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NOTA SOBRE A LEGISLAÇÃO FALIMENTAR


A matéria deste livro exige constantes remissões a normas falimentares, bem como a normas relativas à recuperação judicial e extrajudicial de empresas, contidas na Lei nº 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Esse texto revogou antiga legislação sobre o assunto, o Decreto-lei nº 7.661, de 21 de junho de 1945. Entretanto, o artigo 192 da Lei nº 11.101/05 dispôs que as normas revogadas continuam a aplicar-se a processos de falência ou concordata anteriormente ajuizados. Em vista da deplorável demora no trâmite dos processos judiciais, o resultado de tal regra será a persistência por muitos anos ainda de procedimentos regidos pela legislação anterior. Assim, tendo em vista a utilidade prática desta obra, que aborda a legislação vigente, ao tratar de matéria de falências e concordatas, mostramos o tratamento do tema tanto sob a Lei nº 11.101/05 como sob o Decreto-lei nº 7.661/45.


O dualismo de tratamento não será necessário quando as normas da legislação concursal se aplicam supletivamente ao regime de liquidações extrajudiciais e ao Regime de Administração Especial Temporária (RAET) de instituições financeiras, tratados respectivamente na Lei nº 6.024, de 13 de março de 1974, e no Decreto-lei nº 2.321, de 25 de fevereiro de 1987. Nesses casos, segundo o artigo 197 da Lei nº 11.101/05, a nova legislação tem aplicação generalizada e imediata. Será também desnecessário o dualismo quando as normas da legislação concursal foram indicadas apenas para a demonstração hipotética de um raciocínio.


Finalmente, o liquidante judicial é chamado de síndico no Decreto-lei nº 7.661/45 e de administrador judicial na Lei nº 11.101/05. Por razão de simplicidade, passamos a adotar em relação a ambos os diplomas a denominação administrador judicial, que, por seu caráter descritivo, nos parece ampla o suficiente para abranger o síndico.









NOTA SOBRE ATUALIZAÇÃO


As referências ao Direito de outros países que não o Brasil são atualizadas conforme a disponibilidade de fonte doutrinária confiável, e apenas nesse caso. Refletem, portanto, o Direito na forma vigente na época da edição da obra indicada como fonte da referência, e não na data da presente edição.
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INTRODUÇÃO



O regime jurídico das instituições financeiras tem a tendência, nos vários sistemas legislativos, de ser elaborado em torno da definição de sua atividade privativa. Isso se verifica não só no Brasil, mas também em outros países que se desenvolveram como centros financeiros internacionais, como os Estados Unidos da América e a Inglaterra.


Tem todo o sentido a adoção de um tal sistema, na medida em que as instituições financeiras são regulamentadas tendo-se em vista a necessidade de proteção da poupança popular, sobre a qual têm enorme impacto potencial, ao solicitar recursos para aplicação. Assim sendo, os diversos sistemas legislativos têm a tendência de separar as atividades de intermediação de recursos consideradas sensíveis, e defini-las com a precisão necessária. Feito isso, dispõe o Direito que se ocupa das instituições financeiras do instrumento necessário e básico para sua atuação. Usando desse instrumento, passa a definir um regime jurídico sujeito a salvaguardas, limites e controles especiais para os titulares da atividade abrangida.


De uma tal constatação decorre a primeira utilidade do conceito de atividade privativa de instituição financeira. Delimita a abrangência da proteção devida ao investidor pelo regime das instituições financeiras. Tanto maior seja a abrangência conferida ao conceito, maior o número de setores e atividades cujos consumidores se sujeitam a proteção especial.


Adicionalmente, a definição precisa do que seja instituição financeira permite a sua subordinação a regulamentação operacional específica que propicia ao governo a possibilidade de influir na expansão ou contração dos meios de pagamentos. Portanto, tal regulamentação constitui instrumento de política econômica.


Uma terceira utilidade pode ser ainda notada. Decorre do fato de que o conceito de instituição financeira implica restrição de acesso ao mercado, contida em requisitos de capitalização mínima e limites ao nível de atividade em função da capitalização.1 Assim, ampliar o conceito de atividade privativa de instituição financeira tem o efeito colateral de reservar um determinado setor de atividades aos grupos empresariais mais capitalizados, seja esse efeito desejado ou não pelo governo.


Há indícios de que esse efeito foi efetivamente desejado em nossa história recente, tendo-se escolhido as instituições financeiras como alvo de política de concentração horizontal na década de 1970, de forma a diminuir seu número através de fusões e incorporações. Paralelamente a isso, procurou-se concentrar o controle de empresas não financeiras em bancos, seja como acionistas com participação expressiva, seja como detentores de procurações para voto.2 A razão aventada seria o fato de que os controles especiais a que se sujeitam as instituições financeiras levariam em termos práticos a controle indireto pelo governo dos empreendimentos não financeiros detidos pelas instituições financeiras. Esse controle parecia desejável então.


É por tudo isso que uma obra abrangente sobre o Direito Bancário moderno deveria começar pela definição de atividade privativa de instituição financeira, partir dela.


Assim, após encetar nosso estudo com explicação breve do que seja atividade para o Direito em geral, o conceito legal vigente de atividade privativa de instituição financeira, atualmente constante do artigo 17 da Lei nº 4.595, de 31 de dezembro de 1964, será também visitado. Será em seguida comparado em sua presente insuficiência com as soluções de legisladores estrangeiros que se ocuparam do tema.


A internacionalização da atuação das instituições financeiras brasileiras é característica da década de 1990, provocada pela reabertura relativa do mercado internacional ao Brasil depois da crise da dívida. Foi causada também pelas altas taxas de juros internas, que criaram oportunidades vantajosas de arbitragem de recursos externos, captados fora e repassados a tomadores brasileiros. Em vista disso, é importante o desenvolvimento de reflexão sobre a aplicação internacional das regras brasileiras sobre atividade privativa de instituição financeira, distinguindo as soluções em caso de ser a projeção externa representada por subsidiária ou agência de bancos brasileiros.


Será em seguida apresentada tipologia das instituições financeiras, em vista do conceito de atividade privativa, distinguindo-se as que podem ser efetivamente assim consideradas (bancos, sociedades de crédito, financiamento e investimento, caixas econômicas e cooperativas de crédito), entre outras, das simplesmente equiparadas para efeitos regulamentares (sociedades corretoras, sociedades distribuidoras, sociedades de arrendamento mercantil).


Passa-se então a estudar formalmente as normas que regem as instituições financeiras. Ocorre que, em relação a instituições financeiras, a extensa atribuição de competências ao Conselho Monetário Nacional torna necessário o estudo dos fundamentos e características de tal atribuição. Juntamente com isso, nos pareceu útil analisar também de forma mais aprofundada os poderes do Banco Central do Brasil, como entidade fiscalizatória das instituições financeiras e entidades a elas equiparadas.


A seguir abordam-se as principais regras operacionais e institucionais que vinculam as instituições financeiras, e que constituem em termos práticos a consequência do exercício da atividade privativa. Analisam-se também em capítulos à parte as operações e os contratos das instituições financeiras e sua regulamentação. Nesse passo, além de contratos tradicionais, geralmente voltados à atividade creditícia, enfocam-se também operações de caráter internacional, como a assistência no lançamento de títulos no exterior, os empréstimos sindicalizados e o financiamento de projetos, pouco versadas em doutrina.


Finalmente, o estudo é concluído analisando-se disposições legais isoladas especificamente aplicáveis às instituições financeiras. Entre estas, a caudalosa legislação penal que se avoluma sobre o assunto, de forma algo atabalhoada e tentando corrigir com suas disposições o que já foi chamado de uma sociedade de risco.3 Os últimos pontos analisados são o tratamento legislativo do sigilo bancário e da instituição financeira em crise e os vários regimes substitutivos da recuperação, seja judicial ou extrajudicial, ou antecedentes à falência, de caráter administrativo, aplicáveis.


O estilo do tratamento do tema desejado pelo autor é sempre que possível direto, e obrigatoriamente claro. A opção feita foi mencionar, quando pertinentes, atos regulatórios do Conselho Monetário Nacional e Banco Central do Brasil que completam a matéria narrada, e cujo conhecimento é imprescindível para sua aplicação prática. Tais atos sofrem modificação ou revogação frequente, e portanto sua vigência deve ser objeto de verificação especialmente cuidadosa pelo usuário do livro.


Modismos no tratamento do tema, e a falta de clareza daí decorrente, são deixados de lado. Entre tais modismos, nos parecem dignos de citação dois, igualmente perniciosos: a escola que se chamou de Estudos Jurídicos Críticos (Critical Legal Studies) e a excessiva penetração da teoria econômica no Direito, tendência norte-americana característica do movimento Law and Economics.


No primeiro caso, argumenta-se que o Direito não pode ser separado das características históricas que o criaram, em grande medida o liberalismo, que previa ampla independência das partes contratantes. Na falta de tal independência na realidade cotidiana, o Direito deveria ganhar contornos flexíveis e passar a ser interpretado pelo juiz de forma absolutamente livre.4


No segundo caso, o Direito é estudado em seu impacto econômico, tema por si só interessante e útil a legisladores, mas frequentemente distorcido no prosseguimento da escola. Seu intuito original era propiciar o estudo do impacto econômico das leis existentes e de alteração delas, com efeito prospectivo.5 Sendo a doutrina e a vaidade obras humanas, entretanto, seus seguidores, principalmente os de formação jurídica, frequentemente cedem à tentação de fazer com que as considerações econômicas tenham impacto na interpretação das normas jurídicas já existentes, com espaço mesmo para alteração de seu significado, quando isso pareça aconselhável. Transformam-se assim de analistas em legisladores, com a vantagem de terem sido poupados do contato com o eleitorado e das despesas e dissabores de uma campanha política.


O resultado em ambos os casos é ruim, tanto pelos efeitos obtidos como pela falta deles. Em primeiro lugar, a consequência tem sido a formação de doutrina e decisões que desconsideram a segurança jurídica e as razões básicas pelas quais temos leis. Mais do que isso, tais decisões e doutrinas contrárias à lei distorcem a separação de poderes prevista constitucionalmente e transferem a juízes que as aceitem a tarefa de legislar.


Mais ainda, frequentemente os esforços de interpretação e introdução de novas teorias por parte de doutrinadores, economistas e outros são decorrentes de uma equivocada opinião de que as normas jurídicas existentes não seriam suficientes para a realização da justiça, e que portanto exceções se fazem necessárias. Entretanto, no mais das vezes, as regras existentes, se bem conhecidas e aplicadas, já levariam à solução dos problemas, sem a necessidade de exceções enfraquecedoras.6


Esperamos ter evitado esses e outros vícios no tratamento do tema que segue, mas o julgamento final é, como sempre, do leitor.









1 Nesse sentido, veja-se a Resolução nº 2.099, de 17 de agosto de 1994, e a Resolução nº 4.193, de 1º de março de 2013, ambas do Conselho Monetário Nacional. Nos termos do primeiro normativo, o capital mínimo de um banco comercial é R$ 17.500.000,00. O patrimônio de referência exigido, nos termos da segunda Resolução citada, é calculado em função dos riscos associados às diversas atividades da instituição. 


2 Modesto Carvalhosa, A Nova Lei das Sociedades por Ações, Rio de Janeiro, Paz e Terra, 1977, p. 87 a 90. 


3 Ulrich Beck, “D’une théorie critique de la société vers la théorie d’une autocritique sociale”, in Déviance et Société, Paris, v. 18, nº 3, 1994, apud José Eduardo Faria, O Direito na Economia Globalizada, São Paulo, Malheiros, 1999, p. 255 a 257. 


4 Para um breve apanhado das críticas do movimento Critical Legal Studies à análise jurídica tradicional, veja-se Mark Kelman, A Guide to Critical Legal Studies, Cambridge, Massachusetts e Londres, Harvard University Press, 1987, p. 2 a 14. Em uma perspectiva mais crítica das concepções da referida escola, Richard Posner, The Problems of Jurisprudence, Cambridge, Massachusetts e Londres, Harvard University Press, 1995, p. 153 a 157.


5 R. H. Coase, The Firm, the Market and the Law, Chicago e Londres, The University of Chicago Press, sem data, p. 2 e 3. 


6 Exemplo disso, como ressaltado pelo Prof. Fábio Konder Comparato, é a doutrina de aparência de representação admitida pela jurisprudência para responsabilizar quem tolera ou não impede que outrem se apresente como seu mandatário, a qual poderia ser vantajosamente substituída por responsabilização do mandante com base nas regras do Código Civil sobre mandato tácito (artigo 656), ou, na falta de comportamento tácito do mandante, pelas regras relativas a responsabilidade civil do artigo 186 (“Aparência de Representação – A Insustentabilidade de Uma Teoria”, in Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econômico e Financeiro nº 111, jul./set. de 1998, p. 39 ss). Raciocínio simplificador semelhante poderia, aliás, ser também aplicado à hoje complexa teoria da desconsideração da personalidade jurídica, eventualmente substituível pela responsabilização por fato próprio de sócios que ajam de maneira fraudulenta. Aprofundamento desse último tema, entretanto, escapa ao objeto do presente trabalho. 
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ATIVIDADE FINANCEIRA E INSTITUIÇÃO FINANCEIRA






2.1 A Atividade na Doutrina Jurídica


O estudo do que seja atividade privativa de instituição financeira deve começar por reflexão a respeito do termo central do conceito, a noção de atividade.


Segundo artigo clássico de Alberto Asquini, a empresa é conceito plurívoco, podendo ser usado para designar três facetas que se mostram alternativamente sempre que referência é feita ao instituto: o empresário, o estabelecimento e a atividade.1 É a esta última, como centro do conceito da empresa, segundo as concepções mais modernas que se dedicaram a seu estudo, que devemos dedicar nossa atenção.


A relevância da empresa como atividade passou a ser notada principalmente a partir da Revolução Industrial, com a transição definitiva para a era industrial, o que conferiu grande importância às atividades produtoras. A produção nesse sentido decorria do encadeamento de atos com vistas a um fim, ou seja, de atividade.


É como reconhecimento disso que o artigo 2.082 do Código Civil italiano veio em 1942 eleger o exercício de atividade profissional, econômica e organizada como paradigma para a qualificação do empresário.


A consagração da atividade como parâmetro para a qualificação do empresário no Código de 1942 foi o grande marco a partir do qual passou a doutrina a interessar-se pela qualificação jurídica da atividade, como se verá mais adiante.


Deve antes ser destacado que no Brasil a penetração do conceito de atividade também se deu, como se verá inclusive na seção 2.2 deste Capítulo.


Atualmente, a própria Constituição promulgada a 5 de outubro de 1988 dedica o Capítulo I de seu Título VII (Da Ordem Econômica e Financeira) à atividade econômica, cujo livre exercício é assegurado pelo artigo 170, parágrafo único, da Carta, exceto nos casos de exercício por parte do Estado do seu poder normativo e regulador, declarado no artigo 174 do texto. Fica assim implicitamente reconhecido ser a atividade o centro da empresa. Em adição a isso, o artigo 966 do Código Civil condiciona a qualificação como empresário ao desenvolvimento de atividade empresarial.


Assim, segundo o Código Civil a atividade é condição para o gozo de direitos e deveres típicos do empresário, a quem é portanto conferido status especial. Por outro lado, a atividade pode também afetar, potencialmente, diversas áreas e matérias do Direito Privado em virtude de seu exercício, donde sua importância. Nesse sentido, será ela por exemplo o critério para definição da natureza de atos isolados como de legitimação ordinária ou extraordinária. No curso de atividade de gestão e gozo de um bem será de legitimação extraordinária o ato levando a sua alienação. Entretanto, o mesmo ato de alienação será de gestão ordinária se a atividade voltar-se ao comércio dos mesmos bens. Tal qualificação será relevante no tocante à tutela de incapazes em que os atos de legitimação extraordinária necessitam para sua prática de autorização judicial.2


Como já ressaltado, é a partir do Código Civil italiano de 1942 que a doutrina passa a estudar sistematicamente a atividade. Contribui para isso também a percepção da insuficiência do ato de comércio como elemento qualificador do empresário, por gerar a indesejável e artificial dicotomia entre agentes econômicos de natureza civil e comercial. São os resultados de tal atenção doutrinária que passamos a considerar a seguir.


A atividade fica bem definida, como o fez Ascarelli, como uma sequência de atos coordenados em vista de um fim.3 Tais atos têm natureza ampla, podendo constituir negócios jurídicos ou simples atos materiais.


Além do resultado (fim) destacado por Ascarelli, a atividade das pessoas físicas caracteriza-se ainda por sua efetividade.4 Isso significa que só pode ser considerada existente se realmente exercida, e que, por conseguinte, pessoas físicas só podem ser tidas como dedicando-se a uma atividade e adquirindo o status eventualmente dela decorrente pelo seu real exercício.


O mesmo não ocorre em relação às pessoas jurídicas, às quais pode ser imputada atividade em razão do simples escopo de exercê-la declarado como objeto social.5 É nesse sentido, por exemplo, que se obrigam a registro no Banco Central do Brasil todas as sociedades que pelo seu objeto se integrem na categoria de instituições financeiras, mesmo antes de darem início às atividades típicas de tais instituições (artigos 17 e 18 da Lei nº 4.595, de 31 de dezembro de 1964).


A atividade deverá, nos termos do já citado artigo 2.082 do Código Civil italiano, agregar três características suplementares para poder ser considerada empresarial: economicidade, organização e profissionalidade.


O caráter econômico da atividade empresarial é inicialmente delimitado pelo artigo 2.082 do Código italiano, que menciona a produção ou intercâmbio de bens ou serviços. Segundo a doutrina, tal atividade de produção ou troca deve ser dirigida para o mercado, ou parcela restrita dele, como ocorre no caso das cooperativas que transacionam com seus associados.6


Por outro lado, a economicidade é marcada em princípio pelo escopo do lucro na atividade. Entretanto, tem sido admitido que se confira acepção ampla ao termo lucro, de forma a se considerar como tal também a economia propiciada aos membros, o que ocorre nas cooperativas, segundo Ascarelli.7


Deve ser ainda ressaltado que, para Ascarelli, não assiste o requisito da economicidade à atividade de mera fruição de bens (como a percepção de alugueres de vários imóveis), ainda que organizada.8 Quanto às profissões liberais, em regra de natureza não empresarial, é evidente estar presente a economicidade: o não enquadramento de seus agentes na categoria de empresários decorreria da valoração social a eles conferida, a reclamar regime especial no tocante à responsabilidade.9


A organização como requisito da empresa abrange a ordenação de quaisquer fatores de produção, sejam pessoas ou bens. A organização, ainda que rudimentar, estará em qualquer circunstância presente, sendo quase inconcebível, fora exemplos artificiais e parcialmente falhos, a existência de empresário destituído de qualquer estabelecimento, ainda que de dimensão ou valor mínimos. Por falta de organização, segundo Ascarelli, deixam de ser considerados empresários os trabalhadores autônomos.10 Estes se distinguiriam dos pequenos empresários, os quais são objetivamente contratados em virtude da organização, ainda que modesta, de fatores de produção externos de que dispõem, enquanto que em relação aos autônomos predominaria a consideração objetiva de qualificações pessoais.


O último elemento qualificador da atividade empresarial é a profissionalidade, normalmente entendida doutrinariamente como a habitualidade, continuidade e sistematização no exercício da atividade.11 Isso não implica, entretanto, ser a atividade exercida ininterruptamente, admitindo-se também como empresária aquela desempenhada apenas durante parte do ano em local ou cidade de ocupação sazonal, em regiões litorâneas, por exemplo. A profissionalidade é característica bastante importante da atividade, em vista das conclusões que a partir dela nos sentiremos autorizados a extrair em relação à atividade privativa de instituições financeiras.


Delimitada de forma precisa a atividade empresarial, deve-se indagar de sua natureza jurídica. Sobre o assunto pode-se resumidamente dizer que, não sendo sujeito nem objeto de direito, sobra-lhe como categoria em que se possa enquadrar a de fato jurídico. Nesse sentido, a mais lúcida posição parece ser a que lembra ter o fato jurídico o significado de fattispecie, ou seja, de pressuposto para a aplicação de norma ou conjunto de normas jurídicas.12 Em tal categoria, se enquadraria perfeitamente a atividade, a qual é requisito para a aplicação do regime jurídico típico do empresário, bem como para qualificação e determinação do estabelecimento. Isso se percebe em relação ao conceito de atividade privativa de instituição financeira objeto do presente estudo. Seu valor decorre, na verdade, do fato de que o enquadramento nele de um dado agente econômico provoca a aplicação de minuciosas regras reguladoras da organização da própria atividade (capital mínimo, requisitos aplicáveis a administradores, limites operacionais etc.).


Apesar de tais notações, falta presentemente à atividade menção de suas características principais e arcabouço teórico nos Códigos, independentemente de assumir faceta empresarial ou não. Dessa verdadeira “parte geral” sobre a atividade carece a legislação atual, apesar de sua importância para a vida econômica.13


A questão dos vícios da atividade recebe tratamento doutrinário bastante uniforme.14 A atividade não pode ser pensada, quanto a seus vícios, no plano da validade, sendo portanto impossível cogitar-se de sua nulidade. Contrariamente, pode ser apenas lícita ou ilícita, regular ou irregular. A licitude depende da finalidade da atividade, sendo que metas vedadas pelo ordenamento jurídico como o tráfico de drogas ou o contrabando15 geram atividades ilícitas. Já as atividades que são ou podem ser lícitas quando abstratamente consideradas, em relação à sua finalidade, mas eivadas de vícios como a falta de qualificação do agente, violação de normas visando à proteção da saúde ou bem-estar público quando de seu exercício etc., tornam-se irregulares. Nesse passo, torna-se irregular a atividade da instituição financeira que não respeite normas de capital mínimo ou limites operacionais a que esteja sujeita.


Não é fácil encontrar explicação satisfatória sob o aspecto lógico para a impossibilidade de configuração de nulidade em relação à atividade, apenas com base em argumento de dogmática jurídica. O melhor posicionamento parece ser o de que a opção por tal impossibilidade não é consequência de insuficiência conceitual do Direito para eivar de nulidade as atividades, o que poderia ser feito declarando-se nulos os negócios jurídicos delas componentes e impondo-se obrigação de indenizar pelos atos materiais lesivos a terceiros.


A verdadeira causa da opção pela impossibilidade de se nulificar a atividade decorre de, diversamente do conceito de ato, ser ela histórica e economicamente o produto de sociedade industrial, envolvendo a prática de negócios jurídicos e atos materiais em série e tendo por destinatários grande número de pessoas. Em vista disso, seria causa de incerteza jurídica e prejuízo a terceiros inocentes a “nulificação” da atividade, e daí não ter sido tal solução a adotada pela doutrina pioneira que se ocupou do assunto.


