A mesma linha de entendimento se aplica parcialmente ao BACEN, uma vez que
o artigo 11 da Lei 4.595/64'"° determina ser de sua competéncia exercer vigilancia nos
mercados financeiros e capitais. Isso significa que o BACEN possui competéncia para
regulamentar boa parte dos entes equiparados a instituigdes financeiras. Contudo, ndo
fazem parte do mercado financeiro e de captais e, com isso, nao estdo sujeitas as
regulamentacdes do BACEN, ainda que elencadas no paragrafo primeiro do artigo
dezoito da Lei 4.595/64, as seguintes entidades: companhias de seguros e de
capitalizagdo; e sociedades que efetuam distribuicdo de prémios em imoveis,
mercadorias ou dinheiro, mediante sorteio de titulos de sua emissdo ou por qualquer

forma.

2.6 Classificaciao das institui¢coes financeiras

Neste capitulo, serdo classificadas as instituigdes financeiras, no afa de
demonstrar a presenca da atividade privativa de intermediagdo de crédito na estrutura
especifica de cada tipo de instituicdo financeira. Alids, conforme ensina Karl Engisch,!”!
interpretar um conceito juridico ¢ tanto fixar seu contetido, ou seja, analisar em tese o
que significa instituicdo financeira — o que foi feito nos capitulos anteriores —, para que
o intérprete tenha bases para justificar a aplicacdo do texto legal sobre novos casos
concretos; como também fixar seu alcance mediante apresentacao de grupos de casos e
casos individuais que exemplifiquem o seu alcance, sendo utilizada aqui a palavra
exemplifica¢do, pois ndo ha, tampouco poderia haver, intengdo de esgotar o rol de

institui¢do financeiras.

Enquanto nos bancos comerciais, que recebem depositos a vista da populagao
em geral, bem como emprestam para terceiros, estd evidente a presenca da

intermedia¢do de crédito nos moldes aqui definidos, em outros tipos de institui¢do

(...) VII - Regular a constituigdo, funcionamento e fiscalizagdo dos que exercerem atividades
subordinadas a esta lei, bem como a aplicagdo das penalidades previstas”.

170 «Art. 11. Compete ainda ao Banco Central da Republica do Brasil;

VII - Exercer permanente vigilancia nos mercados financeiros e de capitais sobre empresas que, direta ou
indiretamente, interfiram nesses mercados e em relagdo as modalidades ou processos operacionais que
utilizem”.

17l ENGISCH, 1968.
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financeira, essa verificagdo ndo ¢ possivel de ser feita por uma analise superficial,

fazendo-se relevante o estudo tipologico das institui¢des financeiras.

Antes mesmo de analisar os tipos existentes de institui¢cdes financeiras, cumpre
distinguir a instituicdo financeira bancaria da instituicdo financeira nao bancaria. Ivo
Waisberg e Gilberto Gornati,'”? bem como Sidnei Turczyn,'!”® explicam que institui¢io
financeira bancéria ¢ aquele que pode captar depdsitos a vista, enquanto as nao
bancarias sdo as que ndo podem captar recursos nessa modalidade. Instituigdes
financeiras ndao bancarias sdo todas aquelas que estdo impedidas de captar recursos
mediante recebimento de depodsitos a vista. Sdo alguns exemplos: bancos de

investimentos e sociedades de crédito e financiamento.

Aparentemente, pode parecer que as institui¢des financeiras ndo bancarias nao
poderiam exercer atividade privativa, pois, uma vez que ndo podem captar recursos por
depositos a vista, ndo teriam acesso a economia popular. Contudo, as instituigdes
financeiras ndo bancéarias também t€m acesso a economia popular, mediante
determinados instrumentos de captacdo de recursos, tais como: (i) depdsitos a prazo
fixo, com ou sem emissao de certificado; (ii) recursos oriundos do exterior, inclusive
por meio de repasses interbancarios; (iii) conta corrente nao passivel de movimentagao

por cheque.!™

Nessa perspectiva, pode-se perceber que as instituigdes financeiras bancarias sdo
as que possuem amplo acesso a captagdo de recursos perante a economia popular, mais
especificamente, por meio de depodsitos a vista, podendo assim criar moeda escritural,
enquanto as institui¢cdes financeiras ndo bancarias possuem acesso restrito a captacio de
recursos. Além disso, tanto as institui¢des financeiras bancarias, como também as nao
bancarias exercem nao sé a atividade privativa de intermediagdo de crédito, mas muitas
outras atividades, sendo algumas dessas bancarias e outras nao. Assim, dentro do género
“atividades bancérias” estdo tanto a atividade privativa de intermediagdo de crédito,

como também outras atividades bancarias distintas.

172 “Sua atividade tipica é captagdo de depdsitos a vista. Além disto, sdo os responsaveis pela maior parte
das tradicionais operagdes bancarias, como o desconto, a conta-corrente, a abertura de crédito, mutuo e
servigos de cobranga e recebimento de contas. Sdo as instituigdes que mantém contato direto com a
populac@o, com a massa de consumidores” (WAISBERG e GORNATI, 2012, pag. 30).

173 «“yé-se, portanto, que o critério basico de distingdo entre as instituicdes é o de ‘bancario’ e ‘ndo
bancario’, caracterizado pela captagdo, ou nao, de depositos a vista” (TURCZYN, 2005, pag. 178).

174 Bsses exemplos sdo algumas das possibilidades de captagdo de recursos admitidas para os Bancos de
Investimento, segundo a Resolucdo 2.624/99 do BACEN.
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Para alguns doutrinadores, as atividades bancarias nao atinentes a intermediagao
de crédito seriam chamadas de acessorias,'’”® para outros, de impréprias.'’® Seja como
for, nesses casos, a doutrina esta se referindo as atividades comumente praticadas por
banco, como ordens de pagamentos, cobranca de titulos, custdodia de valores, por

exemplo, mas que nao sdo privativas das institui¢cdes financeiras.

Em face disso, ¢ possivel concluir que ndo sdo todas as atividades bancarias,
conforme o conceito padrio da doutrina a esse respeito, que sdo privativas de
institui¢des financeiras. Por exemplo, conforme acima ja exposto, atividades atinentes
aos meios de pagamentos, tidas por boa parte da doutrina como bancarias, podem ser

exercidas por sociedades que ndo sejam institui¢des financeiras.

y .

Sobre isso, ¢ importante esclarecer que um banco multiplo, exemplo mais
evidente de instituicdo financeira, normalmente oferece todas essas atividades

bancarias, como também algumas atividades nao bancarias.

Isso ndo significa que o exercicio de atividades distintas da privativa de
institui¢do financeira ndo possa ser alvo de regulacio do CMN ou BACEN. No que diz
respeito ao CMN, cumpre ressaltar que dentro das suas atribuigdes esta contida a
coordenagdo da politica monetaria e crediticia, além do aperfeigoamento dos
instrumentos financeiros com vista & maior eficiéncia do sistema de pagamentos e de

mobilizacdo de recursos.!”’

Ja no que concerne ao BACEN, a questao resta ainda mais evidente quando se

178

percebe caber a ele exercer o controle do crédito, sob todas as suas formas, '® além de

175 “Destarte, podemos classificar as operagdes bancarias em essenciais, ou fundamentais, e acessorias.
Pelas primeiras, os bancos exercitam sua negocia¢do de crédito; por meio das segundas, ‘o banco nio
concede nem recebe crédito, mas presta servigcos’” (ABRAO, 2009, pags. 61/62).

176 “N3o se pode deixar de assinalar que, além das fungdes proprias dos bancos acima relatadas, eles vém
executando uma série de servigos que se podem chamar de improprios do sistema bancario, na medida em
que nada impede que venham a ser prestados por empresas ndo financeiras (como, por exemplo, servigos
de cobranga, recebimento de contas ¢ de administragdo de patriménio, dentre outros)” (TURCZYN, 2005,
pag. 55).

