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RESUMO

As instituicbes financeiras desempenham um papel crucial no funcionamento da
economia. Em face da relevancia da manutencdo da estabilidade do Sistema
Financeiro Nacional, o imediato saneamento das sociedades bancarias em
situacbes de crise é fundamental para a sustentacdo do crédito e da poupanca
popular. Devido a sua relevancia e fragilidade, esse setor estd sujeito a forte
regulacdo do Estado, tanto de forma preventiva quanto corretiva. Destacam-se a
esse respeito 0s regimes especiais instituidos na Lei n°® 6.024/74 e no Decreto-Lei n°
2.321/87. Este trabalho discute a importancia do instituto da compensacédo de
créditos e débitos em face de instituicfes financeiras em regime de insolvéncia. Mais
especificamente, discute-se o papel e a aplicacdo dos acordos para compensacao e
liquidacdo de obrigagbes no ambito do Sistema Financeiro Nacional, de que trata a
Medida Proviséria 2.192-70, de 24 de agosto de 2001 e a Resolucdo 3.039, de 30 de
outubro de 2002. Conclui-se pela importancia do instituto da compensacdo na
simplificacdo dos negocios e na obtencdo de seguranca junto aqueles que se
encontram na posi¢cdo credora nas transagdes. Conclui-se, ainda, pela relevancia
dos acordos de compensag¢ao como instrumento capaz de contribuir para a oferta de
crédito e possivel reducao nas taxas de juros praticadas no mercado financeiro.

Palavras-chave: Direito Comercial. Direito Civil. Banco Central do Brasil. Sistema
Financeiro Nacional. Estabilidade Financeira. Risco Sistémico. Supervisdo Bancéria.
Faléncia. Regimes Especiais. Compensacdo de créditos e débitos. Acordos de

compensacao.
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INTRODUCAO

A crise financeira recente, desencadeada pelo mercado hipotecério
norte-americano em meados de 2007 e inicio de 2008, motivou tanto economistas
guanto operadores do direito a buscarem medidas que visassem a mitigar o fator de

risco conhecido como risco sistémico.

O risco sistémico trata-se de um evento que afeta grande parte do
sistema financeiro, desencadeado pelo efeito contagio advindo da inadimpléncia ou
da iliquidez conjuntural de uma ou algumas das instituicées integrantes do mercado

financeiro.

No que tange ao tema, as instituicdes financeiras sdo fundamentais na
execucdo de politicas econdmicas por parte do Estado. Inclusive, a atividade dos
intermediarios financeiros € ordenada com a finalidade de se consubstanciar em
auténtica ferramenta de execucdo das politicas monetéria, crediticia e cambial

implementadas pelo Estado.

As instituicdes financeiras, portanto, desempenham um papel crucial no
funcionamento da economia, tanto nacional quanto internacional. E, em face da
relevancia da conservacdo da estabilidade do sistema financeiro, o imediato
saneamento das sociedades bancarias em situacdes de crise € fundamental para a

manutenc¢ao do crédito e da poupanca popular.

No Brasil, temos o Banco Central do Brasil — BCB como principal
executor das medidas que visam a garantir uma “rede de seguranga” ao Sistema
Financeiro Nacional. A autarquia tanto € responsavel pela execug¢do das politicas
monetéria e cambial, quanto pela regulacdo e fiscalizacdo do sistema financeiro.
Nesta ultima funcéo, nem sempre presente em bancos centrais de outros paises, 0
Banco Central do Brasil tem como meta precipua a manutencdo da estabilidade e
solvéncia do sistema financeiro. A proposito, ao exercer sua funcdo saneadora, 0
Banco Central tem, entre outros, o poder de decretar a intervencéo e a liquidacao de

instituigdes financeiras.
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A respeito desse tema, ha uma peculiaridade, que é o tratamento
extrajudicial das intervencdes e liquidacdes das instituicées financeiras. No Brasil,
esses procedimentos sdo conduzidos integralmente na esfera administrativa, sob a

direcéo do Banco Central do Brasil.

A propésito, a liquidagdo extrajudicial de bancos no Brasil tem origem
no Decreto 19.479/30, decisdo adotada pelo governo intervencionista da Revolucao
de 1930, face o impacto da crise de 1929. O mecanismo foi revigorado em 1946,
reformulado em 1953, quando foi proibido o acesso das empresas bancarias a
concordata preventiva. A incorporacao definitiva do instituto a nossa legislagéao,
atingindo todas as instituicdes do mercado financeiro brasileiro, deu-se com a Lei
6.024, de 13/03/1974.

Nesse contexto, o instituto da compensacdo de créditos e débitos é
tema grande relevancia. Isso tendo em vista que a sua viabilidade, sem a
necessidade de aguardar o desfecho de um quadro falimentar, pode determinar o

estado de solvéncia ou insolvéncia de uma instituicdo financeira.

Pela classificacdo doutrinaria, a compensacdo pode ser de trés
espécies: legal, convencional e judicial. Neste trabalho, daremos énfase as duas
primeiras, tendo em vista que desenvolveremos um aprofundamento da aplicacao
desse instituto para instituicdes financeiras sujeitas a faléncia ou a um dos regimes
de saneamento administrados pelo Banco Central do Brasil, quais sejam, a
intervencdo, o regime de administracdo especial temporaria e a liquidacao
extrajudicial. Para tanto, o trabalho foi organizado em quatro capitulos. A seguir sera
feita uma explanacdo das abordagens que serdo desenvolvidas em cada parte do

presente trabalho.

O primeiro capitulo trata das razbes e fundamentagfes juridico-
econdmicas que justificam a regulacéo estatal sobre o Sistema Financeiro Nacional.
Nesse momento, sdo discutidos 0s principios essenciais basicos que constituiram
uma uniformizacédo dos métodos de supervisdo bancaria mundial e, ainda, a atuacéo
do Banco Central do Brasil, principalmente a partir da década de 90, no sentido de

promover uma modernizacdo da atividade fiscalizadora do sistema bancério
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brasileiro. Adicionalmente, € desenvolvida uma discussdo acerca dos instrumentos
gue formam a rede de protecdo ao Sistema Financeiro Nacional, a qual visa a

mitigar a probabilidade do efeito contagio, muito comum em crises sistémicas.

O segundo capitulo contempla um estudo sobre os regimes especiais
adotados pelo Estado para instituicbes financeiras em crise. Inicialmente &
apresentado um breve histérico sobre o assunto e, em seguida, séo discutidos cada
um dos institutos inseridos nesse contexto, quais sejam, a intervencao, o regime de
administracdo especial temporaria — RAET e a liquidagcédo extrajudicial. Foi inserido
um tépico que apresenta 0s aspectos positivos e negativos existentes com respeito
a manutencdo de um regime administrativo de liquidacdo de instituicdes financeiras
e, também, as propostas mais contundentes de modernizacdo da Lei 6.024/74, que

regula esse regime administrativo.

O terceiro capitulo promove um estudo sobre o instituto da
compensacdo de débitos e créditos e sua relevancia no contexto do mercado
financeiro. Além de um breve historico do instituto, é discutido o tratamento da
compensacdo no ordenamento juridico brasileiro. Sdo destacados dois topicos
especificos, os quais discutem a aplicacao do instituto da compensacao na faléncia
e, ainda, um topico integralmente dedicado ao acordo para compensacdo e a
liquidacdo de obrigagbes no ambito do Sistema Financeiro Nacional, de que trata a
Medida Proviséria 2.192-70, de 24 de agosto de 2001, e a Resolucédo 3.039, de 30
de outubro de 2002.

O quarto capitulo é dedicado ao tratamento dispensado pelo poder
judiciario com respeito ao instituto da compensacdo de créditos e débitos para
instituicbes financeiras em regimes especiais. E feita a apresentacdo da
jurisprudéncia esparsa sobre o tema e, ainda, sdo discutidas questbes que
demandam mais esclarecimentos com respeito ao acordo para compensacao e a
liquidacdo de obrigagbes no &mbito do Sistema Financeiro Nacional. Por fim, tem-se

a conclusao do trabalho.

Por derradeiro, cumpre esclarecer que, para a confeccdo deste

trabalho, foi utilizado o método dogmatico instrumental.
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1 - A REGULACAO ESTATAL DO SISTEMA FINANCEIRO

O setor financeiro tem uma relevancia indiscutivel para economia de
qualquer pais. Diante disso, € fundamental que haja, por parte da populacéo, total
confianga nesse sistema. Sem essa confianca a captacdo de recursos por esse
setor se tornaria inviavel, visto que os seus custos elevados, em decorréncia da

auséncia de credibilidade, impossibilitaria a intermediacao financeira.

Conforme ressalta Gregory Mankiw', um dos maiores problemas
oriundos da auséncia de credibilidade no sistema financeiro € o risco de “corridas
bancérias” 2. Em decorréncia desse risco, os bancos centrais, em todo o mundo,
adotam medidas preventivas com vistas a sinalizar a populacdo bancéaria que as
instituicbes, nos quais seus recursos estdo depositados, tém 0S seus riscos
controlados e, ainda, que, em caso de insolvéncia, a atuacdo da autoridade

monetéria sera eficaz o suficiente para o saneamento da crise.

Nesse contexto, o Estado necessita fazer uso de uma série de medidas
legislativas, administrativas e parajudiciais, com o objetivo de promover uma
mudangca no comportamento dos agentes econdmicos, visando a garantir o
funcionamento equilibrado do mercado, de acordo com politicas publicas eleitas

previamente.
1.1. Justificativas para a intervencédo do Estado no setor financeiro

Etimologicamente, o conceito de regulacdo abarca duas ideias centrais:
a de estabelecimento e implementacdo de regras; e a de manutencdo ou
restabelecimento do funcionamento equilibrado de um sistema. Segundo VITAL
MOREIRA, essas ideias seriam suficientes para definir regulacdo. Esse autor

propde, dessa forma, como conceito de regulagdo o ‘“estabelecimento e

! MANKIW, N. Gregory. Principles of macroeconomics. South-Western College, 2003, p. 334/335.
2 A corrida bancéria ocorre quando um nimero relevante de clientes decide sacar seus depésitos dos bancos, em
decorréncia da quebra de confianga no sistema bancério.
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implementacéo de regras para a actividade econ6mica destinadas a garantir o seu

funcionamento equilibrado, de acordo com determinados objetivos publicos” 3.

Neste sentido, pode-se dizer, sinteticamente, que a justificativa para a
existéncia de regulagdo é a supressao das deficiéncias do mercado. A propoésito, na
licdo de MARCAL JUSTEN FILHO" as situacdes de deficiéncia poderiam ser
sintetizadas em cinco: deficiéncia na concorréncia; bens coletivos; externalidades;

assimetrias de informacado; desemprego, inflacdo e desequilibrio.

Dentro do contexto de regulacdo de mercado acima exposto,
direcionado para o tema deste trabalho, podemos afirmar que a primeira justificativa
para a protecdo estatal sobre o sistema bancario reside no fato de esse setor lidar

diretamente com a economia popular.

Como é sabido, as operacdes bancarias se caracterizam pela
intermediacdo do crédito, promovendo a captacdo de recursos de terceiros com a
finalidade de aplica-los em operacdes ativas por conta e risco do préprio banqueiro.
Em geral, o cliente bancario ndo se encontra apto a mensurar o verdadeiro grau de

risco a que estdo expostos o0s recursos que disponibilizou ao banco.
A esse respeito, apropriadamente ressalta Francisco José de Siqueira®:

Ha sempre um risco potencial decorrente da exploracdo da atividade
bancaria, que representa uma continua ameaca ao direito alheio,
pelo simples fato de que a maior parcela dos recursos movimentados
pela empresa néo pertence ao titular do negbcio, mas a terceiro,
numa proporcao desigual, em que muitas vezes, os fundos proprios
mal correspondem a décima parte dos recursos alheios.

Tendo em vista essa evidente vulnerabilidade do consumidor bancério,
ficam claras as razdes que justificam uma intervencao protecionista do Estado nesse

setor, na qualidade de guardido da economia popular.

¥ MOREIRA, Vital. Auto-regulagéo profissional e administracéo publica. Coimbra, 1997. p. 34.

* JUSTEN FILHO, Marcal. O direito das agéncias reguladoras independentes. S&o Paulo: Dialética, 2002, p.
32 ess.

% SIQUEIRA, Francisco José de. Instituicdes financeiras: regimes especiais no direito brasileiro. Revista de
Direito Bancéario, do Mercado de Capitais e da Arbitragem, n. 12. Ed. Revista dos Tribunais, 2001, p. 45.
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Ademais, a regulacao sobre o setor bancario é imperiosa, também, em
virtude da capacidade que os bancos possuem de multiplicar moeda por meio de

instrumentos de politica monetaria.

O efeito multiplicador da moeda tem por fundamento o pressuposto de
gue os depositantes ndo sacariam, simultaneamente, os seus recursos. Com base
nessa premissa, 0s bancos mantém apenas uma parcela dos depdsitos a vista
disponivel aos correntistas. Caso, eventualmente, os depositantes venham a exigir
seus recursos, simultaneamente, em valores superiores aos disponiveis em caixa
nas instituicdes, os banqueiros ndo conseguirdo honrar as ordens de pagamento, 0
que levara a perda de credibilidade das instituicbes e, consequentemente, a

bancarrota.

Isso posto, pode-se concluir que choques adversos oriundos de
insolvéncias bancérias atingiriam negativamente o setor real da economia e

inviabilizariam o efetivo gerenciamento da politica econémica, exercida pelo Estado.

Eduardo Luis Lundberg® aponta, ainda, mais trés caracteristicas
inerentes as atividades das instituicfes financeiras, que servem de justificativa para

a regulacao governamental sobre esse setor. Quais sejam:

a) A eliminacdo desregulamentada pelo mercado das empresas
ineficientes poderia gerar panico na populagdo, gerando as ja

citadas “corridas bancarias”;

b) A liberdade desregulamentada e irrestrita de novas instituicdes no
mercado, tendo em vista a natureza fiduciaria dos ativos

financeiros, ensejaria a oportunidade de fraudes e especulacao;

c) A existéncia de uma competitividade acirrada e ndo regulamentada
no mercado financeiro pode levar a praticas predatorias e a

eventuais monopolios no setor.

® LUNDBERG, Eduardo Lufs. Rede de Protecdo e Saneamento do Sistema Bancario. In: SADDI, Jairo (org.).
Intervencéo e liquidacdo extrajudicial no Sistema Financeiro Nacional — 25 anos da Lei 6.024/74. Séo
Paulo: Textonovo, 1999, p. 29-51.
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Esse mesmo autor, todavia, adverte que o0 excesso de protecéo,
invariavelmente, pode conduzir a falhas no setor protegido que provocam, ao final,
efeitos contrarios aos desejados inicialmente pelos 6rgdos reguladores.
Relativamente ao setor financeiro, podemos citar como efeitos adversos o0s
seguintes: a) A geracdo de uma burocracia inutil, com reflexos negativos sobre a
eficiéncia e a produtividade das instituicbes financeiras; b) A indugdo de
comportamentos inadequados (Moral Hazard"), seja por negligéncia, seja por ma-fé,
por parte dos agentes do mercado financeiro, em virtude da eliminacdo dos riscos

envolvidos nas transacoes.

Em decorréncia dessa preocupagdo com um excesso de
regulamentacdo sobre o setor financeiro, o foco na protecdo a poupanca popular

tem sido substituido pela énfase na estabilidade e solvéncia do sistema bancario.

Essa mudanca de foco adveio da percepcdo de que a regulacdo no
setor bancario tem por objetivo, na realidade, a minimiza¢c&o do risco sistémico (risco
de crise no setor). Ademais, apesar das idiossincrasias proprias do setor, este ndo
poderia ser vislumbrado separadamente dos fins constitucionais da ordem

econdmica (livre iniciativa, repressao a atos lesivos a concorréncia).

A preocupacdo com a possibilidade de propagacdo de crises
financeiras de dimensfes sistémicas tem intima relagdo com o nascimento da

Supervisdo Bancaria de Basileia, conforme sera detalhado a seguir.
1.2. Orrisco sistémico e o Comité de Supervisao Bancéria de Basileia

A solvéncia de um banco nao € um aspecto que pode ou deve ser visto
de forma isolada. A atividade bancaria possui idiossincrasias que a diferencia dos

demais setores da economia.