De qualquer maneira, estabelecidos tais fundamentos, cumpre ressaltar que o posicionamento referente a ilicitude e irregularidade, como substitutas da nulificação da atividade, ainda não recebeu acolhida no Direito positivo brasileiro, que silencia sobre o assunto. Seria nesse sentido bastante interessante que normas nessa direção fossem incluídas em nosso ordenamento, especificando também quais as consequências tanto da ilicitude (geralmente no Brasil sanções penais), como da irregularidade (em nosso país normalmente divididas entre sanções penais, como as aplicáveis em caso de exercício irregular de profissão,16 e administrativas).17


Assim, do anteriormente exposto conclui-se que constituiria reforma desejável para o ordenamento jurídico brasileiro a inclusão de normas gerais sobre a atividade e os vícios que podem eivá-la: a ilicitude e a irregularidade.


Dados tais elementos de caráter instrumental, podemos passar ao estudo das características que se agregam aos termos já vistos, no campo de atuação privativo das instituições financeiras. É a tarefa que encetaremos a seguir.








2.2 Atividade Privativa de Instituição Financeira





Evolução da Definição de Esfera Privativa de Atuação de Instituição Financeira de Ato para Atividade


A consideração da atividade como centro da definição de Direito Empresarial é fenômeno doutrinário relativamente recente. Anteriormente, e essa é tradição que influenciou o Código Comercial Brasileiro de 1850, depois revogado pelo Código Civil na parte que versava sobre Direito Comercial Terrestre, centrava-se no ato individual.


De fato, o comerciante, nos termos do artigo 4º do Código Comercial, era definido como quem fazia da mercancia sua profissão habitual. Isso foi inicialmente interpretado à luz da prática isolada de atos de comércio, sem se cogitar tanto de sua reiteração em atividade, como indica Waldemar Ferreira.18 A atenção se dirigia para o ato de comércio e discussão sobre os elementos que poderiam ser empregados em sua delimitação. O debate foi, como de costume, enriquecido pelo recurso à doutrina estrangeira.


Dentre as posições, destaca-se inicialmente a de Alfredo Rocco, para quem a essência do ato de comércio residiria em troca.19 Tal princípio é aparentemente muito amplo, abrangendo atos tipicamente civis como uma locação residencial. Mais ampla acolhida teve a tese de Gaston Lagarde, segundo a qual seria comercial o ato que, intermediando riquezas, tivesse por escopo o lucro.20


Com a evolução doutrinária, passou a se delinear tendência para interpretar a mercancia como reiteração profissional de atos de comércio, conceito já próximo ao de atividade.


Ao lado de decisões pouco inovadoras, existem na jurisprudência entendimentos que reconhecem a atividade como requisito para aplicação das regras do Direito Empresarial.21


Paralelamente, a atividade passou a ser mencionada como qualificativa do status de empresário no Código Civil, além de já aparecer mencionada em vários diplomas legais atinentes a diversos ramos do Direito, principalmente os de elaboração mais recente, como o Direito Tributário, o Direito Administrativo, o Direito Agrário, o Direito Econômico etc.22


Fenômeno diverso tem ocorrido no âmbito do Direito Bancário.23 O Código Comercial definia os banqueiros de maneira aparentemente tautológica, em seu artigo 119:


“Artigo 119. São considerados banqueiros os comerciantes que têm por profissão habitual de seu comércio as operações chamadas de Banco.”


Esse dispositivo teve a virtude, apesar de sua manifesta circularidade, de indicar que a qualificação de empresário financeiro exigiria algo mais do que a simples prática isolada das operações típicas do ramo, devendo tal prática ser habitual. Essa exigência de reiteração aproximava o Código do reconhecimento de que a qualificação profissional de banqueiro deveria decorrer do exercício de uma atividade, mais do que de atos isolados.


Essa orientação legislativa não foi entretanto duradoura. Em 1860, o governo imperial baixou regulamentação bastante estrita para os padrões da época sobre a atividade financeira, estabelecendo regime de autorização administrativa para a criação de companhias com a finalidade de desenvolvimento de operações bancárias, bem como prevendo a possibilidade de cassação da autorização em caso de violação à lei ou estatuto, regulamentação esta contida na Lei nº 1.083, de 22 de agosto de 1860, e em seu regulamento, o Decreto nº 2.711, de 19 de dezembro de 1860.24


Para instrumentalizar suas finalidades o referido Decreto, em seu artigo 1º, § 3º, definiu como bancos as sociedades anônimas que tivessem por objeto o comércio, por conta própria ou de terceiros, de ouro ou prata em moeda ou em barras, títulos da dívida pública nacional ou estrangeira, ações, títulos endossáveis ou ao portador; a realização de empréstimos; operações de câmbio; o recebimento em depósito de valores de qualquer natureza; a abertura de contas correntes; bem como a realização de quaisquer outras operações típicas de banco, ou tendentes ao desenvolvimento do crédito público.


Esse dispositivo mostra persistência na tendência original do Código Comercial de exigir reiteração da prática de atos para o enquadramento no conceito de banco. Isso é evidente do fato de ser centrado o conceito na noção de sociedade e em seu objeto social, que implica intuito de realização continuada.


Cumpre ressaltar que formulação semelhante do conceito de atividade de banco consta de diploma mais recente, o Decreto nº 14.728, de 16 de março de 1921, já revogado. Este Decreto inclui na definição constante de seu artigo 3º, ao contrário de seu antecedente da época imperial, pessoas físicas “que se destinem a exercer no Brasil” as atividades listadas como típicas de bancos, basicamente as mesmas do Decreto nº 2.711/1860. Apesar da inclusão de pessoas físicas, nos parece persistir a necessidade de habitualidade: o diploma abrange os que se destinem a exercer a empresa bancária, mais do que aqueles que possam isoladamente ter exercido um dos atos listados.


Feita essa análise preliminar, veremos a seguir a formulação adotada pela legislação vigente.








A Lei nº 4.595/64 e o Conceito de Atividade Privativa de Instituição Financeira


A Definição Legal e sua Interpretação – O sistema jurídico brasileiro vigente restringe o exercício de certas atividades às assim chamadas instituições financeiras (bancos comerciais e múltiplos, sociedades de crédito, financiamento e investimento etc.). A definição de tais atividades privativas é dada pelo artigo 17 da Lei nº 4.595, de 31 de dezembro de 1964:


“Artigo 17. Consideram-se instituições financeiras, para os efeitos da legislação em vigor, as pessoas jurídicas públicas ou privadas, que tenham como atividade principal ou acessória a coleta, intermediação ou aplicação de recursos financeiros próprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a custódia de valor de propriedade de terceiros.


Parágrafo único. Para os efeitos desta lei e da legislação em vigor, equiparam-se às instituições financeiras as pessoas físicas que exerçam quaisquer das atividades referidas neste artigo, de forma permanente ou eventual.”


O exercício da atividade por entidade que não esteja devidamente autorizada pelo Banco Central do Brasil é considerado delito penal pelo artigo 16 da Lei nº 7.492, de 16 de junho de 1986.


A definição de instituição financeira dada pelo artigo 17 da Lei nº 4.595/64 é desmesuradamente ampla e, se interpretada literalmente, em seu sentido puramente gramatical, poucas atividades escapariam da reserva aberta em favor das assim chamadas instituições financeiras. De fato, poucas são as atividades que não envolvem a coleta, intermediação ou aplicação de recursos próprios ou de terceiros.


Todas as empresas aplicam no mercado financeiro os recursos coletados através do exercício de sua atividade, emprestando-os, como forma de manter o valor e obter rentabilidade sobre seu capital de giro. Ao fazerem isso, estariam intermediando e aplicando recursos, acessoriamente à sua atividade principal, e deveriam – pela estrita interpretação do artigo 17 da Lei nº 4.595/64 – ser consideradas instituições financeiras. O mesmo ocorre sempre que uma empresa capta empréstimo, ou que uma sociedade capta recursos junto ao público investidor através da emissão de debêntures ou ações.


Por outro lado, existem também empresas que empreendem a coleta, intermediação ou aplicação de fundos como atividades principais, sem que isso as equipare, segundo mostra o senso comum, a instituições financeiras. Assim, por exemplo, uma administradora de imóveis tem o encargo de cobrar aluguéis dos imóveis que administra, captando-os e repassando-os aos proprietários, sem ser instituição financeira. Já sociedades corretoras e distribuidoras de títulos e valores mobiliários também têm sua atividade centrada na aplicação de recursos de seus clientes nos mercados financeiro e de capitais, sem serem instituições financeiras. Isso é, de resto, reconhecido pela própria legislação, na medida em que se faz necessária a equiparação de sociedades corretoras e distribuidoras a instituição financeira para que a elas se apliquem as regras sobre intervenção e liquidação extrajudicial, criadas pela Lei nº 6.024, de 13 de março de 1974, para as instituições financeiras em geral. Essa equiparação se contém no artigo 52 da Lei nº 6.024/74 e evidentemente não seria necessária se as sociedades corretoras e distribuidoras fossem instituições financeiras.25


Das considerações aduzidas é forçoso concluir que a interpretação literal do artigo 17 da Lei nº 4.595/64 levaria a conclusões absurdas, como a de considerar como privativas de instituição financeira atividades desempenhadas por boa parte das empresas nacionais, senão por todas elas.


Uma solução lógica para a questão poderia ser fornecida por uma interpretação mais elaborada do dispositivo em questão. Essa interpretação se baseia no fato de que a lei menciona a “coleta, intermediação ou aplicação de recursos financeiros próprios ou de terceiros”. Ora, é impossível coletar recursos próprios, a não ser no sentido de que quaisquer recursos obtidos a partir de operações de captação se tornam próprios quando recebidos, já que o mútuo implica transferência de propriedade (artigo 587 do Código Civil). Por outro lado, haveria coleta de recursos de terceiros quando o recebimento de recursos pelo intermediador se desse em caráter fiduciário, como ocorre na administração de fundos em condomínio. Isso significa que a coleta preliminar é sempre pressuposta em relação à aplicação de recursos. Assim, a própria literalidade do artigo 17 deixaria espaço a se concluir que o dispositivo pressupõe também em relação à aplicação a captação de recursos preliminar e cumulativa.26


Interpretação Teleológica – Repressão à Usura, Proteção à Economia Popular e Instrumento de Política Econômica – Pode-se avançar na mesma conclusão usando-se outras ferramentas interpretativas. É princípio tradicional de interpretação do Direito que, sendo possível a aceitação de mais de um sentido para a mesma norma, não deverá ser privilegiado aquele que, reproduzindo literalmente seu conteúdo, leve a resultado absurdo por incompatível com o fim almejado pela atividade legislativa. Deve ao invés disso ser preferida a interpretação que privilegia o fim da norma. Esta forma de interpretação, chamada teleológica, é assim recomendada por Karl Engish:27


“Portanto, não só o ‘teor verbal’ e a ‘colocação sistemática’, como ainda as ‘fontes históricas’, nos não conduzem a um resultado líquido. Nem a interpretação literal, nem a sistemática, nem a histórica alcançam o seu objetivo. Poderemos nós porventura conseguir um resultado positivo por uma outra via? Efectivamente, o jurista moderno, a todos os métodos de interpretação até agora mencionados, prefere em certa medida o chamado ‘método teleológico’ de interpretação, o qual procura o fim, a ‘ratio’, o ‘pensamento fundamental’ do preceito legal, e a partir dele determina o seu ‘sentido’. Aqui, portanto, o ‘sentido’ é o fim visado pela lei.”


Cumpre então aplicar o método teleológico de interpretação, pesquisando-se o objetivo do artigo 17 da Lei nº 4.595/64 para descobrir o intuito da norma sob estudo, em relação à qual, como visto, a interpretação literal apresenta resultado absurdo. Certamente não tem esse dispositivo o intuito de considerar como exercendo atividade financeira irregularmente a maior parte das empresas brasileiras, senão todas elas, mas simplesmente salvaguardar a confiabilidade e higidez das verdadeiras instituições financeiras, encarregadas de captar junto ao público recursos em geral, sob a forma de depósitos ou investimentos de natureza diversa, e repassá-los através de empréstimo ou financiamento aos setores produtivos da sociedade.


O método teleológico depende para sua aplicação do fim visado pela norma. Em relação à atividade privativa de instituição financeira e sua regulamentação, três fins poderiam ser aventados preliminarmente: (i) a repressão à usura; (ii) a proteção da economia popular; e (iii) a regulamentação do crédito e de seu efeito de multiplicador monetário.


Admitir que o intuito da legislação atual possa ser a repressão à usura levaria diretamente à necessidade de se isolar a operação de repasse de recursos, mesmo que sem captação, como critério de configuração de atividade privativa, já que o usurário o é independentemente de usar cabedais próprios ou de terceiros em sua atividade. Entretanto, o critério assim estabelecido seria rigoroso demais e indesejável, por abranger também aplicadores de recursos que nada têm a ver com a prática de empréstimos a taxas abusivas.


Ademais, a repressão da usura toca atualmente a normas específicas do Código Civil (artigos 406 e 591), segundo as quais o mútuo destinado a fins econômicos não pode ter taxa de juros superior à taxa em vigor para pagamento de impostos devidos à Fazenda Nacional.28 Esses dispositivos levam sobre a legislação bancária a vantagem de definir a usura por sua essência, a cobrança de juros altos, ao invés de pela forma, que é comum a outros negócios lícitos. Assim, não devemos admitir como finalidade do artigo 17 da Lei nº 4.595/64 a repressão à usura.


Note-se aliás que essa posição tem encontrado confirmação jurisprudencial recente no Acórdão proferido em 28 de maio de 1997 pelo Superior Tribunal de Justiça, no Conflito de Competência nº 16.721 – SP, cuja ementa foi assim redigida:


“CRIMINAL. EMPRÉSTIMO EM DINHEIRO. USURA.


– Competência. Em podendo caracterizar-se como crime contra a economia popular, se cobrados juros extorsivos, o simples empréstimo pessoal de dinheiro a terceiros não configura crime contra o Sistema Financeiro Nacional (Lei 7.492/86). Precedentes.”


Outra decisão recente da mesma corte vai abaixo reproduzida:


“CC – EMPRÉSTIMO PESSOAL EM DINHEIRO – USURA – JUSTIÇA ESTADUAL.


– O simples empréstimo de dinheiro a terceiros mediante a cobrança de juros extravagantes, não configura delito previsto no artigo 16 da Lei 7.492/1986, pois ali se trata de instituição financeira.


– O fato de um escritório particular fazer empréstimo com juros extorsivos, caracteriza a usura, ou ‘agiotagem’ descrita no artigo 4ª da Lei de Economia Popular.


– Aplicação in casu da Súmula 498 do STF que determina competir a Justiça Estadual, em ambas as instâncias, o processo e julgamento dos crimes contra a economia popular.


– Competência do Dr. Juiz de Direito do Departamento de Inquéritos Policiais e Polícia Judiciária de São Paulo – DIPO, ora suscitado” (Rel. Ministro Cid Flaquer Scartezzini, DJ 3/2/97, p. 665) – fls. 585/86.


Quanto à proteção da poupança popular, é este sem dúvida um dos objetivos por trás da fixação do conceito de atividade privativa de instituição financeira. Através de tal conceito é que são definidas as instituições que precisam de autorização do Banco Central do Brasil para funcionar, e que se sujeitam consequentemente à fiscalização do órgão. Isso entretanto torna desde logo evidente que não se pode considerar privativa a mera aplicação de recursos não captados de terceiros, pois em tal caso não ocorre interferência com a poupança popular.


Também não seria correto concluir com base em tal fim protetivo que a mera captação de recursos, mesmo sem subsequente aplicação, poderia ser considerada atividade privativa. Isso na verdade não ocorre, já que a Lei nº 4.595/64 não é o único texto que no sistema jurídico brasileiro protege a poupança popular. A Lei nº 4.728, de 14 de julho de 1965, protege as captações de poupança popular para aplicação no mercado de capitais, dispondo em seu artigo 16 que as emissões de títulos e valores mobiliários só podem ser efetuadas por oferta ao público através de bolsas de valores e instituições autorizadas a operar no mercado. Os artigos 19 e 21 da Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976, completam tal proteção exigindo ainda o registro da companhia emissora e da própria emissão na Comissão de Valores Mobiliários (CVM).


Finalmente, tal proteção se estende também a aplicações que não as oferecidas pelo mercado de capitais, sendo considerados como valores mobiliários sujeitos à mesma proteção da Lei nº 6.385/76, e à normatização e fiscalização da CVM, os títulos ou contratos de investimento coletivo, gerando direito de participação, parceria ou remuneração, cujos rendimentos advêm do esforço do empreendedor ou de terceiros.29 Isso abrange por exemplo as parcerias pecuárias, em que investidores entregam recursos a empresários rurais contra direitos de participação nos resultados da atividade de criação de animais.


As captações de recursos fora do mercado financeiro são também objeto de proteção através das regras da Lei nº 1.521, de 26 de dezembro de 1951, referente a crimes contra a economia popular. De fato, entre os crimes definidos em tal lei, encontram-se:


i) obter ou tentar obter ganhos ilícitos em detrimento do povo ou de número indeterminado de pessoas mediante especulações ou processos fraudulentos, como “pirâmides” ou esquemas assemelhados (artigo 2º, inciso IX); e


ii) dar indicações ou fazer afirmações falsas em prospectos ou anúncios, para fim de subscrição, compra ou venda de títulos, ações ou cotas (artigo 3º, inciso VII).


Conclui-se portanto que a proteção à economia popular almejada pela Lei nº 4.595/64 é de âmbito restrito à parte de tal poupança que se aplique em atividades financeiras, já estando as demais aplicações protegidas por regras específicas. Em vista disso, a captação relevante para o artigo 17 da Lei nº 4.595/64 é apenas aquela destinada à reaplicação dos recursos através de repasse financeiro, e não haveria por que interpretar o referido dispositivo como procurando se estender a todos os tipos de captações.


Uma terceira possível utilidade do conceito de atividade privativa de instituição financeira seria colocar sob a égide da fiscalização governamental as instituições que por sua atividade multiplicam o meio circulante, disponibilizando recursos para depositantes ao mesmo tempo em que os empregam em benefício de terceiros, que deles também adquirem disponibilidade. O efeito de tal atividade tem grande impacto na economia e seu controle pode portanto servir como instrumento da política econômica governamental. A ampliação ou restrição do meio circulante leva respectivamente ao estímulo ou contenção da atividade econômica.


O efeito multiplicador do meio circulante só existe se presente a intermediação financeira, ou seja, se presentes de forma cumulativa a captação, através de depósitos que continuem à disposição dos depositantes,30 e o repasse a terceiros. Em vista disso, soma-se mais um elemento para a conclusão de que, teleologicamente, o artigo 17 da Lei nº 4.595/64 seja interpretado como exigindo a captação e o repasse cumulativo de recursos, para que exista atividade privativa de instituição financeira.


Por último, deve ser lembrado que o método de interpretação teleológica acima mencionado se dirige ao conhecimento da lei em tese. Uma vez aplicado, cristaliza o entendimento que contém, sem admitir variações em caso de os objetivos visados deixarem de ser atendidos pela referida interpretação em determinado caso concreto.31


Posição da Doutrina e Jurisprudência – A doutrina confirma tais conclusões. Nesse sentido, é muito clara a manifestação tanto de Lauro Muniz Barreto quanto de Alfredo Lamy Filho e José Luiz Bulhões Pedreira, cujas lições respectivas vão abaixo reproduzidas:


“O banco exerce de fato uma intermediação econômica, daí defini-lo D’Angelo, o clássico expositor da técnica bancária, como ‘a empresa intermediária do crédito’.


Os banqueiros realizam essa interposição por meio de suas atividades necessárias e dependentes, e que constituem o chamado ‘Binômio Bancário’: Tomar dinheiro emprestado a crédito e dá-lo também por empréstimo.


Assim, de acordo com os ensinamentos ministrados pela técnica, concluímos que dois elementos caracterizam a atividade bancária, e dão fisionomia própria às operações de banco, como atos de comércio.


O primeiro é a mediação, ou interposição, no crédito; o segundo é a pluralidade ou a multiplicidade de atos interponentes.


Não basta a interposição, mas é preciso que se atue em um certo modo; uma interposição singular, isolada, não teria sentido como operação de banco, como comércio bancário, cuja função é, de atuar uma especulação, em função de uma massa, dentro do conceito de comércio, ou seja a iteração, no mesmo ato, na frase de Obarrio”32 (texto não originalmente destacado).


“As empresas de intermediação financeira distinguem-se – sob esse aspecto – das que exploram as demais atividades econômicas, porque sua finalidade é captar – nos mercados monetários e de capitais – recursos financeiros que aplicam em operações de crédito e em títulos ou valores mobiliários.


A função econômica dos intermediários financeiros é emprestar recursos de terceiros, e não próprios. O banco comercial apresenta ainda a peculiaridade de criar, mediante empréstimos, novos depósitos que são fontes de recursos para empréstimos adicionais. O lucro das atividades de intermediação – que é o fim do banco – não tem origem em juros ganhos na aplicação de capital próprio, mas é a diferença entre: (a) as receitas que aufere na aplicação de recursos de terceiros; e (b) os custos que suporta para captar e aplicar esses recursos. Por isso, os bancos em regra não aplicam capital próprio no ativo circulante (constituído de disponibilidades e de direitos ou títulos de crédito objeto da aplicação de recursos de terceiros), mas apenas no ativo permanente”33, 34 (texto não originalmente destacado).


A jurisprudência confirma o entendimento da necessidade de captação e aplicação cumulativa de recursos para que se configure a atividade privativa de instituição financeira. Disso é exemplo acórdão do Tribunal Federal de Recursos, relatado pelo Ministro Godoy da Ilha, bem representado pelo seguinte extrato:


“Ora, a realização de empréstimos, com meios próprios e sem captação de recursos de terceiros, não se pode equiparar às atividades específicas das instituições financeiras, que consistem, como expresso no texto legal, na ‘coleta, intermediação ou aplicação de recursos financeiros próprios ou de terceiros’. O traço característico das chamadas financeiras é a captação de recursos do público em geral para investimentos financeiros, cujos resultados são atribuídos aos respectivos subscritores.”35


A mesma decisão foi acatada e aprovada em outros julgamentos do Tribunal Federal de Recursos, como o voto do Ministro Jarbas Nobre na Apelação Criminal nº 3.168 – Paraná, proferido em Acórdão de 20 de abril de 1979.36


Não se pode também deixar de lado uma importante decisão, no habeas corpus nº 96.03.046651-4-SP, do Tribunal Regional Federal da 3ª Região. Nela, destaca-se como decisivo o voto vencedor do professor e magistrado Newton de Lucca, que assim se manifesta:


“Outro elemento intrínseco da atividade de instituição financeira é que ela não capta recursos de terceiros para si e sim para repassá-los a todos os seus clientes que desejam ou necessitam de crédito.