177 “Lei 4.595/64. Art. 3°. A politica do Conselho Monetario Nacional objetivara:

(...) V - Propiciar o aperfeicoamento das institui¢des ¢ dos instrumentos financeiros, com vistas a maior
eficiéncia do sistema de pagamentos ¢ de mobiliza¢do de recursos;

(...) VII - Coordenar as politicas monetaria, crediticia, orcamentaria, fiscal e da divida publica, interna e
externa”.

178 «Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da Republica do Brasil:

(...) VI - Exercer o controle do crédito sob todas as suas formas”.
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regular o servico de compensagdo de cheques e outros papéis.!” Alids, a concessdo de
crédito, embora passivel de regulacdo pelo BACEN, por si s, ndo caracteriza atividade

80

privativa de instituigio financeira,'®® até porque qualquer pessoa pode emprestar

dinheiro a outrem, havendo previsdo, inclusive, no Codigo Civil a esse respeito. '8!

Também importa esclarecer que o CMN ¢ um o6rgdo do Poder Executivo,
integrado funcionalmente a estrutura basica do Ministério da Fazenda (art. 14, inc. IX,
alinea a, Lei 9.649/98),'3? tendo como fungio prescrever normas atinentes ao sistema
financeiro. Por ndo captar recursos, tampouco repassa-los, ndo deve ser considerada

uma institui¢do financeira.

Ja o BACEN ¢ uma autarquia federal, com personalidade juridica e patrimonio
proprios, cabendo-lhe, de modo geral, “cumprir as prescrigcoes legais e as normas
expedidas pelo Conselho Monetario Nacional no que diz respeito a politica
financeira.”'®> Mas, o BACEN pode captar recursos mediante emissio de titulos de
responsabilidade propria (art. 11, inc. V, Lei 4.595/64) e, de certa forma, inserir tais
recursos no mercado financeiro pelo redesconto e empréstimo a institui¢des financeiras.
Embora o BACEN ndo possa repassar tais valores diretamente ao publico, Eduardo

Salomédo Neto'®

entende que, ainda assim, o BACEN deve ser considerado instituigdo
financeira, sendo suficiente o repasse de valores a instituicdes financeiras para

configurar a intermediagdo de crédito.

Expostas essas explicagdes iniciais, resta oportuna neste momento a analise dos
principais tipos de instituigdes financeiras bancarias e nao bancarias, além das principais
instituicdes ndo financeiras equiparadas para fins de aplicagdo do regime juridico

especifico.

179 “Lei 4.595/64. Art. 11. Compete ainda ao Banco Central da Republica do Brasil:

(...) VI - Regular a execug@o dos servigos de compensacdo de cheques e outros papéis”.

180 Nesse sentido, Maria Elizabete Vilaga Lopes discorre acerca do Factoring: “A empresa de factoring,
embora pratique operagdo de crédito, ndo se caracteriza como instituigdo financeira, por ndo estar
abrangida pela defini¢@o prevista no art. 17 da Lei 4.595/64” (LOPES, 1989, pags. 57-71).

181 «“Art. 591. Destinando-se o mutuo a fins econdmicos, presumem-se devidos juros, os quais, sob pena
de redugdo, ndo poderdo exceder a taxa a que se refere o art. 406, permitida a capitalizagdo anual”.

182 TURCZYN, 2005.

183 ABRAO, 2009.

184 NETO, 1998.
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2.6.1 |Instituicoes financeiras bancarias

Os bancos comerciais sdo os melhores exemplos de intermediadores de crédito.
Eles recebem depdsitos a vista da populagdo em geral, mediante contratos de conta
corrente, além de outras formas de captagdo e, por outro lado, emprestam valores para
terceiros, tanto pessoas fisicas, como também para empresarios. Além disso, exercem
comumente diversas operacdes acessorias, tais como desconto de titulo, cambio, repasse
de recursos oficiais, servico de protesto de titulos, dentre outros. Os bancos comerciais
sdo, portanto, os principais intermediadores de crédito porque podem se valer de
diversos meios para captagdo de recursos perante o publico em geral, ¢ podem
emprestar essas quantias tanto para pessoas fisicas, como também para diferentes ramos

do mercado.

Ainda a respeito da tradicional classificacdo de bancos comerciais, de
desenvolvimento e investimento, importa destacar que, atualmente, os bancos
comumente se organizam sobre a forma de banco multiplo, nos termos da Resolugao
2.099/94 do BACEN. Para tanto, podera ser denominado banco multiplo aquele que
possuir, no minimo, duas das seguintes carteiras de clientes, sendo uma delas
obrigatoriamente comercial ou investimento: (i) comercial; (ii) investimento; (iii)
desenvolvimento; (iv) crédito imobiliario; (v) crédito, financiamento e investimento; e

(vi) arrendamento mercantil.'®

Portanto, o banco multiplo pode ser classificado como institui¢do bancaria,
quando possuir carteira comercial, ou como instituicao ndo bancaria, na hipdtese de nao
possuir carteira comercial, o que nao ¢ obrigatério. Independentemente dessa
circunstancia, o banco multiplo sempre serd uma instituicdo financeira, porque tera,

obrigatoriamente, uma carteira comercial ou de investimento.

A esse respeito, Sidnei Turczyn'®® esclarece que a organizagio de um banco sob
a forma de banco multiplo permite uma grande eficiéncia econdmica, por agrupar
diversas atividades dentro do mesmo banco, reduzindo custos operacionais. Por outro
lado, a figura do banco multiplo, no Brasil, foi introduzida em 1988, quando da primeira

regulamenta¢do do tema, demonstrando a op¢ao do Banco Central do Brasil em manter,

185 Art. 7°, Resolugdo 2.099/94, do BACEN.
18 TURCZYN, 2005, pag. 190.
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até 1988, o mercado bancario segmentado, de modo a facilitar a fiscalizagdo. Importa
esclarecer que a denominag¢do banco comercial e banco multiplo consiste em uma
classificagdo que serve tanto as instituicdes financeiras privadas, como também as
institui¢des financeiras publicas,'®” sendo o Banco do Brasil S.A. um exemplo de banco

publico organizado sob a forma de banco multiplo.'8®

Ja a Caixa Economica Federal consiste em uma instituicdo financeira publica
vinculada ao Ministério da Fazenda, tendo como finalidade, basicamente, as seguintes
funcgdes:!® (i) receber depositos sob a garantia da Unido, incentivando o habito de
poupar; (ii) conceder empréstimos e financiamentos de natureza social; (iii) operar no
setor habitacional como sociedade de crédito imobilidrio; (iv) explorar com
exclusividade servicos da Loteria do Brasil e da Loteria Esportiva Federal; e (v) exercer
com monopolio as operagdes de penhor civis. Dada a possibilidade de receber depositos
a vista, livremente movimentaveis por cheques e cartdes, a Caixa Econdmica Federal se
assemelha a um banco comercial, por ter e gerir carteira comercial, além das suas outras
funcdes,'”® exercendo, indubitavelmente, a intermediacdo do crédito nos moldes aqui

expostos.

Ao lado dos Bancos Comerciais, Multiplos ¢ da Caixa Econdomica, o BACEN

1 as Cooperativas de Crédito igualmente como institui¢des

elenca em seu website
financeiras bancarias. De fato, as Cooperativas de Crédito podem captar recursos a

vista, mas somente dos seus associados.!®> Com isso, a despeito do acesso restrito aos

187 Elencando as institui¢des financeiras publicas: “Remanescem, ainda, no sistema Financeiro Nacional,

como bancos publicos federais, ao lado da Caixa Econémica Federal, Banco do Brasil ¢ BNDES, dois
bancos regionais: o Banco do Nordeste do Brasil S/A e o Banco da Amazodnia, criados no periodo anterior
a vigéncia da Lei 4.595/1964 e por esta mantidos sob a designacdo genérica de instituicdes financeiras
publicas federais, com a fungdo de ‘promogao do desenvolvimento regional’” (TURCZYN, 2005).