O fato de os bancos fazerem parte do sistema de pagamentos e de

intermediarem a moeda e o crédito faz com que a estabilidade macroecondémica e a

0O risco moral (moral hazard) corresponde ao comportamento dos agentes econdmicos que, ao receberem
determinado tipo de cobertura ou seguro para suas a¢6es, diminuem os cuidados correspondentes a essas mesmas
acoes.
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saude do sistema financeiro sejam variaveis que caminhem lado a lado. Conforme

salienta Frederico Viana Rodrigues®:

Um sistema financeiro fragil — incapaz de responder adequadamente
aos estimulos do mercado e da politica econbmica — mostra-se
vulneravel a impactos fiscais e monetarios, gerando desconfianga na
moeda do pais, crises cambiais e perda de negdcios internacionais.
Indispensavel, pois, a intervenc¢do do Poder Publico para evitar que
crises bancéarias desencadeiem crises macroeconémicas ndo sé no
ambito interno, como também internacionalmente. Assim, em razao
da extensdo de seus efeitos, o0 saneamento do mercado ndo deve se
restringir ao afastamento de instituicdes frageis. Até que a sociedade
bancaria seja liquidada, sua derrocada ja tera se expandido em
cascata, contaminando todo o sistema financeiro. Portanto, a
protecdo da solvéncia e estabilidade do sistema financeiro exige do
Estado atuacéo preventiva.

Faz-se mister mencionar, ainda, que os efeitos adversos oriundos de
crises sistémicas no setor financeiro tém preocupado autoridades governamentais
em todos os paises. Isso principalmente em face do alto grau de interconectividade
presente no atual mercado globalizado, que faz com crises locais tornem-se

rapidamente questdes internacionais, em decorréncia do “efeito contagio”.

Pela definicdo de Kaufman®, risco sistémico consiste na probabilidade
de ocorrer perdas acumuladas devido a um evento que d& inicio a uma série de
prejuizos sucessivos ao longo de uma cadeia de instituicbes ou mercados, que
compdem um sistema. Na mesma linha, o Bank for International Settlements — BIS™®
define risco sistémico como “o risco que o ndo cumprimento das obrigagbes
contratuais por um participante pode causar ao cumprimento das obrigagbes de

outros, gerando uma reagao em cadeia de dificuldades financeiras expressivas”.

Observa-se, portanto, que esses dois elementos, quais sejam, efeito
contagio e risco sistémico, estabelecem uma correlacdo que deve sempre ser

observada na regulacdo de mercados financeiros.

® RODRIGUES, Frederico Viana. Insolvéncia Bancaria — Liquidagdo extrajudicial e faléncia. Belo
Horizonte: Mandamentos, 2004, p. 71.

¥ KAUFMAN, C., Bank contagion: A review of the theory and evidence, Journal of Financial Services
Research, n. 8. 1994, p. 123-150.

Y BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS. 64th Annual Report. Basel: BIS, 1994.
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No ambito externo, houve uma potencializacdo desses elementos
(risco sistémico e efeito contagio), visto que o fendbmeno da globalizacdo integrou as
economias mundiais, expondo-as a oscilacdes internacionais. Afinal, a enorme
facilidade com que os investidores conseguem migrar seus recursos, fugindo de
mercados menos para mais estaveis, tem promovido um aumento consideravel na

volatilidade dos precos dos ativos nos mercados financeiros internacionais.

Tal fato pode ser facilmente constatado por meio da analise dos fatores
gue desencadearam as crises em paises da América Latina, como na Venezuela,
em 1994, no México, em 1995, em paises do sudeste asiatico, em 1997 e, ainda, na
Russia, em 1998.

Com respeito a esse tema, LUNDBERG aponta o seguinte:

Com a interdependéncia econbmica e financeira dos diversos
mercados e paises tem aumentado o risco de efeito contagio de
problemas localizados. Ademais, com a crescente participacdo de
instituicdes financeiras transnacionais nos mercados financeiros de
diferentes paises, a preocupa¢do com a solvéncia e estabilidade
deixou de ser um problema isolado de cada pais para ser uma
preocupacéo internacional.

Em face desse problema, com a finalidade de buscar solu¢bes para
mitigar o risco de crises no sistema bancario internacional, em 1975 foi criado o
Comité de Supervisdo Bancaria de Basiléia'', formado pelos representantes dos

principais bancos centrais e 6érgdos de supervisédo bancéaria mundiais.

Nas ultimas décadas, o tema gerenciamento de riscos de instituicdes
financeiras — IF tornou-se agenda obrigatéria para os reguladores, com énfase no
monitoramento do risco sistémico, e para 0s acionistas, com énfase na governanga
e na transparéncia, motivados pelos profundos reflexos do gerenciamento de riscos

na sobrevivéncia das institui¢des.

10 Comité de Supervisdo Bancéria de Basiléia é formado por representantes das entidades de supervisio dos
paises pertencentes ao G-10 (socios principais do BIS). Tem a fungdo de estabelecer recomendacfes para
padronizacdo das préaticas de supervisdo bancaria a nivel internacional. (BANCO CENTRAL DO BRASIL.
Disponivel em: http://www.bcb.gov.br/GlossarioL ista.asp?idioma=P&idpai=GLOSSARIO. Acesso em: 17 de
outubro de 2011).
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Independente do perfil, mercado, regido ou forma de atuacdo de uma
instituicdo financeira, seja ela um banco com forte atuagcdo em prestacéo de servigos
sociais, uma cooperativa, um banco de investimento ou até mesmo um banco
especializado na gestao de grandes fortunas, todas guardam uma caracteristica em
comum: o adequado gerenciamento de riscos é essencial para sua sustentabilidade

no longo prazo.

A partir do papel determinante que a falta de um adequado
gerenciamento de riscos desempenhou em sucessivas faléncias e liquidacdes de
uma instituicao financeira, o Comité de Supervisdo Bancaria da Basileia emitiu uma
série de diretrizes relacionadas aos padrdes minimos de solvéncia e de liquidez para

o0 mercado financeiro internacional.

Nesse contexto, o mundo financeiro passou a reconhecer e tratar um
conjunto expressivo de riscos. Instabilidades nas taxas de cambio e de juros
passaram a estar presentes no processo de decisdo dos negdécios. A atual
complexidade para o tratamento da informacé&o, por seu turno, pressionou por uma
competéncia técnica no limite, de modo a se continuar na corrida competitiva. Esses

fatores se uniram a outros riscos ja existentes, formando um ambiente de risco.

Diante da impossibilidade de se constituir uma entidade supervisora
supranacional, a proposta do Comité de Supervisao de Basiléia foi no sentido de os

paises membros adotarem praticas e mecanismos comuns de supervisao.

Esses mecanismos, que se constituiram em uma tentativa de
uniformizagdo dos métodos de supervisdo bancéria mundial, tiveram como alicerce
alguns principios essenciais basicos, os quais consistem fundamentalmente nos

seguintes:

a) Precondicdes para _uma _supervisdo bancéaria eficaz: Preconiza

autonomia do Orgao supervisor com relacdo a aspectos politicos,
além da existéncia de um ordenamento legal apropriado a
supervisdo bancaria. A entidade supervisora precisa ter poderes

minimos voltados para a verificacdo de conformidade legal, bem



b)

d)

f)
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como autonomia de atuacdo no sentido de garantir a seguranca e

solidez do sistema regulado;

Autorizacdes e estrutura: A entidade supervisora deve ter poderes

para estabelecer critérios de autorizacdo prévia ou rejeicdo de
instituicbes que venham a atuar no mercado financeiro. Esses
poderes deverdo contemplar a possibilidade de a superviséo avaliar
a adequabilidade da estrutura de capital das instituicdes reguladas,
assim como examinar e, se nhecessario, rejeitar propostas de
transferéncias de controle a terceiros que, no julgamento da

entidade supervisora, sejam contrarios ao interesse publico;

Regulamentos e requisitos prudenciais: Os supervisores devem

estabelecer requisitos minimos, prudentes e apropriados de
adequacao de capital, que reflitam o0s riscos a que estdo expostas
as entidades supervisionadas. Da mesma forma, 0s supervisores
devem determinar que as instituicdes financeiras mantenham em
funcionamento sistemas de controles internos que avaliem e

mensurem continuamente esses mesmos riscos;

Métodos de supervisdo bancéria continua: O érgdo supervisor deve

se constituir em uma entidade que combine atividades de
supervisao direta (in loco) e indireta. Essas atividades devem ser
exercidas com profundidade suficiente para a tomada de decisGes

regulatérias por parte da superviséo.

Requisitos de informacédo: A supervisdo deve se assegurar de que
cada instituicdo financeira mantenha registros adequados de suas
operacbes, conforme normas contdbeis, legais e infralegais,

editadas pelas entidades reguladoras do setor.

Poderes formais dos supervisores: Os supervisores devem ser

dotados de poderes suficientes para adotar medidas corretivas

quando for necessario, em face da deteccdo de alguma
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irregularidade ou da percepg¢éo concreta de risco de insolvéncia ou

iliquidez;

g) Atividades bancarias internacionais: Os supervisores devem realizar

a supervisdao global consolidada nas instituicbes que atuem em
ambito internacional, assegurando, inclusive, que bancos
estrangeiros sigam o mesmo padrdo de exigéncia requerido as

instituicdes locais.

Essas ideias essenciais fazem parte de um conjunto de principios
publicados pelo Comité da Basileia a serem empregados pelos 6rgaos de
supervisao em todos os paises. Esses principios estdo destinados a fornecer solidos
fundamentos para a supervisdo bancaria, independentemente das caracteristicas
macroecondémicas e do mercado financeiro, apesar de se reconhecer gue tais
caracteristicas devem ser levadas em conta para uma implementacdo detalhada
destes principios. Os principios devem ser considerados como padrdes minimos ou
procedimentos mais adequados a implementacdo de um sistema de supervisédo

bancéria eficaz.

1.3. Avrede de protegdo ao Sistema Financeiro Nacional

O Brasil, na condicdo de endossatario dos principios elencados no
tépico anterior, a partir da década de 90, por meio da atuacao do Banco Central do
Brasil, promoveu um continuo trabalho de modernizacdo de sua atividade

fiscalizadora do sistema bancéario.

Nesse contexto, no Brasil, para garantia da estabilidade do sistema
financeiro, o Estado tem promovido uma verdadeira rede de protecdo ao mercado
bancério. Tal rede trata-se de um conjunto de instrumentos, cuja principal fungéo é o

controle e contencéo de crises nesse setor.

Dentre os principais instrumentos constantes dessa rede de protecao,

presentes no Brasil, podemos destacar:
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a) A necessidade de autorizacdo estatal para o ingresso de novas

instituigcdes financeiras no mercado;

b) A exigéncia do cumprimento, por parte do mercado financeiro, de
regras prudenciais, que visam a garantir um minimo de capital ou

um colchéo de liquidez para prevencgéo a eventuais futuras crises;

c) A manutencdo, por parte do Estado, de uma estrutura de
organismos de supervisdo e fiscalizacdo, com atuacéo,

eminentemente preventiva;

d) A manutencdo de mecanismos de assisténcia de liquidez, para
auxiliar as instituicdes em situacdes excepcionais e conjunturais de

vacuos no fluxo de caixa;

e) A existéncia de um seguro de depdsito para proteger 0os pequenos
depositantes, no caso de quebra de instituicbes financeiras e,

também, para minimizar os efeitos adversos de corridas bancarias.

O requisito da autorizacdo prévia para funcionamento no setor bancario
por parte de um 6Orgdo de supervisdo bancéaria visa a impedir 0 ingresso nesse
segmento de instituicbes sem competéncia técnica para o exercicio da atividade ou
que pretendam valer-se de ma-fé com fim de obter vantagens indevidas. Conforme
ja mencionado anteriormente, tendo em vista a natureza fiduciaria dos ativos
financeiros, ha que se promover um controle de ingresso nesse setor, com vistas a

obstar a ocorréncia de fraudes.

No Brasil, além do aporte de recursos necessarios para a solidez do
empreendimento, exige-se a comprovacao de reputacdo ilibada por parte dos
controladores e administradores, bem como comprovagdo de qualificacao

profissional técnica para o exercicio da profisséo.

As regras prudenciais de funcionamento das instituicbes financeiras,
materializadas por meio das normas que regulam o setor, tém a finalidade precipua

de proteger a integridade, estabilidade e solvéncia do sistema. Destaca-se, nesse
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sentido, o aspecto prudencial dos normativos editados, tendo em vista o carater
preventivo com que deve atuar a supervisdo. Exemplos de regras adotadas pelo
Banco Central do Brasil que atendem a esse carater prudencial sdo: requerimento
de capital minimo; estabelecimento de limites de exposicdo a determinados fatores

de riscos, assim como de limites de alavancagem; etc.

A supervisdo do sistema financeiro no Brasil esta inserida dentro das
atividades do Banco Central e contempla, basicamente, atividades de autorizacao
para funcionamento; regulacdo do setor; fiscalizacdo (direta e indireta); aplicacdo de
penalidades (multas, inabilitagdo, comunica¢cdes de crimes ao Ministério Publico
Federal, etc) e liquidacao de instituicdes insolventes.

Atualmente a atividade supervisora do Banco Central € exercida por
intermédio de trés diretorias que atuam conjuntamente, quais sejam: a) Difis —
Diretoria de Fiscalizagao; b) Dinor — Diretoria de Normas e Organizagédo do Sistema
Financeiro; e c) Dilid — Diretoria de Liquidacdes e Desestatizacao.

Com respeito a mecanismos de assisténcia a liquidez, o instrumento
tradicionalmente utilizado no Brasil, pelo Banco Central, tem sido o redesconto. Este,
além de sua funcéo tradicional de socorrer bancos em dificuldades, também tem

uma funcdo secundaria de atuar como instrumento de politica monetaria.

Eduardo Luis Lundberg, todavia, salienta que o redesconto ndo pode
ser visto como um “direito” da instituicao financeira. Nesse sentido, o Banco Central
s6 deve emprestar recursos para instituicbes financeiras em dificuldades
momentaneas (conjunturais), porém viaveis para continuar em funcionamento. 1sso,
ainda, se revestindo das garantias necessarias ao futuro adimplemento do
empréstimo. Para as instituigdes financeiras insolventes (invidveis economicamente),

a solucéo deve ser a liquidagéo, e nao o socorro financeiro.

Para atender a exigéncia de criacdo de um seguro depdsito, que vise a
protecdo de pequenos depositantes em caso de quebra de uma instituicdo ou, ainda,
minimizar os efeitos de corridas bancarias, foi criado, em 1995, o Fundo Garantidor

de Crédito — FGC. Trata-se de uma entidade sem fins lucrativos, que administra o
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mecanismo de protecdo aos correntistas, poupadores e investidores, no caso de
insercao de instituicdes financeiras em um dos regimes especiais de liquidacao e

saneamento adotados pelo Banco Central do Brasil, ou, ainda, em caso de faléncia.

Atualmente, o valor maximo assegurado pelo fundo, por instituicdo é de
R$ 70.000,00 (setenta mil reais) por depositante ou aplicador, independente do valor

total e da distribuicdo em diferentes formas de depdsito e aplicagéo.
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2 - REGIMES ESPECIAIS ADOTADOS PELO ESTADO E A
POSSIBILIDADE DE FALENCIA PARA INSTITUICOES FINANCEIRAS
EM CRISE

O Sistema Financeiro Nacional tem sua regulamentacdo regida pela
Lei n° 4595, de 31 de dezembro de 1964. Entre muitos outros assuntos, esse
diploma legal confere ao Banco Central do Brasil a responsabilidade de decretagéo
dos regimes especiais sobre as instituicdes financeiras em situacdes de risco de
insolvéncia ou de dificuldades de liquidez. Esses se caracterizam, na realidade,

como uma forma intervencionista de o Estado atuar no mercado financeiro.

Conforme salienta Eduardo Lundberg'?, a existéncia de um 6rgdo de
supervisao bancéria ndo é garantia de que ndo havera insolvéncias. Nesse contexto,
a reacao do mercado com respeito a instituicdo financeira que se mostra ineficiente

€ sua expulsao.

Para que essa exclusdo ndo gere uma crise sistémica, em decorréncia
do péanico possivelmente gerado em depositantes e credores das instituicbes
financeiras, o legislador, por intermédio da Lei n° 6.024, de 13 de marco de 1974,
possibilitou ao Banco Central um instituto diverso dos mecanismos falimentares
tradicionais para intervir em instituicbes financeiras em crise, com vistas a proteger a

estabilidade do sistema financeiro.