Tomar recursos de terceiros, embora seja próprio de instituição financeira, não é privativo dela. Quando o empresário necessita de recursos de médio e longo prazos, dificilmente ele os obtém junto às instituições financeiras. Os Bancos captam recursos de curto prazo e, por isso mesmo, trabalham essencialmente com empréstimos de curto prazo. Seja por essa circunstância, seja porque o crédito bancário disponível é sempre insuficiente para a demanda de crédito, seja, ainda, pelo quase sempre elevado custo do dinheiro junto ao Sistema Bancário, o empresário se vê compelido, muito amiúde, a procurar recursos de terceiros, quer com a abertura do capital da empresa, quer com a emissão de debêntures ou de commercial papers.


Constituiria um equívoco verdadeiramente palmar, supor que o simples fato de coletar recursos de terceiros pudesse transformar a empresa, deles beneficiária – em instituição financeira. Da mesma forma, é igualmente inequívoco que a simples circunstância de os empresários aplicarem no mercado financeiro ou no mercado de capitais as disponibilidades de seu caixa, não só constitui, em princípio, um ato de boa gestão, como não terá o condão de enquadrá-los na condição de instituições financeiras.”37, 38


Mútuo Financeiro – Note-se da jurisprudência citada que o repasse a que se refere deve ter caráter exclusivamente financeiro, ou seja, revestir-se da forma de mútuo de dinheiro. Não configuraria repasse o adiantamento feito por um comerciante para compras futuras junto a fornecedores, a partir de recursos obtidos por empréstimo, que não é mútuo, mas uma das prestações do contrato de compra e venda. Essa é, aliás, a forma pela qual se desenvolve a atividade da maioria das grandes redes de comércio varejista, não tendo sentido caracterizá-las como instituições financeiras. Nesse ponto, o requisito adicional de natureza financeira do repasse se coaduna perfeitamente com os cânones da interpretação teleológica, cuja preponderância já mencionamos, na medida em que evita resultado claramente incompatível com as regras do bom senso.39


Atividade Privativa e Intuito de Lucro – É também exigível para a configuração de atividade privativa de instituição financeira o intuito de lucro. Isso porque a atividade privativa de instituição financeira é uma das modalidades de atividade empresarial, da qual o intuito de lucro é uma das características. Deve-se considerar o termo lucro em sentido amplo, sendo considerada como tal a economia propiciada por uma cooperativa aos seus membros. Em virtude disso, podem ser consideradas instituições financeiras as cooperativas de crédito, como aliás dispõe expressamente o artigo 18, § 1º, da Lei nº 4.595/64.40


Portanto, não estará exercendo atividade privativa pessoa de patrimônio elevado que capte recursos no mercado financeiro para emprestá-los de novo, pela mesma taxa de juros que paga, a amigos que não poderiam levantar sozinhos os recursos. Nesse caso não haveria atividade privativa porque o lucro é impossível. Diferente conclusão se aplicaria, é claro, se o fornecimento de crédito a taxas não geradoras de lucros se devesse a estratégia transitória para aquisição de mercado, ou a condições desfavoráveis de demanda. Isso porque o que deve ser lucrativo, ao menos potencialmente, é a atividade como um todo desenvolvida, e não os atos individuais de que se compõe.41


Note-se que o lucro que se almeja atingir não deriva juridicamente da prestação de serviços, mas é contraprestação devida pela transferência da mercadoria dinheiro aos tomadores, mercadoria esta cujo custo é representado pelos encargos de captação.


Atividade Privativa e Habitualidade – É necessária ainda para qualificar a atividade privativa de instituição financeira a habitualidade ou profissionalidade em seu desenvolvimento. Conforme já demonstrado na seção 2.1 deste Capítulo, a habitualidade caracteriza a atividade empresarial, de que a atividade privativa de instituição financeira é espécie.


O artigo 17 da Lei nº 4.595/64, como interpretado por doutrina e jurisprudência, menciona que o enquadramento de pessoas jurídicas como instituições financeiras depende da intermediação de recursos ou custódia de valores de terceiros como “atividade principal ou acessória”.


O parágrafo único do mesmo dispositivo dispõe que, para os efeitos da lei, “equiparam-se às instituições financeiras as pessoas físicas que exerçam quaisquer das atividades referidas neste artigo, de forma permanente ou eventual”.


De início, fica claro que não se põe a questão da eventualidade em relação a pessoas jurídicas. O parágrafo único menciona apenas pessoas físicas, ficando as pessoas jurídicas abrangidas pelo caput. Para estas, bastará considerar que, tratando-se de atividade, a repetição de atos e a profissionalidade são condições necessárias para que exista atividade, como é o entendimento da doutrina que enfocamos. Portanto, não seria privativa de instituição financeira a intermediação no crédito, ou na custódia de valores, em caráter isolado.


Ao mencionar atividade acessória não está o dispositivo negando essa conclusão. Acessório diz-se daquilo que não é principal, mas que a ele se agrega para aperfeiçoar ou complementar. Assim, estaria uma indústria invadindo o âmbito das atividades privativas de instituição financeira se, mantendo sua atividade produtiva, passasse a captar recursos a que tem acesso para repassá-los a juros mais elevados, usando os juros obtidos para capitalizar sua atividade empresarial. Existiria também atividade privativa ainda que não houvesse relação de complementação ou aperfeiçoamento com atividade principal, pois também se considera acessório o que é secundário e não fundamental.42


De qualquer modo, o caráter acessório significa apenas relação com coisa principal, e não indica frequência. Assim, não leva a concluir que intermediação ou custódia isolada de recursos possa gerar enquadramento como instituição financeira. Isso, aliás, contrariaria a boa interpretação teleológica, estendendo em demasia o conceito de atividade privativa.


Como visto, regra diferente tem vigência para as pessoas físicas, determinando que o exercício eventual da atividade também pode equipará-las a instituições financeiras. As pessoas físicas, evidentemente, não podem ser consideradas instituições financeiras porque a constituição regular como tal lhes é vedada, como se verá na sequência deste trabalho. Em vista disso, são apenas equiparadas a instituições financeiras, em caso de prática das atividades típicas destas.


Em nosso entender, também para as pessoas físicas existe o requisito da habitualidade para equiparação a instituições financeiras, já que a profissionalidade é sempre um requisito para a configuração de qualquer atividade. A contradição de tal conclusão com o texto legal, que considera que mesmo a prática eventual das atividades de intermediação bastaria para o enquadramento, não é mais do que aparente. Na verdade, como já ressaltado na seção 2.1 do Capítulo 2, a prática habitual dos atos envolvidos em uma atividade pode ser eventual.


De fato, a doutrina é bem clara sobre o assunto, merecendo destaque o seguinte extrato de Tullio Ascarelli:


“Respecto a las personas físicas profesionalidad implica habitualidad, lo que, sin embargo, no quiere decir ni continuidad (piénsese en actividades estacionales), ni exclusividad, ni aun importancia predominante (a lo que ya nos hemos referido anteriormente) de la actividad empresarial.”43


Assim, no caso de que especificamente tratamos, mereceria equiparação pessoa física que na época do financiamento de cada safra viajasse à cidade e captasse recursos em instituições financeiras, usando como garantia seu patrimônio vasto, para reemprestar os recursos para vizinhos menos aquinhoados, contra remuneração. Entretanto, não geraria equiparação o empréstimo depois de captação nas mesmas condições feito pela pessoa física a amigo ou parente que não conseguiria sozinho o financiamento, desde que não exista a intenção de repetição.44


As mesmas conclusões aplicam-se, pelos mesmos fundamentos, integralmente à custódia de valores de terceiros, também considerada atividade privativa nos termos do artigo 17 da Lei nº 4.595/64. Reforçam ainda a mesma conclusão as regras da lógica, já que, se não se exigisse a habitualidade, dever-se-ia considerar como instituição financeira advogado ou vizinho que aceita guardar títulos de crédito (em sentido amplo) pertencentes a cliente ou amigo que tenha viajado em férias, entre outros exemplos semelhantes.


A habitualidade como requisito necessário da atividade privativa de instituição financeira foi também objeto de conclusivo parecer jurisprudencial recente, no já referido habeas corpus nº 96.03.046651-4-SP, do Tribunal Regional Federal da 3ª Região.45


Determinar o que seja praticar habitualmente uma atividade é uma questão de fato. Para uma tal determinação devem contribuir não só a frequência de atos de captação e repasse, como a diferença específica de cada ato em relação aos demais. Isso porque um hábito se caracteriza pela prática repetida de uma mesma ação, e não de ações com finalidades variadas. Nesse passo, não podem ser caracterizadas como habituais, de forma a configurar atividade privativa, captações de longo prazo efetuadas através da emissão de debêntures, seguidas por empréstimo para capital de giro. Essa posição encontra fundamento no Direito Comparado, havendo posição firmada no Direito Inglês sobre o assunto.46


Resta frisar que a introdução do requisito de habitualidade encontra-se em linha com a tradição de nosso Direito, que o faz desde o Código Comercial de 1850, passando pelos exemplos de regulamentação intermediária indicados nesta obra.47








Os Elementos da Atividade Privativa de Instituição Financeira


Em vista disso, deve-se interpretar o artigo 17 da Lei nº 4.595/64, que define as instituições financeiras em função de suas atividades privativas, como exigindo, cumulativamente, (i) a captação de recursos de terceiros em nome próprio, (ii) seguida de repasse financeiro através de operação de mútuo, (iii) com o intuito de auferir lucro derivado da maior remuneração dos recursos repassados em relação à dos recursos coletados, (iv) desde que a captação seguida de repasse se realize em caráter habitual.








Origem dos Recursos – Critérios Práticos para sua Determinação


As colocações anteriores deixam a resolver uma questão. É muito comum que uma sociedade detenha capital próprio, isto é, seu capital inicial, lucros acumulados e reservas, ao lado de capital de terceiros, ou seja, de recursos tomados por empréstimo de terceiros. Nessa hipótese, será importante determinar, em caso de reaplicação dos recursos, qual é sua proveniência, pois a reaplicação habitual e com intuito de lucro de recursos de terceiros configuraria atividade privativa de instituição financeira.


A questão refere-se mais a fatos do que a regra de Direito, mas deve de qualquer forma ser abordada.


Inicialmente, sempre que a movimentação bancária puder determinar a origem de fundos emprestados, deve-se ter recurso a ela. Por esse critério, a origem dos recursos que alimentaram conta bancária a partir da qual foi efetuado o empréstimo será determinante para julgar a eventual natureza financeira ou não da atividade desenvolvida.


Casos haverá, entretanto, em que a movimentação bancária não poderá fornecer resposta satisfatória à questão. Isto se dará, ordinariamente, nas seguintes hipóteses: (i) não ocorrência de trânsito de recursos na conta bancária e (ii) mistura de recursos diversos na conta bancária.


A primeira de tais hipóteses existirá em caso de devedor do intermediário ser por este instruído a efetuar pagamento direto a receptor dos recursos que os tenha tomado de empréstimo do intermediário. Nessa hipótese, a natureza da relação entre o devedor a qualquer título do intermediário e este será decisiva para a determinação. Se o pagamento por conta e ordem do intermediário for feito em virtude de crédito aberto a favor dele por instituição financeira, a entrega dos recursos em virtude de empréstimo subsequente constituirá sem dúvida atividade privativa.


Ainda no âmbito da primeira das hipóteses, pode ocorrer o recebimento de fundos em espécie pelo intermediário, os quais seriam repassados também em espécie. Em tal caso, será mera questão de fato, a ser apurada por quaisquer meios de prova, determinar a origem dos recursos que deram início ao repasse.


Em relação à segunda hipótese, depararíamos com situação em que a conta bancária de uma pessoa foi alimentada tanto com recursos próprios como com recursos de terceiros, em nível suficiente para fazer face ao empréstimo subsequente. Nessa circunstância, regra diferente tem de ser aplicada. A qualificação como instituição financeira tem, como se verá, a importante consequência de tornar a parte assim qualificada sujeita à incidência de sanções criminais, atualmente constantes do artigo 16 da Lei nº 7.492/86, em caso de não estar autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil.


Assim, deve prevalecer em tal hipótese o tradicional princípio de Direito Penal in dubio pro reo, o qual recomenda que se dê aos fatos a interpretação mais favorável ao réu, em caso de dúvida. Isso leva a considerar que os recursos emprestados pelo intermediário o foram a partir do capital próprio que alimentou a conta bancária. Apenas na hipótese em que tal conclusão não seja possível, porque os recursos envolvidos no empréstimo excedem o capital próprio depositado na conta bancária, é que estaremos diante de atividade privativa de instituição financeira.


Obviamente, todos os exemplos discutidos aqui só configurarão atividade privativa de instituição financeira se presentes os demais requisitos mencionados neste Capítulo: a natureza financeira das operações, o intuito de lucro e a habitualidade.








A Custódia de Valores de Propriedade de Terceiros na Lei nº 4.595/64


O artigo 17 da Lei nº 4.595/64 refere-se também à “custódia de valor de propriedade de terceiros” como atividade privativa de instituições financeiras. Seria desprestigiar as conclusões já firmadas, anulando-as por via transversa, entender que o simples recebimento de recursos em dinheiro configuraria a referida custódia. Isso porque esse recebimento por si só se tornaria atividade privativa de instituição financeira independentemente de reaplicação dos recursos, ficando descaracterizada nossa conclusão sobre a necessidade de captação para repasse.


Esse entendimento quanto à custódia de valores seria falso. De início porque estenderia a tal ponto a abrangência do conceito que o levaria de novo a discordar da boa interpretação teleológica indicada neste Capítulo 2.48


Além disso porque o artigo 17 da Lei nº 4.595/64, na parte referente à custódia de valores, menciona a propriedade de terceiros. Assim, restringe seu próprio significado a valores infungíveis, isto é, aqueles que podem ser individualizados e separados de outros da mesma espécie, através de numeração em série ou outras características que possibilitem sua identificação. Só em relação a tais bens pode-se falar em propriedade de terceiro que não seja o custodiante (artigo 1.228 do Código Civil de 2002), pois em relação aos bens fungíveis a propriedade passará ao custodiante, ao qual facultar-se-á substituir o bem por outro de mesmo gênero, qualidade e quantidade ao devolvê-lo, ou dar-lhe a destinação determinada pelo custodiante.


Essa interpretação dada ao artigo 17 da Lei nº 4.595/64 é consentânea com a linguagem adotada pela regulamentação legal e administrativa das custódias. De fato o artigo 24, parágrafo único, da Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976, define a custódia de valores mobiliários como “o depósito para guarda, recebimento de dividendos e bonificações, resgate, amortização ou reembolso, e exercício de direitos de subscrição, sem que o depositário, tenha poderes, salvo autorização expressa do depositante em cada caso, para alienar os valores mobiliários depositados ou reaplicar as importâncias recebidas”. O mesmo significado se reflete na Instrução nº 542, de 20 de dezembro de 2013, da Comissão de Valores Mobiliários (CVM), que regulamenta a matéria.


Por outro lado, não são quaisquer bens que podem levar ao enquadramento como instituição financeira, uma vez custodiados. Aceitar isso seria fugir aos bons cânones da interpretação teleológica, na medida em que se tornariam instituições financeiras os estacionamentos e chapelarias de casas de espetáculo, que, cada um a seu modo, custodiam coisas infungíveis. Por valores devem-se entender títulos de crédito em sentido amplo, ou seja, quaisquer documentos necessários e suficientes para o exercício dos direitos patrimoniais neles contidos. Deste tipo são os títulos negociáveis no mercado de capitais (ações de sociedades e outros títulos previstos pela Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976), bem como os títulos e papéis do mercado financeiro (letras de câmbio, títulos da dívida pública etc). Concorre para tal entendimento o artigo 1º da Lei nº 7.492/86, que, em definição semelhante e mais desenvolvida pela experiência do que seja instituição financeira, limitou o enquadramento a casos em que ocorra a custódia de valores mobiliários, podendo a lei nova nesse caso servir como indicação da necessidade de se flexibilizar a interpretação da lei mais antiga.49


Os requisitos de intuito de lucro e percepção de remuneração, bem como de habitualidade, também nos parecem exigíveis, até porque a atividade privativa de instituição financeira é uma das modalidades de atividade empresarial, a qual tem tais características, como analisado na seção 2.1 deste Capítulo 2.


Assim, a melhor interpretação da legislação vigente leva à conclusão de que a custódia de valores privativa das instituições financeiras é aquela (i) de coisas infungíveis que configurem títulos de crédito em sentido amplo, desde que cumulativamente, (ii) exercida com intuito de lucro ou percepção de remuneração e (iii) habitualmente.








Análise Comparativa de Sistemas Estrangeiros


Não se pode desprezar a comparação com sistemas estrangeiros como importante ferramenta para a compreensão exata de como se deve entender o conceito de atividade privativa de instituição financeira.


De fato, como ressalta a doutrina, o Direito Comparado é importante tanto pelas semelhanças que mostra como pelas diferenças que ressalta, no primeiro caso auxiliando a construção dogmática do sistema em estudo pela solução dada em outras jurisdições, e no segundo, mostrando pelo contraste suas características específicas.50


Essa importância tende a crescer e o Direito Comparado a constituir cada vez mais a base de conclusões jurisprudenciais. Isso se deve a vários fatores, entre os quais têm sido citados o aparecimento de novos problemas sociais resultantes de acontecimentos comuns a diferentes países (como o desenvolvimento da biotecnologia e de novos meios de comunicação, poluição ambiental etc.), a morosidade das instituições políticas e dos Poderes Legislativos em criar regras a tempo para disciplinar as novas questões e a insuficiência do Direito tradicional e de seus conceitos.51


A importância dos estudos de Direito Comparado e a possibilidade de aplicação dos princípios de um sistema jurídico em outro são também ressaltadas pelo artigo 38 do Estatuto da Corte Internacional de Justiça, que prevê a possibilidade de aplicação, como fonte do Direito Internacional, dos princípios gerais de Direito reconhecidos pelas nações civilizadas.


No Brasil, acolhe os princípios e a influência do Direito Comparado a regra do artigo 4º da Lei de Introdução às Normas do Direito Brasileiro (Decreto-lei nº 4.657, de 4 de setembro de 1942):


“Artigo 4º Quando a lei for omissa, o juiz decidirá o caso de acordo com a analogia, os costumes e os princípios gerais de direito.”


A menção aos princípios gerais do Direito abre caminho à indagação sobre como a atividade privativa de instituição financeira vem delineada em outros países. É disso que passaremos a tratar, tendo a preocupação de enfocar regulamentações aplicáveis aos principais mercados financeiros mundiais.


Comunidade Europeia – A Comunidade Europeia tem feito esforços no sentido de definir regulamentação das atividades financeiras no território sob sua jurisdição.


Inicialmente, procurou-se assegurar simplesmente a liberdade de estabelecimento de instituições financeiras de um país-membro em outro, desde que obedecida a regulamentação aplicável pelo país receptor do investimento, inclusive na parte relativa a limites operacionais, capitalização mínima e autorizações para funcionamento. Esta era a tônica da Primeira Diretiva Bancária, de 1977.52 Na época da Primeira Diretiva, a solução não parecia problemática, porque a Comunidade Europeia tinha como objetivo a unificação completa da legislação e regulamentação bancárias nos Estados-membros, e portanto era opinião vigente que as regras internas dos vários países europeus às quais teriam de se adaptar as instituições que neles se instalassem tenderiam no final da evolução legislativa a ser as mesmas.53


Essa visão sofreu mudança radical em 1985, quando a Comissão da Comunidade Europeia publicou o relatório “Completing the Internal Market”, em cujos termos a harmonização regulatória a ser recomendada aos Estados-membros deveria se limitar a um mínimo de pontos-chave. Entretanto, essa harmonização seria estimulada pela adoção de uma política segundo a qual a autorização para desenvolvimento de atividades de instituição financeira em um Estado-membro seria válida como um “passaporte comunitário” para a atividade, isto é, permitiria a instalação em qualquer outro Estado-membro sem necessidade de obtenção de licença adicional das autoridades regulatórias desse último.54


Esse conceito foi implementado pela Segunda Diretiva de Coordenação Bancária,55 que exigiu a obediência apenas a padrões mínimos de uniformidade da legislação e regulamentação bancária nos Estados-membros, relativos a níveis de capitalização e qualificação de administradores. Paralelamente a isso impôs a regra de que instituições estrangeiras que obedeçam a tais padrões mínimos e licenciadas devidamente em seu país de origem operem livremente em outros países da Comunidade Europeia. Ao legislar desta forma, as instituições comunitárias substituíram sua política de harmonização forçada por forte estímulo de caráter econômico à uniformização: de fato, poucos países usarão a faculdade de impor requisitos mais rigorosos além dos mínimos estabelecidos, porque eles não se aplicariam a instituições estrangeiras operando em seu território, e acabariam simplesmente por trazer prejuízo à competitividade das empresas locais.


Esse conjunto de normas trouxe a necessidade de definição do que seria instituição financeira para efeito de aplicação das regras comunitárias. Isso foi feito centrando-se a definição respectiva na atividade desenvolvida. Nesse passo, o artigo 1º da Primeira Diretiva Bancária define as instituições de crédito como empresas que envolvem o recebimento de depósitos do público e a concessão de créditos.56 Essa definição não sofreu modificação expressa na Segunda Diretiva de Coordenação Bancária. Entretanto, esta última contém anexo relativo às atividades sujeitas ao regime de passaporte comunitário que já descrevemos, e entre elas incluiu a negociação com valores mobiliários, a participação em sua emissão e a consultoria relativa a negociações societárias (atividade conhecida como mergers & acquisitions no jargão do mercado financeiro). Em vista disso, parece ter ampliado o conceito. Isso é explicável em termos práticos, já que a lista constante do anexo foi organizada tendo em vista as atividades que se queria submeter a seu regime liberal, sendo secundária a preocupação com a pureza conceitual da noção de atividade bancária.


De qualquer modo, a legislação comunitária citada optou claramente por definir a atividade das instituições financeiras como exigindo cumulativamente o recebimento de depósitos e a concessão de créditos, e não apenas um desses elementos. É verdade que a definição pode pecar por sua estreiteza, na medida em que outras formas de captação que não a mera aceitação de depósitos poderiam ser admissíveis, exemplo das quais seria a captação de linhas de financiamento externo para repasse. Tais imperfeições devem entretanto sofrer correção na regulamentação subsequente, ou em sua interpretação pelas autoridades responsáveis, embora com prejuízo à lógica e linearidade de sua formulação.