188 «“Art. 1°. O Banco do Brasil S.A., pessoa juridica de direito privado, sociedade andnima aberta, de
economia mista, organizado sob a forma de banco multiplo, rege-se por este Estatuto e pelas disposicdes
legais que The sejam aplicaveis” (Estatuto Social do Banco do Brasil S.A., disponibilizado no site
<www.bb.com.br>. Acesso em 14/11/2015).

189 Art. 2°. Decreto Lei n® 759/69.

190 Nesse sentido, ver TURCZYN, 2005, pag. 176. A mesma informacio consta no site do Banco Central
do Brasil: “A Caixa Economica Federal, criada em 1861, esta regulada pelo Decreto-Lei 759, de 12 de
agosto de 1969, como empresa publica vinculada ao Ministério da Fazenda. Trata-se de instituigdo
assemelhada aos bancos comerciais, podendo captar depoésitos a vista, realizar operagdes ativas e efetuar
prestacao de servigos” (<www.bcb.gov.br/Pre/composicao/cef.asp>. Acesso em 22/01/2015).

191 <www.bcb.gov.br/Pre/composicao/ifcdv.asp>. Acesso em 22/01/2015.

192 «“Art. 35. A cooperativa de crédito pode realizar as seguintes operagdes e atividades, além de outras
estabelecidas em regulamentacdo especifica:

I - captar, somente de associados, depositos sem emissao de certificado; obter empréstimos ou repasses de
instituicdes financeiras nacionais ou estrangeiras, inclusive por meio de depdsitos interfinanceiros;
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seus associados, as Cooperativas de Crédito criam moeda escritural, ainda que em

proporcao substancialmente inferior em comparacao a um Banco Comercial.

Além disso, as Cooperativas de Crédito sdo expressamente elencadas como
instituicdes financeiras no §1° do art. 18 da Lei 4.595/64. Eduardo Salomao Neto'"?
esclarece que as Cooperativas de Crédito sdo instituigdes financeiras, ndo sendo
relevante o fato de somente poderem captar recursos perante seus associados, seja
porque possuem personalidade juridica diversa dos seus associados, seja ainda porque

podem captar recursos perante outras instituicdes financeiras.

2.6.2 Instituicoes financeiras ndo bancarias

Os bancos de investimento sdo instituicdes financeiras especializadas em
operagdes de participagdo societaria de carater temporario, de financiamento da
atividade produtiva para suprimento de capital fixo e de giro e de administracao de
recursos de terceiros. Suas operagdes passivas sao limitadas, podendo captar recursos
via depositos a prazo, repasses de recursos externos, internos e venda de cotas de fundos
de investimento por eles administrados, mas estdo impedidos de captar recursos
mediante depdsitos a vista.!* J4 suas principais operagdes ativas consistem no
financiamento de capital de giro e capital fixo, subscri¢do ou aquisi¢dao de titulos e
valores mobilidrios, depositos interfinanceiros e repasses de empréstimos externos. A
despeito da limitagdo incidente sobre tanto as operacdes passivas, como sobre as
operagoes ativas, nao ha duvidas de que o banco de investimento exerce a intermediagao

de crédito, ainda que haja limite quanto a captagao e aplicacao.

receber recursos oriundos de fundos oficiais e, em carater eventual, recursos isentos de remuneragdo ou a
taxas favorecidas, de qualquer entidade, na forma de doagdes, empréstimos ou repasses”.

193 “Em nada interfere com essa conclusdo o fato de que captam recursos também de seus proprios
membros, os quais sdo dos destinatarios das operagdes ativas das instituigdes. De fato, como visto, as
cooperativas captam recursos também de outras instituigdes financeiras. Mesmo que nao o fizessem, t€m
personalidade juridica distinta de seus membros, tipicamente direcionando captagdes feitas junto a uns
para o beneficio de outros, j4 que se os proprios interessados em recursos deles dispusessem,
dispensariam a intermediagdo da cooperativa. Assim, em nada se diferenciam elas das demais instituicdes
financeiras conceitualmente” (NETO, 1998, pag. 127).

194 “Resoluciio 2624, do Banco Central do Brasil. Art. 2°. Os bancos de investimento podem empregar em
suas atividades, além de recursos proprios, os provenientes de:

I - depositos a prazo, com ou sem emissdo de certificado;

IT - recursos oriundos do exterior, inclusive por meio de repasses interbancarios;

IIT - repasse de recursos oficiais;

IV - depositos interfinanceiros;

V - outras formas de captacdo autorizadas pelo Banco Central do Brasil”.

77



Ja os bancos de desenvolvimento sao bancos controlados por governos estaduais,
tendo como objetivo proporcionar o suprimento oportuno e adequado dos recursos
necessarios ao financiamento, a médio e longo prazos, de programas e projetos que
visem a promover o desenvolvimento econdmico e social dos respectivos Estados da
Federacdo onde tenham sede, cabendo-lhes apoiar prioritariamente o setor privado.'®®
No que diz respeito as suas operagdes passivas, os bancos de desenvolvimento podem
realizar a captag@o de recursos mediante depdsitos a prazo fixo, além de poderem emitir
letras financeiras.!”® J4 suas operacdes ativas consistem, basicamente, em empréstimos,
financiamento, investimento e arrendamento mercantil,'®” desde que tais recursos sejam
destinados a atividades que tenham importincia para a economia estadual ou
regional.!”® Com isso, é possivel, desde j4, observar que o banco de investimento, bem
como o banco de desenvolvimento, exercem a atividade privativa de instituigdao
financeira, mais especificamente, a intermediagdo do crédito nos moldes aqui

defendidos.

Embora as limitagdes dos instrumentos de captacao disponibilizados aos bancos
de investimento e desenvolvimento restrinjam seu acesso a economia popular, em
contraste a um banco comercial, tal circunstancia por si s6 nao desabona o entendimento
aqui exposto. Ainda que ndo tenham acesso a todos os instrumentos de captagdo, os
bancos de investimento e desenvolvimento possuem acesso a economia popular, razdo
pela qual a mera limitagdo aos instrumentos de captacao nao se mostra suficiente para
afastar os bancos de investimento ¢ desenvolvimento do rol de institui¢des financeiras.
Esse entendimento estd de acordo com os pressupostos para a interpretacao teleoldogica
da atividade privativa de institui¢do financeira: (i) protecdo a economia popular; (ii)
controle monetario; e (iii) crescimento econdmico da sociedade mediante concessdo de

crédito.

Os bancos de investimento e desenvolvimento possuem acesso a economia
popular, indubitavelmente, ainda que ndo possam se valer de todos os instrumentos de
captacao, sobretudo, o depodsito a vista. No que diz respeito ao controle monetario, essas
institui¢des nao possuem o poder de criar moeda escritural, simplesmente porque nao

podem captar depositos a vista. Por outro lado, ¢ mais que evidente a presenca do

195 Artigo 4°. Resolugdo 394/76, Banco Central do Brasil.
196 Artigo 28. Resolugdo 394/76, Banco Central do Brasil.
197 Artigo 23. Resolugdo 394/76, Banco Central do Brasil.
198 Artigo 24 e 25. Resolugdo 394/76, Banco Central do Brasil.
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terceiro pressuposto nas operagdes praticadas pelos bancos de investimento e

desenvolvimento.

Nessa perspectiva, embora o acesso a economia popular seja restrito, além de ser
inexistente o poder de criacao de moeda escritural, a incidéncia do terceiro pressuposto
¢ evidente, na medida em que os bancos de investimento ¢ desenvolvimento sdo agentes
importantes no mercado de crédito, impulsionando o crescimento econdmico da
sociedade. Desse modo, ainda que presentes somente dois dos trés pressupostos de
interpretagdo, os bancos de investimento e desenvolvimento s3o considerados

institui¢des financeiras, por intermediarem o crédito, conforme anteriormente visto.