De fato, conforme registra Ricardo Negrdo'®, Gian Maria Tonsetti*

anota que, na Exposicdo de Motivos n° 319, apresentadora do projeto que deu
origem a Lei n° 6.024/74, o entdo Ministro da Fazenda lembrava o Presidente da
Republica da necessidade de criacdo de um instituto diverso dos falimentares, no
interesse da economia do pais: “E notéria a impropriedade do processo falimentar

ou da concordata preventiva, restritos as relacdes privadas entre credor e devedor,

2 UNDBERG, Eduardo Luis. Rede de Protec&o e Saneamento do Sistema Bancario. In: SADDI, Jairo (org.).
Intervencéo e liquidagéo extrajudicial no Sistema Financeiro Nacional — 25 anos da Lei 6.024/74. S&o
Paulo: Textonovo, 1999, p. 29-51.

¥ NEGRAO, Ricardo. Manual de Direito Comercial e de Empresa. V.3. 5% ed., Saraiva, 2010, p. 716.

¥ TOSETTI, Gian Maria. Da intervencao nas instituicdes financeiras sob a égide da Lei 6.024/74, Revista de
Direito Mercantil, Industrial, Econdmico e Financeiro, Revista dos Tribunais, v. 41, jan./mar. 1981, p. 79.
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para resguardar e abranger todos o0s aspectos que interessam, & economia nacional,

no tocante ao Mercado de Titulos.”.

Um dos argumentos mais citados para o tratamento diferenciado
recebido pela sociedade bancaria, no que tange aos procedimentos de recuperacao
em situagBes de crise ou de exclusdo de entidades inviaveis, é o papel dos bancos

como criadores de moeda.

Nesse contexto, a quebra de um banco, ainda que de porte pequeno,
pode trazer uma série de consequéncias adversas. Uma delas, de natureza grave, é
a alteracdo significativa no volume de pagamentos, a qual pode resultar em
oscilacbes na taxa de juros e, por conseguinte, afetar a economia como um todo.
Outro efeito, de igual gravidade, é a jA mencionada corrida bancéria, decorrente do
efeito péanico, mais apropriadamente explicado pelos estudiosos da disciplina

economia comportamental.

Sendo o Banco Central a autoridade competente para a decretacao
dos regimes especiais, a sua atuacao de modo preventivo pode evitar ou, a0 menos,
minimizar os efeitos danosos acima relatados. Por outro lado, se todo o
procedimento de quebra ocorresse judicialmente, a revelia do 6rgdo regulador,
esses efeitos poderiam fugir ao controle do Estado.

Luiz Alfredo Paulin®, por exemplo, defende que o Estado deve dispor
de instrumentos extrajudiciais para agir de forma rapida para conter crises oriundas
do sistema financeiro, particularmente, para evitar a ocorréncia de crises sistémicas.
Na mesma linha, Frederico Viana'® argumenta que a atribuicdo de um procedimento
concursal diferenciado as sociedades bancarias é fundamental para a manutencéo

da credibilidade do mercado, preservando a intermediacao financeira e o crédito.

Observa-se, portanto, que a necessidade da existéncia de um

procedimento concursal diferenciado as instituicbes financeiras é ponto, em geral,

S PAULIN, Luiz Alfredo. Conceito de intervencdo e liquidagio extrajudicial — Pressupostos para sua decretagao.
In: SADDI, Jairo (org.). Intervencdo e liquidacao extrajudicial no Sistema Financeiro Nacional — 25 anos da
Lei 6.024/74. S&o Paulo: Textonovo, 1999.

'® RODRIGUES, Frederico Viana. Insolvéncia Bancaria — Liquidagdo extrajudicial e faléncia. Belo
Horizonte: Mandamentos, 2004, p. 76-77.
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pacifico na doutrina, principalmente, em face do interesse publico envolvido no
eventual afastamento do mercado de uma das entidades integrantes do sistema

financeiro de um pais.

Os regimes especiais, portanto, foram criados pela Lei n° 6.024, de 13
de marco de 1974, e constituem-se em medidas de carater administrativo,
denominadas intervencao, regime de administragdo especial temporaria — RAET e
liquidacédo extrajudicial. O objetivo dessas medidas é a recuperacdo de instituicbes
financeiras em dificuldades conjunturais, porém com capacidade econémica para se
manter em funcionamento. Visam, também, a retirada do mercado de instituicbes
invidveis economicamente, de maneira gradual e com minimo impacto sobre suas

contrapartes.

2.1. Breve historico da legislacdo atinente aos regimes falimentares especiais

para instituicdes financeiras

Pode-se dizer que a primeira legislacdo especial em matéria bancaria
deu-se com o advento da Lei n° 1.083, de 22 de agosto de 1860. O normativo
disponha sobre bancos de emisséo, por ela submetidos ao regime tutelar do poder
publico. Ainda, regulamentando a referida lei, o Decreto n° 2.711, de 19 de
dezembro de 1860, declarava que dependeria de autorizacdo do poder publico a
criacdo, organizacdo e a incorporagcdo de qualquer banco que viesse a se

estabelecer no pais.

Vale mencionar que a Lei supracitada surgiu em decorréncia da
primeira crise bancaria enfrentada pelo Brasil, em 1858, que levou a intervencédo do
governo imperial na economia, com vistas a evitar graves prejuizos a economia
nacional a época. Nesse contexto, a lei visou, também, sanear o mercado financeiro

e imprimir maior seguranca nas relacdes bancérias.

Ainda em decorréncia da crise, em 20 de setembro de 1864, foi
promulgado o Decreto n° 3.309, estabelecendo normas especiais de liquidacdo

forgcada de bancos, com decretagao por decisao judicial.
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Essa disciplina legal vigeu até 17 de dezembro de 1908, com o advento
do Decreto n° 2.024, jA no contexto do governo republicano, que extinguiu o
tratamento especial dado para instituicbes bancéria, ficando todas elas, a partir de

entdo, submetidas ao regime comum da faléncia.

Posteriormente, entretanto, em decorréncia da queda da bolsa de Nova
lorque, em 1929, cujos efeitos se propagaram por todo o mundo capitalista, foi
promulgado o Decreto n° 19.479, de 12 de dezembro de 1930, que instituiu no Brasil
o regime de liquidacdo extrajudicial para empresas bancarias. Tratava-se de uma
medida excepcional de faléncia, porém fora de juizo, sob a direcdo de um
liquidatério eleito pela maioria dos credores e sujeito a fiscalizacdo de um delegado

de livre nomeacao pelo governo.

ApoOs diversas versdes normativas atinentes ao tema, sempre
mantendo o regime de liquidacéo de instituicbes financeiras em tratamento especial
e extrajudicial, em 31 de dezembro de 1964, por forca da Lei n° 4.595, foi introduzida
no Brasil a reforma bancaria, que promoveu profundas alteracdes no sistema de
responsabilidade de administradores de instituices bancéarias submetidas a regimes
especiais. A partir de entdo, aos administradores foi imposto o dever juridico de
reparar 0S prejuizos ocorridos em sua gestdo da entidade bancéria,
independentemente da presenca de culpa.

Nos anos seguintes, sob influéncia da crise que se abateu sobre o
mercado de capitais e, simultaneamente, sobre o mercado financeiro, foi adotada
uma politica de concentracdo de empresas bancéria. O objetivo com essa politica foi

propiciar maior solidez econdmica a esse setor.

Foi nesse contexto que se implementou a consolidacdo da
fragmentéria legislacdo existente sobre os institutos da intervencdo e da liquidacéo
extrajudicial de instituicGes financeiras, resultando na promulgacéo da Lei n° 6.024,
de 13 de marco de 1974, que ainda regula a matéria. Cabe acrescentar, todavia,
que, por intermédio do Decreto-lei n° 2.321, de 25 de fevereiro de 1987, foi criado

hY

um regime especial que seria uma alternativa a intervencdo, conhecido como o
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regime de administracdo especial temporaria, cuja decretacdo ndo afeta o curso

regular dos negdcios nem o funcionamento normal da instituicdo bancéria.

Em seguida, serdo abordados, individualmente, cada um dos regimes
especiais a que estdo sujeitos as instituicbes financeiras em situacdo de crise,

conforme a legislacao vigente.
2.2. Intervencéo

Segundo Francisco José de Siqueiral’, a intervencdo é medida
cautelar, que deve ser adotada com o objetivo de sustar a continuidade da pratica de
irregularidades e de afastar a situacao de risco patrimonial, com a normalizacdo dos

negocios da empresa.

Observa-se, portanto, que a intervencao constitui-se em uma medida
preventiva e de carater provisério. Seu objetivo € o saneamento e a reorganizacao
de instituicdes financeiras em crises conjunturais, com fins de evitar sua quebra, ou,
melhor, de manter a atividade em funcionamento. Ressalte-se que a intervencao
possui hatureza puramente administrativa, ndo havendo correspondéncia com 0s

institutos do Direito Falimentar.

O art. 2° da Lei n° 6.024, de 1974, disp6e que cabera a intervencdo em
trés hipbteses: a) a entidade sofrer prejuizo que coloque em risco o direito de crédito
dos credores em decorréncia de ma-administracdo; b) forem verificadas reiteradas
infracbes a legislacdo bancaria; ou c) ocorrer qualquer dos fatos arrolados nos
artigos 1° e 2° do Decreto-lei n° 7.661, de 21 de junho de 1945, antiga Lei de

Faléncias.

Com respeito a terceira hipotese supracitada, Eliane Coelho Mendonca

18 afirma que, com o advento da nova Lei de Faléncias, a Lei 11.101, de 9 de

fevereiro de 2005, deve-se dar nova interpretacdo ao dispositivo acima. No caso, 0

7 SIQUEIRA, Francisco José de. O papel do Banco Central no processo de intervencdo e liquidagdo
extrajudicial. In: SADDI, Jairo (org.). Intervencao e liquidacéo extrajudicial no Sistema Financeiro Nacional
— 25 anos da Lei 6.024/74. Séo Paulo: Textonovo, 1999, p. 100.

¥ MENDONCA, Eliane Coelho. Insolvéncia bancaria: os regimes administrativos e o procedimento judicial
de faléncia. Revista da Procuradoria-Geral do Banco Central, Volume 1 — nimero 1 — Dez 2007. p. 217.
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entendimento deve ser no sentido de que as hipoteses de aplicacdo subsidiaria da
Lei de Faléncias, como ensejadoras de uma intervencao, séo os fatos arrolados no
art. 94 da Lei 11.101/2005, e ndo mais o Decreto-lei n° 7.661/1945.

Cabe ponderar que, de acordo com a doutrina de Rubens Requido®®, a
escolha do Banco Central pelo procedimento da intervencdo deve ser feita somente
se a autoridade supervisora vislumbrar a possibilidade de recuperacéo da instituicao
financeira em crise. Caso contrario, deve ser decretada diretamente a liquidacéo

extrajudicial da instituicdo, com base no art. 15 da Lei 6.024/74.

Quando a legitimidade, a intervencéo pode ser decretada ex officio pelo
Banco Central ou a requerimento dos administradores da instituicdo, desde que o
estatuto haja lhes concedido tais poderes. Ensina Marlon Tomazette?® que, no caso
de pedido pelos administradores, estes deverdo especificar as causas do pedido,
ressaltando que tal medida ndo os exonera de eventual responsabilidade. Ainda,
registra Luiz Tzirulnik?, que é também possivel o pedido pela Bolsa de Valores em

relacdo as corretoras a ela ligadas.

De acordo com o art. 4° da Lei 6.024/74, a intervencdo deve se
encerrar no prazo de seis meses a partir de sua decretacao, podendo ser prorrogada

por, N0 mMaximo, mais seis meses, por decisdo do Banco Central.

Uma vez decretada, a intervencéo gera efeitos, conforme disposto no
art. 6° da Lei no 6.024, de 1974, quais sejam: a) suspensdo da exigibilidade das
obrigacdes vencidas; b) suspensado da fluéncia do prazo das obrigacdes vincendas
anteriormente contraidas; e, c) inexigibilidade dos depdsitos ja existentes a data de
sua decretacdo. Adicionalmente, o art. 50 desse mesmo dispositivo legal, prevé a
suspensao dos mandatos dos administradores, membros do conselho fiscal e de
guaisquer outros orgaos criados pelo estatuto. Neste caso, trata-se apenas de uma

suspensao do mandato, e ndo de um afastamento definitivo.

¥ REQUIAO, Rubens. Curso de Direito Falimentar. 14. ed. Volume. 2. Sao Paulo: Ed. Saraiva, 1995, p.221.

2 TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial — Faléncia e recuperacéo de empresas. V.3. S&0
Paulo: Atlas, 2011, p. 565.

2l TZIRULINK, Luiz. Intervencdo e liquidacdo extrajudicial das instituicdes financeiras. Revista dos
Tribunais, S&o Paulo: 2005, p. 53.
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Além dos efeitos supracitados, o Banco Central deve nomear um
interventor que ira assumir as fungBes de administrador da instituicdo financeira
sujeita ao regime especial. Entre os atos praticados pelo interventor estdo a
arrecadacédo de livros e documentos da instituicdo, assim como o levantamento de
um balanco geral e inventario de livros, documentos e bens da sociedade. Atos de
disposicdo ou oneracdo do patrimbnio da instituicdo, apesar de constarem das
atribuicbes do  interventor, dependem de prévia autorizacdo do

Banco Central.

Apbs o levantamento da situacdo da instituicao financeira, o interventor
deverd, no prazo de sessenta dias, apresentar um relatério, o qual, nos termos do
art. 11 da Lei 6.024/74, contera uma descricdo da situacdo econémico-financeira da
instituicdo; a indicacdo, devidamente comprovada, dos atos e omissfes danosos
que eventualmente tenha verificado; e uma proposta justificada da adocdo das

providéncias que Ihe paregam convenientes.

Caso conclua o interventor pela possibilidade de superacéo da situacéo
de crise, este devera requerer ao Banco Central a adocdo das medidas que julgou
necessarias para suplantacdo da anormalidade. Superada a situacdo adversa, o
interventor deverd propor o fim da intervencd@o e o restabelecimento das atividades
da instituicdo. Caso contrario, devera requerer ao Banco Central que decrete a
liquidacéo extrajudicial da instituicdo ou, ainda, que o autorize a pedir a faléncia da

sociedade.

Apesar de, conforme ja mencionado, a intervencao ter por objetivo a
preservacdo da empresa bancaria, no atual sistema dificilmente o instituto alcanca
esse objetivo. Dada a natureza fiduciaria da atividade bancaria, a suspensao das
atividades da instituicdo financeira, provocada pelo regime em questdo, acarreta
uma perda de credibilidade na instituicdo por parte do mercado, o que, na pratica,

inviabiliza a retomada dos negocios ao fim do procedimento.
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De acordo com Francisco José Siqueira?’, “apesar dessa opgao
reservada ao poder publico na decretacdo do regime especial, podendo embora
adotar a medida considerada menos traumatica, o tempo demonstrou que no mais
das vezes a intervencdo nao gerava o desejado efeito de normalizacdo dos negécios
da empresa, visto que no curso do processo € paralisada sua atividade, em razdo da

notéria dificuldade operacional”.

Foi em virtude dessa constatacdo que o poder publico resolveu editar o
Decreto-lei n° 2.321, de 25 de fevereiro de 1987, que institui o Regime de
Administracdo Especial Temporaria — RAET, cuja decretacdo nao afeta o

desenvolvimento regular dos negdécios da instituicdo bancaria.
2.3. Regime de Administracdo Especial Temporaria - RAET

Assim como a intervencdo, o0 regime de administracdo especial
temporaria — RAET também se constitui em uma medida transitéria de natureza
administrativa. O instituto do RAET foi criado pelo Decreto-Lei n° 2.321, de 25 de

fevereiro de 1987.

O RAET tem objetivos muito similares aos da intervengédo. Seu escopo
de aplicacdo abrange instituicdes financeiras publicas e privadas, exceto as federais.
Seu objetivo também € o de superacdo da crise de instituicdes financeiras, e sua
decretagdo ocorre nas mesmas hipéteses da intervencéo (Lei 6.024/74 — art. 2°) e,
ainda, se houve a constatacdo de pratica reiterada de operacdes contrarias as
diretrizes de politica econémica ou financeira tracadas em lei federal; ou a existéncia
de passivo a descoberto; ou o descumprimento das normas referentes a conta de
reservas bancarias mantida no Banco Central do Brasil; ou ainda a gestdo temeréria

ou fraudulenta de seus administradores.