Reino Unido – O sistema financeiro britânico comporta basicamente três tipos de instituições financeiras: os clearing banks, os merchant banks e as building societies.57


Na primeira categoria encontram-se os maiores bancos do país (tradicionalmente, os denominados “Big Four”, Barclays, Lloyds, Midland58 e National Westminster)59 bem como algumas instituições de grande porte também admitidas ao sistema. Seu caráter distintivo reside no fato de terem acesso às câmaras de compensação de cheques e pagamentos eletrônicos.60


Na segunda, abrigam-se dois tipos de instituições tradicionais da city londrina: as acceptance houses e as issuing houses. As primeiras são instituições mais antigas e tradicionais, cuja atividade central era ligada ao comércio exterior. Aceitavam letras de câmbio de que um comerciante era sacador, facilitando seu desconto e pagando-as no vencimento, financiando por esta forma o comércio exterior. Depois, suas atividades se estenderam para administração de recursos de terceiros, financiamentos de curto, médio e longo prazo para negócios em geral e mesmo intermediação no lançamento e subscrição de títulos de sociedades. Já as issuing houses tiveram por atividade originária a intermediação na emissão de títulos por sociedades, atividade essa em que até hoje se mantêm.


Apesar de seu nome, os merchant banks, que se restringem às atividades do parágrafo anterior sem captar depósitos do público, não são cobertos pela definição legal inglesa de bancos, que iremos expor.


As building societies, como o nome indica, podem tomar depósitos de seus sócios, e direcionar os recursos captados para financiamentos imobiliários em favor dos sócios. Seu estatuto legal foi muito liberalizado em 1986, com a edição do Building Societies Act, que permitiu que empréstimos e captações passassem a ser feitos com não acionistas,61 bem como que as referidas entidades desenvolvessem atividades bancárias como a emissão de cheques. Desde então, tende a desaparecer a diferença conceitual entre a atividade de uma building society e a de um clearing bank.62


A definição de atividade de instituição financeira no Reino Unido se deu, como é típico do sistema da common law, pela superposição de dois planos. O primeiro é o jurisprudencial.


A principal contribuição da jurisprudência inglesa para a definição de instituição financeira é chamar a atenção para a relatividade de qualquer conceito: o que é considerado instituição financeira em um país pode não sê-lo em outro, e o que seja atividade privativa em uma época pode deixar de sê-lo 40 anos depois.63


Mais importante ainda do que tal relatividade, a reputação de uma empresa, no tocante a desenvolver ou não atividade bancária, é considerada determinante para sua qualificação como instituição financeira. Essa foi a decisão no caso clássico United Dominions Trust vs. Kirkwood,64 em que um mutuário procurou defender-se contra ação de cobrança de empréstimo alegando que o mutuante agira irregularmente, por não ser instituição financeira. A corte entretanto concluiu em sentido oposto, baseando-se na reputação do mutuante. Segundo um dos juízes, Lorde Denning, era “permissível levar em consideração a reputação da empresa entre homens de negócio comuns e inteligentes” para determinar a existência de atividade de instituição financeira no caso concreto.


À parte tal característica distintiva, a definição britânica segue as linhas da solução adotada no Brasil, tendo sido decidido que a essência do negócio bancário está em “se coletar dinheiro através do recebimento de depósitos restituíveis, devendo sua devolução ocorrer quando e na forma expressa ou implicitamente acordada, e a utilização dos recursos assim obtidos através de seu empréstimo subsequente”.65


Essa definição foi, dentro das mesmas linhas, um pouco mais elaborada no caso United Dominions Trust vs. Kirkwood, que já mencionamos, tendo Lorde Denning assim definido o conteúdo da atividade bancária:


“Existem, portanto, duas características comumente encontradas em bancos atualmente: (i) Eles aceitam dinheiro de, e cobram cheques para, seus clientes, novamente emprestando os recursos em nome próprio; (ii) Eles honram cheques ou ordens emitidos contra eles quando apresentados para pagamento, debitando seus clientes. Essas duas características implicam uma terceira: (iii) Eles mantêm contas correntes, ou algo de natureza semelhante, nos seus livros, nas quais débitos e créditos são lançados.”66


A definição jurisprudencial de instituição financeira era largamente usada até o final da década de 1970 para quaisquer efeitos legais, inclusive determinação da necessidade de solicitação de licença para exercício da atividade. Entretanto, a partir de então começaram a surgir definições legais mais precisas em leis formais, como o Banking Act de 1979. Atualmente, a definição jurisprudencial tem utilização algo residual, servindo para isentar em certos casos os bancos de responsabilidade pelo pagamento errôneo de cheques,67 bem como para dispensá-los de reter imposto de renda na fonte sobre pagamentos de juros a depositantes.68


O segundo plano que define o conceito de instituição financeira é o do direito legislado. Essa fonte ganhou importância na Inglaterra em virtude dos crescentes controles sob os quais se considerou necessário pôr os bancos, e em virtude da necessidade de compatibilização imediata da legislação inglesa com as normas da Comunidade Europeia, já mencionadas. Nessa linha, foi editado o Banking Act de 1979, cuja matéria hoje é tratada pelo Financial Services and Markets Act de 2000, que unificou a regulação da atividade bancária e de captação de investimentos no Reino Unido.69


O Financial Services and Markets Act de 2000, por sua vez, foi regulado por diversas normas denominadas “Orders 2001”. Uma destas Orders 2001, a “Consequential Amendments and Repeals”, fixa como elemento característico da atividade dos bancos aceitação de depósitos (deposit taking business).70 Esta atividade é, nos termos do Schedule 2, Parte I, item 4 do Financial Services and Markets Act de 2000, considerada “atividade regulada” e, portanto, está sujeita a registro junto à Prudential Regulation Authority (PRA).


Para tal fim, é considerado depósito qualquer valor recebido sob a condição de que terá de ser devolvido com ou sem juros ou outra remuneração, em data ou circunstâncias convencionadas entre a pessoa que faz a transferência, ou quem ela represente, e o tomador dos recursos (seção 5(2) da Order 2001 – “Regulated Activities”). O valor recebido pode ser usado para amplas finalidades, seja o seu reempréstimo, seja o financiamento das atividades do próprio tomador, nos termos da seção 5(1) da Regulated Activities, em ambos os casos considerando-se a tomada do depósito atividade regulada pelas normas financeiras.


Assim, a legislação do Reino Unido criou definição muito abrangente de atividade privativa de instituição financeira, baseada simplesmente no recebimento de recursos, independentemente de sua aplicação. A lei inglesa mostrou preocupação ausente em sua correspondente brasileira, procurando excluir de seu âmbito certas transações que não deveriam ser consideradas qualificadoras de atividade privativa de instituição financeira. Assim, por exemplo, não será considerado depósito para efeito de configurar a definição legal o recebimento por uma pessoa de recursos com relação à prestação de serviços, venda de mercadorias, ou como constituição de garantia, como dispõe a seção 5(3) da Regulated Activities. Essa exceção cobre adiantamentos por compras futuras, serviços a serem prestados e mesmo recebimento de somas por corretores para cobrir depósitos de margem em operações no mercado futuro, ainda que os valores sejam subsequentemente emprestados a clientes. Também não constituem depósitos, por disposição legislativa expressa, empréstimos entre sociedades integrantes do mesmo grupo societário, ou sujeitas a direção comum, assim como empréstimos feitos a uma sociedade por seus administradores e controladores (seção 6(1) da Regulated Activities).


Além dos anteriores, há outros casos em que a captação de depósitos não configura atividade regulada, como na ocorrência de recebimento de honorários advocatícios ou emissão de debêntures e outros títulos (seções 7 e 9 da Regulated Activities). Para a determinação do último de tais requisitos, há que se levar em conta não apenas a frequência da aceitação dos recursos, mas também a existência de características diferenciadoras entre uma aceitação e outra. Isto porque a aceitação sob a mesma forma de recursos (e. g. contratos de empréstimo com a mesma característica) indica com muito mais probabilidade o exercício de uma atividade bancária organizada do que a aceitação sob diferentes formas, como a emissão de debêntures, em ocasião de dificuldades de relacionamento com o sistema financeiro, seguida pela captação de empréstimo bancário, por exemplo.


A comparação do sistema do Reino Unido com o vigente no Brasil por força da Lei nº 4.595/64 mostra que o primeiro incidiu no defeito da legislação brasileira, de definir de forma muito ampla a atividade privativa de instituição financeira. De fato, o sistema anglo-saxão se satisfaz com a captação de recursos para a configuração de atividade privativa de instituição financeira. Em todo caso, o conceito de atividade privativa foi moderado no Reino Unido pela exclusão de transações entre partes relacionadas, excluídas da noção de depósito. Solução semelhante não existe no Brasil.


Muito importante ainda é a exclusão do conceito de atividade privativa no caso de transações isoladas, e os critérios para a determinação desse requisito (frequência e diferenças específicas entre as captações). Como visto mais acima nesta seção 2.2, a mesma conclusão nos parece valer para o Brasil, podendo ser fundamentada com base no conceito doutrinário de atividade, que exige habitualidade. De qualquer forma, os critérios de frequência e diferença específica nos parecem contribuições que o Direito Comparado pode fornecer para a determinação do que seja habitualidade no Direito brasileiro.


Finalmente, é muito importante na common law a reputação externa como critério de enquadramento como instituição financeira.


França – O sistema financeiro francês é organizado pela lei bancária de 24 de janeiro de 1984, que designa as instituições financeiras participantes pelo nome genérico de établissements de crédit.71 As principais dentre estas são os bancos e as sociedades financeiras, descritos no artigo 18 da lei bancária de 1984. A diferença entre eles é que os bancos podem captar recursos do público em geral, enquanto as sociedades financeiras devem financiar suas operações a partir de recursos próprios ou de depósitos do público com prazo mínimo de dois anos.


Além destes, sempre segundo o artigo 18 da lei bancária de 1984, são também considerados établissements de crédit os bancos mútuos e cooperativas, as caixas de poupança (caisses d’épargne et de prévoyance), as caixas de crédito municipal e certas instituições financeiras especializadas.


Os bancos mútuos e cooperativas são sociedades cooperativas que se subordinam a um órgão central, com função de controle, e eventualmente a cooperativas regionais. Sua função é propiciar crédito aos membros. As principais instituições francesas nessa linha são as redes de cooperativas do Crédit agricole mutuel, voltadas ao crédito agrícola, e do Crédit mutuel, voltadas ao suprimento de crédito a pessoas de condição modesta. Na mesma categoria se enquadram também os chamados bancos populares de que podem participar pequenas ou médias empresas, e destinados a financiar as atividades delas.


Contrariamente às instituições do parágrafo anterior, as caisses d’épargne et de prévoyance são instituições abertas, no sentido de não se destinarem a operar exclusivamente com seus membros. Sua regulamentação atual72 permite que se dediquem a quaisquer atividades bancárias, equiparando-se em termos práticos aos bancos.


As caixas de crédito municipal se originam de instituições de propósitos caritativos, destinadas ao empréstimo de recursos a pessoas de condição modesta. Seu âmbito é municipal, sendo dirigidas por administrador nomeado pelo prefeito. Sua principal atividade é o empréstimo a particulares, podendo captar depósitos à vista ou a prazo.


Além das instituições já citadas, o sistema francês comporta ainda outras instituições ditas especializadas, às quais o Estado confiou missões permanentes de interesse público. Entre tais instituições encontram-se o Crédit Foncier de France, o Crédit National, e instituição de crédito voltada às pequenas e médias empresas.


A lei bancária de 1984 dá definição de établissement de crédit. Essa definição tem caráter instrumental, aplicando-se estatuto jurídico particular às empresas que nela se enquadrem. O principal ponto de tal estatuto a ser destacado é a exigência de autorização prévia do chamado comité d’établissements de crédit para o exercício da atividade (artigo 15, 1ª alínea, da lei bancária de 1984).73 Tal exercício, na falta de autorização, acarreta sanções criminais (artigo 75 da lei bancária de 1984). Além disso, o uso da designação de banco ou qualquer outra que possa induzir aparência de atividade privativa de instituição financeira fica reservado às entidades devidamente licenciadas (artigo 14 da lei bancária de 1984).


Établissements de crédit, nos termos do artigo 1º da lei bancária de 1984, são as pessoas jurídicas que tenham por profissão habitual as chamadas operações de banco. As operações de banco são listadas exaustivamente na 2ª alínea do mesmo dispositivo, abrangendo a recepção de fundos do público, as operações de crédito e a colocação à disposição da clientela de meios de pagamento, bem como a gestão de tais meios. Qualquer de tais atividades, isoladamente, basta para a qualificação como instituição financeira.


Isso aparta a definição francesa da definição contida na Primeira Diretiva Bancária mencionada, que exige simultaneamente a captação e reaplicação dos recursos.74 Obviamente, o caminho escolhido pela lei francesa implica extensão do conceito de atividade privativa de instituição financeira, o que poderia trazer os mesmos inconvenientes já apontados em relação à legislação brasileira, se fosse a esta última conferida interpretação literal.


Entretanto, a lei francesa moderou por várias formas a abrangência excessiva desses dispositivos. Inicialmente, o artigo 1º da lei bancária de 1984 deixa claro que se exige o requisito da habitualidade para a configuração da atividade privativa, conclusão a que no Brasil, em falta de disposição expressa, chegamos por via de análise da noção de atividade.75


Uma segunda limitação à indevida extensão do conceito é o fato de que só se considera captação aquela efetuada junto ao público em geral, o que, no entender da doutrina, excluiria quaisquer pessoas com ligação estreita com o receptor do depósito, em relação às quais não seria razoável exigir a intermediação bancária.76 Levando esse princípio adiante, o artigo 12, 3ª alínea, da lei bancária de 1984 declara que as operações de tesouraria entre sociedades ligadas não levam a qualificação como instituição financeira. O mesmo se poderá dizer, com mais razão ainda, de empréstimo efetuado a conhecido.


Finalmente, a lei bancária estabelece, em seus artigos 11 e 12, tipos de operações que, ainda que incidentes na definição de atividade privativa, excepcionalmente não a configuram. Tais operações excluídas são, entre outras, as seguintes:


i) adiantamentos sobre salários ou empréstimos com finalidade remuneratória feitos por uma sociedade a seus empregados;


ii) prazos para pagamento dados ou adiantamentos financeiros efetuados por uma empresa a outra com a qual tenha relações contratuais no exercício de sua atividade;


iii) contratos de locação com opção de compra;


iv) emissão de valores mobiliários em mercados regulamentados; e


v) emissão de vales e cartas de crédito permitindo a compra junto ao emissor de um bem ou serviço determinado.


A legislação francesa analisada teria semelhança com o sistema brasileiro enunciado pelo artigo 17 da Lei nº 4.595/64, se este último fosse literalmente interpretado. Essa semelhança reside no fato de ambos enunciarem a captação ou a reaplicação dos recursos, isoladamente, como atividades privativas de instituição financeira. A França, entretanto, para sustentar tal posição de forma lógica precisou introduzir várias qualificações a sua definição, excluindo uma série de operações que de outra forma seriam abrangidas pela extensão do conceito, produzindo resultado ilógico e em desacordo com a boa política legislativa.


A lição a ser tirada do exercício de Direito Comparado desenvolvido é que o sistema adotado pelo Brasil e pela França só se sustenta com a exclusão de operações que seriam indevidamente abrangidas pela formulação, solução adotada pelo último desses países. No Brasil faltam as regras moderadoras constantes da regulamentação francesa. Isso exige portanto um esforço de integração da norma definidora de atividade privativa no Brasil, no sentido de restringi-la a limites aceitáveis. Justificam-se assim as conclusões mais acima indicadas nesta seção 2.2 do Capítulo 2.


Itália – Os bancos italianos podem atualmente realizar todos os tipos de operações, não existindo diferenciação funcional entre eles.77 Não há restrição a que os bancos italianos participem de outras atividades financeiras, como o leasing, consultoria financeira em geral, administração de ativos etc.78


Os contornos da atividade privativa de instituição financeira são delimitados na Itália pelos artigos 10 e 11 do Decreto Legislativo nº 385/93.


Segundo o artigo 10, constituem atividades privativas a coleta de poupança do público e o exercício do crédito. O artigo 11 considera como coleta de poupança a aquisição de fundos com obrigação de reembolsá-los ao provedor, seja a aquisição sob a forma de depósito, seja sob qualquer outra forma.


Tal posição legislativa levaria a extensão do conceito de atividade privativa similar àquela que se poderia temer em caso de interpretação literal da lei brasileira. Uma primeira moderação a isso consta dos incisos 3 e 4 do artigo 11 do Decreto Legislativo nº 385/93. O inciso 3 do artigo 11 declara em caráter interpretativo que, nos termos da própria definição do dispositivo, não poderiam ser consideradas como coleta de poupança operações como as de captação de recursos junto a sócios e empregados. Isso por não preencherem o requisito de se fazerem entre o público. Interpretação do conceito de captação junto ao público análoga à aplicável na França faria também excluir da definição negócios entre empresas ligadas, parentes ou conhecidos.79 Já o inciso 4 do mesmo dispositivo refere-se a operações que seriam de ordinário incluídas no conceito de coleta de poupança pública, ficando por decorrência atribuídas com exclusividade às instituições financeiras, mas que deixam de sê-lo por exclusão expressa, motivada por razões diversas. Entre tais operações figura a emissão de obrigações pelas sociedades por ações.


A doutrina, entretanto, introduziu duas importantes qualificações a esses princípios. A primeira consiste em interpretação funcional do conceito de coleta de poupança, que reconhece que sua inserção na lei tem o objetivo de proteger o mercado poupador, que investe recursos não muito elevados em relação a cada um dos poupadores, mas que se tornam significativos em vista do grande número destes. São estes investidores, geralmente menos sofisticados e geralmente desprovidos de assessoramento profissional, que precisam de tutela. Assim, dever-se-iam excluir do conceito as captações de recursos, ainda que efetuadas por meios públicos de comunicação, que atraíssem poucos poupadores, com valores de contribuições elevados. Em termos lógicos, isso se traduz na interpretação de que, para que exista coleta de poupança entre o público, não basta que o esforço de captação tenha por destinatário potencial a comunidade em geral, ou parte expressiva dela. É necessário também que tal esforço de captação seja atendido pelo público, ao invés de sê-lo por poupador isolado, ainda que influenciado por meios públicos de comunicação.80


Não bastasse isso, a doutrina impôs restrição semelhante à considerada aplicável no Brasil, no sentido de considerar que só é privativa da instituição financeira a captação destinada a repasse. Essa é, por exemplo, a opinião de Francesco Messineo, que define o banco pela conclusão reiterada de contratos bancários, os quais têm o caráter distintivo de serem concluídos com a finalidade de interposição na circulação de moeda.81


Em vista do exposto, podemos extrair da comparação com o sistema italiano lição relativa ao sistema brasileiro. O sistema italiano se parece com o brasileiro, ao admitir em sua literalidade a configuração de atividade privativa de instituição financeira na captação ou repasse de recursos. Em vista de tal solução foi necessária a introdução por via doutrinária de diversas soluções. A cumulatividade de captação e aplicação de recursos é apenas uma delas, e reforça a convicção da sensatez da solução análoga recomendada para o Brasil.


Além disso, a doutrina italiana, baseada em menção específica contida na lei local, exige que a captação se faça junto ao público, de maneira efetiva. As normas brasileiras sobre o assunto (artigo 17 da Lei nº 4.595/64) não contêm a mesma alusão à captação junto ao público, e não nos parece que a adoção de interpretação semelhante no Brasil seria possível por via da interpretação teleológica, que interpreta a norma em vista dos fins a que almeja. Isso porque, como já vimos, o objetivo visado pelas normas brasileiras é não somente a proteção da poupança popular, que seria compatível com a limitação do conceito à captação de poupança junto ao público, mas também o controle da expansão monetária. Esta última independe do caráter mais ou menos público da captação para se configurar, e justifica que se mantenha o conceito mais extenso de atividade privativa, de modo a manter o controle monetário sobre captações que não se façam junto ao público.


Estados Unidos – Os Estados Unidos da América são país que se destaca por não ter sistema centralizado de regulamentação das atividades bancárias.82 Isso certamente se fundamenta em razões culturais, como a tensão permanente que marcou os períodos iniciais da república norte-americana em relação ao maior ou menor grau de autonomia que deveria ser conferido aos Estados da federação.83 A uniformidade de padrões dos bancos americanos resulta, na verdade, mais de exigências da prática do que de uniformidade na regulamentação.


Os Estados Unidos já tiveram um banco central, o Bank of the United States, cujas atividades se interromperam, entretanto, em 1832 pelo veto do presidente Andrew Jackson à lei que prorrogava seu prazo de funcionamento. Tal veto se baseou no argumento de que o poder regulamentar do banco era “desautorizado pela Constituição, subversivo dos direitos dos Estados, e perigoso para as liberdades do povo”.


O sistema que sucedeu a esse tem algo de caótico em sua estrutura. Os bancos podem ser autorizados a funcionar no país pelo governo federal, caso em que a autorização ficará a cargo do Office of the Controller of the Currency, sendo então chamados de national banks. Tais bancos devem obrigatoriamente ser membros do Federal Reserve System, e ter seus depósitos segurados pela Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC). A FDIC é uma agência do governo federal, cuja finalidade é reembolsar depositantes nas instituições filiadas em caso de insolvência delas. O valor máximo segurado dos depósitos é US$ 100.000,00.


Alternativamente, os bancos podem ser autorizados a funcionar pelos governos estaduais, sendo então designados de state chartered banks. Os state chartered banks são normalmente também afiliados à FDIC. Embora isso não seja obrigatório em seu caso, existe imperativo de mercado nesse sentido, pois de outra forma não poderiam competir com a segurança oferecida pelos national banks. De qualquer forma, também é teoricamente possível a existência de state chartered banks sem filiação com a FDIC. Em termos práticos, a ligação de praticamente todos os bancos com a FDIC é um importante fator de uniformização regulatória das instituições: todas precisam se adaptar às regras da FDIC, que na sua maior parte ecoam a regulamentação federal da atividade bancária.


