a disseminagﬁo

do resultado do trabalho de inteligéncia realizado pela UIFE.
A esse respeito, as notas do GAFI disp()cm que

‘[a] UIF devera ser capaz de disseminar, espontaneamente ou a pedido [grifo ora apostol,
as informacoes ¢ os resultados de suas andlises para as autoridades competentes relevantes.

Deveriam ser usados canais dedicados, seguros ¢ protegidos para a disseminacao.

« Disseminacdo Espontanca: A UTF devera ser capaz de disseminar as informacoes e resultados
de suas andlises para as autoridades competentes quando houver suspeita de lavagem de
dinheiro, crimes antecedentes ou financiamento do terrorismo. Com base na analise da
UIF, a disscminagéo das informag()es devera ser seletiva ¢ permitir que as autoridades

destinatarias se concentrem em casos/ informag()es relevantes.

« Disseminacio a pedido: A UIF devera ser capaz de responder a pedidos de informacoes
de autoridades competentes de acordo com a Recomendacio 31. Quando a UIF receber um
pedido de uma autoridade competente, a decisio de conduzir a analise e/ou disseminar as

informag(’)es para as autoridades solicitantes sera da prdpria UIF [...].

[...]

Como se observa, o sistema de UIF adotado pelo Brasil esta de acordo com os padrées
internacionais. A re]agﬁo entre a UIF e o sistema financeiro deve ser tao aberta quanto tem sido,

e nio vejo sua forma de proceder como uma afronta a garantia constitucional do sigilo financeiro.

[...] nio ha acesso a extratos bancdrios. A UIF ‘recebe somente informacoes de operagdes
consideradas suspeitas pe]o comunicante ou realizadas em ‘dinheiro vivo’ em valores superiores

aos limites fixados em atos normativos’.

V - DO INTERCAMBIO DE INFORMACOES ENTRE A UNIDADE DE INTELIGENCIA
FINANCEIRA (UIF) E AS AUTORIDADES COMPETENTES.

Como ja’ exp]icitado a0 ]ongo de meu voro, a UIF funciona como uma grande base de dados
que reune todas as operacoes financeiras e transagdes que, por lei, devem ser comunicadas por

diversas entidades, como, por exemp]07 b‘clﬂCOS, corretoras, seguradoras (o cartérios.

[...] a UIF tem amp]o espectro de fontes de informag:’lo e pode Comparti]har seus RIF de forma

igualmente abrangente.
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O contetdo e a forma de disseminacio dos RIF, considerando as informagdes prestadas nestes
autos pela UIF, preservam o sigilo financeiro do individuo a0 nio incluirem extratos bancarios.
Embora do RIF possa constar o detalhamento de certas movimentacoes e operagdes, ele se
restringe as operagdes especificamente consideradas no alerta de suspeita da transagio e, de
toda a forma, ndo atinge a {ntcgra da movimentagio financeira do cidadio (como ocorreria com
a juntada de extratos bancarios ou mesmo a descrigz’lo integral de todas as operagoes realizadas

pelo cliente).

Nesse sentido, estou convicto de que os relatorios de inteligéncia disseminados pela UTF, repito,
‘nao t[¢]m por finalidade fornecer um extrato completo de transacdes de um determinado
cliente ou conjunto de clientes’, mas tdo somente a funcio de “chamar a aten¢io para certas
transag()es[,] contrapartes ou situacoes que foram consideradas atfpicas ou suspeitas’ (Petigio/

STF n® 69.779/19 [..]

Dessa perspectiva, por entender preservada a intangibilidade da intimidade e do sigilo de dados,
que gozam de protecao constitucional (art. 5%, incisos X e XII, da CF), nao ha davidas, para mim,
quanto a possibilidade de a UIF compartilhar relatérios de inteligéncia (RIF por intercambio)

por solicitagﬁo do Ministério Pablico, da po]l’cia ou de outras autoridades competentes.

[...]

E extremamente importante enfatizar, ainda, a absoluta e intransponivel impossibilidade
da geracao de RIF por encomenda (fishing expedition) contra cidadaos que nio estejam sob
investigacao criminal de qualquer natureza ou em relagﬁo a0s quais nao haja alerta ]i emitido
de oficio pela unidade de inteligéncia com fundamento na analise de informagdes contidas em

sua base de d’cldOS.

[...]