O doutrinador Nelson Abréo® alega que, com o advento do Decreto-Lei
n° 2.32/1987, o instituto do RAET havia substituido a intervencdo como medida

administrativa cabivel para a recuperacdo de instituicdes financeiras em crise.

22 SIQUEIRA, Francisco José de. InstituicBes financeiras: regimes especiais no direito brasileiro. Revista de
Direito Bancario, do Mercado de Capitais e da Arbitragem, n. 12. Ed. Revista dos Tribunais, 2001, p. 100
2 ABRAO, Nelson. Direito bancario. Saraiva, Sdo Paulo: 2001, p. 244.
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Todavia, é ponto pacifico, hodiernamente, que tanto o RAET quanto a intervencéo
subsistem e sua aplicacdo depende da avaliacdo da entidade responsavel, o Banco

Central do Brasil, ao caso concreto.

A prop6sito, conforme salienta Luiz Alfredo Paulin®, o Decreto-lei
2.321/87 ndo revogou os dispositivos que tratam da intervencdo, visto que, a
despeito de o decreto-lei haver criado um regime mais racional para a reorganizacao
bancaria, o RAET né&o é incompativel com o regime anterior. Portanto, ndo ha que

se falar que este fora revogado por aquele.

Ademais, o préprio direito positivado evidencia, por meio do art. 1° da
Lei 9.447, de 14 de marco de 1997, que a responsabilidade solidaria dos
controladores prevista no RAET aplica-se também a intervencédo administrativa. Fica

clara, portanto, a coexisténcia de ambos os institutos.

Conforme leciona Marlon Tomazette®, o RAET ndo afeta o curso
normal das atividades da instituicdo financeira, mas determina o imediato
afastamento dos seus administradores e dos membros do conselho fiscal. Conforme
ja mencionado no item anterior, essa distingdo do RAET com relagdo ao regime de

intervencao foi a principal motivacao para a criagdo desse novo instituto.

Ha uma série de distin¢cdes entre a intervencédo e o RAET em aspectos
relativos ao mandato dos administradores, a finalidade da acgéo interventiva pelo
Banco Central e outras questdes descritas, seja na Lei n° 6.024/1974, seja no
Decreto-Lei n° 2.32/1987. A esse respeito, o autor Luiz Tzirulink?® elabora um quadro
gue resume as principais diferencas entre os dois regimes, que, em virtude de sua

capacidade de sintese, apresentaremos a seguir:

2 PAULIN, Luiz Alfredo. Conceito de intervencéo e liquidagdo extrajudicial. In: Intervencdo e liquidacao
extrajudicial no sistema financeiro nacional, Textonovo, Sdo Paulo: 1999, p. 135.

% TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial — Faléncia e recuperacéo de empresas. V.3. S&o
Paulo: Atlas, 2011, p. 567.

% TZIRULINK, Luiz. Intervencdo e liquidacdo extrajudicial das instituicdes financeiras. Revista dos
Tribunais, S&o Paulo: 2005, p. 48.
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o . Interventor Conselho Diretor
Administragéo o o _

(gestor Unico) (6rgéo colegiado)

Funcionamento E interrompido Continua normalmente
Administradores Suspensos Desqualificados

Membros do Conselho -
) Suspensos Desqualificados
Fiscal

Fonte: TZIRULINK, Luiz. Intervengéo e Liquidagao Extrajudicial das Instituicdes Financeiras. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
2005, p. 48

Outra importante diferenca que existia entre a intervencdo e o RAET é
gue, neste dltimo, o Banco Central estava autorizado a usar recursos da reserva
monetéria na tentativa de recuperar econdmica e financeiramente a instituicdo em
crise. Todavia, com a Constituicdo da Republica de 1988, essa possibilidade foi
vedada e, em contrapartida, estabeleceu-se a obrigatoriedade de constituicdo de um

fundo de depositos com a finalidade de garantir a poupanca popular.

2.4. Liquidagao Extrajudicial

A liquidacdo extrajudicial, também prevista na Lei n° 6.024, de 1974,
aplica-se na situacdo em que se mostrar inviavel o saneamento da instituicdo
financeira, seja por meio da intervencdo, seja por meio do RAET. Ou, ainda, no
curso de um desses dois regimes, os efeitos saneadores nao surtirem os efeitos

almejados quando de sua instauracao.

A liguidacdo extrajudicial consiste em uma medida de liquidacao
forcada de um banco, apurando-se todos os seus bens e direitos para que seus
credores sejam devidamente pagos.
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Observa-se, portanto, que a liquidacado extrajudicial tem a mesma
finalidade do instituto da faléncia, qual seja, o levantamento do passivo, a
arrecadacéo de bens que compdem o ativo da instituicao financeira sob o regime de
liquidacdo e, por fim, a avaliacdo desse ativo e sua venda para pagamento aos

credores.

Convém o registro, todavia, de que, conforme leciona Frederico Viana
Rodrigues?’, diante da relevancia macroecondmica dos bancos, sua liquidagdo néo
constitui simples questdo de ordem privada. Além dos interesses privados, ligados a
satisfacdo dos credores, sobrepdem-se interesses de ordem publica, associados a
protecdo da economia popular, na preservacdo do sistema de pagamentos e na

manutencao da solvéncia e da estabilidade do sistema financeiro.

As hipoteses de decretacao da liquidacao extrajudicial estdo elencadas
no art. 15 da Lei n°® 6.024/74. A esse respeito, convém ressaltar que, de acordo com
o inciso | desse artigo, ha a possibilidade de decretacdo ex officio desse regime nas
seguintes situacdes: a) ocorréncias que comprometam a situacdo econdémica ou
financeira da instituicdo financeira, especialmente quando deixar de satisfazer, com
pontualidade, seus compromissos ou quando se caracterizar qualquer dos motivos
que autorizem a decretacdo de faléncia; b) quando a administracdo violar
gravemente as normas legais e estatuarias que disciplinam a atividade da
instituicdo, com como as determina¢fes do Conselho Monetario Nacional ou do
Banco Central do Brasil, no uso de suas atribuicfes legais; c) quando a instituicdo
sofrer prejuizo que sujeite a risco anormal seus credores quirografarios; ou, d)
guando, cassada a autorizagcdo para funcionar, a instituicdo nao iniciar, nos 90
(noventa) dias seguintes, sua liquidacéo ordinaria, ou quando, iniciada esta, verificar
o Banco Central do Brasil que a morosidade de sua administracdo pode acarretar

prejuizos para os credores.

Adicionalmente, a liquidacdo também podera ser decretada a

requerimento dos administradores da instituicdo, se o estatuto social lhes conferir

2 RODRIGUES, Frederico Viana. Insolvéncia Bancaria — Liquidacdo extrajudicial e faléncia. Mandamentos,
Belo Horizonte: 2004, p. 86.
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tais poderes, ou por proposta do interventor, sempre, logicamente, expondo 0s

motivos que motivaram tal medida.

As hipoteses acima mencionadas sdo ndo cumulativas, ou seja, na

incidéncia de apenas uma delas, a liquidacédo pode ser decretada,

7

Conforme lembra Luiz Tzirulink?®, é importante registrar que o Banco
Central do Brasil tem poderes de decisdo sobre a gravidade dos fatos determinantes
da liquidacéo extrajudicial. Nesse sentido, a autoridade monetaria e supervisora, na
sua avaliacdo com respeito aos impactos e repercussdes da decretacdo de
liquidacao extrajudicial, podera optar por regime diverso, tal como a intervencao ou o
regime de administracdo especial temporaria, de modo a evitar os efeitos mais

severos de uma eventual liquidacao.

A propdésito, os efeitos imediatos da liquidacdo extrajudicial, previstos
no art. 18 da Lei n° 6.024, de 1974, s3o:

Art. 18. A decretacdo da liquidagdo extrajudicial produzird, de
imediato, os seguintes efeitos:

a) suspensdo das acbes e execucgles iniciadas sobre direitos e
interesses relativos ao acervo da entidade liquidanda, ndo podendo
ser intentadas quaisquer outras, enquanto durar a liquidagéo;

b) vencimento antecipado das obrigac6es da liquidanda;

c) ndo atendimento das clausulas penais dos contratos unilaterais
vencidos em virtude da decretacéo da liquidacéo extrajudicial;

d) ndo fluéncia de juros, mesmo que estipulados, contra a massa,
enguanto ndo integralmente pago o passivo;

e) interrupcdo da prescricdo relativa a obrigagbes de
responsabilidade da instituic&o;

f) ndo reclamacdo de correcdo monetaria de quaisquer divisas
passivas, nem de penas pecuniarias por infracdo de leis penais ou

administrativas.

% TZIRULINK, Luiz. Intervencdo e liquidacdo extrajudicial das instituicdes financeiras. Revista dos
Tribunais, S&o Paulo: 2005, p. 48.
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O disposto na alinea (a) visa a reproducdo da universalidade do juizo
falimentar, impondo que os credores concorram a um sO juizo para receber seus

créditos.

O doutrinador Ricardo Negrdo®, todavia, ressalta que a suspensao das
acbes contra a massa liqguidanda ndo ocorre de forma absoluta. A esse respeito,
esse autor menciona o entendimento o Ministro Claudio Santos, exposto no Recurso
Especial n° 38.740-0, julgado em 18 de outubro de 1994, o qual apresentamos a

seqguir:

Na verdade, decretacdo da liquidacdo extrajudicial de entidades
financeiras ndo tem o condéo de inibir de forma absoluta o direito de
acao contra a massa liquidanda, mormente quando se tratar de acéo
de conhecimento, a qual, pela prépria natureza, busca apenas o
reconhecimento do direito do autor, ainda que importe em
condenagédo. Demais disso, tenho que o art. 18, a, da Lei n° 6.024/74
ndo deve ser interpretado de modo a lhe conferir ilimitada
abrangéncia, obstando toda e qualquer acdo que envolva sociedade
em liquidagdo extrajudicial, posto que a norma que excepciona a
garantia constitucional da inexclusdo da apreciacao pelo judiciario de

les@o a direito deve ser interpretada restritivamente.

Em linha com esse raciocinio, e em harmonia ao tratamento
dispensado na faléncia pela Lei 11.101/2005, ndo devem ser suspensas: as acoes
que demandem quantia iliquida, ao menos até a apuracdo do valor devido; as
execucdes fiscais; acbes sem repercussdo econdmica; e, a principio, outras acdes
que, por sua natureza, ndo tenham o conddo de prejudicar o curso da liquidagéo

extrajudicial.

O doutrinador Marlon Tomazette®® entende que a proibicdo de
ajuizamento de novas acg¢des no curso da liquidacdo, apesar de ser um efeito

justificavel, ndo é compativel com o disposto no art. 5°, XXXV, da Constituicdo

Federal, o qual assegura a inafastabilidade da tutela jurisdicional. Apesar disso,

% NEGRAO, Ricardo. Manual de Direito Comercial e de Empresa. V.3. 5% ed., Saraiva, 2010, p. 729
% TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial — Faléncia e recuperacédo de empresas. V.3. S&0
Paulo: Atlas, 2011, p. 571.
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conforme registra o proprio autor, o STJ ja chancelou a aplicabilidade do
dispositivo®..

Outro efeito da decretacdo da liquidacdo € o vencimento antecipado
das obrigacdes da liquidanda. Esse efeito tem por base o principio da equidade. Se
0s bens apreendidos da instituicdo liquidanda se prestassem unicamente ao
pagamento das dividas ja vencidas, os portadores de titulos de dividas ndo vencidas
estariam injustamente sujeitos ao infortinio e a eventuais sobras que sobreviessem

ao termo das obrigacoes.

O terceiro efeito, do ndo atendimento das clausulas penais e contratos
unilaterais, prevé que, se o0 vencimento antecipado da divida sobreveio em
decorréncia da liquidacdo, a massa nao tera obrigacao de pagar qualquer clausula

penal, decorrente da insolvéncia do devedor, eventualmente estipulada.

O quarto efeito determina a suspenséao da fluéncia de juros a partir da
decretacao da liquidacao extrajudicial, enquanto ndo pago o passivo.

O quinto efeito prevé a interrupcdo da prescricéo relativa a obrigacoes,
exclusivamente, de responsabilidade da instituicdo liquidanda. Nesse contexto, nas

obrigacdes em que a instituicdo é credora o prazo fluir4 naturalmente.

Com respeito ao sexto efeito, da nao reclamacdo de correcéo
monetdaria de quaisquer divisas passivas, nem de penas pecuniarias por infracdo de

leis penais ou administrativas, ha algumas ponderacdes a serem feitas.

Houve uma revogacédo parcial do art. 18, f, da Lei 6.024/74 com a
superveniéncia da Constituicdo Federal de 1988, tendo em vista o disposto no art.
46 do Ato das Disposi¢cbes Constitucionais Transitorias, in verbis: “sdo sujeitos a
corre¢cdo montaria desde o vencimento, até seu efetivo pagamento, sem interrupgéo
ou suspensao, os créditos junto a entidades submetidas aos regimes de intervencéo
ou liquidacdo extrajudicial, mesmo quando estes regimes sejam convertidos em

faléncia”.

31 STJ— REsp 468.942/PA, Rel. MiJnistro ARI PARGENDLER, TERCEIRA TURMA, julgado em 19/9/2005,
DJ 3/10/2005, p. 241.
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Por outro lado, mantém-se em vigor a restricdo a habilitacdo de
créditos decorrentes de aplicacdo de penas pecuniarias por infracdo a leis penais ou

administrativas.

Adicionalmente aos efeitos previstos no art. 18 da Lei n° 6.024, Ricardo
Negrdo®? acrescenta outros dois, quais sejam: a) Manutencéo da indisponibilidade
dos bens pessoais dos ex-administradores, se decorrente de intervengdo ou sua
incidéncia (art. 36, § 1°, da Lei n° 6.024/74); e, b) Perda do mandato dos membros

da administracédo da sociedade (art. 50 da Lei n° 6.024/74).

Apos o afastamento dos administradores da instituicdo, ser& nomeado
um liquidante, o qual terd& um papel muito semelhante ao desempenhado pelo
administrador judicial na faléncia, sendo que o Banco Central desempenha um papel

semelhando o do juiz na faléncia.

Além de atos de sindicancia, tais como verificacdo, classificacdo de
créditos, nomeacao de empregados, outorga de mandatos e representacdo de
massa liquidanda, o interventor também exerce a funcdo de direcdo do
procedimento liquidatério, julgando as habilitacdes e decidindo a forma de liquidacéo

do ativo.

S&o atribuicdbes do liquidante, entre outras, principalmente as

seguintes:

a) Arrecadar os livros e documentos de interesse da massa

liquidanda;

b) Levantar um balango geral dos livros, documentos e ativos da

instituic&o liquidanda;

c) Decidir sobre os pedidos de habilitacdo de crédito, sendo que,

sobre essa decisao, cabera recurso ao Banco Central do Brasil;

%2 NEGRAO, Ricardo. Manual de Direito Comercial e de Empresa. V.3. 5% ed., Saraiva, 2010, p. 732
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d) Elaborar o quadro-geral de credores.

Ainda, dentro do prazo de 60 dias da sua posse, o liquidante deve
obter todos os dados sobre o montante dos créditos e o valor do patriménio
arrecadado com vistas a apresentar um relatorio, no qual deve contar uma analise

da situagao econdmico-financeira da instituicao.

Apés a analise de toda a documentagdo disponibilizada, o liquidante
decidira sobre a legitimidade, valor e classificacdo dos créditos. Nesse caso, deve-
se respeitar a mesma ordem prevista no concurso falimentar, conforme art. 83 da Lei
11.101/2005. Contra essa deciséo, cabera recurso, no prazo de 10 dias, ao Banco
Central do Brasil. Julgados todos os créditos ser& elaborado e publicado o quadro-

geral de credores.

Concluida essa etapa, o liquidante procedera a realizacéo do ativo e a
liquidagédo do passivo. O art. 31 da Lei n° 6.024/74 prevé, ainda, outras formas de
liquidacédo, tais como ceder o ativo a terceiros, organizar ou reorganizar sociedade

para continuacdo geral ou parcial do negécio ou atividade da liquidanda.