No que diz respeito ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES), este consiste em uma empresa publica federal, vinculada ao Ministério do
Desenvolvimento, Industria ¢ Comércio Exterior. O BNDES ¢ o principal instrumento
de execugdo da politica de investimento do Governo Federal, tendo por objetivo
primordial apoiar programas, projetos, obras e servicos que se relacionem ao

desenvolvimento econdmico ¢ social do Pais.'”’

A principal fonte de recursos do BNDES provém do Programa de Integragao
Social (PIS), bem como do Programa de Formagdo do Patrimdnio do Servidor Publico
(PASEP),2 sendo que pelo menos 40% (quarenta por cento) desses fundos devem ser
destinados ao BNDES.?’! Caso os recursos desses Programas fossem considerados
rendimentos de trabalho, salario ou gratificacao, restaria muito facil demonstrar que o
BNDES intermedeia esta poupanga popular, ainda que de forma obrigatéria e instituida

por lei, de modo a realizar, com tais recursos, operagdes ativas de crédito. Entretanto, os

199 Art. 3°. Decreto 4.418/02.

200 «Art, 8°. O BNDES, diretamente ou por intermédio de empresas subsidiarias, agentes financeiros ou
outras entidades, exercera atividades bancarias e realizard operagdes financeiras de qualquer género,
relacionadas com suas finalidades, competindo-lhe, particularmente: I - financiar, nos termos do art. 239,
§ 1°, da Constitui¢do, programas de desenvolvimento econdmico, com os recursos do Programa de
Integracdo Social - PIS, criado pela Lei Complementar n° 7, de 7 de setembro de 1970, e do Programa de
Formagdo do Patriménio do Servidor Publico - PASEP, criado pela Lei Complementar n® 8, de 3 de
dezembro de 1970” (Decreto 4.418/02).

201 «Art, 239. A arrecadagio decorrente das contribuicdes para o Programa de Integracdo Social, criado
pela Lei Complementar n° 7, de 7 de setembro de 1970, e para o Programa de Formagéo do Patriménio do
Servidor Publico, criado pela Lei Complementar n® 8, de 3 de dezembro de 1970, passa, a partir da
promulgacdo desta Constitui¢do, a financiar, nos termos que a lei dispuser, o programa do seguro-
desemprego e o abono de que trata o § 3° deste artigo. § 1° - Dos recursos mencionados no "caput" deste
artigo, pelo menos quarenta por cento serdo destinados a financiar programas de desenvolvimento
econOmico, através do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social, com critérios de
remuneragdo que lhes preservem o valor” (Constitui¢do Federal da Republica do Brasil).
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recursos desses Programas sdo considerados contribuicdes sociais destinadas a
seguridade social, > conforme previsto no art. 10 e seu pardgrafo unico, da Lei

0203

Complementar n° 7/1970°"°, razao pela qual, ao aplicar tais recursos, o BNDES nao esta

intermediando crédito:

As obrigacdes das empresas, decorrentes desta Lei, sdo de carater
exclusivamente fiscal[, sendo que] as importancias incorporadas ao
Fundo ndo se classificam como rendimento do trabalho, para qualquer
efeito da legislacdo trabalhista, de Previdéncia Social ou Fiscal e ndo
se incorporam aos salarios ou gratificagdes.

Entretanto, atualmente, o BNDES pode captar recursos perante a economia
popular pela emissdao da Letra Financeira, nos termos da Lei 12.249/10 c/c Resolugao
4.123/12 do BACEN.?* Por esse instrumento de captagio de recursos, o BNDES pode
captar recursos a prazo, perante a economia popular, exercendo, portanto, intermediagao
de crédito, na medida em que repassara tais recursos para terceiros nas suas operagoes

ativas. Alias, cumpre esclarecer que os recursos oriundos das Letras Financeiras

202 “Tributério. Contribuicdo para a seguridade social. PIS. Entidade filantropica. Imunidade do art. 195, §
7°, da constitui¢ao federal. Art. 55 da lei n® 8.212/91. Art. 1° da lei n® 9.738/98. Inaplicabilidade do CTN.
Requisitos cumulativos. Natureza juridica do PIS. 1. A imunidade frente as contribuigdes de seguridade
social, prevista no art. 195, § 7°, da CF, esta regulamentada pelo art. 55 da Lei n° 8.212/91, em sua
redacdo original. 2. A mudanga pretendida pelo art. 1° da Lei n® 9.738/98 nos requisitos do art. 55 da Lei
n® 8.212/91, esta suspensa, conforme decidiu o STF no julgamento da medida cautelar na ADIN n° 2.028-
5 (Rel. Ministro Moreira Alves, DJU 16.6.2000). 3. As disposi¢cdes do CTN (arts. 9° e 14) ndo
regulamentam o § 7° do art. 195 da CF, uma vez que relativas a impostos e ndo a contribuigdes sociais. 4.
As entidades que promovem a assisténcia social beneficente, inclusive educacional ou de satde, somente
fardo jus a concessdo do beneficio imunizante se preencherem cumulativamente os requisitos de que trata
o art. 55 da Lei n° 8.212/91 e estiverem enquadradas no conceito de assisténcia social delimitado pelo
STFE. 5. A contribuicdo ao PIS - Programa de Integragdo Social - consiste em contribuicdo social
destinada a financiar a Seguridade Social e, por isso, estd abrangida pelo art. 195, § 7°, da CF” (TRF-4 -
APELREEX: 30469 RS 2007.71.00.030469-3, Relator: CARLA EVELISE JUSTINO HENDGES, Data
de Julgamento: 27/07/2010, SEGUNDA TURMA, Data de Publicagdo: D.E. 09/08/2010). No que diz
respeito ao Programa de Formagdo do Patriménio do Servidor Publico — PASEP, ha julgados no mesmo
sentido: TRF-3 - AC: 6033 SP 2001.61.05.006033-2, Relator: DESEMBARGADORA FEDERAL
CECILIA MARCONDES, Data de Julgamento: 07/08/2008, TERCEIRA TURMA.

203 No que concerne ao Programa de Formagéo do Patriménio do Servidor Publico (PASEP), ha previsdo
legal semelhante na Lei Complementar 8/1970: “Art. 5° - O Banco do Brasil S.A., ao qual competira a
administracdo do Programa, mantera contas individualizadas para cada servidor e cobrard uma comissdo
de servigo, tudo na forma que for estipulada pelo Conselho Monetario Nacional. § 1° - Os depositos a que
se refere este artigo ndo estdo sujeitos a imposto de renda ou contribui¢do previdenciaria, nem se
incorporam, para qualquer fim, a remuneragdo do cargo, fun¢do ou emprego”.

204 «Art. 1°. Os bancos multiplos, os bancos comerciais, os bancos de desenvolvimento, os bancos de
investimento, as sociedades de crédito, financiamento e investimento, as caixas econOmicas, as
companhias hipotecarias, as sociedades de crédito imobiliario, as cooperativas de crédito e o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) podem emitir Letra Financeira (LF)”
(Resolucdo 4.123/12. BACEN).
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poderdo ser utilizados para composi¢ao do patrimdénio de referéncia da instituicao

emissora, bem como poderio ser aplicados em operagdes ativas vinculadas ou ndo0.?%

Ja as sociedades de crédito, financiamento e investimento, comumente
denominadas financeiras, tém como objetivo basico a realizacdo de financiamento para
a aquisi¢ao de bens, servicos e capital de giro. As financeiras sdo impedidas de receber
depositos a vista, realizando a captagdo de recursos, basicamente, mediante emissao de

206 ¢ Recibos de Depositos Bancarios.?’” Assim, as financeiras no sio

Letras de Cambio
institui¢des bancarias, por nao receberem depdsitos a vista e, com isso, nao emitirem
moeda escritural. Ainda assim, sdo institui¢des financeiras, devendo ser aqui aplicado o
mesmo raciocinio exposto quando da andlise dos bancos de investimento e
desenvolvimento, tanto que as financeiras estdo expressamente arroladas como

institui¢des financeiras no paragrafo primeiro do art. 18 da Lei 4.595/64.2%8

As companhias hipotecarias sdo institui¢des financeiras cujas operacdes ativas

sdo, basicamente, as seguintes: (i) concessdo de financiamento destinado a produgio,