Os bancos são proibidos de desenvolver atividades de compra e venda de valores mobiliários representativos do capital de sociedades em nome próprio, o que é tradicionalmente visto como ameaça a sua solidez, podendo entretanto subscrever outros valores mobiliários dentro de certos limites estabelecidos.84 Mais recentemente, por efeito do Dodd-Frank Act que se seguiu à severa crise financeira em 2008, foi introduzida regra geral proibindo-os de conduzir operações de tesouraria com suas posições proprietárias, bem como investir em fundos de hedge e private equity, regra que ainda aguarda regulamentação definitiva.85 No mais, a dualidade de sistemas cria bancos estaduais que por definição não podem operar fora de seus Estados de origem e bancos nacionais que poderiam. A solução algo artificial da lei norte-americana foi proibir os bancos nacionais de operar fora do Estado onde se localizem. Essa exceção é eventualmente contornada através da constituição de “holdings bancárias”, controlando bancos independentes que operam em mais de um Estado. Entretanto, a operação de banco filiado a uma “holding bancária” em determinado Estado só é permitida em caso de existir em tal Estado legislação permissiva de tal operação, segundo normas constantes do Bank Holding Act de 1956.


Além dos bancos, outras entidades são consideradas instituições financeiras nos Estados Unidos. Estas normalmente se diferenciam dos bancos porque ou a captação dos seus recursos ou a aplicação subsequente deles são marcadas por especialização, devendo-se fazer a partir de fontes ou em direção a destinos restritos. Estas são os savings banks, as savings and loan associations, as cooperativas de crédito, as companhias de seguro e as sociedades financeiras.


Os savings banks têm por objeto a captação de pequenas poupanças e sua aplicação em investimentos conservadores sujeitos a definição estrita. É muito comum que tenham caráter de mutualidade, isto é, aceitem só sócios como depositantes.


As savings and loan associations são também entidades voltadas à captação da poupança popular, com o item diferenciador de que sua função primordial é o financiamento da compra ou da construção de habitações. As possíveis atividades das savings and loan associations têm sido recentemente ampliadas, admitindo-se também que efetuem empréstimos para custeio de gastos com educação e que invistam em títulos públicos. No início da década de 1980, grande número dessas instituições foi à falência, em virtude do que se julgou no início ser simples conjuntura negativa da economia, mas que se provou em grande número de casos ser fraude.86 Em virtude disso, a regulamentação aplicável a tais entidades tornou-se desde então mais estrita.


As cooperativas de crédito são entidades que contratam unicamente com seus membros, os quais reúnem suas economias com a finalidade de efetuar empréstimos para a aquisição de moradia ou de bens de consumo. Têm elas o caráter distintivo de os membros se unirem por laços, se não fraternais como em sua origem, ao menos culturais, raciais ou sociais comuns.


As companhias de seguros têm basicamente a mesma atividade e lógica de funcionamento de suas correspondentes brasileiras, sendo nos Estados Unidos consideradas instituições financeiras pelo seu importante papel de captadoras de fundos, sob a forma de prêmios, bem como investidoras deles, na medida em que as reservas formadas a partir dos prêmios precisam ser aplicadas.


As sociedades financeiras são entidades voltadas à efetuação de empréstimos ao público para a aquisição de ativos empresariais como veículos e máquinas, além de bens de consumo, duráveis ou não, respondendo por grande parte do endividamento privado do cidadão americano. A razão disso é serem vistas pelos possíveis tomadores de empréstimos como instituições mais flexíveis do que um banco. Além disso, dedicam-se também à aquisição de créditos de empresas comerciais contra seus devedores, gerando antecipação de receita e portanto financiando a atividade de tais empresas. As sociedades financeiras não recebem depósitos do público, financiando suas atividades através de captações de recursos no mercado de capitais ou de empréstimos bancários.


Todas as mencionadas entidades não bancárias sujeitam-se alternativamente a regulamentação federal ou estadual. Exceção a isso são as companhias de seguros e as sociedades financeiras, que não recebem depósitos do público e são reguladas apenas no âmbito estadual.


A definição de atividade privativa de bancos não é nos Estados Unidos objeto de regras exaustivamente consolidadas como em outros países. A tradicional preocupação local com a disciplina da concorrência e com o combate aos monopólios faz com que a atividade das instituições financeiras seja mais frequentemente debatida para se distinguir aquilo que os bancos não podem fazer do que aquilo que só os bancos podem fazer.87


A jurisprudência que se ocupou do assunto tende, tipicamente, a considerar como central às instituições financeiras, e determinante da qualificação como tal, a captação de depósitos e a concessão de empréstimos, além da emissão de moeda. Esta última função desapareceu com a centralização monetária, ocorrida em 1863 nos Estados Unidos, mas de certa forma continua viva através da capacidade dos bancos de criar moeda escritural através da emissão de cheques. Tal entendimento pode se depreender da decisão da Suprema Corte no caso Oulton vs. German Savings & Loan Soc.:88


“Estritamente falando o termo banco implica um local para o depósito de dinheiro, sendo esse o propósito mais óbvio de tal instituição. Originalmente o negócio bancário consistia só no recebimento de depósitos, como metais preciosos, para guarda até que o depositante julgasse conveniente sacar para uso, mas o negócio, com a progressão dos acontecimentos, foi estendido, e banqueiros passaram a descontar letras de câmbio e notas promissórias e a emprestar dinheiro contra hipoteca, fiança ou outras garantias, e em um período ainda posterior a emitir títulos próprios destinados a circular como moeda e servir de meio de troca em substituição a ouro e prata. Banqueiros modernos frequentemente exercitam duas ou até mesmo três de tais funções, mas é ainda verdade que uma instituição proibida de exercer mais do que uma de tais funções é um banco no mais estrito sentido comercial.”


Obviamente, essa linha de decisões cria para o Direito norte-americano a necessidade de moderar em casos concretos a extensão da lei. Isso é feito usando-se a equidade, como é tradição no Direito da common law. Além dela, a abrangência da definição tem sido restringida em relação a várias matérias pelo direito positivo, de forma a se conferir a amplitude desejada. Exemplo disso é o Bank Holding Company Act de 1956, já mencionado, que fixa requisitos para a expansão territorial de “holdings bancárias”. Essas são definidas a partir do conceito de banco, que para os fins específicos da lei fica conceituado como a instituição que, além de captar depósitos a vista, faça também e cumulativamente empréstimos de natureza comercial. Tal definição, cuja forma presente resulta de alterações introduzidas em 1970 à lei original, é mais restrita do que a posição jurisprudencial para atender a razões de política legislativa: excluir instituições que na visão do legislador não deveriam ser abrangidas pelas normas.89


Da síntese apresentada, pode-se concluir que, quando literalmente considerado, o sistema norte-americano é talvez o mais próximo do brasileiro. Ambos consideram como atividade privativa de instituição financeira tanto a captação de recursos como seu subsequente empréstimo, em formulações alternativas, precisando consequentemente de moderação jurisprudencial.


Lição do Direito Comparado – O estudo das jurisdições analisadas reforça as conclusões a que chegamos sobre a necessidade de limitação do campo da atividade privativa de instituição financeira no Brasil.


Inicialmente, pode-se contrastar a abrangência excessiva da regulamentação brasileira com a solução a nosso ver acertada em sistemas como o da Comunidade Europeia, em que se exigem cumulativamente a captação de recursos e seu repasse para que se configure atividade privativa de instituição financeira.


A necessidade de solução para o problema é indicada por sistemas que adotaram a possibilidade de configuração de atividade privativa de instituição financeira pela captação de recursos ou pelo seu novo direcionamento, alternativamente, como é o caso do Reino Unido, França, Itália ou Estados Unidos. Em todos esses casos, foi necessária moderação do conceito, seja por lista extensa de exceções à regra geral (Reino Unido e França), seja pelo aparecimento de construções doutrinárias que limitam sua abrangência através de interpretação funcional (Itália), seja pela alteração do conceito para finalidades específicas por via legislativa (Estados Unidos). A semelhança da regra originária desses quatro últimos sistemas com a brasileira justifica que a mesma iniciativa moderadora que neles foi necessária seja aplicada também no Brasil, como aliás concluímos mais acima nesta seção.











2.3 Tratamento Constitucional e Reforma Legislativa


Com a Constituição Federal de 1988, cogitou-se de instituir a regulamentação do Sistema Financeiro Nacional sobre novas bases, diferentes daquelas em que se assentava a Lei nº 4.595/64. Assim, o artigo 192 da Constituição, com redação dada pela Emenda Constitucional nº 40, de 29 de maio de 2003, prevê que o Sistema Financeiro Nacional seja regulamentado por leis complementares a serem expedidas, as quais “disporão, inclusive, sobre a participação do capital estrangeiro nas instituições que o integram”.


No regime da Lei nº 4.595/64 inexiste qualquer restrição expressa a que instituições financeiras realizem negócios estranhos a sua atividade privativa. Assim, sempre que a lei quis vedar determinado ramo de negócios ou atividades às instituições financeiras, teve de fazê-lo expressamente. Podem ser citados como exemplos de tais proibições expressas as seguintes normas:


i) as instituições financeiras privadas, exceto os bancos de investimento, só podem participar do capital de quaisquer sociedades mediante autorização prévia do Banco Central do Brasil (artigo 30 da Lei nº 4.595/64); e


ii) as instituições financeiras não podem adquirir imóveis não destinados ao uso próprio, salvo os recebidos em liquidação de empréstimos duvidosos, que devem ser vendidos no prazo de um ano, regra essa que na prática veda às instituições financeiras as atividades imobiliárias (artigo 35, inciso II, da Lei nº 4.595/64).


Anteriormente à Emenda Constitucional nº 40/03, o artigo 192 da Constituição Federal tinha redação mais pormenorizada, exigindo lei complementar única para regulamentar todo o sistema financeiro nacional.90 Uma de tais regras era a limitação dos juros reais a 12% ao ano, constante do artigo 192, § 3º, em sua versão original. Esse dispositivo fez com que a redação original do artigo 192 continuasse a ter relevância, pois poderia influenciar o montante de juros devidos ao sistema financeiro neste período e gerar a possibilidade de repetição de juros pagos.91


Deslindar essa questão passa por discutir a aplicação automática das regras constitucionais, independentemente da emissão da lei complementar que as contenha. A jurisprudência dos tribunais superiores tem negado tal autoaplicabilidade, embora ela pareça decorrer com clareza do texto legal. Como exemplo de tal jurisprudência citaríamos a manifestação do plenário do Supremo Tribunal Federal, na Ação Direta de Inconstitucionalidade nº 4,92 entendendo que “não é de se admitir a eficácia imediata e isolada do disposto em seu § 3º, sobre taxa de juros reais (12% ao ano), até porque estes não foram conceituados. Só o tratamento global do Sistema Financeiro Nacional, na futura lei complementar, com observância de todas as normas do caput, dos incisos e parágrafos do art. 192, é que permitirá a incidência da referida norma sobre juros reais e desde que estes também sejam conceituados em tal diploma”.


Cumpre portanto refletir sobre a melhor formulação a ser dada à definição de atividade privativa. Ao fazê-lo, é importante evitar o vício de se tentar reprimir a prática da usura através da legislação bancária, o que levaria a se isolar a operação de repasse de recursos, mesmo que sem captação, como critério de configuração de atividade privativa, já que o usurário o é independentemente de usar cabedais próprios ou de terceiros em sua atividade. O critério assim estabelecido seria muito rigoroso, pois acabaria abrangendo também aplicadores de recursos que nada têm a ver com a prática de empréstimos a taxas abusivas.


Assim, a abordagem correta ao trabalho legislativo de definir atividade privativa de instituição financeira deve ser a de deixar a repressão da usura para lei específica, que inclusive já existe: o Decreto nº 22.626, de 7 de abril de 1933. Essa leva sobre a legislação bancária a vantagem de definir a usura por sua essência, a cobrança de juros altos, ao invés de pela forma, que é comum a outros negócios lícitos. Note-se aliás que essa posição tem encontrado confirmação jurisprudencial recente.93


Por outro lado, as finalidades de proteção da poupança popular e de controle do meio circulante, que podem ser reconhecidas na atual regulamentação, são perfeitamente compatíveis com a exigência de captação e aplicação simultânea de recursos para a configuração de atividade privativa.94


Aceito tal pressuposto, só deveriam ser consideradas como originando enquadramento aquelas captações seguidas de repasse que gerassem crédito de dinheiro para o captador dos recursos. Isso excluiria adiantamentos recebidos em virtude do fornecimento de bens, a título de alienação, locação ou arrendamento, e da prestação de serviços, já que em tal hipótese o crédito referir-se-á à entrega da coisa ou prestação de serviços, e não especificamente ao dinheiro adiantado.


Note-se que a captação junto ao público deve ser exigida de lege ferenda, seguindo-se exemplo profícuo encontrado no Direito italiano. Evita-se pela introdução do requisito que se equipare a instituição financeira pessoa que levanta recursos, eventualmente para necessidades pessoais, em seu círculo privado de relações, e que venha posteriormente a emprestar dinheiro a terceiros. Pelo mesmo motivo, excluir-se-iam também empréstimos entre sociedades integrantes do mesmo grupo societário, ou sujeitas a direção comum, assim como empréstimos feitos a uma sociedade por seus administradores e controladores, solução dada pelo Direito inglês, francês e italiano,95 em virtude do caráter corriqueiro e meramente interno de tais operações, sem impacto no público em geral.


Entretanto, do grupo de captações junto ao público é preciso excluir modalidades que foram expressamente permitidas pela legislação para quaisquer pessoas jurídicas ou cuja ocorrência deva ser estimulada. Assim, não seria considerado captação para efeito de enquadramento como instituição financeira o recebimento de recursos:


i) em virtude da emissão de debêntures, seguindo-se exceção contida no Direito francês, italiano e inglês; ou


ii) em virtude da emissão em série de títulos (“eurobônus”) por sociedade brasileira no mercado internacional.96


De novo à semelhança do Direito inglês, deve-se julgar do requisito da habitualidade levando em conta não apenas a frequência da aceitação dos recursos, mas também a existência de características diferenciadoras entre uma aceitação e outra. Presentes características diferenciadoras suficientes, tende a se diluir a habitualidade, porque uma atividade empresarial organizada apresenta em regra uniformidade de operações. Tais critérios poderiam ser expressamente adotados pelo Direito Positivo.97








2.4 Aspectos Transnacionais


Instituições financeiras frequentemente participam de operações envolvendo mais de um país. A razão está no próprio objeto de tais entidades: conseguir capitais à menor taxa possível, para repassá-los a terceiros obtendo-se a maior remuneração disponível. O ganho passível de ser percebido torna-se mais fácil com a possibilidade de exploração de mercados em mais de um país, tanto para captação quanto para aplicação dos recursos captados. Esse tipo de lógica trouxe para o país volume enorme de empréstimos a partir da década de 1960, com crescimento ainda mais acelerado na década de 1970, em que a América Latina transformou-se em opção para que bancos europeus e americanos aqui aplicassem os dólares que recebiam como depósito de países produtores de petróleo enriquecidos pelo aumento dos preços do produto.98


Muitas vezes o aspecto transnacional aparece apenas pela celebração de contratos entre instituições financeiras de um país e partes sediadas em outro, sem instalação física. Alguns dos principais contratos bancários que instrumentalizam tais negócios são tratados pormenorizadamente na Parte IV desta obra. Nesta parte, examinaremos a atividade exercida em âmbito transnacional quando existe instalação física.





Atividade Exercida no Exterior por Filial ou Subsidiária de Entidade não Financeira Brasileira


Sob o aspecto transnacional, é inicialmente digna de cogitação a atividade que se enquadre na definição do artigo 17 da Lei nº 4.595/64, exercida no exterior por entidade brasileira.


Tal atividade poderá ser exercida por filial que partilhe a mesma personalidade jurídica da matriz brasileira ou por subsidiária de sociedade brasileira.


Em ambos os casos, a lei brasileira não terá qualquer controle direto sobre as atividades desenvolvidas no exterior, na medida em que se aplicará a regra básica do artigo 1º da Lei de Introdução às Normas do Direito Brasileiro (Decreto-lei nº 4.657, de 4 de setembro de 1942), segundo o qual a lei brasileira tem vigência apenas no Brasil.


Desta forma, uma sociedade brasileira que não seja instituição financeira pode passar a desenvolver fora do país o que seria atividade privativa nos termos da lei brasileira, sem que isso a sujeite a qualificação como instituição financeira aqui, ou a qualquer das consequências legais que derivariam de tal caracterização.


Entretanto, é muito importante neste ponto precisar o que seja atividade desenvolvida no exterior. É tarefa difícil determinar o local de exercício de uma atividade, de caráter transnacional, comportando atos realizados em mais de um país. O conceito de atividade, como sequência de atos encadeados voltados a um fim, é decisivo em tal sentido. Tal noção, já desenvolvida por nós na seção 2.1 do Capítulo 2, supra, tem o fim como ponto central unificador da atividade. O fim de uma atividade é fator da vontade humana que o fixa e busca, dirigindo e ordenando os atos que compõem a atividade. Isso nos leva à conclusão de que uma atividade de caráter transnacional deve ser considerada como exercida no seu centro decisório.


Essa conclusão não é estranha à doutrina de Tullio Ascarelli sobre o assunto, sendo que o autor assim se manifesta:


“A atividade se desenvolve no tempo: tem um princípio, um fim e uma localização que podem ser considerados autônomos em relação aos atos isolados (e por sua vez localizáveis no espaço e no tempo). Também a esse respeito nos referimos, para as pessoas físicas, à relevância dos elementos de fato; para as pessoas jurídicas à importância do fim e de suas determinações …”99 (não originalmente destacado).


Ao mesmo entendimento se pode chegar pelo estudo do Direito norte-americano, segundo o qual para verificar se determinada atividade é exercida em um território (doing business) é preciso analisar o conjunto de atos de que tal atividade se compõe, e não cada ato isoladamente.100


Ora, uma atividade constituída por diversos atos em países diversos é exercida no país, ou países, em que os atos essenciais para tal atividade se verificam. Aplicando-se isso às operações de entidades financeiras, o núcleo essencial da atividade é a formação da vontade, ou seja, o comando tanto das decisões relativas à organização empresarial quanto às operações e atos de negociação. Não se deve contudo confundir a formação da vontade com a formalização de tal manifestação. Em outras palavras, no exemplo de uma transação financeira não seria importante saber onde especificamente o instrumento de contrato é fisicamente impresso e assinado, mas onde é decidida empresarialmente a assinatura do acordo.


Isso equivale a fixar a atividade no local onde se encontra a administração empresarial da instituição financeira. Uma subsidiária ou filial de controladora ou matriz brasileira terão direção no exterior desde que tenham dirigentes com poderes plenos destacados para a entidade externa. A eventual necessidade de confirmação ou assinatura conjunta das operações por representante no Brasil da controladora ou matriz não desloca normalmente a direção da atividade do exterior para o Brasil. O poder de veto não se confunde com o poder diretivo, nem o desloca. De fato, exercer o poder diretivo implica a consideração de um sem-número de fatores para a tomada de um sem-número de decisões possíveis, enquanto o veto implica apenas a escolha entre permitir e impedir a continuação de uma operação. Vetar portanto não é dirigir, mas apenas exercer uma forma privilegiada de fiscalização da administração de uma atividade.


Note-se que o critério aqui indicado é o de sede da administração, e não o de sede do controle societário.101 Isso se justifica em termos doutrinários, na medida em que a sociedade que desenvolve uma atividade empresarial é formalmente o empresário, e assim dirige a atividade o representante do empresário (isto é, os administradores da sociedade), mais do que os sócios dele, ainda que majoritários.102 Mais ainda, como atividade implica a repetição de atos, o comando dela implica necessariamente a supervisão dos atos de que se compõe, de forma a provocar sua conformidade com os fins estabelecidos para a atividade: essa supervisão, exercida no dia a dia empresarial, toca à administração.


Assim, uma atividade tenderá a ser exercida no local onde se situe o poder diretivo que a condiciona, e escapará à província da lei brasileira a atividade de instituição financeira sujeita a comando decisório no exterior segundo os critérios já discutidos.


Subsidiárias e filiais, desde que com direção autônoma, de pessoas jurídicas brasileiras que não sejam instituições financeiras ou outras instituições autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, estarão desempenhando fora do país atividade que não é abrangida pela legislação brasileira. Como tal, ainda que a atividade externa tenha caráter financeiro, a entidade que a desempenha, mesmo que constituída no Brasil e atuando por via de filial, não estaria sujeita a autorização de funcionamento do Banco Central do Brasil.103








Atividade Exercida no Exterior por Filial ou Subsidiária de Entidade Financeira Brasileira


No plano teórico, a inaplicabilidade da lei brasileira a atividade privativa desenvolvida no exterior por filial ou subsidiária se estende aos casos em que a matriz ou controladora brasileira seja instituição financeira, já que nenhuma aplicação extraterritorial das normas brasileiras é possível de ordinário.


Ocorre entretanto que o Conselho Monetário Nacional (CMN) e o Banco Central do Brasil têm poderes para regulamentar as operações de instituições financeiras locais e fiscalizá-las, aplicando penalidades em caso de violação de regras.104 Tal poder é usado de forma a impor à matriz de filial estrangeira ou à controladora de subsidiária estrangeira regras relativas ao funcionamento da filial ou subsidiária, sujeitas a sanção local em caso de descumprimento.


O Conselho Monetário Nacional dispôs sobre o assunto em sua Resolução nº 2.723, de 31 de maio de 2000. Sua intervenção com instituições financeiras no exterior se exerce em relação a pessoas jurídicas independentes com participação societária105 de instituições financeiras ou entidades equiparadas no Brasil, bem como sobre dependências de tais instituições financeiras ou entidades equiparadas (artigo 1º).


São consideradas dependências as agências, filiais e escritórios de representação. Todas as três formas têm entre si a semelhança de serem desprovidas de personalidade jurídica distinta da matriz. Entre si diferenciam-se pelo fato de que as agências são normalmente estabelecimentos abertos ao público, o que não ocorre com as filiais, embora ambas possam autonomamente contratar transações, obrigando a si mesmas juntamente com suas matrizes. Já o escritório de representação normalmente destina-se apenas a prospecção de mercados financeiros externos e a promoção institucional da matriz, sem a possibilidade de contratação autônoma de operações. Essa diferenciação não é criada pela lei, refletindo o significado corrente que adere aos termos como em uso no mercado financeiro. Escritórios de representação normalmente não desempenham atividade privativa de instituição financeira, em virtude do caráter restrito de suas atribuições.


De qualquer modo, a regulamentação existente procura sujeitar à supervisão do Banco Central do Brasil tanto a instalação de instituições financeiras brasileiras e equiparadas no exterior, quanto o funcionamento normal delas, seja através de participações de capital ou dependências.


Quanto à instalação no exterior e sua forma, são estabelecidas as seguintes regras:


i) necessidade de autorização prévia do Banco Central do Brasil, a qual só será concedida a instituições em funcionamento há no mínimo seis anos, presentes requisitos de capitalização adicional em relação a instituições com atuação apenas no âmbito interno do país106 (artigo 2º, incisos I e III, da Resolução nº 2.723/00); e


ii) necessidade de autorização prévia do Banco Central do Brasil para subscrição de aumento de capital em sociedade estrangeira, aumento de participação relativa em capital de sociedade estrangeira, bem como para cisão, fusão ou incorporação de sociedade no exterior (artigo 12 da Resolução nº 2.723/00).