Preceitua o art. 21, b, da Lei n°® 6.024/74, que, mediante autorizacdo do
Banco Central do Brasil, quando o seu ativo ndo for suficiente para cobrir sequer
metade do valor dos créditos quirografarios, ou quando houver fundados indicios de

crimes falimentares, o liquidante podera requerer a faléncia da institui¢ao.

2.5. Aspectos favoraveis e desfavoraveis a manutencao de um regime especial

de liguidacao de instituicfes financeiras

Um dos principais aspectos motivadores da existéncia de um
procedimento liquidatorio extrajudicial é a necessidade de que a liquidacdo de um
banco insolvente seja célere. Isso principalmente em face da relevancia social desse

fato.

Nesse sentido, infere-se que, em se tratando de um procedimento
administrativo, subordinado aos poderes decisoérios do Banco Central, esta autarquia

teria maior mobilidade para reorganizar os ativos e passivos da instituicdo em crise.
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Ademais, havendo uma Unica instancia administrativa, todas as controvérsias seriam
dirimidas pelo préprio Banco Central, o que, em tese, conferiria uma agilidade
superior & possivel de se obter na esfera judicial®.

O que se observa na pratica, todavia, ndo € exatamente isso. Os
procedimentos liquidatérios apresentam uma morosidade semelhante aos
procedimentos andélogos pela via judicial. A esse respeito, Eliane Coelho
Mendonca® argumenta que, uma vez que todos os atos administrativos est&o
sujeitos ao controle de legalidade do poder judiciario, conforme estabelece o art. 5°,
XXXV, da Constituicdo Federal, a constante discussdo em juizo dos atos praticados
pelo Banco Central, na figura do seu liquidante, pode ser considerada uma das

principais justificativas dessa morosidade.

Outro ponto constantemente mencionado pela doutrina diz respeito ao
fator transparéncia no que se refere a atos administrativos, comparativamente aos
judiciais. Jairo Saddi*® abraca a tese de que n&o deveria haver liquidacdes fora do

poder judiciario e apresenta trés razdes basicas para tal:

a) A transparéncia do processo judicial em comparacdo com o

extrajudicial;

b) O procedimento falimentar judicial possibilita maior participacdo dos
credores que o extrajudicial;

c) A presenca do liquidante judicial no processo judicial, sobre o qual

recai um maior controle das instituicdes e, portanto, da sociedade.

A despeito de toda a argumentacéo doutrinaria em defesa da adocgao
de um procedimento liquidatorio judicial, a autora, ja citada, Eliane Coelho

Mendonga, ressalva os motivos que ensejaram a criagdo de um procedimento

% RODRIGUES, Frederico Viana. Insolvéncia Bancéria — Liquidac&o extrajudicial e faléncia. Mandamentos,
Belo Horizonte: 2004, p. 136.

% MENDONCA, Eliane Coelho. Insolvéncia bancaria: os regimes administrativos e o procedimento judicial
de faléncia. Revista da Procuradoria-Geral do Banco Central, Volume 1 — nimero 1 — Dez 2007. p. 228.

% SADDI, Jairo. Algumas propostas de mudanca para a Lei 6.024. In: SADDI, Jairo (org.). Intervencéo e
liquidacdo extrajudicial no Sistema Financeiro Nacional — 25 ANOS DA Lei 6.024/74. Textonovo, S&o
Paulo: 1999, p. 298.
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extrajudicial, quais sejam, o interesse publico e as peculiaridades inerentes as
instituicdes financeiras. Portanto, ainda que doravante se opte por um procedimento

judicial, ndo se pode olvidar dessas questdes.

A despeito disso, a doutrina é unanime em apontar a necessidade de
reforma na Lei 6.024/74. Esse, a propdsito, € um tema que merece e Ssera
aprofundado neste trabalho, em item posterior. Entretanto, faz-se, ainda, necessaria
a elucidacdo das condicfes e requisitos necessarios para a possibilidade de uma
decretacdo de faléncia de uma instituicdo financeira. Questdo que abordaremos no

tépico seguinte.

2.6. A possibilidade de faléncia de instituicdes financeiras e as condi¢cdes para

sua ocorréncia

O advento da Lei 11.101/05, ja mencionada neste trabalho, provocou
mudancgas significativas no sistema falimentar brasileiro. Um dos aspectos mais
inovadores da nova lei foi o nascimento de uma expectativa concreta de

recuperacdo da empresa em crise e, portanto, da realizacdo de sua fungéo social.

A nova lei de faléncias, todavia, em seu artigo 2° excetuou as
instituicbes financeiras publicas ou privadas de sua aplicacdo, deixando essas
entidades sujeitas a legislacdo especifica. Nesse contexto, conforme ja visto, o
regime de liquidacao de bancos continua sob a égide da Lei 6.024/74 até que ocorra

sua revogacao por outro diploma.

A definicdo de instituicdo financeira é desenvolvida pela Lei n°® 8.870,
de 15 de abril de 1994, em seu artigo 10, 82°, segundo a qual instituicdes financeiras
sao as pessoas juridicas publicas ou privadas que tenham como atividade principal
ou acessoéria a intermediagcdo ou aplicagdo de recursos financeiros préprios ou de
terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, autorizadas pelo Banco Central do

Brasil ou por Decreto do Poder Executivo a funcionar no Territorio Nacional.

Alternativamente, a Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964, caracteriza

como instituicdes financeiras as pessoas juridicas publicas ou privadas, que tenham
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como atividade principal ou acesséria a coleta, intermediacdo ou aplicacdo de
recursos financeiros proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a

custodia de valor de propriedade de terceiros.

Conforme ja informamos anteriormente, nos termos do artigo 2° da
nova lei de faléncias (Lei 11.101/05), as instituicdes supracitadas estariam fora do
ambito de sua aplicacdo, o que poderiam levar o intérprete mais apressado a
concluir que essas entidades ndo se sujeitariam a faléncia. Essa questéo carece de

uma analise pormenorizada.

A partir da analise da Lei 6.024/74, que regula os regimes especiais a
gue estao sujeitas as instituicdes financeiras, percebe-se que existe a possibilidade
de ser decretada a faléncia da instituicdo financeira, a despeito do disposto no artigo
2° da Lei 11.101/05. A esse respeito, o artigo 1° da Lei 6.024/74 estabelece que as

instituicbes financeiras privadas estdo sujeitas a intervencdo ou a liquidagéo
extrajudicial ou a faléncia, nos termos da legislacéo vigente.

A mesma norma dispde, ainda, em seu artigo 7°, alinea (c), que a um
dos ensejadores do cessamento do regime de intervencdo seria a decretacdo da
faléncia da entidade financeira. Ou seja, o regime especial € cessado em
decorréncia da decretacao de faléncia, sendo que, a partir de entdo, o processo de
insolvéncia se torna judicial, sujeito, por consequéncia, aos ditames da Lei

11.101/05.

Fundamental, ainda, mencao ao artigo 21, alinea (b), da Lei 6.024/74, o
qual ressalta com mais énfase a possibilidade de decretacdo de faléncia das
instituicdes financeiras. Nos termos desse dispositivo legal, o Banco Central pode
autorizar o liquidante da instituicdo a requerer a faléncia da entidade se os ativos da
entidade néo forem suficientes para cobrir ao menos a metade do valor dos créditos
quirografarios, ou, ainda, na hipotese de haver evidentes indicios de crimes

falimentares.

Por derradeiro, cabe ainda o registro de que o artigo 34 da Lei 6.024/74

determina a aplicagdo da antiga Lei de Faléncias, qual seja, o Decreto-Lei n°
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7.661/45, a liquidacao extrajudicial no que couber. Entretanto, tendo a Lei 11.101/05
revogado o Decreto-Lei 7.661/45, aplicar-se-4& a prépria Lei 11.101/05,

alternativamente.
2.7. As propostas de reforma da Lei 6.024/74

Conforme ja mencionado anteriormente neste trabalho, a doutrina tem
convergido no sentido de apontar a necessidade de reforma na Lei 6.024/74. Um
dos argumentos mais citados, nesse sentido, € o fato de que o referido diploma legal
foi criado em um contexto em que ndo imperava o Estado de direito. Em virtude de a
Lei 6.024/74 ter seu nascimento em um cenario no qual o poder executivo ndo se
submetia ao controle dos demais poderes, em outras palavras, ao regime dos “freios
e contrapesos”, entende-se que essa lei estaria eivada de vicios que ndo mais

condizem com 0 momento democratico que o pais vivencia.

Em virtude dessas demandas, o Banco Central do Brasil tem
patrocinado estudos de reforma de todo o procedimento de regimes especiais a que
estdo sujeitas as instituicdes financeiras nacionais. Alguns pontos e propostas

levantados nesses estudos merecem destaque neste trabalho.

Inicialmente, conforme menciona Eliane Coelho Mendonca®, ha dois

pontos que s&o comuns a todas as propostas existentes, quais sejam:

a) A manutencdo de um tratamento diferenciado para as
instituicdes financeiras, em virtude da presenca de interesses
publicos na sua manutencdo, tais como a estabilidade do
sistema financeiro, a integridade do sistema de pagamentos e a

protecédo da economia popular;

b) A atuacdo necesséaria do Banco Central, cabendo a autarquia a
decisdo sobre a conveniéncia de retirar do mercado a instituicdo

financeira problematica da forma menos onerosa possivel.

% MENDONCA, Eliane Coelho. Insolvéncia bancaria: os regimes administrativos e o procedimento judicial
de faléncia. Revista da Procuradoria-Geral do Banco Central, Volume 1 — nimero 1 — Dez 2007. p. 237.
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Estabelecidas essas premissas, uma das propostas mais contundentes
sugere que o mecanismo de liquidagdo de uma instituicdo financeira no Brasil deva

seguir um procedimento de trés fases.

A primeira fase seria a apresentacdo, pela prépria instituicdo
liquidanda, de um plano de regularizagdo a ser seguido, 0 qual estaria sujeito ao
acompanhamento e fiscalizagdo do Banco Central. Essa solugdo tem a grande
vantagem de se constituir em um mecanismo preventivo, em vez de corretivo, e,
ainda, de ser uma alternativa a utilizacdo da intervencdo administrativa, que

apresenta uma série de inconvenientes ja discutidos anteriormente neste trabalho.

A segunda fase seria atingida no caso de o Banco Central concluir pela
impossibilidade de recuperacéo da instituicdo. Nesse caso, a autarquia decretaria a
intervencao da instituicdo, sendo que esta se trata de uma intervencdo meramente
preparatéria, instaurada justamente para encaminhar a instituicao para ser liquidada,

0 que deve ocorrer em curto prazo.

A terceira, e Ultima, fase consiste na efetiva liquidacdo da instituicdo
financeira. Nessa etapa a empresa deixa de ser uma instituicao financeira autorizada
a funcionar pelo Banco Central, e se torna uma massa patrimonial com a finalidade

de atender aos interesses privados dos seus credores.

Ha que se registrar, todavia, outra proposta que, parece-nos, mais
aceita pela doutrina e, também, mais contemplada de transparéncia, que € a

conducao do processo liquidatério pelo poder judiciario.

Tendo em vista a recente reforma da lei de faléncias, que culminou
com o nascimento da Lei 11.101/2005, foi criado o procedimento de Recuperacao
Judicial que muito se assemelha ao mecanismo de trés etapas acima mencionado,

com a vantagem adicional de ter o controle externo do préprio poder judiciario.

Nessa segunda proposta, a despeito de o procedimento liquidatério ser
conduzido pelo judiciario, preservar-se-ia com o Banco Central do Brasil o poder de

decidir sobre a inviabilidade ou solvéncia de uma instituicdo financeira.
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Dessa forma, a decisdo de retirar uma instituicdo financeira do
mercado, em face da gravidade dessa medida e da repercussdo social que ela
geraria, continuaria a cargo da autoridade monetaria e supervisora do sistema

financeiro nacional.

Tomada essa decisdo, seja pelo proprio Banco Central ou pelo
judiciario, na figura do Administrador Judicial, caso se conclua pela inviabilidade da
instituicdo financeira, mesmo com o implemento do plano de recuperagéao
apresentado, a empresa passaria a constituir-se em uma massa patrimonial a ser
liguidada. Nesse momento, o0s ativos e passivos dessa massa seria,
preponderantemente, gerenciado e liquidado com a finalidade de atender aos

interesses privados de seus credores.
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3 — O INSTITUTO DA COMPENSACAO NO DIREITO MODERNO E
SUA RELEVANCIA NO CONTEXTO AO SISTEMA FINANCEIRO

O instituto da compensacédo tem papel significativo no contexto do
tratamento dos ativos e passivos de instituicdes financeiras em crise. I1Sso seja no
gerenciamento do portfélio das instituicbes sujeitas a regimes especiais ou a

faléncia, visando sua recuperacao, seja na liqguidacéo de seus ativos.

A contextualizagdo da compensacdo de créditos e débitos na
recuperacdo ou liquidacdo de entidades bancarias requer um melhor
aprofundamento da natureza desse instituto. Em face disso, nos tépicos seguintes,
sera feita uma abordagem tedrica do tema, destacando-se os aspectos relevantes
para a construcao deste trabalho.

3.1. Questdes introdutorias e breve evolucao histérica

A compensacdo tem fundamento racional e econdmico, segundo o
qual partes credoras e, a0 mesmo tempo, devedoras entre si possam compensar

suas partidas de crédito e débito, anulando-as inteiramente.

De fato, constituiria um circulo vicioso exigir-se o pagamento do
devedor, quando é sabido que se deve seguir um contrapagamento por parte do
credor. Ademais, aquele incorreria em perigo, tendo em vista que o credor satisfeito

poderia tornar-se insolvente com sua contraparte.

7z

Nesse sentido, o fundamento principiolégico da compensacao é a
exigéncia da equidade, a qual deve autorizar cada uma das partes reter a prestacao

devida a outra para satisfagdo do seu proprio crédito.

Isso posto, a compensacdo € um modo de extingdo das obrigacbes
reciprocas, baseado na satisfacdo que cada um dos credores/devedores obtém sem

entrega de valores.
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O instituto da compensacéo tem origens no direito romano. De forma
clara e sucinta, Roberto de Ruggiero®” muito bem ensina as origens legais desse

instituto:

Na verdade, j4 no direito romano foi reconhecida a coexisténcia de
dois créditos reciprocos a virtude de paralisar as acbes reciprocas,
quando um dos dois credores invocasse contra 0 outro essa
coexisténcia, opondo-a como excec¢do ao pedido do adverséario. Mas
0 instituto teve apenas uma esfera de aplicacdo bastante circunscrita
no direito classico. A parte a livre faculdade dos credores mutuos
convencionarem a reciproca renuncia a acdo e de considerarem,
assim, extintas as respectivas razdes creditdrias — uma obrigacéo de
compensar (que conferisse desta forma a cada um o direito de reter
a prestacdo devida e de se satisfazer com ela) ndo foi admitida
sendo em determinadas relagBes especiais, como aquelas do
argentarius (banqueiro), aquém era imposto que agisse s pelo saldo
resultante das contas do cliente, e do bonorum emptor (adquirente
dos bens do falido), que era obrigado a deduzir aquilo que ao
devedor do falido este por sua vez devesse. Fora desses casos,
apenas nos judicia bonae fidei, onde se deixava ao officium judicis ter
em conta direitos mutuos, reduzindo a condenagédo a diferenca. Foi
s6 com Justiniano que a compensacao foi conferida a virtude de
meio universal de eliminacdo de dois créditos contrapostos, mas sob
a sua reforma e em particular sobre a declaracdo que a
compensacao deva operar ipso jure.

A compensacao surgiu com um direito romano ja bem desenvolvido e
foi sendo paulatinamente admitida. Nessa evolucdo, foi reconhecida, no direito
romano, a possibilidade de invocacdo da compensacdo na existéncia de dois
créditos reciprocos. Ou seja, um dos credores poderia opor ao outro seu direito de
compensar, em face do pedido de pagamento da outra parte. Todavia, Silvio
Rodrigues® ensina que a compensacdo ndo foi aceita, a principio, judicialmente

como forma de extingdo das obrigagdes.

Somente com a reforma de Justiniano, consagrada por meio da sua
Constituicdo (ou Lei 14 C), € que a compensacao foi alcada a forma de eliminacao
de dois créditos reciprocos, ficando consignada a regra de que a compensagao deva

operar ipso iuris, ou seja, por forca da lei®®.