E estreme de ddvidas, como jd afirmei anteriormente, que a Unidade de Inteligéncia Financeira
o L — - e e
nio ¢ um Orgio investigativo e, portanto, sua base de dados e seus relatorios de inteligéncia

(RIF) nio constituem prova criminal.

Em relagio a UIF, esclareco que as premissas de meu voto decorrem integralmente das
informacoes apresentadas pela UIF, pelo Banco Central do Brasil e pelas Recomendagées do
GAF]I, razio pela qual nio inovam quanto a forma de atuagio da unidade de inteligéncia

brasileira.

Nessa conformidade, estabelego 0 seguinte no tocante a Unidade de Inte]igéncia Financeira
[esses primeiros grifos ao lado, neste paragrafo, bem como os do pardgrafo que imediatamente
lhe precede, nao constam no original ¢ foram ora apostos para efeito de énfase quanto ao que

mais de perto interessa ao exame do objeto da Rel n® 61.944/PA:

[..]

VI - DA SECRETARIA DA RECEITA FEDERAL DO BRASIL.

[...]

VIII - TESE.
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Ao aderir, com a ressalva em parte de meu entendimento, 2 compreensio da maioria, a luz das
sugestoes do Ministro Alexandre de Moraes, ficam fixadas as seguintes teses de repercussio

geral:
[..]
INCIDENCIAS AO VOTO
O SENHOR MINISTRO DIAS TOFFOLI (RELATOR E PRESIDENTE):

[..]

[...] a UIF ¢ um 6rgio de inteligéncia, cla ndo é um orgio de fiscalizagio, cla ndo ¢ um orgio de

persecugio. Ela é um 6rgéo que recebe alertas [...].

[...]. E por isso que foi importante a observagﬁo do eminente Procurador-Geral da Repdblica de
que o Ministério Publico ndo pode fazer requisi¢io; ¢ sc o faz, esta errado. Ele pode fazer pedido
de esclarecimento, mas ele nio pode determinar ou requerer nada a UIF, porque ela tem que ter
autonomia de analise das informagoes por si recebidas. Entao ndo pode o Ministério Publico
requisitar a UIF que ela requisite 20 banco uma informagﬁu Por isso que a UIF trata todas essas
comunicagdes, seja a disseminacdo, sejam solicitagdes, com a denominagio ‘comunicagio’. Nos
fazemos comunicagdes, nos recebemos comunicagées, porque o que o Gafi quer ¢ a autonomia da
unidade de inteligéncia. A dnica coisa que ela faz ¢ inteligéncia. [os grifos deste paragrafo ¢ do
que imediatamente o precede nao constam no original e foram ora apostos para efeito de énfase

quanto ao que mais de perto interessa ao exame do objeto da Rel n® 61.944/PA].
[.]
ADITAMENTO AO VOTO

O SENHOR MINISTRO DIAS TOFFOLI (PRESIDENTE E RELATOR):

Diante das premissas dﬁ meu voto, eu apresento as seguintes reses:

Primeiro, em relagﬁo a Unidade de Inteligéncia Financeira (UIF), ese]arego que as premissas de
meu voto foram integralmente fundadas nas proprias informacoes apresentadas pela UIE, pelo
Banco Central do Brasil e pelas recomendag()es do GAFI, razao pela qual nio inovam quanto a
forma de atuagio da Unidade de Inteligéncia Financeira. Ou seja, todas as teses que aqui trago e
que estdo nas premissas de meu voto quanto a UIF estao de acordo com o que a UIF segue, com

o que o Banco Central segue ¢ com as orientagoes do GAFL

Leio:

I - E constitucional o compartilhamento, pela Unidade de Inteligéncia Financeira (UIF), dos
relatdrios de inteligéncia financeira (RIF) com 6rgios de persecugio penal para fins criminais;
Il - A Unidade de Inte]igéncia Financeira (UIF) nao ¢é 6rgio de investigacio pena], e sim de
inteligéncia, competindo-lhe receber, examinar e identificar suspeitas de atividades ilicitas e
comparti]h;ﬁ—]as com as autoridades competentes para a instauragao dos procedimentos cabiveis

(art. 15 da Lei n® 9.613/98);
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[T - O conteudo e a forma de compartilhamento dos RIF preservam o sigilo financeiro do
4 . . ~ , . ~

individuo, pois, embora deles possam constar informagées especificas sobre as movimentagées
e operacoes consideradas suspeitas, eles nio fornecem um extrato completo de todas as

transacdes de um determinado cliente ou conjunto de clientes;