205 «Art. 8°. Exclusivamente para fins de composi¢do do Patrimonio de Referéncia, admite-se que a LF
com clausula de subordinagdo seja emitida, prevendo: I - suspensdo do pagamento da remuneragdo
estipulada; II - extingdo permanente do direito de crédito por ela representado ou, alternativamente,
conversdo desse direito em agdes elegiveis ao Capital Principal da institui¢do emitente; III - vencimento
condicionado somente a ocorréncia da dissolugdo da instituicdo emitente ou do inadimplemento da
obrigagao de pagar a remuneragdo estipulada, caso em que ambas as condi¢des deverdo constar do titulo;
e IV - corregdo pela variagdo cambial. § 1° A instituicdo emissora da LF mencionada no caput deve
protocolizar solicitagdo no Banco Central do Brasil para que os recursos captados sejam autorizados a
compor seu Patrimonio de Referéncia. § 2° A eficacia das clausulas mencionadas nos incisos I e II do
caput deve estar condicionada ao deferimento, pelo Banco Central do Brasil, da solicitagdo referida no §
1°, condicdo esta que devera constar do titulo. § 3° A LF de que trata o caput deve atender a todos os
critérios estabelecidos na regulamentacdo em vigor para composi¢do do Capital Complementar ou do
Nivel II do Patrimdnio de Referéncia, ressalvado o disposto no art. 7°, § 4°, desta Resolugdo. § 4° O
pagamento dos titulares de LF emitidas com as caracteristicas estabelecidas na regulamentagdo em vigor
para composigdo do Nivel II do Patrimonio de Referéncia deve preferir ao pagamento dos titulares de LF
emitidas com as caracteristicas do Capital Complementar do Patriménio de Referéncia, na hipotese de
liquidagdo ou faléncia da instituigdo emissora”. (Artigo 8° com redagdo dada pela Resolugdo n°® 4.330, de
26/5/2014.) “Art. 9° E facultada a utilizagio de LF para realizagio de operagdes ativas vinculadas, na
forma da regulamentacdo em vigor. Paragrafo unico. A LF de que trata o caput pode ser emitida com
clausula prevendo a antecipagdo do seu vencimento no caso da liquidagdo da operagdo ativa vinculada,
desde que respeitado o prazo minimo de doze meses” (Resolugdo 4.123/12. BACEN).

206 Resolucdo n°® 45/96, BACEN.

207 Resolugio 3454/07, BACEN.

208 «“Art, 18. As instituicdes financeiras somente poderdo funcionar no Pais mediante prévia autorizagio
do Banco Central da Republica do Brasil ou decreto do Poder Executivo, quando forem estrangeiras.

§ 1° Além dos estabelecimentos bancarios oficiais ou privados, das sociedades de crédito, financiamento e
investimentos, das caixas econdmicas e das cooperativas de crédito ou a se¢do de crédito das cooperativas
que a tenham, também se subordinam as disposi¢des e disciplina desta lei no que for aplicavel, as bolsas
de valores, companhias de seguros e de capitalizago, as sociedades que efetuam distribui¢do de prémios
em imoveis, mercadorias ou dinheiro, mediante sorteio de titulos de sua emissdo ou por qualquer forma, e
as pessoas fisicas ou juridicas que exergam, por conta propria ou de terceiros, atividade relacionada com a
compra ¢ venda de agdes e outros quaisquer titulos, realizando nos mercados financeiros e de capitais
operacdes ou servicos de natureza dos executados pelas institui¢cdes financeiras”.

81



reforma ou comercializagao de imoveis residenciais ou comerciais; (ii) concessdao de
empréstimos e financiamentos, garantidos por hipoteca ou pela alienag¢do fiduciaria de
bens imoveis, com destinacdo diversa da anteriormente elencada; (iii) aquisicdo,
alienacdo, refinanciamento e administracao de créditos garantidos por hipoteca ou por
alienacdo fiduciaria de bens imdveis, proprios ou de terceiros; (iv) administracdo de
fundos de investimento imobilidrio, desde que autorizada pela Comissdo de Valores
Mobiliarios; e, por fim, (v) repasse de recursos destinados ao financiamento da
producdo ou aquisi¢do de iméveis.2” Por outro lado, a captacio de recursos é realizada,

basicamente, mediante emissdo de letras hipotecarias e debéntures.?!'”

Importa ressaltar que as companhias hipotecarias ndo estdo expressamente
arroladas no paragrafo primeiro do art. 18 da Lei 4.595/64,>!! tal como as demais
institui¢des financeiras analisadas até o presente momento. Entretanto, a enumeragao de
institui¢des financeiras apresentada no aludido paragrafo nao ¢ taxativa, mas meramente
exemplificativa, devendo ser considerada institui¢do financeira toda pessoa juridica que

exercer a atividade privativa delineada no art. 17 da Lei 4.595/64.

Sociedades de crédito imobilidrio também nao estdo elencadas no paragrafo
primeiro do art. 18 da Lei 5.595/64, mas sdo institui¢des financeiras, tal como as
companhias hipotecarias. Enquanto suas operagdes ativas estdo destinadas ao
financiamento para constru¢do de habitacdes, abertura de crédito para compra ou
construgdo de casa propria, financiamento de capital de giro a empresas incorporadoras,
produtoras e distribuidoras de material de construgdo, suas operacdes passivas sao
constituidas por depoésitos de poupanga, emissdo de letras e cédulas hipotecarias e
depositos interfinanceiros.?!? Sidnei Turczyn®!"® esclarece que a principal diferenga entre
as companhias hipotecarias e as sociedades de crédito ¢ a impossibilidade de as

companhias hipotecarias captarem recursos por meio de caderneta de poupanga.

209 Art. 3°. Resolugdo 2.122/94. BACEN.

210 Art. 4°. Resolugdo 2.122/94. BACEN.

211 Ver nota 182.

212 Art. 40. Lei 4.380/64 c/c Art. 3°, Resolucdo 2.735/00, Banco Central do Brasil.
213 TURCZYN, 2005, pag. 189.
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2.6.3 Institui¢oes ndo financeiras

Neste momento, serdo analisadas determinadas instituigdes que comumente sao
elencadas como instituigdes financeiras, mas que ndo exercem a intermediacdo de
crédito, pelo menos nos moldes aqui apresentados. Além disso, embora aqui tenha sido
defendido que a custddia de valores de terceiros ndo mais ¢ atividade privativa de
institui¢ao financeira, para fins argumentativos, também sera demonstrado que as
instituigdes elencadas a seguir tampouco exercem a custddia de valores de terceiros.
Isso significa que as instituigdes apresentadas a seguir ndo sdo institui¢des financeiras,
embora integrantes do sistema financeiro nacional e, com isso, reguladas pelo BACEN

e eventualmente equiparadas a institui¢cdes financeiras.

As agéncias de fomento sdo sociedades anonimas fechadas, sob o controle dos
Estados, sendo que cada unidade da federagdo pode constituir somente uma agéncia de
fomento, tendo como objetivo financiar projetos que visem a ampliacdo ou a
manuten¢do da capacidade produtiva de bens e servigos, previstos em programas de
desenvolvimento econdmico e social do seu respectivo Estado.?!'* Porém, as agéncias de
fomento sdo expressamente impedidas de realizar captagdo de recursos perante o
plblico,?’> tendo seu capital constituido de recursos proprios, além de recursos
provenientes de (i) fundos e programas oficiais; (ii) orcamento federal, estadual ou
municipal; (iii) organismos e institui¢des financeiras nacionais e internacionais de
desenvolvimento; e (iv) depdsitos interfinanceiros vinculados a operacdes de

microfinancas.