Por outro lado, as autoridades financeiras pretenderam também controlar a própria atividade a ser desenvolvida no exterior. Impedidas de fazer isso pelo caráter territorial da lei brasileira, procuraram pela regulamentação existente impor à instituição brasileira sócia de sociedade no exterior ou titular da dependência extenso regime de prestação de informações. Uma primeira norma nesse sentido consta do artigo 2º, § 2º da Resolução nº 2.723/2000, que estabelece como requisito adicional para a autorização prévia do Banco Central do Brasil, necessária à participação de capital ou instalação de dependências no exterior poder o órgão dispor de informações, dados e documentos necessários a avaliação das operações ativas e passivas daqueles investimentos no exterior.


Além disso, é obrigatório o envio ao Banco Central do Brasil de demonstrações financeiras relativas a dependências no exterior, bem como em relação a instituições financeiras no exterior em que direta ou indiretamente detenha a instituição financeira ou entidade equiparada brasileira 20% ou mais do capital social, votante ou não (artigo 10 da Resolução nº 2.723/00).


A extensão dos poderes das autoridades brasileiras nos parece justificável e necessária, na medida em que resultados no exterior podem influenciar decisivamente o desempenho de instituições financeiras ou entidades equiparadas com sede no Brasil. Argumentos adicionais em tal sentido são a necessidade de controle das atividades externas com vistas à repressão de prática ilícitas, como a reciclagem de fundos derivados de atividades ilegais, bem como de operações fraudulentas com entidades ligadas visando a causar prejuízo para a instituição brasileira, em benefício de seus controladores ou pessoas ligadas.








Atividade Exercida no Brasil por Subsidiária ou Filial de Entidade Financeira Estrangeira


Inversamente, pode ocorrer que entidades que desenvolvem no exterior o equivalente a atividade privativa de instituição financeira realizem parte ou a totalidade dos atos envolvidos em sua atividade no território nacional.


Exemplo disso é a efetuação de empréstimos a brasileiros, ou a manutenção de representantes no país para efeito de coleta de informações comerciais ou análise de crédito, ou mesmo a instalação completa de unidade de negócios no Brasil.


O artigo 18 da Lei nº 4.595 dispõe que as “instituições financeiras somente poderão funcionar no país mediante prévia autorização do Banco Central do Brasil ou decreto do Poder Executivo, quando forem estrangeiras”. A instituição financeira se define, nos termos do artigo 17 do mesmo dispositivo, em virtude da prática de atividade privativa.


Como é posição assente na doutrina, a atividade da pessoa jurídica se configura pela mera formulação do escopo de exercer tal atividade em seu objeto social.107 Por isso, qualquer subsidiária de bancos estrangeiros no Brasil, que tenha por objeto o desenvolvimento de atividade privativa de instituição financeira, precisa de autorização do Banco Central do Brasil para se constituir. Uma vez concedida a autorização, operará sujeita às mesmas regras de uma instituição brasileira.


Mais difícil é a questão de saber quando as atividades de instituição financeira estrangeira no país configuram uma filial, sujeita a decreto do Poder Executivo para poder funcionar no Brasil, nos termos do artigo 18 da Lei nº 4.595/64, já mencionado.


Em relação ao funcionamento de filiais de bancos estrangeiros no Brasil, o artigo 18 da Lei nº 4.595/64 em nada inovou em relação à legislação preexistente. De fato, o artigo 64 do Decreto-lei nº 2.627, de 26 de setembro de 1940, já dispunha no mesmo sentido:


“Artigo 64 – As sociedades anônimas ou companhias estrangeiras, qualquer que seja o seu objeto, não podem, sem autorização do Governo Federal, funcionar no País, por si mesmas, ou por filiais, sucursais, agências ou estabelecimentos que as representem, podendo, todavia, ressalvados os casos expressos em lei, ser acionistas de sociedade anônima brasileira (art. 60).”108


Estarão funcionando no país, evidentemente, e precisarão de autorização de funcionamento, como filial, as entidades que desenvolvam no país atividade privativa. Isso recoloca a questão por nós já abordada, nesta seção sob o título “Atividade Exercida no Exterior por Filial ou Subsidiária de Entidade não Financeira Brasileira”, relativa ao local de exercício da atividade. É de novo aplicável a conclusão anteriormente fundamentada de que a atividade é desenvolvida no local em que se encontra o núcleo de pessoas que a dirigem.


Assim, não estará desenvolvendo atividade privativa no país instituição estrangeira que, tendo seu centro decisório no exterior, empreste para mutuários brasileiros, ainda que o faça com habitualidade e a partir de recursos captados localmente. Essa conclusão, apoiada como é pela doutrina relativa ao local de desenvolvimento da atividade, se confirma também pela boa lógica. De fato desprezá-la levaria ao contrassenso de se considerar que exerce atividade privativa de instituição financeira entidade estrangeira que opta por abrir conta bancária no país para receber o valor de empréstimos anteriormente concedidos e prestes a vencer, emprestando-os de novo imediatamente por meio de procurador com poderes para movimentar a conta bancária.109


Note-se que tal conclusão não é contrária aos fins da regulamentação da atividade privativa de instituições financeiras e de sua subordinação a autorização governamental. Tais fins são a proteção da poupança popular e o controle dos meios de pagamento.


Em primeiro lugar, porque as instituições estrangeiras não poderão captar livremente recursos junto ao público no Brasil, sem necessidade de autorização governamental, o que poderia constituir risco à poupança popular. De fato, as normas da Lei nº 6.385/76 sobre valores mobiliários e sua oferta pública já dão conta em grau suficiente da proteção do público em geral.110 Assim, os recursos que emprestem no Brasil as instituições estrangeiras que aqui não possam funcionar se limitarão àqueles recebidos de fonte outra que não o público, como o pagamento de empréstimos já concedidos ou de créditos de qualquer natureza detidos contra brasileiros, remuneração por serviços prestados etc.


Dada a impossibilidade de captação de poupança popular, fica também neutralizada a possibilidade de expansão relevante dos meios de pagamento.


Assim, o entendimento que adotamos não interfere com a boa interpretação teleológica das regras sobre atividade privativa de instituição financeira.


Finalmente, o artigo 18 da Lei nº 4.595/64 exige decreto do Poder Executivo apenas para o funcionamento aqui de filiais de instituições financeiras estrangeiras enquanto desenvolvam atividade privativa, diferentemente do artigo 64 do Decreto-lei nº 2.627/40, que estendia a exigência aos casos de abertura de “estabelecimentos” de representação. É por isso que atualmente se permite o credenciamento de pessoas físicas e jurídicas como representantes de bancos estrangeiros no Brasil, com poderes para realizar contatos comerciais e coletar informações para a matriz no exterior, sem desenvolverem atividade financeira propriamente dita.111


A par dessas regras pesam hoje restrições sobre o estabelecimento de filiais e subsidiárias de entidades estrangeiras. O artigo 52 do Ato das Disposições Constitucionais Transitórias determina que, até que sejam objeto de tratamento por lei complementar prevista no artigo 192 da Constituição Federal, ficam suspensos o aumento de participação de estrangeiros em instituições financeiras brasileiras, bem como a instalação de filiais no país por instituições financeiras estrangeiras. A proibição só não se aplica a autorizações resultantes de acordos internacionais, de reciprocidade ou quando a instalação seja de interesse do governo brasileiro. A última dessas exceções é permissiva porque o Decreto nº 10.029, de 26 de setembro de 2019 acabou por considerar qualquer participação em instituições financeiras brasileiras como de interesse governamental, tal qual a instalação aqui de novas agências. Note-se não haver qualquer restrição à participação de instituições financeiras em sociedades brasileiras que não desenvolvam atividade privativa de instituições financeiras no Brasil, sendo muito comum a constituição de sociedades limitadas para dar suporte administrativo a atividades não financeiras que desenvolvem no país, como a consultoria em negócios societários. O mesmo se pode dizer em relação à constituição de representação no país na forma do parágrafo anterior. Os representantes não constituem filial por não praticarem atividade privativa de instituição financeira, e não são instituições financeiras autônomas por não praticarem atividade privativa. Assim, as regras constitucionais impedindo novas instalações não se aplicam a eles.
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TIPOLOGIA DAS INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS






3.1 A Análise Tipológica e sua Utilidade


O conceito de atividade privativa de instituição financeira discutido no Capítulo anterior funciona como elemento unificador das várias espécies de instituições financeiras existentes, que devem necessariamente desenvolvê-la.


Estudar as características de tais espécies, ou tipos, de instituição financeira permite o conhecimento das formas específicas de que se podem revestir, e mais uma vez ressalta a característica geral comum às instituições financeiras, a prática de atividade privativa. Analisar as espécies de instituição financeira significa revisar analiticamente o que seja atividade privativa, nas várias divisões que possa ter.


Um exercício assim tem a tradicional utilidade de levar ao conhecimento da natureza das coisas.1


Analisar tipologicamente as instituições financeiras, considerando que o principal critério de divisão entre tipos, como se verá a seguir, é a natureza da atividade que exercem, significa portanto aprofundar o conhecimento de tal atividade, bem como de seus limites. Estes últimos são ressaltados pelas entidades equiparadas a instituições financeiras, sujeitas a regime semelhante, sem que no entanto desenvolvam atividade privativa, não sendo portanto instituições financeiras.








3.2 A Tipologia na Legislação


Uma primeira diferenciação entre instituições financeiras bancárias e não bancárias decorre do artigo 18, § 1º, da Lei nº 4.595/64, que dispõe:


“Artigo 18 – …


§ 1º Além dos estabelecimentos bancários oficiais ou privados, das sociedades de crédito, financiamento e investimentos, das caixas econômicas e das cooperativas de crédito ou a seção de crédito das cooperativas que a tenham, também se subordinam às disposições e disciplinas desta Lei no que for aplicável, as bolsas de valores, companhias de seguros e de capitalização, as sociedades que efetuam distribuição de prêmios em imóveis, mercadoria ou dinheiro, mediante sorteio de títulos de sua emissão ou por qualquer forma, e as pessoas físicas ou jurídicas que exerçam, por conta própria ou de terceiros, atividade relacionada com a compra e venda de ações e outros quaisquer títulos, realizando, nos mercados financeiros e de capitais, operações ou serviços de natureza dos executados pelas instituições financeiras” (não originalmente destacado).


Fica claro do dispositivo que as instituições financeiras podem ser o que o dispositivo chama de estabelecimentos bancários oficiais ou privados, ou então sociedades de crédito, financiamento e investimento, caixas econômicas ou cooperativas de crédito.








3.3 Algumas Regras Relativas ao Regime Jurídico Específico das Instituições Bancárias e Restrições ao Exercício de Outras Atividades


A diferença introduzida entre instituições financeiras bancárias e as demais não se reflete atualmente em diferença de regime jurídico. A redação do artigo 192 da Constituição Federal, anterior à simplificação introduzida pela Emenda Constitucional nº 40/03, restringia entretanto, a atuação das instituições financeiras bancárias, mas não das demais instituições financeiras, às atividades descritas em sua autorização de funcionamento:


“Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do País e a servir aos interesses da coletividade, será regulado em lei complementar, que disporá, inclusive, sobre:


I – a autorização para o funcionamento das instituições financeiras, assegurado às instituições bancárias oficiais e privadas acesso a todos os instrumentos do mercado financeiro bancário, sendo vedada a essas instituições a participação em atividades não previstas na autorização de que trata este inciso;”


O dispositivo era insensato, e sua revogação e alteração pela redação mais liberal e mais simples da Emenda Constitucional nº 40/03 foi correta.2 Parece-nos que as instituições financeiras desenvolvem hoje várias atividades que não são de sua esfera privativa, como a consultoria e prestação de serviços em fusões e aquisições, a prestação de serviços fiduciários3 etc. A variedade de tais atividades as torna infensas a uma definição precisa no momento da autorização para funcionamento para novas instituições.


A possibilidade de exercício pelas instituições financeiras de atividades não previstas em sua autorização de funcionamento encontra base jurídica nos direitos e garantias fundamentais previstos no artigo 5º da Constituição Federal. O inciso XIII desse artigo dispõe como segue:


“XIII – é livre o exercício de qualquer trabalho, ofício ou profissão, atendidas as qualificações profissionais que a lei estabelecer;”


Isso levaria a concluir que a liberdade de exercício de qualquer trabalho, por ser enunciada entre os direitos e garantias individuais, prevalece sem qualquer sombra atualmente. Por causa disso, consideramos que os termos da autorização de funcionamento implicitamente autorizam todas as atividades tradicionalmente desempenhadas pelas instituições financeiras, privativas ou não.


Também a Lei nº 4.595/64 contém algumas regras específicas a instituições financeiras bancárias:


i) o Conselho Monetário Nacional pode regulamentar, fixando prazo, limites e outras condições, as operações de redesconto e empréstimo, efetuadas com instituições financeiras públicas e privadas de natureza bancária, competindo ao Banco Central do Brasil realizar as referidas operações (artigo 4º, inciso XVII, e artigo 10, inciso V);4


ii) o Conselho Monetário Nacional pode aplicar aos bancos estrangeiros que funcionem no país vedações ou restrições análogas às que vigoram, nas praças de suas matrizes, em relação a bancos brasileiros lá instalados ou que lá desejem estabelecer-se (artigo 4º, inciso XXVIII); e


iii) o Banco Central pode adotar percentuais diferentes para recolhimento de depósito compulsório sobre operações, em virtude da natureza da instituição financeira (artigo 4º, inciso III, letra a, nº 3).






3.4 Instituições Financeiras





Bancos


A legislação brasileira não dá uma definição precisa do que sejam bancos.5 Isso espelha uma tendência também encontrada em outros sistemas jurídicos, derivada do fato de que as normas gerais devem se referir em geral às entidades que exercem intermediação financeira, sejam elas bancos ou não, pois todas essas entidades podem potencialmente interferir com a economia, influindo na circulação da moeda, criando moeda e afetando a poupança popular. Assim, é comum que a legislação trate conjuntamente de bancos e de outras entidades que exercem atividade financeira atribuindo-lhes designação comum: instituições financeiras no regime brasileiro da Lei nº 4.595/64, établissements de crédit no Direito francês,6 instituição de crédito no Direito da Comunidade Europeia,7 entre outros exemplos.


A regulamentação desprovida de caráter legislativo, entretanto, já encontra a necessidade de diferenciar os bancos de outras instituições financeiras, e estas entre si, na medida em que precisa aplicar a tais entidades diferentes regras a respeito de capitalização mínima, formas de captação de recursos admitidas etc.


Assim, o significado do termo banco precisa ser pesquisado mais na tradição do que na lei. São na história do Direito Comercial as instituições tradicionais, voltadas ao financiamento geral das atividades econômicas, sem o caráter de especialização em certo tipo de operação ativa. Essa formulação ainda hoje é aceitável para defini-los.


Nisso se diferenciam eles de outras instituições, as quais são dirigidas para finalidades específicas em suas operações ativas, como as sociedades de crédito, financiamento e investimento, voltadas para operações de financiamento à aquisição de bens.


Conclui-se portanto que bancos são instituições creditícias de caráter genérico, cuja função é a captação e repasse de recursos sem o caráter de especialização em ou preponderância de certo tipo de negócio que caracteriza as sociedades de crédito, financiamento e investimento e as sociedades de arrendamento mercantil.


Os bancos devem revestir-se da forma de sociedades anônimas (artigo 25 da Lei nº 4.595/64).8


Há quatro tipos de bancos no sistema brasileiro: os bancos comerciais, os bancos de investimento, os bancos de desenvolvimento e os bancos de câmbio.


A partir de 1988, permitiu-se a organização de bancos desenvolvendo sob personalidade jurídica única duas pelo menos dentre as atividades específicas das seguintes instituições: bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de desenvolvimento, sociedades de crédito imobiliário e sociedades de crédito, financiamento e investimento.9 Posteriormente, admitiu-se também que os bancos múltiplos tenham carteira de arrendamento mercantil.10 As operações ativas e passivas dos bancos múltiplos no exercício de uma das atividades das instituições mencionadas são designadas de “carteiras” pela regulamentação, e a tais carteiras aplicam-se as mesmas normas operacionais cabíveis em relação a instituições isoladas que desenvolvessem as atividades respectivas. Assim, analisaremos apenas as regras relativas a instituições isoladas, as quais também serão aplicáveis às carteiras correspondentes de bancos múltiplos.








Bancos Comerciais


São bancos comerciais as instituições que têm por objetivo a captação de recursos para proporcionar o suprimento oportuno e adequado de recursos necessários para financiar, a curto e médio prazos, o comércio, a indústria, as empresas prestadoras de serviços e as pessoas físicas.


Os bancos comerciais podem captar recursos através das seguintes operações:


i) recebimento de depósitos à vista e a prazo, com ou sem emissão de certificado;11


ii) contratação de empréstimos no exterior para repasse a tomadores no país;12


iii) recebimento de depósitos interfinanceiros;13 e


iv) emissão de letras financeiras.14


Os bancos comerciais podem repassar os recursos captados, sob a forma de financiamento de capital de giro para empresas, através de abertura de crédito e desconto de títulos, entre outras modalidades. A aplicação em depósitos interfinanceiros encontra-se entre as atividades do banco comercial.


O banco comercial pode ainda, além de repassar recursos captados na forma do item anterior:


i) operar em câmbio, se para tanto autorizado pelo Banco Central do Brasil;15


ii) custodiar títulos e valores, dependendo de autorização da Comissão de Valores Mobiliários para custódia de valores mobiliários;16


iii) prestar fiança e outras garantias bancárias;17


iv) realizar operações compromissadas de venda ou compra de títulos públicos, debêntures, letras de câmbio e outros com promessa de recompra ou de revenda, respectivamente;18 e


v) prestar serviços diversos como recebimento, pagamento e transferência de fundos, cobranças, serviços ligados ao câmbio e comércio internacional, aluguel de cofres, arrecadação de tributos etc.


É espécie de banco comercial submetida a alguns traços de regulamentação específica o banco cooperativo, que se define pela peculiaridade de ser controlado por cooperativas centrais de crédito. As cooperativas integrantes do grupo controlador devem deter, no mínimo, 51% das ações com direito a voto de tais bancos.19








Bancos de Investimento


Os bancos de investimento são instituições que têm por objetivo a captação de recursos para a prática de operações de investimento, participação ou de financiamento a prazos médio e longo, para suprimento de capital fixo ou de movimento de empresas.20


São formas de captação admitidas para os bancos de investimentos, além de outras eventualmente autorizadas pelo Banco Central do Brasil:21


i) depósitos a prazo fixo, com ou sem emissão de certificado;


ii) empréstimos contraídos no país e no exterior;


iii) venda de quotas de fundos de investimento por eles administrados;


iv) conta-corrente, não passível de movimentação por cheque;


v) depósitos interfinanceiros; e


vi) emissão de letras financeiras.








Bancos de Desenvolvimento


Os bancos de desenvolvimento são instituições que têm por objetivo a captação de recursos para proporcionar o suprimento oportuno e adequado dos recursos necessários ao financiamento, a médio e longo prazos, de programas e projetos que visem a promover desenvolvimento econômico e social do respectivo Estado onde tenham sede, cabendo-lhes apoiar prioritariamente o setor privado.22


São formas de captação admitidas para os bancos de desenvolvimento:


i) depósitos a prazo fixo, com ou sem emissão de certificado;


ii) operações de crédito, assim entendidas as provenientes de empréstimos e financiamentos obtidos no país ou no exterior, na forma da legislação e regulamentação vigentes;


iii) operações de crédito ou contribuições do setor público federal, estadual ou municipal;


iv) emissão ou endosso de cédulas hipotecárias, bem como endosso de títulos hipotecários previstos em lei para o crédito rural;


v) depósitos interfinanceiros; e


vi) outras modalidades de captação, desde que autorizadas pelo Banco Central do Brasil.








Bancos de Câmbio


O banco de câmbio é instituição financeira especializada na realização de operações de compra e venda de moeda estrangeira, transferências de recursos do e para o exterior, financiamento de importação e de exportação, adiantamento sobre contratos de câmbio e outras operações, inclusive de prestação de serviços, previstas na regulamentação do mercado de câmbio. Sua denominação deve conter a expressão “Banco de Câmbio”.23


Os bancos de câmbio podem empregar em suas atividades, além de recursos próprios, os provenientes de:


i) repasses interbancários;


ii) depósitos interfinanceiros; e


iii) recursos captados no exterior.24


Tais bancos podem ainda manter contas de depósitos, sem remuneração, não movimentáveis pelo titular, cujos recursos sejam destinados à realização de operações ou à contratação de serviços relacionados a seu objeto social.25








Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento


As sociedades de crédito, financiamento e investimento são instituições que têm por objetivo a captação de recursos para a realização de financiamentos para aquisição de bens e serviços e para capital de giro.26


Segundo a regulamentação vigente, as sociedades de crédito, financiamento e investimento podem coletar recursos através de depósitos recebidos no mercado interfinanceiro, ou recebidos a prazo de pessoas físicas ou jurídicas sem emissão de certificado, bem como coletar recursos no exterior.27 Além disso, podem originar recursos da alienação no mercado de letras de câmbio com seu aceite, recursos estes que devem ser obrigatoriamente aplicados em financiamento de bens e serviços a pessoas físicas e jurídicas e financiamento de capital de giro a pessoas jurídicas. Podem também captar recursos por meio da emissão de letras financeiras.28








Sociedades de Crédito Imobiliário e Companhias Hipotecárias


As sociedades de crédito imobiliário não foram mencionadas no § 1º do artigo 18 da Lei nº 4.595/64 como instituições financeiras. Entretanto, as instituições financeiras constantes de tal dispositivo são enunciadas em caráter exemplificativo apenas, na medida em que outras se enquadram na definição do artigo 17 da mesma lei por desenvolverem atividade privativa.


Este é o caso das sociedades de crédito imobiliário, que têm por objeto a captação de recursos do público, especialmente através de depósitos de poupança para aplicação em financiamentos imobiliários.29 Desenvolvem portanto atividade privativa de instituição financeira e devem ser assim consideradas.