IV - Sao licitas as comunicagoes dirigidas pelas autoridades competentes a UIF que ndo tratem
de requisi¢io, possuindo a UIF plena autonomia ¢ independéncia para analisd-las, produzir o

RIF e compartilha’—]o com as autoridades competentes;

E aqui ha uma diferenga entre o item IV e o item V. O item IV dispée que sdo licitas as
comunicacdes dirigidas pelas autoridades competentes a UIE. Todavia, o item seguinte — ¢ isso
tudo com base em informngées fornecidas pe]a UIF e pelo Banco Central e com fundamento em

. . . . . .
critérios tedricos a respeito dos aspectos do combate ao crime internacional — dispde:

V - Nio ¢ possivel a geragio de RIF por encomenda — os chamados internacionalmente fishing
expeditions — contra cidadaos relativamente aos quais nio haja alerta emitido de oficio pela
unidade de inteligéncia nem procedimento investigativo formal estabelecido pelas autoridades

competentes;
VI - Os RIF caracterizam-se como meio de obtengéo de prova e nio constituem prova criminal.

Isso também esta de acordo com os entendimentos internacionais, do Banco Central ¢ da

propria UIF. Os relatorios sio meios de obtengio de prova ¢ nio podem ser considerados prova.
E por dltimo:

VII - O recebimento das comunicagdes, a produgio ¢ o compartilhamento dos RIF sio realizados
tnica ¢ exclusivamente mediante sistemas eletronicos de seguranca com os certificados ¢

registros de acesso.

Essas informagﬁes nao podem ficar tramitando via e-mail, via algum sistema que nio tenha

controle de acesso, de recebimento ¢ de compartilhamento.

~ ~ . \ . -~
Entdo, essas sdo as teses de meu voto relativas a UIF. Repito: todas estdo de acordo com os

diélogos que tivemos com a UIF, o Banco Central e 0o GAFL

Em relagio ;l Receita Federa], proponho as Seguintes teses, diante dO que rouxe em meu voto:

[...]

[T - O Ministério Publico Federal, ao receber a representagao fiscal para fins penais e instaurar
procedimento investigativo criminal (PIC), deve comunicar tal medida ao juizo competente,
tendo em vista o comparti]hamento de informagées protegidas por sigi]o fiscal. Entio, aqui,
quanto a essa informacio, e sO no caso da Receita, quando se abre o PIC, se comunica ao Juizo.
Nio fiz essa recomendagﬁo em re]agﬁo 20 antigo Coaf e a atual UIF. Esta bem clara a diferenga
das teses em relagio & UIF e a Receita Federal [os grifos deste pardgrafo e dos que o precedem
neste “ADITAMENTO AO VOTQO” nao constam no origina] e foram ora apostos para efeito de

¢énfase quanto ao que mais de perto interessa ao exame do objeto da Rel n® 61.944/PA].
VOTO

O SENHOR MINISTRO ALEXANDRE DE MORAES: [...].
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[..]

VL. Unidades de Inteligéncia Financeira.

A Unidade de Inteligéncia ¢ um grande banco de dados que recebe informagdes dos bancos,
das segumdoras, dos cartorios de registro de imodveis, de joa]herias. A Unidade de Tnte]igéncia
Fiscal recebe diversas informagdes. Recebe e produz relatdrios, cruza dados, mas nao abre uma
investigacdo contra a pessoa A, contra a pessoa B, contra a pessoa C; ela nio vai devassar a vida

de A, B, ou C.
[..]

A partir da Recomendagio 29 do Gafi (Grupo de Acio Financeira), se estabelece nao s6 no
Brasil, mas no mundo todo que adota o sistema, a possibilidade de as Unidades de Inteligencia
Financeira agirem nio 0 espontaneamente, mas também em face de eventual pedido de (’)rgio
fiscalizador. Ha essa dupla atuagio [os grifos deste paragrafo nio constam no original e foram
ora apostos para efeito de énfase quanto ao que mais de perto interessa ao exame do objeto da

Rel n® 61.944/PA.
[..]