A agéncia de fomento ndo possui acesso direto a poupanga popular, tampouco
tem o poder de criar moeda escritural, afastando dois pressupostos de interpretagdo do
conceito de atividade privativa de instituicdo financeira. Além de ndo intermediar

crédito, por ndo ter acesso a economia popular, a agéncia de fomento também nao pode

214 Resolucdo 2.828/01. Banco Central do Brasil.

215 “Art. 4°, As agéncias de fomento sdo vedados: I - o acesso as linhas de assisténcia financeira e de
redesconto do Banco Central do Brasil; II - o acesso a conta Reservas Bancarias no Banco Central do
Brasil; IIT - a captag@o de recursos junto ao publico, inclusive de recursos externos, ressalvado o disposto
no inciso IIT do art. 2°; IV - a contratacdo de depositos interfinanceiros, na qualidade de depositante ou
depositaria, ressalvadas as operagdes de DIM” (Resolucdo 2.828/01. Banco Central do Brasil).
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custodiar bens de terceiro, simplesmente por nao estar arrolada tal operacao no art. 3° da

Resolucdo 2.282/01%!¢ do BACEN.

Com isso, a Unica razdo para se considerar a agéncia de fomento uma institui¢ao
financeira diria respeito ao terceiro interesse juridico protegido pela criacdo do regime
juridico especifico das instituigdes financeiras, mais especificamente, ao crescimento
econdmico da sociedade, mediante concessdo de crédito. Entretanto, a presenga do
aludido interesse juridico, isoladamente dos demais, ndo ¢ fator determinante para
entender certa atividade como privativa de instituicdo financeira. Caso contrario,
qualquer negocio juridico envolvendo concessao de crédito seria motivo suficiente para
transformar uma atividade em privativa de institui¢do financeira, o que obviamente nao

€ 0 caso.

Sob essa perspectiva, a agéncia de fomento nao ¢ uma instituicdo financeira, na
medida em que ndo intermedeia crédito, tampouco custodia valores de terceiros. Isso

levou o BACEN a expressamente prever a aplicacdo da Lei 4.595/64 as agéncias de

216 «“Art, 3°. As agéncias de fomento podem realizar, na Unidade da Federagio onde tenham sede, as
seguintes operacdes e atividades, observada a regulamentagdo aplicavel em cada caso: I - financiamento
de capitais fixo e de giro associado a projetos; II - prestagdo de garantias em operagdes compativeis com
0 objeto social descrito no art. 1°; IIT - prestagdo de servicos de consultoria e de agente financeiro; IV -
prestacao de servigos de administrador de fundos de desenvolvimento, observado o disposto no art. 35 da
Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000; V - aplicacdo de disponibilidades de caixa em titulos
publicos federais, inclusive por meio de operagdes compromissadas de que trata a Resolucdo n°® 3.339, de
26 de janeiro de 2006, ou em cotas de fundos de investimento cujas carteiras estejam representadas
exclusivamente por titulos publicos federais, desde que assim conste nos regulamentos dos fundos;
(Redagdo dada pela Resolugdo 3.834, de 28/1/2010). VI - cessdo de créditos; VII - aquisi¢do, direta ou
indireta, inclusive por meio de fundos de investimento, de créditos oriundos de opera¢des compativeis
com o objeto social descrito no art. 1°; VIII - participagdo societaria, direta ou indireta, inclusive por meio
de fundos de investimento, em sociedades empresarias ndo integrantes do sistema financeiro, organizadas
sob a forma de sociedade limitada, cujo capital esteja totalmente integralizado, ou de sociedade andnima,
desde que se trate de operagdo compativel com seu objeto social e que sejam observadas as seguintes
condi¢des: (Redacao dada pela Resolucdo 4.023, de 27/11/2011) a) ndo se configure a condi¢do de socio
ou acionista controlador; (Redagdo dada pela Resolugao 4.023, de 27/11/2011) b) a sociedade ndo seja
controlada, direta ou indiretamente, por Unidade da Federagao; (Redacdo dada pela Resolucao 4.023, de
27/11/2011) c) a Unidade da Federacdo ndo tenha influéncia significativa na sociedade; ou (Redagao dada
pela Resolugdo 4.023, de 27/11/2011) d) a participagdo no capital social total de uma mesma sociedade
ou no patrimoénio de um mesmo fundo de investimento nao ultrapasse o limite de 25% (vinte e cinco por
cento) (Incluida pela Resolugdo 4.023, de 27/11/2011) IX - swap para protegdo de posigdes proprias; X -
operagdes de crédito rural; XI - financiamento para o desenvolvimento de empreendimentos de natureza
profissional, comercial ou industrial, de pequeno porte, inclusive a pessoas fisicas; XII - operagdes
especificas de cambio autorizadas pelo Banco Central do Brasil; XIII - operagdes de arrendamento
mercantil financeiro: a) contratadas com o proprio vendedor dos bens ou com pessoas juridicas a ele
vinculadas; e/ou b) realizadas com recursos provenientes de instituicdes publicas federais de
desenvolvimento; XIV - integralizagdo de cotas de fundos que tenham participacdo da Unido, constituidos
com o objetivo de garantir o risco de operagdes de crédito, nos termos dos arts. 7° a 13 da Lei n° 12.087,
de 11 de novembro de 2009 (Incluido pela Resolugdo 3.834, de 28/1/2010); XV - aplicagdo em depdsitos
interfinanceiros vinculados a opera¢des de microfinangas (DIM) (Incluido pela Resolugdo 4.023, de
27/11/2011)” (Resolugdo 2.828/01 do Banco Central do Brasil).
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fomento, o que obviamente nao seria necessario se estas fossem consideradas

institui¢des financeiras, conforme previsto no art. 8° da sua Resolu¢do 2.282/01.2"7

Ja as Associagdes de Poupanca e Empréstimo sdo constituidas sob a forma de
sociedade civil, sendo de propriedade comum de seus associados, de ambito regional
restrito, tendo por objetivos fundamentais propiciar ou facilitar a aquisicao de casa
propria aos associados, bem como captar, incentivar e disseminar a poupanca.?!® Suas
operagdes ativas sdo, basicamente, direcionadas ao mercado imobilidrio e ao Sistema
Financeiro da Habitagdo (SFH), enquanto a captagdo de recursos € constituida por
emissao de letras e cédulas hipotecarias, depositos de cadernetas de poupanga, depdsitos
interfinanceiros e empréstimos externos. Os depositantes dessas entidades sdo os
quotistas da associacdo, razdo pela qual ndo recebem rendimentos, mas sim, dividendos,
sendo que os recursos dos depositantes sdo considerados patrimdnio liquido da

associacdo.?"”

Dada a realidade acima apresentada, as associagdes de poupanga e empréstimo
ndo devem ser consideradas instituigdes financeiras, na medida em que ndo ha
operagdes passivas, ou seja, deposito de dinheiro, a vista ou a prazo, mas sim,
participacao na associacao, seja por meio de aquisicao de quotas, seja ainda por direito
sobre o seu patrimonio.??® Isso significa que, ndo havendo operagdes passivas, ndo se
pode falar em intermediacdo de crédito, simplesmente porque as associagdes de

poupanga e empréstimo financiam ou emprestam valores proprios aos seus associados.

Obviamente, esses valores foram, pelo menos inicialmente, aportados a
associacdo pelos associados, mas tal realidade ¢ a mesma para qualquer associagdo ou

sociedade limitada ou an6nima. Em outros termos: entender que as associacdes de

27 «“Art. 8°. Aplicam-se as agéncias de fomento as mesmas condigdes e limites operacionais estabelecidos
para o funcionamento de institui¢des financeiras na Lei n® 4.595, de 31 de dezembro de 1964, e na
legislagdo e regulamentagdo posteriores relativas ao Sistema Financeiro Nacional, no que ndo conflitarem
com o disposto nesta Resolugdo”.