Raciocínio semelhante pode ser formulado em relação às companhias hipotecárias. Estas captam seus recursos de terceiros, através da emissão de letras ou cédulas hipotecárias ou debêntures, podendo também obter empréstimos no Brasil e no exterior.30 Tais recursos aplicam em operações igualmente creditícias, como o financiamento da produção, reforma ou comercialização de imóveis, ficando claro que exercem a intermediação privativa de instituição financeira e como tal se classificam.31








Cooperativas de Crédito


São cooperativas de crédito as entidades que têm por objeto a cooperação mútua de seus associados através da economia sistemática e do uso adequado de crédito. As cooperativas de crédito são expressamente mencionadas como instituições financeiras pelo artigo 18, § 1º, da Lei nº 4.595/64 e regem-se pela Resolução nº 4.434, de 5 de agosto de 2015, do Conselho Monetário Nacional.


As cooperativas de crédito só podem captar recursos através de depósitos efetuados por seus associados, bem como captar recursos junto a instituições financeiras, receber recursos oriundos de fundos oficiais e, em caráter eventual, recursos isentos de remuneração ou a taxas favorecidas, de qualquer entidade, na forma de doações, empréstimos ou repasses.32


Dúvida sobre a qualificação das cooperativas de crédito como instituições financeiras poderia ser levantada a partir do artigo 1º da Lei nº 6.024/74, que impôs o regime de intervenção ou liquidação administrativas para as “instituições financeiras não federais, assim como as cooperativas de crédito”. Uma interpretação apenas literal levaria à conclusão de que as cooperativas de crédito não são instituições financeiras e, portanto, precisaram ser mencionadas à parte. Essa interpretação não é, entretanto, a melhor. Isso porque desenvolvem atividade privativa intermediando a captação e a aplicação de recursos. Em nada interfere com essa conclusão o fato de que captam recursos também de seus próprios membros, os quais são os destinatários das operações ativas das instituições. De fato, como visto, as cooperativas captam também recursos de outras instituições financeiras. Mesmo que não o fizessem, têm personalidade jurídica distinta da de seus membros, tipicamente direcionando captações feitas junto a uns para o benefício de outros, já que, se os próprios interessados em recursos deles dispusessem, dispensariam a intermediação da cooperativa. Assim, em nada se diferenciam elas das demais instituições financeiras, conceitualmente.


Uma consequência prática de tal entendimento se refere à interpretação do artigo 1º do Decreto-lei nº 2.321/87, que ao dispor sobre o regime de administração especial temporária, não considerou necessário mencionar as cooperativas de crédito a par das instituições financeiras, como destinatárias do regime. Inobstante isso, podem também elas estar sujeitas a ele, na medida em que se incluem na noção de instituição financeira.33








Sociedades de Crédito ao Microempreendedor e a Empresa de Pequeno Porte


São instituições financeiras organizadas sob a forma de sociedades anôminas fechadas ou sociedades limitadas, cujo objetivo é a concessão de financiamentos e prestação de garantias a microempresas e a empresas de pequeno porte, conforme definidas na Lei Complementar nº 123, de 14 de dezembro de 2006, bem como ao microempreendedor individual. Para o desempenho de suas atividades, a sociedade pode realizar aplicação de disponibilidades de caixa no mercado financeiro, inclusive em depósitos à vista ou interfinanceiros; adquirir créditos concedidos em conformidade com seu objeto social; ceder créditos, inclusive a companhias securitizadoras de créditos financeiros; obter repasses e empréstimos originários de instituições financeiras nacionais e estrangeiras; captar depósito interfinanceiro vinculado a operações de microfinanças e prestar serviço de correspondente no País.34







Instituições Financeiras Públicas


As instituições financeiras consideradas públicas podem ser constituídas em três regimes: (i) como empresas públicas ou autarquias, caso em que seu capital deriva exclusivamente de fontes públicas e sua organização interna segue o regime jurídico de Direito Público; (ii) como sociedades de economia mista previstas nos artigos 235 e seguintes da Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976; ou (iii) como subsidiárias de sociedades de economia mista. O Banco do Brasil S.A. é, por exemplo, uma sociedade de economia mista, à qual são conferidas diversas atribuições de interesse público, como banqueiro do Tesouro Nacional.35


São também instituições financeiras públicas o Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social (BNDES) e o Banco Central do Brasil. O BNDES é uma empresa pública e o Banco Central do Brasil, uma autarquia.36


O BNDES, nos termos do artigo 23 da Lei nº 4.595/64, é o principal instrumento da execução da política de investimentos do governo federal, captando recursos e concedendo financiamentos.


O Banco Central do Brasil tem largas competências, voltadas à supervisão do cumprimento das normas expedidas pelo Conselho Monetário Nacional, controle da economia e fiscalização das instituições financeiras, previstas nos artigos 9º a 11 da Lei nº 4.595/64.37 O artigo 11, inciso V, de tal lei permite que o Banco Central do Brasil capte recursos mediante a emissão de títulos de responsabilidade própria, enquanto o artigo 10, inciso IV, dispõe ser competência privativa da entidade realizar operações de redesconto e empréstimo com instituições financeiras. Daí decorre ter por objeto intermediar recursos, exercer atividade privativa e ser instituição financeira.


A partir disso, concluímos estar o Banco Central do Brasil sujeito às regras gerais relativas a instituições financeiras constantes da legislação, inclusive da própria Lei nº 4.595/64. Dentre essas regras está a proibição de empréstimos a pessoas ligadas, constante do artigo 34.38


As instituições financeiras públicas federais não se sujeitam a regime de intervenção ou liquidação administrativas, nem ao regime de administração especial temporária, nos termos do artigo 1º da Lei nº 6.024, de 13 de março de 1974, e do artigo 1º do Decreto-lei nº 2.321, de 25 de fevereiro de 1987.








Sociedades de Crédito Direto e Sociedades de Crédito entre Pessoas


Essas sociedades encontram previsão na Resolução nº 4.656, de 26 de abril de 2018, do Conselho Monetário Nacional. O contexto da edição de tal normativo é a difusão da tecnologia. Surgem portanto negócios voltados ao oferecimento de financiamentos através de estruturas mais leves e tecnológicas, as chamadas fintechs, pois é a realidade delas que se procurou acolher pela criação dessas entidades.


Ambas têm seu funcionamento sujeito a autorização do Banco Central do Brasil, a ser concedida na presença de requisitos como a forma de sociedade anônima das entidades, capacidade econômico-financeira de controladores e manutenção de capital mínimo integralizado e patrimônio líquido, dentre outros.39


A Sociedade de Crédito Direto (SCD) é definida como instituição financeira que tenha por objeto a realização de operações de empréstimos exclusivamente com recursos próprios, sem captação de recursos de terceiros (artigo 3º da Resolução CMN nº 4.656/2018). Pode também prestar serviços, como a análise e cobrança de créditos.


Como a SCD não pode fazer captações do público, sua fonte de recursos típica é o preço obtido em eventual subscrição de suas ações por acionistas (artigo 5º, inciso I da Resolução CMN nº 4.656/2018). Pode também recompor suas fontes de recursos, abrindo mão de parte do ganho financeiro, através da cessão de créditos a instituições financeiras, fundos de investimentos destinados a investidores qualificados40 e companhias securitizadoras (artigo 6º da Resolução CMN nº 4.656/2018).


Apesar da tentativa de sua qualificação como instituição financeira pela regulamentação bancária, a SCD não tem esse atributo. Isso é evidente do fato de que só pode trabalhar com capital próprio, faltando portanto em seu caso a captação de recursos de terceiros, que continuem à disposição dos doadores dos recursos, com intuito de intermediação. 41 Nesse ponto a Resolução não pode se sobrepor ao artigo 17 da Lei nº 4.595/1964, de cuja interpretação vem essa conclusão: afinal trata-se de lei com status de complementar com atribuição constitucional de dar regras gerais sobre as instituições financeiras, e que contém a própria autorização para que o Conselho Monetário Nacional se manifeste por meio de Resoluções como a que trata das SCDs. Portanto, não pode tal resolução pretender alterar o próprio ato que a autoriza.42 O efeito desse estado de coisas é o seguinte: serão aplicáveis às SCDs as regras a que se subordinem expressamente, segundo a Resolução nº 4.656/2018 e as demais regras da legislação que se destinem a entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, o que afinal também são. Não terão aplicação a elas, no entanto, as normas que, sem as designarem expressamente, se dirijam apenas a instituições financeiras.43


Já a Sociedade de Empréstimo entre Pessoas (SEP) tem por objeto a realização de operações de mútuo e financiamento em plataforma eletrônica, coletando recursos e os repassando a tomadores determinados. Pode também prestar serviços para terceiros, como a análise e cobrança de créditos.44


O risco das operações ativas deve ser corrido de forma específica pelos próprios doadores dos recursos captados, com subordinação da exigibilidade dos recursos disponibilizados pelos credores à SEP ao fluxo de pagamento da correspondente operação de crédito.45 Não há, portanto, responsabilidade da própria SEP junto aos doadores dos recursos, que não seja pela prestação de informações sobre os riscos e características das operações a que seus recursos foram destinados.46


As SEPs são instituições financeiras, porque efetivamente recebem em conta própria os recursos que repassarão47, e coletam esses recursos do público em geral, portanto se subsumindo no conceito de atividade privativa do artigo 17 da Lei no 4.595/1964.48








Fintechs



Conceito Geral – Fintech é termo jornalístico ou do uso corrente, e não jurídico, designando inclusive instituições financeiras ou de pagamentos já tratadas em outros tópicos desta obra, bem como sociedades não reguladas. Características típicas delas são o uso intenso de tecnologia de informação nas atividades, a pouca ou nenhuma oferta de espaço físico para atendimento de clientes e a disponibilização preferencial de aplicativos para aparelhos móveis como telefones celulares para tal atendimento.


As fintechs podem ser classificadas em três grupos: (i) as que são instituições financeiras; ii) as que se acoplam a instituições financeiras para a prestação de seus serviços, sem ostentarem essa condição; e iii) as que são instituições de pagamento.


Fintechs Instituições Financeiras – Qualquer das instituições financeiras tratadas neste Capítulo que se baseie em tecnologia e aplicativos móveis para o desenvolvimento de suas atividades pode ser considerada uma fintech. Por exemplo, as SEPs e SCDs do item anterior. Nada impede, no entanto, que instituições financeiras com atividade tradicional, como os bancos comerciais, atuem também como fintechs.


Fintechs Acopladas a Instituições Financeiras – Há também fintechs que são meras prestadoras de serviços, tipicamente de correspondente bancário. Os correspondentes bancários são objeto de regulamentação do Conselho Monetário Nacional e podem operar na captação de propostas de operações de crédito e de operações de câmbio, a serem realizadas por instituições financeiras (artigos 8º, inciso V e 9º, inciso III da Resolução CMN nº 3.954, de 24 de fevereiro de 2011).


As fintechs que operam dessa forma oferecem a seus clientes aplicativos através dos quais as propostas de operações são recebidas. No caso de operações de crédito é comum também que a fintech apresente à instituição financeira para a qual opera mecanismos de securitização dos recebíveis dos empréstimos, por exemplo fundos de direitos creditórios. Por tais mecanismos um fundo de recebíveis capta recursos da própria fintech ou de financiadores dela, e os usa para adquirir os créditos concedidos pela instituição financeira, restituindo a liquidez desta.49


Já em relação a operações cambiais, a fintech tipicamente apenas coleta a proposta e a apresenta à instituição autorizada a operar em câmbio para fechamento do negócio, cobrando comissão de seus clientes.


Fintechs Instituições de Pagamento – Por último, muitas fintechs assumem a forma jurídica de instituições de pagamento.50


São tipicamente credenciadoras, subcredenciadoras ou emissoras de moeda eletrônica. Nos primeiros dois casos têm por clientes empresários, comerciantes e prestadores de serviço em geral, que credenciam para que direta ou indiretamente recebam pagamentos através de cartões. A capilaridade de tais agentes no território brasileiro muitas vezes permite que essas fintechs desenvolvam atividade de financiamento, através da antecipação de recebíveis do cartão, dispensando o credor de fazer operações de capital de giro com instituições financeiras.51


Já como emissores de moeda eletrônica recebem pagamentos em espécie ou em moeda escritural (ou seja, a moeda depositada em instituições financeiras), inclusive através de cartões de crédito. Valores esses que convertem em moeda eletrônica e podem ser subsequentemente usados para aquisição de bens ou serviços, ou para transferência a terceiros, alternativas normalmente disponibilizadas em aplicativo específico onde se oferece o serviço.











3.5 Entidades Equiparadas a Instituições Financeiras


Eventualmente, outras entidades que não as anteriormente discriminadas são equiparadas pela lei a instituições financeiras, para efeito de aplicação de normas específicas. Cumpre notar duas características relativas às equiparações.


A primeira é que só se pode equiparar a uma coisa algo diferente dela, segundo os ditames da lógica. Por isso, as entidades eventualmente equiparadas não serão instituições financeiras, pela razão de não desenvolverem atividade privativa nos termos indicados neste trabalho. Assim, por exemplo, o § 1º do artigo 18 da Lei nº 4.595/64 equipara a instituições financeiras “as bolsas de valores, companhias de seguros e de capitalização, as sociedades que efetuam distribuição de prêmios em imóveis, mercadoria ou dinheiro, mediante sorteio de títulos de sua emissão ou por qualquer forma, e as pessoas físicas ou jurídicas que exerçam, por conta própria ou de terceiros, atividade relacionada com a compra e venda de ações e quaisquer outros títulos, realizando, nos mercados financeiros e de capitais, operações ou serviços de natureza dos executados pelas instituições financeiras”.


Companhias de seguros e de capitalização, sociedades que distribuem prêmios em imóveis, mercadorias ou dinheiro por sorteio não desenvolvem evidentemente atividade privativa de instituição financeira, por não captarem recursos sujeitos a devolução em espécie: os prêmios ou prestações recebidos de seus clientes o são como contraprestação da indenização futura e eventual, do direito a pensão ou do direito a concorrer a sorteio.52


A mesma equiparação estende-se a bolsas de valores e pessoas (físicas ou jurídicas) que exerçam, por conta própria ou de terceiros, atividade relacionada com a compra e venda de ações ou outros títulos, realizando operações ou prestando serviços de natureza dos prestados pelas instituições financeiras. As bolsas de valores evidentemente não exercem atividade privativa de instituição financeira: isso é claro na medida em que seu objeto não é intermediar a circulação da moeda, mas sim manter local ou sistema adequado à realização de compra e venda de títulos mobiliários, dotando-o dos sistemas e controles necessários para eficiência e lisura do mercado, segundo dispõe o artigo 1º do Regulamento anexo à Resolução nº 2.690, de 28 de janeiro de 2000, do Conselho Monetário Nacional.


Existe também equiparação em relação às pessoas físicas ou jurídicas que em nome próprio ou de terceiros tenham no mercado financeiro e de capitais atividade relacionada com a compra e venda de ações e outros títulos. Nesse ponto, a lei foi mal redigida, pois não tem sentido equiparar a instituição financeira tanto os que negociam em nome de terceiros quanto aqueles que o fazem em nome próprio, já que tal formulação abrange também os investidores de recursos próprios. Nesse ponto, é evidente que a melhor interpretação é considerar que em ambos os casos será exigida atuação profissional em benefício de terceiros, mas em uma hipótese a compra se dá em nome próprio, para posterior repasse aos clientes, e em outro em nome dos próprios clientes. Sob esse prisma, estariam adquirindo papéis em nome próprio as corretoras que compram ou subscrevem títulos para posterior revenda ou prestação de contas a clientes, e negociariam em nome de terceiros as pessoas físicas ou jurídicas que simplesmente administram fundos e carteiras de valores mobiliários de terceiros, mediante autorização da Comissão de Valores Mobiliários (CVM).53


Tal ponto de vista quanto à necessidade de profissionalidade é confirmado pela parte final do próprio § 1º do artigo 18 da Lei nº 4.595/64, em cujos termos é requisito para a equiparação das pessoas que exerçam atividade relacionada com ações ou títulos a realização, nos mercados financeiro e de capitais, de operações de natureza das executadas pelas instituições financeiras. Como já vimos, as entidades equiparadas não exercem atividade privativa das instituições financeiras, e daí serem a elas equiparadas. Em vista disso, ao mencionar atividades de natureza das instituições financeiras, só pode o dispositivo estar aludindo à característica da atividade das instituições financeiras que não é privativa delas, a profissionalidade. Exige-se portanto para o enquadramento que a atividade relativa a ações ou títulos seja voltada para clientes externos, e exercida em caráter continuado e com escopo de lucro.


Nessa categoria encontramos três entidades sujeitas ao enquadramento: as sociedades corretoras de valores mobiliários, as sociedades distribuidoras de valores mobiliários e as pessoas físicas ou jurídicas que administram carteiras de valores mobiliários de terceiros.54


A segunda importante característica relativa às equiparações é que têm caráter específico em relação ao diploma legal que as contém e às finalidades nele declaradas, não devendo ser genericamente interpretadas. Isso decorre do fato de que as entidades equiparadas não são instituições financeiras, e se um texto normativo manda que sejam como tais consideradas, é de boa lógica restringir-se a exceção à abrangência da lei que a abre. Essa é aliás a regra vigente em outros ramos do Direito, e aplicável também por analogia ao caso: o artigo 109 do Código Tributário Nacional dispõe que os princípios gerais de Direito Privado não serão necessariamente usados para definição dos efeitos tributários de institutos, conceitos e formas do Direto Privado. Isso significa que tais efeitos poderão ser alterados pela lei tributária, inclusive através da técnica da equiparação, mas tal alteração terá abrangência tópica, isto é, limitada à lei fiscal.


Dito isto, note-se que a equiparação do artigo 18, § 1º, da Lei nº 4.595/64 é limitada pela afirmação de que as entidades equiparadas “se subordinam às disposições e disciplinas desta Lei, no que for aplicável”. Isso reconhece expressamente que não só a equiparação não pode ultrapassar os limites da Lei nº 4.595/64, como que nem todas as regras da Lei nº 4.595/64 podem ser aplicadas às entidades equiparadas. A dificuldade reside exatamente em determinar quais.


Em nosso entender, as competências do Conselho Monetário Nacional quanto a instituições financeiras estipuladas no artigo 4º da Lei nº 4.595/64 estendem-se às entidades equiparadas, em virtude da redação ampla do seu inciso VIII:


“Artigo 4º Compete ao Conselho Monetário Nacional, segundo diretrizes estabelecidas pelo Presidente da República:


VIII – Regular a constituição, funcionamento e fiscalização dos que exercerem atividades subordinadas a esta Lei, bem como a aplicação das penalidades previstas.”


Semelhante extensão de poderes de fiscalização seria admissível também em relação ao Banco Central do Brasil, a quem compete, nos termos do artigo 11 da Lei nº 4.595/64, “exercer permanente vigilância nos mercados financeiros e de capitais sobre empresas que, direta, ou indiretamente, interfiram nesses mercados e em relação às modalidades ou processos operacionais que utilizem”. Essa regra autorizaria a fiscalização pelo Banco Central do Brasil não só de sociedades corretoras, distribuidoras e de administradores de carteiras, mas também de seguradoras, sociedades de capitalização e consórcios,55 cujas reservas técnicas, por seu volume, tendem a se direcionar ao mercado financeiro e de capitais.


Quanto às demais regras, e especialmente aquelas constantes dos artigos 26 a 41 da Lei nº 4.595/64 (Seção IV – Das Instituições Financeiras Privadas), não devem ser aplicadas às entidades equiparadas.56 A única exceção é o artigo 37, que assim dispõe:


“Artigo 37 – As instituições financeiras, entidades e pessoas referidas nos artigos 17 e 18 desta Lei, bem como os corretores de fundos públicos, ficam obrigados a fornecer ao Banco Central do Brasil, na forma por ele determinada, os dados ou informes julgados necessários para o fiel desempenho de suas atribuições” (não originalmente destacado).


Esse dispositivo deve ser contrastado com os demais da mesma seção, que mencionam exclusivamente instituições financeiras, sem estender sua abrangência às demais entidades do artigo 18, § 1º, da própria Lei nº 4.595/64. A conclusão deve ser portanto a de que a extensão só se justifica quando expressamente estipulada, o que ocorre apenas em relação ao artigo 37.


A mesma conclusão se reforça pelo fato de que vários dispositivos da Lei nº 4.595/64 tinham originalmente sanção penal dada pela própria Lei, como os empréstimos a pessoas ligadas do artigo 34 e a quebra de sigilo do artigo 38,57 a qual não poderia ser aplicada na falta de expressa indicação nesse sentido, segundo princípio constitucional e legal que diz não existir crime sem lei anterior que o defina.58


Mais ainda, a conclusão aqui exposta nos parece justificável também em termos de política legislativa. As instituições equiparadas não têm relevância econômica igual à das instituições financeiras, especialmente as bancárias. De fato, só estas últimas, além de afetar a poupança popular, podem criar moeda escritural e levar à expansão ou contração de meios de pagamento, e portanto só em relação a elas se justificam os controles estritos da Lei nº 4.595/64, introduzidos em defesa de sistema complementar à atividade estatal. Em relação às entidades equiparadas, como seguradoras, sociedades de capitalização etc., o intuito normativo, mais modesto, refere-se à proteção da poupança popular, e assim dispensaria o rigor da Lei nº 4.595/64.


Note-se finalmente que outras leis introduziram para seus efeitos próprios outras equiparações de determinadas entidades a instituições financeiras. Exemplo disso é a Lei nº 6.024, de 13 de março de 1974, que dispõe sobre a intervenção e liquidação de instituições financeiras pelo Banco Central do Brasil:


“Artigo 52 – Aplicam-se as disposições da presente Lei às sociedades ou empresas que integram o sistema de distribuição de títulos ou valores mobiliários no mercado de capitais (artigo 5º da Lei nº 4.728, de 14 de julho de 1965), assim como às sociedades ou empresas corretoras de câmbio.”59


Finalmente, resta abordar as sociedades de arrendamento mercantil. Tais sociedades têm por objeto a realização, como arrendadoras, de arrendamento de bens adquiridos especialmente para tal fim, sendo o negócio efetuado frequentemente com opção de compra do bem arrendado ao final do prazo, passível de exercício por opção da arrendatária (artigo 1º, parágrafo único, e 5º da Lei nº 6.099, de 12 de setembro de 1974).


Segundo o artigo 7º da Lei nº 6.099/74, as operações de arrendamento mercantil subordinam-se ao controle e fiscalização do Banco Central do Brasil, a elas se aplicando no que couber as regras da Lei nº 4.595/64 e a legislação posterior referente ao Sistema Financeiro Nacional. Isso tornaria a sociedade de arrendamento mercantil entidade equiparada a instituição financeira, em posição idêntica às demais entidades previstas no artigo 18, § 1º, deste último diploma.