Tanto de oficio quanto a pedido, a UIF so pode atuar nos seus limites legais. Se um érgﬁo pedir
uma informagcio, cla s6 pode devolver a resposta nos exatos limites que poderia realizar se fosse
espontancamente. Nao pode extrapolar ¢ nem tem poderes para isso. Nio estou dizendo que
ocorre, apenas para fixar que a propria atuacao da UIF nio se altera se a atuagio ¢ a pedido ou
espontancamente na coleta de dados. Até porque ¢ um banco de dados preexistente. Nao se pode
dizer: ‘UIF, investigue alguém a partir de tais dados’[.] Nio. Mas: ‘UIF, o que vocé tem em relagio
a isso? [os grifos deste parﬁgrafo e osdo que o precede acima transcrito nao constam no original
¢ foram ora apostos para cfcito de énfase quanto ao que mais de perto interessa ao exame do

objeto da Rel n® 61.944/PAJ™.

9. A afronta a autoridade da decisio do STF no RE n® 1.055.941, no caso, ja se estampa
inequivoca no cotejo entre essa pequena amostra dos seus registros ¢ os do julgado da 6* Turma do
ST] no RHC n® 147.707. E isso, claro, demonstra a consisténcia da pretensio veiculada na Rel n®
61.944 e, quando menos, sua sobeja plausibilidade jur{dica (fumus boni iuris), a respaldar inclusive
seu provimento liminar.

10. Por seu turno, a premencia do acolhimento dessa pretensio, a caracterizar scrio periculum
in mora que clama também por seu provimento liminar, revela-se nas graves implicagées
constitucionais ¢ de direito internacional da afronta a decisao do STF, presente o impacto que tal
afronta jé tem tido sobre o fluxo de informag()es no sistema de prevencao a lavagem de dinheiro e

ao financiamento do terrorismo e da proliferacio de armas de destrui¢ao em massa (PLD/FTP).

1. Com efeito, em sua interlocucio institucional com atores do sistema, no exercicio das
Competéncias previstas no art. 3% I, da Lei n® 13.974, de 7 de janeiro de 2020, e no art. 14, § 2, da
Lein®9.613, de 3 de marco de 1998, 0 Coaf ja tem recebido reiteradas manifestacoes de autoridades
competentes sobre sua hesitagﬁo em solicitar diretamente a UIF do Pais, sem prévia intermediagﬁo
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ou tutela judicial, apés o advento do ju]gado do ST]no RHC n®147.707, intercambio de inteligéncia
financeira por meio de eventual disseminacio de RIF em face de informagio sobre procedimentos

investigativos conduzidos por essas autoridades.

12. A compreensivel hesitacio dessas autoridades decorre, claro, da perspectiva de virem a
ter o resultado de seus procedimentos investigativos invalidado, tal como se deu no caso objeto
do RHC n® 147.707, a pretexto de que, como “a autoridade policial solicitou diretamente ao COAF o
envio dos relatdrios de inteligéncia financeira, sem a existéncia de autorizagao judicial®, isso constituiria
“situagdo [...] diversa da analise pelo STF” assentada no julgamento do RE n® 1.055.941 ¢ caracterizaria
“a ilicitude dos relatorios de inteligéncia financeira solicitados diretamente pela autoridade policial ao
COAF™,

13.  Isso, por seu turno, faz com que o Coaf deixe de receber, por meio de solicitagdes diretas
de autoridades competentes, informagdes sobre seus procedimentos investigativos, um dos mais
criticos insumos para a producio ¢ a disseminac¢io de inteligéncia financeira, em conformidade
com o género de “mecanismos de cooperagdo e de troca de informagoes que viabilizem agdes rdpidas e
eﬁcientes” aque se refere o citado art. 14, § 22, da Lein® 9.613, de 1998, em linha com o correspondente
regramento internacional internalizado com “cardter cogente™ no ordenamento patrio.

14.  Ademais, configura-se, ai, grave ciclo vicioso: a exigéncia de prévia autorizagio judicial,
em afronta a decisio do RE n® 1.055.941, para que autoridades de investigacao possam solicitar ao
Coaf o compartilhamento de RIF priva o Coaf de obter, por “mecanismos [...] que viabilizem agdes
rcipidas ¢ eﬁcientes”, informagées sobre procedimentos que essas autoridades estej am conduzindo:
¢ a0 se privar o Coaf do recebimento de informacdes sobre procedimentos investigativos por
vias “rdpidas e eﬁcicnt@s”, inviabilizam-se “acoes mfpidas e eﬁcicntes” do préprio Coaf na produgﬁo e
dissemina¢do dos RIFs denominados “por intercambio™ ou “por solicitagao”, podendo-se at¢ mesmo

deixar de produzir muitos RIFs de qualquer maneira.