218 Art. 1°. Decreto-Lei 70/1966.

219 «Art. 2°. Sdo caracteristicas essenciais das associagdes de poupanga e empréstimo: I - a formagio de
vinculo societario, para todos os efeitos legais, através de depositos em dinheiro efetuados por pessoas
fisicas interessadas em delas participar; II - a distribuigdo aos associados, como dividendos, da totalidade
dos resultados liquidos operacionais, uma vez deduzidas as importancias destinadas a constituicdo dos
fundos de reserva e de emergéncia e a participagdo da administracdo nos resultados das associagdes”
(Decreto-Lei 70/1966).

220 “Art. 56. A qualidade de associado ¢ intransmissivel, se o estatuto ndo dispuser o contrario. Paragrafo
unico. Se o associado for titular de quota ou fragdo ideal do patriménio da associacdo, a transferéncia
daquela ndo importara, de per si, na atribuicdo da qualidade de associado ao adquirente ou ao herdeiro,
salvo disposicao diversa do estatuto” (Cdodigo Civil).
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poupancga e empréstimo seriam instituigdes financeiras, pois realizam empréstimos aos
seus associados, acarretaria no entendimento de que uma sociedade limitada que
emprestasse algum valor ao seu sdcio, com base no capital social, seria igualmente uma
institui¢ao financeira, o que obviamente ndao ¢ o caso. Nao por outro motivo, o
legislador entendeu ser necessario prever expressamente que as sangdes aplicaveis as
21

instituicdes financeiras incidirdo sobre as associacdes de Poupanca e Empréstimo.

Caso instituicao financeira fosse, ndo seria necessaria essa pontual equiparagdo.

Ja as Sociedades de Crédito ao Microempreendedor sdo institui¢des criadas pela
Lei 10.194/01, as quais tém como objetivo a concessdo de financiamentos a pessoas
fisicas, a microempresas e a empresas de pequeno porte, com vista a viabilizar
empreendimentos de natureza profissional, comercial ou industrial. Essas sociedades
estdo impedidas de captar recursos perante o publico, sob qualquer forma, estando
igualmente impedidas de emitir titulos ou valores mobiliarios destinados a colocagao e

oferta publicas.???

As Sociedades de Crédito ao Microempreendedor podem receber recursos do
Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE),??* que, por sua
vez, recebe um percentual sobre o adicional de contribui¢ao social instituido pelo art. 8°,

§4° da Lei 8.029/1990.72* Portanto, as Sociedades de Crédito ao Microempreendedor

221 “Art, 1°. Dentro das normas gerais que forem estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional,
poderao ser autorizadas a funcionar, nos térmos déste decreto-lei, associa¢des de poupanga e empréstimo,
que se constituirdo obrigatoriamente sob a forma de sociedades civis, de ambito regional restrito, tendo
por objetivos fundamentais: (...) § 2° As associagdes de poupanca e empréstimo e seus administradores
ficam subordinados aos mesmos preceitos e normas atinentes as instituigdes financeiras, estabelecidos no
capitulo V da Lei n°® 4.595, de 31 de dezembro de 1964” (Decreto-Lei 70/1966, Sic).

22 «Art. 1°, E autorizada a constituigio de Sociedades de Crédito ao Microempreendedor e 4 Empresa de
Pequeno Porte, as quais: (...) V - estardo impedidas de captar, sob qualquer forma, recursos junto ao
publico, bem como emitir titulos e valores mobiliarios destinados a colocagdo e oferta publicas” (Lei
10.194/01).

223 “Art. 11. Cabera ao Conselho Deliberativo do Cebrae a gestdo dos recursos que lhe forem destinados
conforme o disposto no § 4° do art. 8°, exceto os destinados a Apex-Brasil. (...) § 2°. Os projetos ou
programas destinados a facilitar o acesso ao crédito a que se refere o paragrafo anterior poderdo ser
efetivados: a) por intermédio da destinagdo de aplicagdes financeiras, em agentes financeiros publicos ou
privados, para lastrear a prestagdo de aval parcial ou total ou fianga nas operagdes de crédito destinadas a
microempresas ¢ empresas de pequeno porte; para lastrear a prestacdo de aval parcial ou total ou fianga
nas operagdes de crédito e aquisicdo de carteiras de crédito destinadas a sociedades de crédito ao
microempreendedor, de que trata o art. 1° da Lei n® 10.194, de 14 de fevereiro de 2001, e a organizagdes
da sociedade civil de interesse publico que se dedicam a sistemas alternativos de crédito, de que trata a
Lei n° 9.790, de 23 de marco de 1999; e para lastrear operagdes no ambito do Programa Nacional de
Microcrédito Produtivo Orientado” (Lei 8.029/90).

224 «“Art. 8°. E o Poder Executivo autorizado a desvincular, da Administracdo Publica Federal, o Centro
Brasileiro de Apoio a Pequena e Média Empresa - CEBRAE, mediante sua transformagdo em servigo
social auténomo. (...) § 3° Para atender a execucdo das politicas de apoio as micro e as pequenas
empresas, de promogdo de exportagdes e de desenvolvimento industrial, € instituido adicional as aliquotas
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ndo sao institui¢des financeiras, por ndo realizarem captacdo de recursos, mas tao
somente aplicarem recursos que sdo repassados pelo SEBRAE. Essa afirmagao pode ser
comprovada por meio da previsdo expressa de equiparagdo das Sociedades de Crédito

ao Microempreendedor as institui¢des financeiras.??®

No que diz respeito as sociedades de arrendamento mercantil, essas sociedades
sdo constituidas sob a forma de sociedades andnimas, tendo como objetivo principal a
realizacdo de operacdes de arrendamento mercantil de bens méveis ou imdveis, estes
desde que para uso proprio do arrendatario. Importa ressaltar que operagdes de
arrendamento mercantil também podem ser realizadas por bancos multiplos com
carteira de arrendamento mercantil, e também as demais institui¢des financeiras, desde
que estejam autorizadas a contratar operagdes de arrendamento com o préprio vendedor
do bem ou com pessoas juridicas a ele coligadas ou interdependentes, ou seja,
arrendamento contratado com o proprio vendedor do bem, mantendo o bem na posse do

arrendatario.?%°

As sociedades de arrendamento mercantil podem empregar em suas atividades:
(1) recursos proprios; (ii) empréstimos contraidos no exterior; (iii) empréstimos e
financiamento de instituigdes financeiras nacionais; (iv) colocacao de debéntures; (v)
cessao de contratos de arrendamento mercantil, bem como dos direitos creditorios deles

decorrentes; e (vi) depositos interfinanceiros.??’

das contribuigdes sociais relativas as entidades de que trata o art. 1° do Decreto-Lei n° 2.318, de 30 de
dezembro de 1986 (...) § 4°. O adicional de contribuicdo a que se refere o § 3° deste artigo sera arrecadado
e repassado mensalmente pelo 6rgdo ou entidade da Administragdo Publica Federal ao Cebrae, ao Servigo
Social Auténomo Agéncia de Promocdo de Exportacdes do Brasil — Apex-Brasil e ao Servigo Social
Autéonomo Agéncia Brasileira de Desenvolvimento Industrial — ABDI, na proporg¢do de 85,75% (oitenta e
cinco inteiros e setenta e cinco centésimos por cento) ao Cebrae, 12,25% (doze inteiros e vinte e cinco
centésimos por cento) a Apex-Brasil e 2% (dois inteiros por cento) a ABDI.

(...) Art. 11. Cabera ao Conselho Deliberativo do Cebrae a gestdo dos recursos que lhe forem destinados
conforme o disposto no § 4° do art. 8°, exceto os destinados a Apex-Brasil.

§ 1°. Os recursos a que se refere este artigo, que terdo como objetivo primordial apoiar o desenvolvimento
das micro e pequenas empresas por meio de projetos e programas que visem ao seu aperfeigoamento
técnico, racionalizacdo, modernizagdo, capacitacdo gerencial, bem como facilitar o acesso ao crédito, a
capitalizacdo ¢ o fortalecimento do mercado secundario de titulos de capitalizagdo dessas empresas, terdo
a seguinte destinagdo: (...)” (Lei 8.029/90).