¥ RUGGIERO, Roberto de. Institui¢des de Direito Civil. Volume 111, 1* edicdo, Campinas — SP: 1999, p. 272.
% RODRIGUES, Silvio. Direito Civil: parte geral das obrigacdes, vol. II. 1997, p. 224.
% RODRIGUES, Silvio. Op. Cit., p. 224.
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Dessa forma, a compensagéo no direito justianeu seria feita pela forca
exclusiva da lei, operando-se independente da vontade das partes.

Relevante, ainda, acrescentar que a doutrina identifica cinco modelos
diferentes de compensacdo. Nesse contexto, Flavio Henrique da Silva Ferreira®
apresenta uma classificagdo que leva em conta duas dimensfes, quais sejam: 0
momento em que a compensacdo produz os seus efeitos e a necessidade (ou nao)

de que ela seja alegada (em juizo ou fora dele) para que produza seus efeitos.

7z

O primeiro modelo € o da compensacdo ipso iure, que & a
compensagcao que opera pela forca da lei, sem a necessidade de intervencao
humana. Por este modelo, havendo dois créditos pertencentes a credores reciprocos
e suscetiveis de serem compensados, confrontam-se um com o outro. Este modelo

foi adotado pelo cédigo civil francés e por outros que sofreram influéncia deste.

O segundo modelo exige que a compensacdo seja alegada em juizo
para que possa ser reconhecida pelo juiz. Segundo o autor supracitado, este modelo
foi adotado no direito espanhol e, a primeira vista, no direito italiano. Veja que este
modelo também pode ser classificado como uma compensacéao ipso iure, mas com a
condicao de que a compensacao seja alegada no curso do processo que ainda esta

por vir.

O terceiro modelo, similar ao anterior, exige que a compensacéo seja
alegada em juizo e reconhecida por uma deciséo judicial antes que ela produza
efeitos. Na hipdétese de o juiz reconhecer a compensacdo, esta retroagird seus
efeitos até a data em que as dividas confrontem uma a outra. Vale observar que,

pela definicdo dada, néo se trata de uma compensacao ipso iure.

O quarto modelo exige que a compensacgao deve ser alegada por meio
de uma declaracéo unilateral, informal e extrajudicial para a outra parte. A partir de
entdo, a compensacdo opera retroativamente. Esse modelo foi adotado pela
primeira vez no direito alemé&o e seguido no direito autriaco, com amplo apoio no

direito italiano.

“ FERREIRA, Flavio Henrique da Silva. A compensacdo em perspectiva histérico-comparativa. Revista de
Direito Privado — Ano 2004 — Outubro-dezembro — Vol. 20, Ed. Revista dos Tribunais, p. 103-144.
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O quinto, e ultimo, modelo determina que a compensacao tem que ser
alegada em juizo ou fora dele. Todavia, diferentemente dos modelos anteriores, a
compensacao produz efeitos meramente ex nunc, ou seja, a partir da data da

deciséo judicial ou da data da declaracao.
3.2. A compensacao no ordenamento juridico civel brasileiro

Segundo Carlos Roberto Gongalves*, a compensagéo é “meio
de extincdo de obrigacbes entre pessoas que sdo, a0 mesmo tempo, credor e
devedor uma da outra. Acarreta a extincdo de duas obrigacdes cujos credores sao,
simultaneamente, devedores um do outro. E modo indireto de extingdo das

obrigagOes, sucedaneo do pagamento, por produzir o mesmo efeito deste”.

Esse mesmo autor explica ainda, de forma pertinente, que a
compensacao tem, entre as suas finalidades, eliminar a circulacdo inatil da moeda,
evitando, assim o duplo pagamento. No mercado financeiro esse instituto é
praticado, por exceléncia, por intermédio das camaras de compensacéao (conhecidas

como clearing houses).

Essas entidades sédo constituidas com a finalidade precipua de
prestar servicos de compensacédo e liquidacdo de ordens eletrbnicas de débito e
crédito; de transferéncias de ativos financeiros; de compensacéo e de liquidacao de
operacOes realizadas em bolsas de mercadorias e futuros. Como exemplos, no
Brasil, de camaras de compensacdo, podemos citar a Camara Brasileira de
Liquidacdo e Custédia — CBLC, além das clearings de ativos, de cambio e de
derivativos, pertencentes a Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros -
BM&FBovespa®.

A compensacdo pode ser total ou parcial. O efeito extintivo da
compensacdo nao fica restrito a divida principal, estendendo-se aos elementos
acessorios e as garantias da obrigacdo, quais sejam, aos juros, ao penhor, as

garantias fidejussorias e reais, a clausula penal e aos efeitos de mora.

*! GONCALVES, Carlos Roberto. Direito Civil Brasileiro: Teoria geral das obrigages, vol. I1. 2010, p. 343.
*2 principal bolsa de valores brasileira. Administra os mercados de bolsa e de balc&o organizado.
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A doutrina costuma classificar a compensacgéo em trés espécies: legal,
convencional e judicial. Para melhor elucidagédo do tema, essas trés classificagbes
doutrinarias serdo apresentadas em topicos especificos, destacando-se seus

aspectos relevantes.

3.2.1. A compensacéo legal

A compensacdo legal é aquela que tem por base os
pressupostos exigidos por lei, e que produz os seus efeitos ipso iure (de pleno
direito). Independe da vontade das partes, podendo se operar mesmo que uma
delas se oponha. Deve ser reconhecida em juizo e, uma vez declarada
judicialmente, seus efeitos retroagirdo a data em que se estabeleceu a reciprocidade

das dividas.

Os requisitos da compensacéo legal sé@o: a) reciprocidade dos créditos;
b) liquidez das dividas; c) exigibilidade das prestacdes; d) fungibilidade dos débitos
(homogeneidade das prestacdes devidas).

Com respeito aos requisitos acima descritos, convém fazermos uma

explanagcdo mais pormenorizada.

O primeiro requisito trata da existéncia de obrigacbes e créditos
reciprocos. Segundo o art. 368 do Cdédigo Civil, s6 ha compensacao quando duas
pessoas forem, ao mesmo tempo, credor e devedor uma da outra. Nesse contexto, a
despeito de o terceiro ndo interessado, nos termos do art. 304, paragrafo unico, do
Cadigo Civil, poder pagar em nome e conta do devedor, ndo podera compensar a
divida deste com um eventual crédito que tenha em face do credor. A lei, todavia,
excepciona a figura do fiador. Este, ainda que se encontre na condi¢cdo de terceiro
interessado, de acordo com o art. 371 do Cdédigo Civil, pode alegar em seu favor a

compensacao que o devedor afiangado poderia arguir perante o credor.

O art. 376 do Cddigo Civil preceitua o corolario do requisito da

reciprocidade ao determinar que “ndo pode compensar essa divida com a que o
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credor dele lhe dever”. Ou seja, a compensacdo sO pode extinguir obrigacfes de

uma parte perante a outra, e ndo obrigacdes de terceiro para com alguma delas.

O art. 369 do Cdbdigo Civil dispde sobre o segundo requisito da
compensacao legal, a liquidez das dividas, in verbis: “A compensacao efetua-se
entre dividas liquidas, vencidas e de coisas fungiveis”. Somente sdo compensaveis,

portanto, dividas cujo valor seja certo e determinado, expresso por uma cifra.

O terceiro requisito da compensacao legal, a exigibilidade das
prestacles, traz a exigéncia de que as dividas a serem compensadas estejam
vencidas. Nesse contexto, ndo pode ser compensada, por exemplo, a divida
dependente de condi¢cdo suspensiva; a divida a termo, enquanto este ndo estiver

vencido ou a divida prescrita.

O quarto e dltimo requisito trata da fungibilidade dos débitos. E
necessario que as dividas, para serem compensaveis, além de fungiveis, sejam
concretamente homogéneas. Isto €, divida em dinheiro s6 se compensa com outra
divida em dinheiro. Da mesma forma, divida consistente em entregar sacas de café
s6 se compensa com outra divida cujo objeto também seja a entrega de sacas de

café.

Leciona Carlos Roberto Goncalves”® que a qualidade da
homogeneidade ndo pode ser vista abstratamente, somente como “coisas do
mesmo género”. Faz-se necessario, ainda, identidade no que se refere as

qualidades intrinsecas dos objetos. Preceitua o art. 370 do Cadigo Civil, in verbis:

Art. 370. Embora sejam do mesmo género as coisas fungiveis, objeto
das duas prestacdes, ndo se compensardo, verificando-se que
diferem na qualidade, quando especificada no contrato.

Percebe-se, portanto, a exigéncia de uma equivaléncia qualitativa entre
0s objetos das prestacdes. Nesse contexto, se uma das dividas for, por exemplo, de

café arabica, esta s6 se compensara com outra divida de café tipo arabica.

** GONCALVES, Carlos Roberto. Direito Civil Brasileiro: Teoria geral das obrigages, vol. I1. 2010, p. 346
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Concluido o estudo dos requisitos da compensacao legal, resta-nos
analisar as demais espécies de compensacdo tratadas pela doutrina: a

compensacao convencional e a judicial.
3.2.2. A compensacao convencional

A compensacgdo convencional é aquela que decorre do acordo de
vontade, com base na autonomia privada. No caso, as partes transacionam,
dispensando alguns requisitos que séao exigidos na compensacao legal, tais como a

fungibilidade dos débitos ou a liquidez das dividas.

Nesse contexto, com base na compensacdo transacionada entre as
partes, poder-se-ia, por exemplo, convencionar a compensacdo de uma divida
liguida com uma divida iliquida; ou, ainda, uma divida de entregar sacas de soja

com outra de entregar dinheiro.

E fundamental, todavia, registrar que compensacéo convencional nio
é ilimitada. Judith Martins-Costa® leciona que “o poder de exercitar a autonomia

privada é limitado pela ordem publica e pela funcao social do contrato.

E também limitado quando o ato contrariar manifestamente os limites
impostos pelo seu fim econdmico-social, pela boa-fé e pelos bons costumes (art. 187
do Cdadigo Civil). Infringira a ordem publica compensac¢ao que ataque as hipoteses
versadas nos incisos do art. 373 (Cddigo Civil), ou outra norma cogente, quando a
lei excluir os limites dos arts. 187 e 421, estara caracterizada a sua ilicitude, ndo

cabendo espaco ao exercicio da autonomia.”.(Grifo nosso).

A compensacgdo convencional tem especial destaque neste trabalho,
uma vez que o acordo de compensacgdo, de que trata o art. 30, § 1°, da Medida
Provisoria 2.192-70/01 e o art. 119, VIII, da Lei 11.101/05, tem caracteristicas que o

levam a ser classificado nessa modalidade compensatéria.

* Judith Martins-Costa, Comentarios ao novo Cédigo Civil, Vol. V, t. I, p. 593.
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Esse tema sera abordado de forma mais aprofundada no corpo deste
trabalho, de maneira que serdo analisados a aplicabilidade e validade dos acordos

de compensacao em face das idiossincrasias do mercado financeiro.

3.2.3. A compensacao judicial

A compensacdo judicial, por sua vez, € aquela determinada em juizo.
Um exemplo comumente citado pela doutrina é a situacdo em que se tanto a
procedéncia da acdo quando da reconvencdo. Se o autor da acdo cobra a quantia
de R$ 50 mil e o réu, na reconvencdo, cobra R$ 60 mil, se ambas sdo julgadas

procedentes, o juiz condenara o autor a pagar a quantia de R$ 10 mil.

Cabe mencionar que o artigo 21 do Cddigo de Processo Civil determina
gue, se cada litigante for em parte vencedor e vencido, serdo compensados entre as

partes os honorarios advocaticios e as despesas.

Uma vez analisado o instituto da compensacao sob o aspecto historico
e contextualizado na legislacdo patria, passemos, a seguir, ao estudo do instituto da

compensacdao na faléncia.

3.3. Acompensacéo na faléncia

Uma vez apresentados 0s temas concernentes aos aspectos gerais do
instituto da compensacao, faz-se necessario um aprofundamento da discussdo com

respeito a aplicacdo da compensacgao no contexto falimentar.

Como ja discutido, a decretacdo da faléncia produz uma série de
efeitos. Um deles recai especialmente sobre a compensacdo das obrigagbes do

falido.

A compensagéao, prevista no art. 368 do codigo civil brasileiro, € uma
modalidade de extingdo de obrigacfes, até o limite da compensacao, por meio do
encontro de débitos e créditos reciprocos. Além de simplificar os negdécios, a
compensacao traz grande satisfacdo aqueles que se encontram na posicéo credora

nas transacoes.
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Conforme ressalta Marlon Tomazette**, na faléncia, as vantagens da
compensagao sao ainda mais significativas. Segundo o doutrinador “a néo
submissdo ao concurso de credores torna a compensacdo extremamente
interessante para o ndo falido, uma vez que, sem ela, haveria sérios riscos de néo
recebimento do seu crédito. Nesse sentido, o artigo 122 da Lei n° 11.101/2005
assegura a compensacao das obrigacdes do falido com preferéncia sobre os outros
créditos, apesar de inUmeras criticas quanto a essa permissao. Trata-se de uma

hipotese de compensacéao legal”.

A compensacdo na faléncia requer o atendimento a uma série de
requisitos. Primeiramente, € necessario que as obrigacbes compensaveis tenham
seu nascimento em momento igual ou anterior a decretacdo da faléncia. Uma vez
gue essa decretacdo constitui a massa falida como um sujeito de direitos, ndo ha
como se permitir a compensacao de créditos posteriores a esse ato sem causar

dano aos demais credores da massa.

Os demais requisitos sdo 0os mesmos exigidos na compensacao legal
prevista no Cadigo Civil, ja tratados neste trabalho, quais sejam: reciprocidade dos
créditos, liquidez das dividas, exigibilidade das prestacfes, fungibilidade dos débitos

(homogeneidade das prestacdes devidas).

Atendidos os requisitos acima, em principio, admite-se a compensacao.
Esta, na préatica, promoverda, portanto, uma relativizacdo na ordem legal de
preferéncia nos pagamentos dos débitos do devedor falido, conforme estabelece o
art. 83 da Lei 11.101/2005.

Marlon Tomazette, todavia, ressalta que essa relativizagdo na ordem
de pagamentos deve ser aplicada com cautela, com vistas a nao tutelar a pratica de
fraudes, eventualmente praticadas por credores de ma-fé. Um exemplo de pratica
escusa, citado pelo doutrinador, € a compra de créditos por devedores de ma-fé do
falido perante credores, por valores muito inferiores ao pactuado originalmente, com

vistas a posterior compensacdo. Tal pratica deve ser coibida e, por essa razao,

** TOMAZETTE, Marlon. Curso de Direito Empresarial — Faléncia e recuperacgdo de empresas. V.3. S&0
Paulo: Atlas, 2011, p. 396.
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créditos transferidos apds a decretacdo da faléncia ou do conhecimento do estado
de insolvéncia, salvo quando se tratar de transmissdo causa mortis, fusao,

incorporacao ou cisdo, ndo podem ser objeto de compensacao.

Uma vez que, conforme ja mencionado, o art. 122 da Lei 11.101/2005
exige obediéncia aos requisitos da legislacdo civil, também n&o podem ser
compensadas as obrigacdes oriundas de esbulho, furto ou roubo; as originarias de
contratos de comodato, depdsito ou alimentos, e aquelas nas quais a coisa objeto da

prestacao nao é passivel de penhora.

Ricardo Negrdo®® acrescenta que também ndo sdo compensaveis
créditos resultantes de titulos ao portador. Neste caso, busca-se evitar que, em
liame com o falido, um terceiro de ma-fé possa vir a constituir um titulo por simples
emissdo ao portador, que, em razdo de sua forma, ndo se liga a nenhuma outra
causa. Permitir a compensacdo nessas condi¢cdes seria acalentar a quebra do
principio da par conditio creditorum, que garante, na faléncia, um tratamento
igualitario entre os credores. Ao habilitar seu crédito para compor a fila na ordem de
preferéncia, o credor deve demonstrar sua boa origem, que € uma qualidade, em

geral, ndo demonstrada pelos titulos ao portador.

Com respeito ao reconhecimento da compensacdo, a despeito da
opinido contraria de alguns doutrinadores, nosso entendimento € de que nao é
possivel tal reconhecimento de oficio pelo juiz. O magistrado deve ser provocado
para tal, principalmente em virtude da ndo concessao ao juiz, na legislacéo atual, do

poder de verificacdo de créditos.