Entretanto, uma importante qualificação a essa conclusão reside no fato de que a Lei nº 6.099/74 é uma lei tributária, dispondo seu artigo 1º que o “tratamento tributário das operações de arrendamento mercantil reger-se-á pelas disposições desta Lei”.60


Assim, fica claro que a competência dada ao Banco Central do Brasil e ao Conselho Monetário Nacional pelo artigo 7º da Lei nº 6.099/74 se refere apenas à regulamentação e fiscalização de operações que gozem do tratamento fiscal dado pela referida lei.


Não haverá extensão do regime da Lei nº 4.595/64, já discutido, para locações de bens móveis que não se valham dos referidos benefícios. Essa qualificação foi reconhecida pelo próprio ato normativo do Conselho Monetário Nacional que dispôs sobre a matéria, a Resolução nº 2.309, de 28 de agosto de 1996 (artigo 1º do Regulamento anexo).












1 Segundo Karl Larenz: “Der Wert einer solchen Reihenbildung liegt in erster Linie in der dadurch ermöglichten Erfassung der Übergangs- und Mischtypen. Dadurch, dass einem Typus sein Ort in der Typenreihe zugewiesen wird, treten die für ihn charakteristischen, aber auch die ihn mit benachbarten Typen verbindenden Züge deutlicher hervor. […] Der Erkenntniswert des Typus als einer Denkform liegt darin, dass er, in Gegensatz zum abstrakten Begriff, die Fülle der in ihm beschlossenen Einzelzüge gerade in ihrer sinnvollen Verbindung deutlich macht und festzuhalten erlaubt. In der Fülle dieser Einzelzüge spiegelt sich die ‘Natur der Sache’. Denn sie sind nichts anderes als die besonderen rechtlichen Aspekte von in der Realität des Rechtslebens immer wieder verwirklichten konkreten zwischenmenschlischen Beziehungen. Daher ist, wie Arthur Kaufmann betont, ‘das Denken aus der Natur der Sache typologisches Denken’” (Methodenlehre der Rechtwissenschaft, Berlim, Heidelberg, New York, Londres, Paris, Tóquio, Hong Kong, Barcelona, Budapeste, Springer, s.d., p. 472). 


2 “Artigo 192 – O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do País e a servir aos interesses da coletividade, em todas as partes que o compõem, abrangendo as cooperativas de crédito, será regulado por leis complementares que disporão, inclusive, sobre participação do capital estrangeiro nas instituições que o integram.”


3 Que se verifica, por exemplo, quando uma instituição financeira passa a deter ações de classe especial que dão direito de veto em relação a alterações estatutárias e mudança de administradores, como forma de conferir credibilidade a sociedade em fase de negociação com credores para evitar insolvência. 


4 Veja-se no Capítulo 24 (“A Instituição Financeira em Crise e seus Regimes Especiais”) a seção 24.3, “Regime de Operações Transitórias de Liquidez”. 


5 As instituições financeiras bancárias podem teoricamente ser divididas em bancos e casas bancárias, sendo a distinção entre ambos baseada no nível de capitalização, embora a legislação brasileira atual não acolha tal distinção terminológica. Outras classificações dividem as instituições financeiras, conforme sua especialização, em bancos de emissão, bancos de comércio, bancos de especulação, bancos de exportação, bancos agrícolas e bancos de crédito real (J. X. Carvalho de Mendonça, Tratado de Direito Comercial Brasileiro, v. VI, 3ª parte, cit., nos 1.329 a 1.359, p. 39 a 74), ou em bancos de emissão, bancos comerciais ou de depósitos, bancos de investimento, bancos de crédito real, bancos de crédito industrial e bancos agrícolas (Nelson Abrão, Direito Bancário, 8ª edição, São Paulo, Saraiva, 2002, p. 21 a 30).


6 Lei bancária de 18 de janeiro de 1984, mencionada por Christian Gavalda e Jean Stoufflet, Droit Bancaire, cit., item 38, p. 21.


7 Michael Fowle e Alan Smith, “The European Union Single Banking and Financial Market: its Impact on European Banks, their Structure, Operations and Accounts”, in The Single Market and the Law of Banking, editado por Ross Cranston, Londres, Lloyds of London Press, 1995, p. 76. 


8 O artigo 25 da Lei nº 4.595/64 teve sua redação dada pela Lei nº 5.710, de 7 de outubro de 1971, a qual foi expressamente revogada pelo artigo 324 da Lei nº 7.565, de 19 de dezembro de 1986. Isso não prejudica em nosso entender o dispositivo citado, porque a própria Lei nº 4.595/64 não foi objeto de revogação, em sua nova redação.


9 Regra originalmente contida na Resolução nº 1.524, de 21 de setembro de 1988, do Conselho Monetário Nacional. 


10 Artigo 7º do Regulamento Anexo I à Resolução nº 2.099, de 17 de agosto de 1994.


11 Circular nº 917, de 25 de fevereiro de 1985, do Banco Central do Brasil, e Resolução nº 3.454, de 30 de maio de 2007, do Conselho Monetário Nacional.


12 Artigos 10 e 11 do Regulamento Anexo II à Resolução nº 3.844, de 23 de março de 2010, do Conselho Monetário Nacional.


13 Resolução nº 3.399, de 29 de agosto de 2006, do Conselho Monetário Nacional.


14 Artigos 37 a 42 da Lei nº 12.249, de 11 de junho de 2010, e Resolução nº 4.123, de 23 de agosto de 2012, do Conselho Monetário Nacional.


15 Artigo 2º da Resolução nº 3.568, de 29 de maio de 2008, do Conselho Monetário Nacional.


16 Instrução CVM nº 542, de 20 de dezembro de 2013.


17 Essa faculdade é disciplinada pela Resolução nº 2.325, de 30 de outubro de 1996, do Conselho Monetário Nacional. As mesmas vedações legais e regulamentares para a concessão de empréstimos a pessoas ligadas se aplicam a tais garantias segundo o normativo. Para descrição de tais limitações veja-se no Capítulo 22, Crimes do Colarinho Branco, a seção 22.4, “Operações com Pessoas Ligadas”.


18 Artigo 6º do Regulamento Anexo à Resolução nº 3.339, de 26 de janeiro de 2006, do Conselho Monetário Nacional.


19 Artigo 1º da Resolução nº 2.788, de 30 de novembro de 2000, do Conselho Monetário Nacional.


20 Artigo 1º da Resolução nº 2.624, de 29 de julho de 1999, do Conselho Monetário Nacional.


21 Artigos 2º e 3º da Resolução nº 2.624/99, e artigo 1º da Resolução nº 4.123/2012, ambas do Conselho Monetário Nacional.


22 Artigo 4º do Regulamento Anexo à Resolução nº 394, de 3 de novembro de 1976, do Conselho Monetário Nacional.


23 Resolução nº 3.426, de 21 de dezembro de 2006, do Conselho Monetário Nacional.


24 Artigo 3º da Resolução nº 3.426/06.


25 Artigo 4º da Resolução nº 3.426/06.


26 Item I da Resolução nº 1.092, de 20 de fevereiro de 1986, do Conselho Monetário Nacional.


27 Resoluções nos 3.399/2006, 3.454/2007 e 3.844/2010, todas do Conselho Monetário Nacional.


28 Resolução nº 4.123/2012, do Conselho Monetário Nacional.


29 Resolução nº 2.735, de 28 de junho de 2000, do Conselho Monetário Nacional.


30 Artigo 4º da Resolução nº 2.122, de 30 de novembro de 1994, do Conselho Monetário Nacional.


31 Nos termos do artigo 3º da Resolução nº 2.122/94, podem, além das atividades descritas, exercer outras que não induziriam a configuração de atividade privativa, como a aquisição, administração e venda de créditos hipotecários próprios ou de terceiros, e a administração de fundos de investimento imobiliário.


32 Artigo 17 da Resolução nº 4.434/2015, do Conselho Monetário Nacional.


33 Para explicação mais pormenorizada dos regimes de intervenção e liquidação administrativas, bem como do regime de administração especial temporária, veja-se o Capítulo 24 desta obra.


34 Artigo 4º da Resolução nº 4.721, de 30 de maio de 2019, do Conselho Monetário Nacional.


35 O artigo 19 da Lei nº 4.595/64 dispõe nesse sentido: “Artigo 19 – Ao Banco do Brasil S.A. competirá, precipuamente, sob a supervisão do Conselho Monetário Nacional e como instrumento de execução da política creditícia e financeira do Governo Federal: I – na qualidade de Agente Financeiro do Tesouro Nacional, sem prejuízo de outras funções que lhe venham a ser atribuídas e ressalvado o disposto no artigo 8 da Lei nº 1.628, de 20 de junho de 1952: a) receber, a crédito do Tesouro Nacional, as importâncias provenientes da arrecadação de tributos ou rendas federais e ainda o produto das operações de que trata o artigo 49 desta Lei; b) realizar os pagamentos e suprimentos necessários à execução do Orçamento Geral da União e leis complementares que lhe forem transmitidas pelo Ministério da Fazenda, as quais não poderão exceder o montante global dos recursos a que se refere a letra anterior, vedada a concessão, pelo Banco, de créditos de qualquer natureza ao Tesouro Nacional; c) conceder aval, fiança e outras garantias, consoante expressa autorização legal; d) adquirir e financiar estoques de produção exportável; e) executar a política de preços mínimos dos produtos agropastoris; f) ser agente pagador e receber fora do País; g) executar o serviço da dívida pública consolidada; II – como principal executor dos serviços bancários de interesse do Governo Federal, inclusive suas autarquias, receber em depósito, com exclusividade, as disponibilidades de quaisquer entidades federais, compreendendo as repartições de todos os ministérios civis e militares, instituições de previdência e outras autarquias, comissões, departamentos, entidades em regime especial de administração e quaisquer pessoas físicas ou jurídicas responsáveis por adiantamentos, ressalvados o disposto no § 5º deste artigo, as exceções previstas em lei ou casos especiais, expressamente autorizadas pelo Conselho Monetário Nacional, por proposta do Banco Central do Brasil; III – arrecadar os depósitos voluntários, à vista, das instituições de que trata o inciso III, do artigo 10, desta Lei, escriturando as respectivas contas; IV – executar os serviços de compensação de cheques e outros papéis; V – receber, com exclusividade, os depósitos de que tratam os artigos 38, item 3, do Decreto-lei nº 2.627, de 26 de setembro de 1940, e 1º do Decreto-lei nº 5.956, de 1 de novembro de 1943, ressalvado o disposto no artigo 27 desta Lei; VI – realizar, por conta própria, operações de compra e venda de moeda estrangeira e, por conta do Banco Central do Brasil, nas condições estabelecidas pelo Conselho Monetário Nacional; VII – realizar recebimentos ou pagamentos e outros serviços de interesse do Banco Central do Brasil, mediante contratação na forma do artigo 13 desta Lei; VIII – dar execução à política de comércio exterior (Vetado); IX – financiar a aquisição e instalação da pequena e média propriedade rural, nos termos da legislação que regular a matéria; X – financiar as atividades industriais e rurais, estas com o favorecimento referido no artigo 4º, IX, e artigo 53 desta Lei; XI – difundir e orientar o crédito, inclusive as atividades comerciais suplementando a ação da rede bancária: a) no financiamento das atividades econômicas, atendendo às necessidades creditícias das diferentes regiões do País; b) no financiamento das exportações e importações. § 1º O Conselho Monetário Nacional assegurará recursos específicos que possibilitem ao Banco do Brasil S.A., sob adequada remuneração, o atendimento dos encargos previstos nesta Lei. § 2º Do montante global dos depósitos arrecadados, na forma do inciso III deste artigo, o Banco do Brasil S.A. colocará à disposição do Banco Central do Brasil, observadas as normas que forem estabelecidas pelo Conselho Monetário Nacional, a parcela que exceder as necessidades normais de movimentação das contas respectivas, em função dos serviços aludidos no inciso IV deste artigo. § 3º Os encargos referidos no inciso I deste artigo serão objeto de contratação entre o Banco do Brasil S.A. e a União Federal, esta representada pelo Ministro da Fazenda. § 4º O Banco do Brasil S.A. prestará ao Banco Central do Brasil todas as informações por este julgadas necessárias para a exata execução desta Lei. § 5º Os depósitos de que trata o inciso II deste artigo também poderão ser feitos nas Caixas Econômicas Federais, nos limites e condições fixados pelo Conselho Monetário Nacional.”


36 Empresa pública e autarquia estão definidas no artigo 5º do Decreto-lei nº 200, de 25 de fevereiro de 1967: “Art. 5º Para os fins desta lei, considera-se: I – Autarquia – o serviço autônomo, criado por lei, com personalidade jurídica, patrimônio e receita próprios, para executar atividades típicas da Administração Pública, que requeiram, para seu melhor funcionamento, gestão administrativa e financeira descentralizada. II – Emprêsa Pública – a entidade dotada de personalidade jurídica de direito privado, com patrimônio próprio e capital exclusivo da União, criado por lei para a exploração de atividade econômica que o Govêrno seja levado a exercer por fôrça de contingência ou de conveniência administrativa podendo revestir-se de qualquer das formas admitidas em direito. […]”


37 Veja-se o Capítulo 4 desta obra, “Regulamentação e Fiscalização de Instituições Financeiras – O Conselho Monetário Nacional e o Banco Central do Brasil”, na seção 4.2, “A Lei nº 4.595/64 e os Poderes do CMN e do BC”, item “O Banco Central do Brasil”.


38 Não interfere com tal conclusão o fato de que tais regras se inserem na Seção IV da Lei nº 4.595/64, cujo título é “Das Instituições Financeiras Privadas”, já que várias normas ali contidas se referem também a instituições públicas, como a exigência de realização em moeda corrente do capital inicial (artigo 26) e a necessidade de comunicar ao Banco Central do Brasil em 15 dias a eleição de diretores e membros de órgãos consultivos, fiscais e semelhantes (artigo 32). 


39 Artigos 25 a 31 da Resolução CMN nº 4.656/2018.


40 Os investidores qualificados são definidos pela Instrução nº 539, da Comissão de Valores Mobiliários, de 13 de novembro de 2013, como alterada. Basicamene são qualificados os investidores profissionais, como instituições financeiras, os que tenham recursos líquidos para investimento acima de determinado patamar e os que se submetam a exame de qualificação técnica ou certificação pela CVM.


41 Veja-se o Capítulo 2, “Atividade Financeira e Instituição Financeira”, seção 2.2, “Atividade Privativa de Instituição Financeira”, item “A Lei nº 4.595 e o Conceito de Atividade Privativa de Instituição Financeira”, no subitem “Interpretação Teleológica – Repressão à Usura, Proteção à Economia Popular e Instrumento de Política Econômica”.


42 Para fundamentação deste ponto, veja o Capítulo 4 (“Regulamentação e Fiscalização de Instituições Financeiras – O Conselho Monetário Nacional e o Banco Central do Brasil”), seção 4.3 (“O Poder Regulamentar do CMN e do BC”), item “Limites à Interpretação Extensiva do Poder Regulamentar”. A legislação por outro lado criou outra entidade de crédito que também trabalha exclusivamente com recursos próprios, a Empresa Simples de Crédito (ESC) introduzida pela Lei Complementar nº 167, de 24 de abril de 2019. Só que sem incidir no mesmo equívoco, porque essas sociedades não são consideradas instituições financeiras justamente por não captarem recursos junto ao público (artigo 3º, inciso I da Lei Complementar nº 167/2019). A ESC tem atuação exclusiva no seu município ou municípios limítrofes e realizará operações de empréstimo, financiamento e desconto de títulos de crédito, exclusivamente com recursos próprios, tendo como contrapartes microempreendedores individuais, microempresas e empresas de pequeno porte, sem sujeição aos limites da lei da usura e do Código Civil a juros (art. 5º, §4º da Lei Complementar nº 167/2019). 


43 As normas relativas à intervenção e liquidação extrajudiciais (artigo 1º da Lei 6.024, de 13 de março de 1974), e a Regime de Administração Especial Temporária – RAET (Decreto-lei nº 2.321, de 25 de fevereiro de 1987), por exemplo, referem-se apenas a instituições financeiras, sem cobrir outras entidades autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.


44 Artigo 7º e § 1º da Resolução CMN nº 4.656/2018.


45 Artigos 10, 12 e 14, inciso III da Resolução CMN nº 4.656/2018.


46 Artigos 12, 17, 18 e 19 da Resolução CMN nº 4.656/2018.


47 Artigo 13 da Resolução CMN nº 4.656/2018, obrigando as SEPs a repassar os recursos captados aos tomadores de empréstimos e financiamentos em 5 dias úteis contados de seu recebimento em conta da entidade, bem como a restituir valores depositados pelos devedores como pagamento em 1 dia útil aos respectivos doadores de recursos.


48 Veja-se o Capítulo 2, “Atividade Financeira e Instituição Financeira”, seção 2.2, “Atividade Privativa de Instituição Financeira”, no item “A Lei nº 4.595 e o Conceito de Atividade Privativa de Instituição Financeira”.


49 Sobre esses mecanismos de cessão envolvendo créditos financeiros, veja-se o Capítulo 14, “Cessão de Crédito e Securitização”, na seção 14.5, “Securitização de Recebíveis Imobiliários, Financeiros e Agropecuários”.


50 Sobre instituições de pagamento, veja-se o Capítulo 16, "Meios de Pagamento e sua Regulação".


51 Mas sem que tais operações das fintechs constituam elas mesmas atividade privativa de instituição financeira. Sobre o tema, veja-se o Capítulo 15, "Cartões de Crédito e Meios de Pagamento", seção 15.4, “Cartões de Crédito e Atividade Privativa de Instituição Financeira”.


52 O artigo 36 do Decreto-lei nº 73, de 21 de novembro de 1966, atribuiu à Superintendência de Seguros Privados competência para a fiscalização de entidades de seguro e capitalização, mas o Conselho Monetário Nacional continua regulamentando pormenorizadamente a aplicação das reservas técnicas das referidas entidades (Resolução nº 4.444, de 13 de novembro de 2015, do Conselho Monetário Nacional).


53 Distinção semelhante é feita por Wilson do Egito Coelho para distinguir a aplicação de recursos próprios da aplicação de recursos de terceiros, na interpretação do artigo 17 da Lei nº 4.595/64 (“Empréstimo de Dinheiro por Particulares: Quando se Caracteriza Operação Privativa dos Bancos”, in Revista da Ordem dos Advogados do Brasil, nº 4, setembro-dezembro de 1970, p. 346). Note-se ainda que a subscrição ou aquisição de títulos em nome próprio, para revenda, é expressamente prevista no artigo 15, incisos I e II, da Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976. 


54 Tanto as sociedades corretoras como as sociedades distribuidoras de títulos e valores mobiliários tiveram sua estrutura e função determinadas pelo Conselho Monetário Nacional, em vista de atribuição de competência contida no artigo 15, § 1º, da Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976, hoje transferida à CVM por força de nova redação do dispositivo dada pelo Decreto nº 3.995, de 31 de outubro de 2001. Ambas as instituições apresentam a semelhança de terem por objeto a intermediação na circulação e distribuição de valores mobiliários, com a diferença de que só as sociedades corretoras podem operar no recinto das bolsas de valores (Resoluções nos 1.120, de 4 de abril de 1986, e 1.655, de 26 de outubro e 1989, ambas do Conselho Monetário Nacional). Já os administradores de carteiras são gestores profissionais de recursos ou valores mobiliários a eles entregues, com autorização para que comprem ou vendam títulos e valores mobiliários por conta do cliente, nos termos do artigo 23, § 1º, da Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976. Podem ser pessoas físicas ou jurídicas, nos termos da Instrução nº 558, de 26 de março de 2015, da Comissão de Valores Mobiliários, que dispõe sobre o assunto. 


55 O Banco Central fiscaliza as operações de consórcio por força de disposição expressa do artigo 6º da Lei nº 11.795, de 8 de outubro de 2008.


56 Note-se que essa conclusão, correta em termos puramente legais, nem sempre se verifica na prática. Isso porque o Conselho Monetário Nacional e o Banco Central do Brasil podem usar sua competência regulatória e de fiscalização para impor a entidades equiparadas regras idênticas às impostas pela Lei nº 4.595/64 às instituições financeiras. Exemplo disso ocorre em relação à regra de necessidade de realização em moeda corrente do capital de instituição financeira (artigo 26 da Lei nº 4.595/64), a qual é adotada em relação às entidades equiparadas pelo artigo 7º, inciso I e § 2º do Regulamento Anexo I à Resolução nº 4.122, de 2 de agosto de 2012, do Conselho Monetário Nacional.


57 Dispositivo atualmente revogado pela Lei Complementar nº 105, de 10 de janeiro de 2001, instituindo tratamento descrito no Capítulo 23 infra, “O Sigilo Bancário”.


58 Artigo 5º, inciso XXXIX, da Constituição Federal e artigo 1º do Código Penal. Com o advento da Lei dos Crimes do Colarinho Branco (Lei nº 7.492/86) essa posição foi mudada já que o artigo 1º deste diploma equiparou a instituição financeira a pessoa jurídica que tenha como atividade principal ou acessória a custódia, emissão, distribuição, negociação, intermediação ou administração de valores mobiliários, bem como a pessoa jurídica que capte ou administre seguros, câmbio, consórcio, capitalização ou qualquer tipo de poupança, ou recursos de terceiros, e a pessoa natural que exerça qualquer dessas atividades, ainda que de forma eventual.


59 Veja-se o Capítulo 24 desta obra (“A Instituição Financeira em Crise e seus Regimes Especiais”), na seção 24.5, “Intervenção Extrajudicial, Liquidação Extrajudicial e Regime de Administração Especial Temporária (RAET)”, no item “Questões Procedimentais Relativas ao RAET, Intervenção e Liquidação Extrajudiciais”. A mesma equiparação vale também em relação ao regime de administração especial temporária de instituições financeiras privadas e públicas não federais, em virtude de regras determinando aplicação subsidiária da Lei nº 6.024/74 a tal regime, contidas no Decreto-lei nº 2.321, de 25 de fevereiro de 1987.


60 De fato, a Lei nº 6.099/74, depois de definir para seus propósitos o que seja operação de arrendamento mercantil, estabelece minuciosas regras sobre o tratamento tributário das operações, incluindo: (i) dedutibilidade das prestações pagas pela arrendatária como custo ou despesa operacional (artigo 11); (ii) dedutibilidade como custo da pessoa jurídica arrendadora das cotas de depreciação do bem arrendado (artigo 12); (iii) possibilidade de saída de bem importado com isenção de Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) do estabelecimento arrendador (artigo 20, § 1º); e (iv) extensão ao vendedor de bens a serem arrendados pelo comprador a arrendatário domiciliado no exterior de todos os benefícios fiscais concedidos por lei à exportação (artigo 20). 
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