225 «Art. 1° E autorizada a constitui¢do de Sociedades de Crédito ao Microempreendedor e & Empresa de
Pequeno Porte, as quais: 1 - terdo por objeto social a concessdo de financiamentos a pessoas fisicas, a
microempresas ¢ a empresas de pequeno porte, com vistas na viabiliza¢do de empreendimentos de
natureza profissional, comercial ou industrial, equiparando-se as instituicdes financeiras para os efeitos da
legislag@o em vigor, podendo exercer outras atividades definidas pelo Conselho Monetario Nacional” (Lei
10.194/01).

226 Art. 1°. Resolugdo 2.039/96. Banco Central do Brasil.

227 Art. 19. Resolugdo 2.039/96. Banco Central do Brasil.
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Portanto, as sociedades de arrendamento mercantil estdo impedidas de captar
recursos perante o publico, seja por depdsitos a vista ou mesmo a prazo. A captagdo de
recursos perante institui¢do financeira, seja nacional ou estrangeira, ndo pode ser vista
como captacdo de recursos perante o publico, conforme ja previamente analisado. Nesse
mesmo sentido, a emissdo de debéntures também nao consiste em captagdo de recursos
perante o publico em geral, em nome proprio. Isso porque essa captacdo, por meio de
debéntures, ocorre dentro do mercado de capitais, afastando a natureza de intermediagado

de crédito.

Com isso, embora operagdes de arrendamento mercantil possam ser realizadas
por instituigdes financeiras, as sociedades de arrendamento mercantil ndo sdo
institui¢cdes financeiras, por ndo poderem captar recursos perante o publico. Tanto que o
proprio Banco Central do Brasil equiparou expressamente essas Sociedades as

instituicdes financeiras.??®

Ja os Bancos de Cambio sdo institui¢des autorizadas a realizar, sem restri¢coes,
operagdes de cambio e operagdes de crédito vinculadas as de cambio, tal como o
adiantamento sobre contrato de cambio (ACC). A compra e venda de moeda estrangeira
somente podem ser realizadas por autorizacao do Banco Central do Brasil (art. 10, inc.
X, alinea d, Lei 4.595/64°%), sendo autorizados para operar no mercado de cAmbio os
seguintes agentes:>*° (i) sem restri¢des, podendo exercer todas as operacdes no mercado
de cambio: (i.a) os bancos em geral, exceto Bancos de Desenvolvimento e a Caixa
Economica Federal; (i) com restrigdes, podendo exercer determinadas operagdes no
mercado de cambio: os (ii.a) Bancos de Desenvolvimento, as (ii.b) sociedades de
crédito, financiamento e investimento, as (ii.v) sociedades corretoras de titulos e valores
mobiliarios, as (ii.d) sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliarios, as (ii.e)

sociedades corretoras de cambio, e as (ii.f) agéncias de turismo.

228 “Art. 4°. As sociedades de arrendamento mercantil devem adotar a forma juridica de sociedades
anonimas e a elas se aplicam, no que couber, as mesmas condi¢des estabelecidas para o funcionamento de
institui¢des financeiras na Lei n° 4.595, de 31.12.64, ¢ legislag@o posterior relativa ao Sistema Financeiro
Nacional, devendo constar obrigatoriamente de sua denominacdo social a expressdo ‘Arrendamento
Mercantil’” (Resolugédo 2.039/96. Banco Central do Brasil).

229 «Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da Republica do Brasil:

(...) X - Conceder autorizagao as instituicdes financeiras, a fim de que possam:

(...) d) praticar operagdes de cambio, crédito real e venda habitual de titulos da divida publica federal,
estadual ou municipal, agdes Debéntures, letras hipotecarias e outros titulos de crédito ou mobiliarios”.

230 Art. 3°. Resolugdo 3.568/2008. Banco Central do Brasil.
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Em face disso, resta evidente que o mercado de cambio pode ser explorado por
diversos agentes, incluindo praticamente todos as Instituicdes Financeiras, que podem
exercer irrestritamente as atividades do Banco de Cambio, exceto os Bancos de
Desenvolvimento ¢ a Caixa Econdémica Federal. Entretanto, quando constituida
exclusivamente como Banco de Cambio, essa instituigdo nao podera captar recursos
perante o publico, seja por meio de depositos a vista ou a prazo. Alias, as fontes de
recursos dos Bancos de Cambio estdo restritas a (i) capital proprio, (ii) repasses

interbancdrios, (iii) depositos interfinanceiros e (iv) recursos captados no exterior.’!

Também nao se pode falar que o Banco de Cambio realize operagdes de mutuo
ou financiamento, tendo em vista que a natureza juridica da operacdo de cambio
consiste em um contrato de compra e venda de moeda estrangeira. At¢ mesmo quando
celebra um ACC, o banco simplesmente esta vendendo moeda estrangeira, sendo que a
contraprestagdo, ou seja, o pagamento do preco em moeda nacional pelo cliente, sera

realizado em momento posterior.

Nessa perspectiva, o Banco de Cambio ndo realiza a atividade privativa de
institui¢ao financeira, mais especificamente, a intermediacdo do crédito, nos moldes
aqui defendidos, seja porque nao possui acesso a economia popular, seja ainda porque
ndo aplica tais recursos mediante mutuo ou financiamento.?*? Isso leva ao logico
entendimento de nao poder ser um Banco de Cambio considerado uma institui¢ao

financeira.

A natureza do Banco de Cambio ainda ¢ matéria pouco explorada na doutrina.

233 embora afirme ser a atividade de cambio diversa da atividade

Eduardo Salomao Neto,
privativa de instituicdo financeira, define Banco de Cambio como uma institui¢do
financeira. Importa destacar que a Resolugao 3.426/06 prevé a aplicagdo aos Bancos de
Cambio das mesmas normas de constituicdo e funcionamento aplicaveis as demais
instituicdes financeiras.>** Veja-se que ndo hé previsio de equiparagdo, tal como ocorre

com outras instituicdes ndo financeiras, mas somente previsdo de aplicacdo de

231 Art. 3°, Resolucdo 3.426/2006. Banco Central do Brasil.

232 As questdes atreladas a natureza juridica das operagdes de ciAmbio serio pormenorizadamente
analisadas em capitulo proprio, quando da analise das Atividades Comparaveis, tendo sido apresentada
neste momento somente a conclusao, para fins de classificacdo do Banco de Cambio.

Z3NETO, 2007.

234 Art. 5° Aplicam-se aos bancos de cAmbio as mesmas condi¢cdes de constituicdo e de funcionamento
aplicaveis as demais instituicdes financeiras, inclusive os limites de imobilizagdo, de exposi¢do por
cliente e de Patriménio de Referéncia (PR) compativel com o grau de risco de suas operacdes.
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determinadas normas. Disso ndo se pode extrair categoricamente que o proprio BACEN
reconhece ndo ser o Banco de Cambio uma institui¢ao financeira, tal como argumentado
anteriormente em outros tipos de instituigdes ndo financeiras. Por outro lado, em seu
website, o proprio BACEN elenca o Banco de Cambio como uma institui¢do

financeira.?®

Diante desse complexo cendrio, e objetivando manter uma logica ao raciocinio
aqui exposto, a interpretagdo mais adequada leva a conclusdo de nao ser o Banco de
Cambio uma institui¢do financeira, sendo, por outro lado, integralmente equiparado a
uma instituicdo financeira. Alias, conforme exposto anteriormente, a equiparagao deve
ser entendida como um elastério cirargico, devendo ser aplicadas as normas de
instituicdes financeiras somente no que for cabivel e dentro dos limites da extensdo. No
caso do Banco de Cambio, pelos elementos linguisticos e extralinguisticos analisados, o
Banco de Cambio deve ser integralmente equiparado a uma instituicao financeira, sendo
praticamente uma exce¢do a regra de ser institui¢do financeira somente aquela que

pratica a intermediacdo de crédito.

235 <www.bcb.gov.br/pre/composicao/Bancos_Cambio.asp>. Acesso em 20/11/15.
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