3.3.1. Uma breve discussao concernente a influéncia das escolas francesa e

germanica no instituto da compensacéo na faléncia

Com respeito ao instituto da compensacdo na esfera falimentar, os
diversos paises ditos de direito foram influenciados por duas escolas que podem ser
diferenciadas pela interpretacdo que deram a expressao “‘compensacao ipso iure”.

Referimo-nos as escolas francesa e germanica.

* NEGRAO, Ricardo. Manual de Direito Comercial e de Empresa. V.3. 5% ed., Saraiva, 2010, p. 457
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A escola francesa positivou a compensagdo no Codigo de Napoleéo,
servindo-se como uma referéncia para a legislacdo de diversos paises. Para essa
escola, a compensacao, disciplinada no Cédigo Civil, far-se-ia automaticamente,
assim que verificados o0s pressupostos legais, independente das vontades das

partes.

Para o sistema francés, a compensacdo nada mais é do que uma
modalidade de pagamento. Assim, faz-se necessario o atendimento a todos os
requisitos prescritos pela lei para se operar a compensacao até a data de declaracao

de faléncia.

Se o requisito legal da exigibilidade dos créditos s6 foi atingido por
intermédio de uma ficcdo legal, ndo haverd compensacdo. Segundo a escola
francesa, considerar-se vencida uma obrigacdo simplesmente por meio de uma
declaracdo de faléncia e, dessa forma, permitir a compensacéao de créditos e débitos
vencidos antecipadamente, seria conceder um privilégio injusto ao pretenso
compensador. Isso, entende essa vertente doutrinaria, caracterizaria uma violacao
ao principio norteador da faléncia, qual seja, o principio da par conditio creditorum,

e, ainda, da norma legal que prescreve a indisponibilidade do patriménio do falido.

O argumento principal dessa escola de desrespeito ao principio da par
conditio creditorum reside no entendimento de que, quando o vencimento de uma
obrigacdo decorre da sentenca de quebra, permitir a compensacgao seria criar um
privilégio a alguns credores em detrimento da coletividade de credores, que tém o

direito de concorrer em condi¢Oes de igualdade na faléncia.

Isso posto, uma vez que, para os seguidores da escola francesa, a
antecipacdo do vencimento das obrigacfes do falido € uma criacdo legal que visa,
unicamente, facilitar o procedimento falimentar, ndo se admite a compensacao
quando o vencimento da obrigacdo se deu exclusivamente por decisdo de
declaracdo de faléncia. Por essa doutrina, 0 requisito da exigibilidade na
compensacdo so seria atingido quando o termo de vencimento da obrigacdo se

verificar antes ou no dia da quebra, e de forma natural.
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A outra escola é a germanica, a qual ndo dispensa a vontade das
partes para que a compensacdo se verifigue. Essa doutrina constréi sua

argumentacéao tendo por base a ideia de garantia e de direito de retencéo.

Juliana Lima Pereira*’ menciona uma citagdo do jurista Trajano de

Miranda Valverde, o qual expde o0s seguintes termos:

Frequentemente, na vida dos negdcios, ndo se resolve o comerciante
a abrir um crédito a outro sendo porque ja € deste devedor. Na sua
prépria divida, vé ele uma garantia do pagamento do crédito
concedido. Nao € justo, portanto, que o vencimento antecipado do se
crédito anule essa garantia, criada sem fraude, e que ja esta no seu
patrimdnio como um direito eventual, que a faléncia, ja vimos, ndo
prejudica, antes o respeita.

Vé-se, portanto, que a escola aleméa acolhe a visdo de que o requisito
da exigibilidade da divida é atingido, mesmo se esta exigibilidade decorre da

sentenca de declaracao da faléncia.

No Brasil, adotou-se, na esfera falimentar, a compensacdo legal
fundamentada na escola germanica, tendo como base uma forma de pagamento
privilegiado. Registre-se que, assim como dispunha o art. 46 do revogado Decreto-
Lei 7.661/45, o atual art. 122 da Lei 11.101/2005 nédo exclui a compensacéo quando

0 vencimento da obrigacado decorre da declaracéo de faléncia.
3.3.2 Questdes polémicas envolvendo o instituto da compensacéao na faléncia

O ordenamento juridico brasileira trata da compensacdo na ocorréncia
de faléncia. Mais especificamente, o art. 122 da Lei 11.101/2005 prevé a
compensacdo das dividas do falido, vencidas até o dia da decretacdo de faléncia,
com preferéncia sobre todos os demais credores. Ha que se ressaltar, todavia, que a
compensacgao, na hipotese de faléncia, requer o atendimento de uma série de
requisitos, 0s quais destacamos anteriormente neste trabalho. Analisemos os termos

do art. 122, jA mencionado, in verbis:

*" PEREIRA, Juliana Lima. A compensabilidade de créditos na nova lei de faléncias. Dissertacdo de mestrado
apresentada na faculdade de Direito Milton Campos, 2006, p. 46
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Art. 122. Compensam-se, com preferéncia sobre todos os demais
credores, as dividas do devedor vencidas até o dia da decretacdo da
faléncia, provenha o vencimento da sentenca de faléncia ou nao,
obedecidos os requisitos da legislagéao civil.

Paragrafo tnico. Nao se compensam:

| — os créditos transferidos ap6s a decretacao da faléncia, salvo em
caso de sucessao por fusdo, incorporacao, cisdo ou morte; ou

Il — os créditos, ainda que vencidos anteriormente, transferidos
guando ja conhecido o estado de crise econdmico-financeira do
devedor ou cuja transferéncia se operou com fraude ou dolo.

Além do requisito ja mencionado, previsto no art. 122 supracitado, de
as obrigacBes compensaveis terem seu nascimento em momento igual ou anterior a
decretacao da faléncia, exige-se que os débitos e créditos reciprocos sejam liquidos,
certos e exigiveis e, ainda, que haja uma fungibilidade entre as obrigacdes. Portanto,
além de ndo poder haver duvidas quanto a existéncia da obrigacdo ou sobre sua
determinacdo, para a compensacdo demanda-se que o0s objetos sejam
homogéneos. Trata-se, portanto, dos requisitos exigidos para a compensacao legal,

abordados anteriormente.

Um requisito que merece destaque, todavia, refere-se a exigéncia da
exigibilidade das obrigacdes para a compensacdo. A decretacdo de faléncia, por
determinacao do art. 77 da Lei 11.101/2005, provoca, salvo algumas excecoes, 0
vencimento antecipado das dividas do devedor. O mesmo ndo ocorre com relagéo
aos créditos vincendos do falido. Em razdo dessa dicotomia, surge a discussao
doutrinaria sobre a possibilidade ou ndo de compensacdo desses créditos, ainda

vincendos, com os débitos.

O doutrinador Marlon Tomazette, j4 citado, por exemplo, nega a
possibilidade de compensacéao, pela auséncia do requisito de exigibilidade. Todavia,
esse mesmo autor, faz questao de mencionar outros doutrinadores que apontam em
sentido diverso, pelo entendimento de que, uma vez que 0 prazo se presume a favor
do devedor, este poderia renuncia-lo, em face dos beneficios da compensacéao.

Entre esses autores, pode-se mencionar, por exemplo, Ricardo Tepedino, Carlos
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Henriqgue Abrdo, Paulo F. Salles de Toledo e Trajano de Miranda Valverde®.

Observa-se, portanto, que o ponto ndo é pacifico na doutrina.

Os autores favoraveis a compensacao, na hipétese supramencionada,
ressaltam a injustica do tratamento dispensado pela lei, uma vez que, admitir que a
compensacdo s6 se opere quando o crédito do falido estiver vencido na data da
quebra seria premiar o devedor em mora, o qual faria jus a um privilégio negado a

guem adimpliu com suas obrigacoes.

Por outro lado, Ricardo Negrédo lembra os requisitos da compensacao,
segundo os quais s6 se compensam dividas liquidas, vencidas e de coisas
fungiveis, conforme, alias, estabelece o art. 369 do Cadigo Civil. Parece-nos,
portanto, que, apesar das possiveis injusticas que podem advir dessa interpretacao,
somente se compensam as dividas do falido com os créditos vencidos na data da

faléncia.

Outra controvérsia que cabe ser mencionada diz respeito a questao
atinente & compensacédo envolvendo saldos bancarios. E comum o devedor falido
possuir dividas junto a instituicdes financeiras e, simultaneamente, possuir recursos

em espécie depositados nessas mesmas instituicdes.

Conforme ja tratamos, atendidos todos os requisitos legais, um dos
efeitos de uma eventual compensacdo seria a relativizagcdo da ordem legal de
pagamento na faléncia. A respeito disso, inclusive, Fabio Ulhoa Coelho® cita o
exemplo de um banco que seria credor quirografario do falido em virtude de matuo
obtido em uma agéncia, e este, reciprocamente, é credor do banco em decorréncia
de conta de depdsitos existente na mesma instituicdo. Nesse caso, na opinido desse
autor, seria possivel a compensacao dos créditos e débitos, ainda que isso implique

pretericdo da ordem legal prevista para outros credores. Essa também é a posi¢ao

* TEPEDINO, Ricardo. In: ABRAO, Carlos Henrique; TOLEDO, Paulo F. C. Salles de. (coordenadores).
Comentarios a lei de recuperacao de empresas e faléncia. Sdo Paulo: Saraiva, 2005, p. 330; VALVERDE,
Trajano de Miranda. Comentarios a lei de faléncias. 4% ed. Rio de Janeiro: Forense Universitaria, 1999, v. 1, p.
355.

* COELHO, Fabio Ulhoa. Comentéarios & Lei de Faléncias e de recuperacéo de empresas. 8% ed.. Sdo Paulo:
Saraiva, 201,1 p. 453.
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7

defendida pelas instituicbes financeiras. Essa questdo, entretanto, € bastante

controversa.

Os defensores da compensacao nesses casos argumentam que, uma
vez que, por determinacdo do art. 121 da Lei 11.101/2005, consideram-se
encerradas as contas correntes com o devedor no momento da decretacdo da
faléncia, existiriam créditos e débitos reciprocos, fungiveis, liquidos, certos e

exigiveis.

Os opositores dessa visdo contra-argumentam gque os saldos bancarios

do devedor compdem a massa falida e, portanto, estariam sujeitos a ordem de
preferéncia legal, estabelecida no art. 83 da Lei 11.101/2005.

Marlon Tomazette propde a inteligente saida de que a solucdo dessa
controversa se dé pela natureza da relacédo estabelecida entre o falido e a instituicdo
financeira. Em sua andlise, o autor, ao concluir que o direito ao saldo bancario
refere-se a um contrato de depdsito envolvendo dinheiro (bem fungivel), argumenta
gue ndo ha a possibilidade de se devolver exatamente o bem depositado, mas bens
de mesma qualidade e quantidade. Isso posto, a disciplina legal desse contrato
seguiria as regras do muatuo, o que impediria a compensacao nos casos em tela.

Nas palavras do doutrinador:

...a disciplina desse contrato € feita de acordo com as regras do
mutuo (CC — art. 645). Pelas regras do mutuo, estabelece-se que a
propriedade dos bens é transferida (CC — art. 587), restando ao
depositante um direito de crédito em relagdo ao dinheiro depositado
e ndo a sua propriedade. Nessa perspectiva, seria possivel cogitar a
compensacdo. Todavia, o artigo 373 do Cdédigo Civil, aplicavel
também & compensacdo no processo de faléncia, veda a
compensacédo no caso de obrigacdo oriunda do contrato de depdésito
e, por isso, é inviavel a compensacao nesses casos.

Convém, ainda, mencionar mais uma polémica em torno do tema em
analise, a qual diz respeito a abrangéncia dos sujeitos habeis a fazer uso do instituto
da compensacdo na faléncia. A esse respeito, ha os que defendem que a

compensacdo na faléncia é uma modalidade que deve ser conferia somente a

credores que se situam na mesma classe. Os gque assim entendem defendem que,
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além das classes de credores dispostas nos arts. 83 e 84 da Lei 11.101/2005,
haveria subclasses constituidas pelo privilégio da compensacao.

A esse respeito, Vinicius José Marques Gontijo® exemplifica que, se
um individuo & devedor de um banco em um contrato de abertura de crédito
(“cheque especial’) em uma agéncia, e, a0 mesmo tempo, titular de um investimento
em outra agéncia da mesma instituicdo, deverd, neste caso, o administrador judicial
da massa falida, apds habilitar o crédito em questdo na classe respectiva
(quirografaria), compensa-lo com o priviégio sobre os demais credores
quirografarios, naturalmente, nos limites das forgas econémicas da massa falida. Ou
seja, segundo esse entendimento, a quebra na ordem legal de preferéncias ficaria

restrita a classe a que pertence o credor do crédito a ser compensado.

Para os que defendem esse entendimento, o texto do caput do art. 122
da Lei 11.101/2005 deve ser interpretado da seguinte forma: “Compensam-se com

preferéncia sobre todos os demais credores da _mesma classe, as dividas do

devedor vencidas até o dia da decretacdo da faléncia, provenha o vencimento da

sentenca de faléncia ou ndo, obedecidos os requisitos da legislagao civil”.

Em outras palavras, essa interpretacdo sugere a existéncia de
subclasses dentro das classes de credores ja previstas pela Lei de Faléncias,
formadas por credores que tém valores a compensar. Estes, nessa visao, receberao,
no limite do que tinham a compensar e dentro das forcas da massa, primeiro que 0s

demais credores da mesma classe.

%0 GONTIJO, Vinicius José Marques. A compensacdo na faléncia: subclasse no quadro geral de credores.
Revista dos Tribunais — Ano 98 — Maio de 2009 — Vol. 883. p. 57-74.
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4 — A COMPENSACAO PARA INSTITUICOES FINANCEIRAS SOB
REGIMES ESPECIAIS

A recepcao dos acordos de compensacdo pela Lei 11.101/2005,
conforme ja discutido, trouxe a garantia de eficacia e validade desses instrumentos.

Ha, todavia, algumas questfes que precisam e merecem ser mais bem discutidas.

Entre essas questbes, destacamos neste trabalho a executoriedade
dos acordos quando uma das partes envolvidas tratar-se de uma instituicdo

financeira sob um dos regimes especiais, administrados pelo Banco Central.

A despeito de a Medida Proviséria 2.192-70/2001, no seu art. 30, § 1°,
garantir a aplicabilidade dos acordos de compensacdo em uma eventual situacao de
faléncia ou liquidacao extrajudicial, pairam duvidas com respeito a pontos tais como:
se o acordo pode se estender a todas e quaisquer operacfes existentes no
mercado; se, na auséncia de acordo, as partes poderiam valer-se da compensacao
legal, ainda que uma delas se encontre em estado de faléncia ou em regime
especial; se para a validade e eficacia do acordo requer-se sua prévia homologacéo
em juizo; se os acordos podem versar sobre operacdes genéricas, ou seja, pré-
estabelecer que todas as operacdes de determinado género entre as partes
estariam sujeitas a compensacédo; ou, ainda, se, no inadimplemento de uma das
partes, h4 a necessidade de prévia tutela jurisdicional para a executoriedade do

acordo.

A esse respeito, observamos que ndo ha julgados que tratem
especificamente desses temas, o que dificulta a elaboracédo de uma resposta precisa
e incontestavel. Todavia, da analise de algumas poucas decisdes sobre o assunto,
podemos inferir a visdo do judiciario sobre a matéria e, adicionalmente, dentro de
uma visdo sistémica do direito, juntamente com a analise do tratamento dado pelo

mercado sobre o assunto, construirmos uma abordagem apropriada.
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4.1. A Jurisprudéncia

A jurisprudéncia em torno do tema € escassa, 0 que ja era esperado,
tendo em vista seu alto grau de especialidade. A despeito desse fato, alguns
julgados permitem um interessante vislumbre sobre como os tribunais tém tratado o
tema da compensacdo de créditos e débitos em instituicdes financeiras sob regimes

especiais.

O primeiro julgado, manifestado pelo Superior Tribunal de Justica —
STJ, trata-se do AgRg no RECURSO ESPECIAL N° 505.443 - GO (2003/0014600-
8), no qual os agravantes ajuizaram acdo declaratéria contra o Banco Brasileiro
Comercial S/A, em liquidacédo extrajudicial. No pleito em questdo, os agravantes
requereram, em sintese, a compensacdo de seu crédito contra a instituicdo
liquidanda, decorrente de depdsito em conta-corrente, com divida que contrairam
com a arrematacao em leildo de aeronave pertencente ao banco. A sentenca julgou

o pedido improcedente, sendo confirmada em segunda instancia.