Is. Afinal, além da natural demora que a exigéncia de prévia decisio judicial implicaria, sua
anteposi¢do comprometeria o sigilo legal das atividades de inteligéncia financeira, inviabilizando
sua eficiéncia e efetividade. Isso porque procedimentos judiciais vinculam-se a regime processual de
sigilo/publicidade bem distinto daquele atinente a “inceligéncia financeira, sujeit|al ao regime juridico
prépv’io das correspondemcs atividades de inreligéncia”zﬁ, como destacado pelo Ministro Gilmar Mendes
no julgamento do RE n® 1.055.941. Com efeito, os procedimentos de previa autorizagio judicial para
solicitar RIFs, ainda que, de inicio, tramitassem em sigilo (como interceptacoes telefonicas, e.g.),
pouco dcpois estariam indevidamente €XPOSLOs a Pessoas contra quem a lei impoe sigilo em matéria
de inteligéncia financeira, incidente em relagﬁo “a qualqucr pessoa, inclusive c'lqucla a qual se reﬁm a
informagdo” (art. 11, I1, da Lei n® 9.613, de 1998), por ser isso “imprescindivel a seguranga da sociedade e do
Estado” (art. 52, inciso XXXIII, da Constituicao Federal). Com isso, estaria também Comprometida,
inevitavelmente, qualquer perspectiva de “agdes |...| eficientes” e efetivas no particular, deixando

de haver alertas de inteligéncia que pudessem subsidiar inclusive requerimentos de aucoridades

23 Os trechos transcritos nesse pardgrafo sio da Ementa de julgamento do RHC n® 147707 pela 6* Turma do ST]J.

24 Confiram-se, a propdsito, as pags. 6o-61 ¢ 71 do voto proferido pelo Ministro Celso de Mello ao apreciar o RE n® 1.055.941, correspondentes as
pags. 488-489 ¢ 499 das 551 que compdem o registro de inteiro teor do julgado.

25 Trecho do voto do Ministro Gilmar Mendes no julgamento do RE n® 1.055.941 — pdgs. 40-41 do voto ¢ pigs. 395-396 das 551 que compdem os
registros de inteiro teor do julgamento, disponiveis no sitio do STF na incernet.
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policiais, e.g., em etapas iniciais de seus procedimentos, conﬁgurando—se a1 o aludido ciclo vicioso
em que uma exigéncia de prévio requerimento judicial para solicitacao de RIF por autoridade de
inveqtigagﬁo acabaria por inviabilizar, ao invés de subsidiar, a efetividade de futuros requerimentos
dog cncro

16.  Enfim, cabe registrar que, a prevalecer a decisiao da 6* Turma do ST], terminar-se-a por
gerar uma situagao de desequi]ﬂorio no sistema de combate a 1avagem de dinheiro implantado pela
Lei n® 9.613, de 1998, haja vista que ela, ao prever em seu art. 15, 0 dever de 0 COAF comunicar
“as autoridades competentes para a instauragdo dos procedimenros cabiveis, qucmdo concluir pela existéncia
de crimes previstos nesta Lei, de fundados indicios de sua pratica, ou de qualquer outro ilicito”, admite
o caminho inverso, qual seja, de a autoridade competente para a persecucao penal solicitar
informacdes detidas pelo COAF, necessdrias a apuracio de crimes por investigados, devendo esse
6rgﬁ0 disponibi]izé—las. Impedir esse caminho de via dupla 1mp11ca a fraglhzagao ou, mesmo, a
inviabiliza¢do do objetivo proposto pela lei.

17. Além disso, por ter a decisio reclamada emanado, no caso, do egrégio STJ, prestigiada
Corte Superior de uniformizacio jurisprudencial, o precedente firmado no RHC n® 147707 ja tem
repercutido em tempo recorde, na transicio do proprio mes passado, em que proferida a decisao
reclamada, para o corrente més de setembro de 2023, inclusive no entendimento esposado em
decisoes proferidas no ambito de diversas Cortes do Pais®, assim como em midia especializada da

:f\rea ]ur1d1caz7, com grande potenaal mult1p11cador, portanto.

8. O quadro de inseguranga jur{dica que al avulta em relagéo a autoridade da decisao do STF
no RE n° 1.055.941 — ¢, portanto, no que tange a validade do regramento normativo ¢ do padrio
internacional de funcionamento do sistema de PLD/FTP - ¢ objeto de intensa preocupagio tanto
do Coaf quanto do Banco Central do Brasil (BCB), e ndo s6 pelo fato de lhe ser administrativamente
vinculado aquele Conselho, que ¢ a UIF nacional, a teor do art. 2° da Lei n® 13.974, de 2020. Esse
quadro de inseguranga preocupa igualmente o BCB como autoridade monetaria e de supervisao
financeira, por seus impactos sobre o aparato institucional que visa a prevengio efetiva do uso
do sistema monetario-financeiro como canal para a pratica de crimes de terrorismo, lavagem de
dinheiro, de proliferacao de armas de destrui¢io em massa e outros graves ilicitos.

19. Isso, afinal, ¢ tudo que se quer evitar, a bem da estabilidade, da higidez ¢ da eficiéncia do
sistema financeiro, que a Constitui¢o determina, emseu art. 192, seja “estruturado de forma a promover
o desenvolvimento equilibmdo do Pais e a servir aos interesses da coletividade”, o que exige ambiente de
negocios saudavel e sustentdvel, que, por seu turno, pressupde criticamente o funcionamento de
sistema financeiro solido, integro ¢ eficiente, que se alinhe, portanto, as diretivas internacionais

de PLD/FTP a cuja implementacio se dedicam foros como o Conselho de Seguranca das Nacoes

26 A exemplo do julgamento do Mandado de Seguranga n® 1013069-82.2021.4.01.0000 pela Corte Especial do Tribunal Regional Federal da 1* Regido
(TRF-1), em sua sessdo de 31 de agosto de 2023 (certidao de julgamento anexa), de decisio proferida pela 5* Turma do Tribunal Regional Federal
da 3* Regido (TRF-3), em 5 de setembro de 2023, nos autos do Habeas Corpus n® 5028342-42.2022.4.03.0000, ou de decisio de trancamento de
inquérito proferida naquela mesma data pelo Juiz de Direito Leonardo Valente Barreiros, de Vara Especializada em Lavagem de Dinheiro do
Tribunal de Justica de Sao Paulo TJ-SP (TJSP), disponibilizada com tarjas pela URL hteps://www.conjur.com.br/dl/decisao-coaf-inquerito-
trancado.pdf.

27 Confiram-se, para citar s6 alguns exemplos, artigos como os difundidos pelo veiculo Consultor Juridico pelas URLs heeps://www.conjur.com.
br/2023-set-17/juiz-tranca-inquerito-compartilhamento-ilegal-relatorio-coaf; https://www.conjur.com.br/2023-ago-29/policia-nao-pedir-dados-
financeiros-direto-coaf=stj; heeps://www.conjur.com.br/2023-set-15/leite-teixeira-gestao-poder-informacional-processo-penal; ¢ heeps://www.
conjur.com.br/2023-sct- 04/f\lt a-lei-judiciario-evita-coaf-vire-repositorio-dados.
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Unidas (CSNU), o Grupo de Acdo Financeira (Gafi) ou Financial Action Task Force (FATF) e o
Comité de Basileia para Supervisio Bancaria, bem como o Fundo Monetario Internacional (FMI)

¢ 0 Banco Mundial, notadamente por meio do seu Financial Sector Assessment Program (FSAP).

20. Alias, o desalinhamento as referidas diretivas internacionais, notadamente as emanadas do
CSNU e do Gafi, desafia tanto compromissos internacionais soberanamente firmados pelo Brasil,
para dar efetividade, por sinal, a comandos constitucionais como os consagrados nos incisos VI a
VI do art. 42 da Carta de 1988, quanto Resolug¢des editadas pelo CSNU com forca cogente, ao
amparo do Cap{tulo VII da Carta das Nacoes Unidas.

21. Todoesse impacto, portanto, animatantoo BCB quantoo Coafa,comamais respeitosavénia,
pugnar até¢ mesmo por que Vossa Exceléncia avalie a pertinéncia de, a vista de novas informacoes
e consideragées como as trazidas nestes memoriais, conceder antecipacao interlocutdria da tutela
buscada pela Rel n® 61.944, ou mesmo reconsiderar ou reverter sua decisio inicial de indeferimento
do pedido de liminar nela veiculado, para suspender os efeitos do acordao firmado pela 6* Turma
do ST] no RHC n® 147.107 em 15 de agosto ¢ publicado no Diario da Justica Eletronico (DJe) de 24
de agosto de 2023,

Brasilia (DF), 22 de setembro de 2023.
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