Cabe destacar trechos da decisdo agravada, em virtude dos
importantes aspectos tedricos acerca do tema da compensacdo que foram

levantados.

Para negar a pretendida compensacéao de créditos entre as partes, 0
TJGO assentou-se em dois fundamentos:

a)"(...) o débito das empresas apelantes para com a massa
liquidanda, porque resultante de uma operagdo havida depois de
declarada sua liquidagéo extrajudicial, escapa a prote¢ado do 46,
caput, do decreto-lei n° 7.661/45, que, como nitidamente nele se
contém, é mister, para fins de compensacgado, que os créditos
reciprocos sejam contemporaneos ao ato da quebra." (Grifo
Nnosso)

b)'Demais disso, deporia contra o principio da par conditio
creditorum empenhar-se o liquidante em transformar, através de
leildo, bem do acervo liquidando em dinheiro, exatamente com o
objetivo de pagar aos credores habilitados, e, como se as empresas
recorrentes fossem detentoras de crédito privilegiado, admitisse a
pretendida, porém inconcebivel, compensacéo de créditos.

Os recorrentes, em suas razdes de recurso especial, limitam-se a
afirmar que inexistiria proibigédo legal a compensacédo de créditos do
falido constituidos ap6s a decretacdo da faléncia. Ndo impugnam,
especificamente, o segundo fundamento, que subsiste intacto e apto
a manter a concluséo do julgado.

Incidente, pois, a Sumula n. 283/STF.
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Ademais, o entendimento do acorddo recorrido baseou-se em
peculiaridades faticas que envolvem os créditos, inviabilizando a
compensacdo. Revé-lo exigiria, por certo, o reexame do acervo
fatico-probatorio dos autos, o que resta vedado em sede de recurso
especial, a teor da Sumula n. 07/STJ.

A negativa de provimento do recurso por parte da Colenda corte ratifica
a interpretacao doutrinaria de que a compensacao de créditos e débitos somente se
aplica na hipotese de reciprocidade entre créditos e débitos.

De fato, conforme ja abordado, compensacédo legal é aguela que tem
por base os pressupostos exigidos por lei, e que produz os seus efeitos ipso iure (de
pleno direito). Ademais, ndo ha que se falar em vontade das partes nesse caso.
Uma vez declarada judicialmente, seus efeitos retroagirdo a data em que se
estabeleceu a reciprocidade das dividas. Todavia, ha requisitos que devem ser
preenchidos para a ocorréncia da compensacao legal, que sao: a) reciprocidade dos
créditos; b) liquidez das dividas; c) exigibilidade das prestacdes; d) fungibilidade dos
débitos (homogeneidade das prestacfes devidas).

O requisito que trata da existéncia de obrigacdes e créditos reciprocos
dispde que s6 hd compensacdo quando duas pessoas forem, ao mesmo tempo,
credor e devedor uma da outra. Ou seja, conforme acertadamente julgou o STJ, a
contemporaneidade dos créditos e débitos é crucial para a execucdo da

compensacao.

O segundo julgado selecionado, também do Superior Tribunal de
Justica, trata do Recurso Especial n° 579.849 — PR, interposto pelo Banco Banfort

S.A., sendo este uma instituicéo financeira em liquidacao extrajudicial.

No caso, o Banco Fortaleza S.A., parte recorrida, havia transacionado
com o Banco Banfort S.A. duas operacdes, uma destinada a obtencdo de cartas de
crédito para importacdo e outra de adiantamento de contratos de cambio para
exportacdo, sendo que aquele, ainda, assinou contratos de abertura de crédito em
conta-corrente com este. O recorrido afirma que nas referidas operagcdes ha créditos

e débitos reciprocos, o que da direito a compensacdo. A sentenca recorrida,
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proferida pelo Tribunal de Justica do Parana, julgou procedente esse pedido,
ordenando a compensacao, portanto.

O recorrente levanta duas alegacdes: a) ofensa a de classificacdo dos
créditos aos considera-los como compensaveis; b) ofensa a ordem de preferéncia
prevista no art. 102 do Decreto-Lei 7.661/1945, tendo em vista que, com liquidacdo
extrajudicial, o recorrente passou ao regime da Lei 6.024/74, o que impediria a

compensacao solicitada.

Primeiro, o acordao recorrido afirmou que se aplica ao caso o art. 46 da
Lei de Faléncias vigente a época (Decreto-Lei 7.661/1945), que dispunha o seguinte:
“Compensam-se as dividas do falido vencidas até o dia da decretacdo da faléncia,
provenha o vencimento da prépria sentenca declaratoria ou da expiracdo do prazo
estipulado”. Com isso, ficou afastada a alegada ofensa a classificacdo dos créditos

como compensaveis.

Em relacdo a segunda alegacao do recorrente, o tribunal informa que
nao ha na Lei 6.024/74 nenhuma vedacdo a compensacéo de créditos e débitos pelo
fato de a instituicdo financeira se encontrar em regime de liquidacao extrajudicial.
Nas palavras do relator, o Exmo. Ministro Carlos Alberto Menezes Direito: “Se assim
nao fosse, estar-se-ia a condenar as empresas com idoneidade financeira a ficarem
inteiramente a descoberto em casos de haver mais crédito a receber do que débito a
pagar, com o que levar-se-ia a uma situacdo esdruxula, qual seja, a de condenar a
empresa assim saudavel a prejuizo desnecessario, diante do instrumental juridico da
compensacao que lhe protege de modo a impedir que seja levada de rolddo pelo

insucesso de outra que tem mais créditos a receber do que débitos a quitar.”.

Ainda, no julgado, o préprio relator destaca as palavras do
Subprocurador-Geral da Republica, o professor Henrique Fagundes, em parecer
sobre o caso: “impedir a compensacdo serd penalizar aqueles que preservaram a
saude financeira de seus negocios e sdo devedores solventes, beneficiando
instituicdo que, por uma das causas elencadas no art. 15 da Lei 6.024, de 1974,

deixou de ser idonea, incapaz de honrar seus compromissos, quando importem em
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desembolso de moeda, mas ndo impedindo, contudo, o simples encontro de débitos

e créditos.”.

Em suma, o tribunal rechacou completamente o argumento de que o
fato de uma instituicdo financeira se encontrar em regime especial configuraria um

impedimento a compensacao de créditos e débitos.

Faz-se necessario, neste momento, uma abordagem mais focada no
sistema financeiro. Mais. E preciso o desenvolvimento de uma discuss&o do instituto
da compensac&o dentro do quadro falimentar. E, portanto, com vista a atingir esses
objetivos que sdo apresentados os tOpicos seguintes, concernentes ao instituto da

compensacao.

4.2. Alguns aspectos relevantes da compensacdo no contexto do mercado

financeiro

Existem alguns aspectos do instituto da compensagdo que merecem
destaque pela sua influéncia nas negociacdes comerciais, particularmente entre
instituicbes financeiras. Trata-se de aspectos também abordados teoricamente na

doutrina, mas que impactam diretamente as praticas de mercado. Vejamos.

Inicialmente, faz-se necessario mencionar que nem todas as dividas
sdo compensaveis. Pode-se excluir o instituto pela via convencional ou pela via

legal.

A exclusdo convencional tem por base um acordo bilateral de
vontades. Sua previsdo legal consta do art. 375 do Cdédigo Civil, que prevé, em seu
texto, que “Nao havera compensacdo quando as partes, por mutuo acordo, a

excluirem, ou no caso de renuncia prévia de uma delas”.

Observa-se ainda que o dispositivo legal acima mencionado admite
ainda a exclusdo pela via unilateral, por meio da renuncia prévia. HaA que se
registrar, todavia, que essa forma de exclusdo da compensacdo s6 pode ser
admitida na hipétese de estarem em jogo interesses de ordem unicamente privada.

Nesse contexto, ndo nos parece possivel, por exemplo, que um interventor de uma
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instituicdo financeira renuncie ao seu direito de compensar uma divida vencida da
instituicdo em regime especial, se a quitacdo da divida em questdo vier a

comprometer ainda mais os ativos da instituicao.

Entendemos, também, que o acordo de compensacdo pactuado no
ambito do sistema financeiro poderia excluir determinadas operacdes e transacoes
conjuntas da possibilidade compensatoéria. Sendo esse instrumento um exercicio da
modalidade convencional de compensacdo e, em se tratando de interesses
privados, livremente pactuados entre as partes, ndo vemos 6Obice a uma estipulacéo

contratual dessa natureza.

Dessa forma, parece-nos perfeitamente possivel que dois bancos que
contratem, simultaneamente, uma operagcdo compromissada e um de swap de CDI
versus variacdo cambial, decidam excluir a possibilidade de compensacdo em
virtude da finalidade diversa dessas transa¢des. Poderiamos construir a situagdo em
gue a operacdo de swap tivesse a finalidade protetora (hedge), para garantir a
lucratividade de uma operacdo no mercado de cambio secundario, e a operacéo
compromissada tivesse a finalidade de melhorar a liquidez de uma das instituicées
no curto prazo. A compensacao das operacdes poderia, no caso, comprometer o
gerenciamento do casamento entre ativos e passivos das instituicdes. Enfim, se ficar
evidenciado que somente interesses privados estdo em jogo, ndo ha 6Obice a essa

pactuacao.

A exclusdo da compensacao pela via legal tem previsdo no Cédigo
Civil, e decorre ou da origem de uma das dividas ou da qualidade de um dos
devedores.

A esse respeito o art. 373 do Cadigo Civil prevé o seguinte:

Art. 373. A diferenca de causa nas dividas ndo impede a
compensacao, exceto:

| - se provier de esbulho, furto ou roubo;

Il - se uma se originar de comodato, depésito ou alimentos;

Il - se uma for de coisa ndo suscetivel de penhora.
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O impedimento previsto no inciso | do artigo supracitado decorre da
presenca de um ato ilicito. O direito ndo pode admitir uma negociacdo que tem por
objeto o fruto de um ato ilegal. Ainda que o autor do esbulho, furto ou roubo tenha
perante a vitima um crédito de mesmo valor, permitir a compensacao seria autorizar
0 exercicio da autotutela, a qual é reprovavel no Estado de direito, salvo hipéteses
excepcionalissimas previstas em lei. Ademais, é obrigagcdo do espoliador, antes de
mais nada, restituir o espoliado. Logo, ndo haveria direito nas maos do delinquente

com o qual pudesse se valer para uma eventual compensacao.

A segunda hipétese, prevista no inciso Il do art. 373, baseia-se na
natureza do contrato. Leciona Carlos Roberto Gongcalves®, que “comodato e
depdsito baseiam-se na confianca muatua, somente se admitindo o pagamento
mediante restituicdo da prépria coisa emprestada ou depositada. Ninguém pode
apropriar-se da coisa alegando compensacao, pois a obrigacdo de restituir nao
desaparece”. Além disso, ha que se lembrar o requisito da fungibilidade dos débitos
existente na compensacao legal. Uma vez que as dividas em questdo sdo natureza

heterogénea, ndo estariam atendidas as exigéncias legais para a compensacao.

Conforme o inciso Il do art. 373, também ndo se opera a compensacgao
se uma das dividas for coisa ndo suscetivel de penhora. Aqui duas questdes sdo
ressaltadas. A primeira diz respeito ao requisito da compensacao de exigibilidade
das prestacdes. Um crédito impenhoravel ndo € judicialmente exigivel, logo néo
pode ser objeto de compensacado. A segunda questéo reflete o carater indisponivel
das coisas impenhoraveis. Se 0 sujeito ndo poderia, em outra ocasido, dispor
livremente do seu crédito, ndo ha que se impor judicialmente a compensacéo deste
com divida de natureza diversa. E o que ocorre com as dividas alimentares, de

natureza tanto impenhoravel quando indisponivel.

O art. 380 do Caodigo Civil vem, ainda, para impedir a compensacéo
quando esta trouxer prejuizos a terceiros. Suponhamos que “A” deva R$ 1 mil para
“B”, e, “A” venda um aparelho de som para “B” no valor de R$ 2 mil, tornando-se
credor deste ultimo. Posteriormente, “B” tenha R$ 1 mil penhorados por “C”, em

decorréncia de outra divida para com este. Nesse caso, rege 0 artigo em questao

1. GONCALVES, Carlos Roberto. Direito Civil Brasileiro: Teoria geral das obrigacdes, vol. II. 2010, p. 352
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que “A” nao poderia valer-se da compensacéao, tendo em vista que o exercicio desse

instituto por “A” traria claros e injustos prejuizos ao terceiro “C”.

Ha, ainda, algumas especificidades no Cadigo Civil com respeito a

compensacao que merecem destaque neste trabalho.

bY

A primeira diz respeito & compensacdo nas obrigacdes solidarias. A
despeito do Cdédigo de 2002 néo tratar expressamente do assunto, Carlos Roberto
Goncalves ensina que as normas atinentes as obrigacdes solidarias (arts. 264 a
285) autorizam a compensacao do devedor solidario perante o credor 0 que este

deve a seu coobrigado, até o equivalente da parte deste na divida comum.

A segunda diz respeito a compensacdo na cessdo de crédito. A esse
respeito o art. 377 do Cadigo Civil estabelece que “O devedor que, notificado, nada
opde a cessdo que o credor faz a terceiros dos seus direitos, ndo pode opor ao
cessionario a compensacao, que antes da cessao teria podido opor ao cedente. Se,
porém, a cessdo lhe ndo tiver sido notificada, poderd opor ao cessionario

compensacao do crédito que antes tinha contra o cedente.”.

Nesse artigo o legislador civel quis deixar expressa uma regra que a
simples interpretacdo sistémica, tendo em vista o0s requisitos da compensacéao legal,

conduziria @ mesma conclusao.

Ora, se, uma vez notificado da cessdo de créditos, o devedor nada
opde, e, ainda, deixa de, nesse momento, contrapor a compensacao que teria direito
perante o seu credor-cedente, entdo, ainda que tacitamente, ele passa a ser
devedor do novo credor nesse crédito especificamente. Sendo assim, ndo poderia
mais opor a compensacao ao cessionario do crédito. Afinal, no caso em questéao,
faltaria um dos requisitos da compensacéo legal, qual seja, a reciprocidade dos
créditos, visto que, embora ele continue credor do cedente, passou a ser devedor do

cessionario.

Se, todavia, a cessao nao tiver sido notificada ao devedor, este podera

opor ao cessionario um crédito que possuia perante o credor original. E necessario,
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entretanto, esclarecer que, mesmo nesse caso, a compensacido somente sera
possivel se o crédito e o contracrédito tenham se tornado compensaveis antes da
data da cessdo. Caso contrario, a compensacdo ndo podera ser oposta ao

cessionario.

Passaremos agora para um tema de grande importancia para o objeto
de estudo deste trabalho. Trata-se do Acordo para Compensacao e Liquidacédo de
Obrigacdes do Sistema Financeiro Nacional. Em seguida, serdo abordadas as

guestdes polémicas, juridicamente relevantes, que cercam esse instituto.

4.3. O Acordo para Compensacéao e liquidacao de obrigacdes no ambito do

Sistema Financeiro Nacional

A Medida Provisoria 2.192-70, de 24 de agosto de 2001, admitiu a
realizacdo de Acordo para compensacao e a liquidacéo de obrigacdes no ambito do
Sistema Financeiro Nacional, sendo que foi atribuida ao Conselho Monetério
Nacional a responsabilidade de regulamentar a matéria.

Na realidade, acordos da espécie ja podiam ser firmados mesmo antes
do advento da medida proviséria supracitada, tendo em vista a vigéncia, no direito
brasileiro, do principio da autonomia contratual. Ocorre, todavia, que a eficacia
desses acordos néo era garantida, uma vez que, quando da aplicacdo das normas
de ordem publica que tratam de faléncia ou dos regimes especiais aplicados a
instituicbes financeiras em crise (intervencdo, regime de administracdo especial
temporaria ou liquidagdo extrajudicial), havia margens para ndo cumprimento das

clausulas de compensacéao.

Com relacdo ao exposto acima, tomemos um exemplo para fins
didaticos. E sabido que operacbes efetuadas nos mercados de derivativos
apresentam incertezas com relacdo as implicagbes de eventuais inadimplementos
de uma das partes sobre a outra. Isso especialmente quando duas partes mantém
operacdes simultaneas em curso, porém com datas de vencimento distintas, o que é

muito comum nesse mercado.
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Dessa forma, é perfeitamente plausivel que, em um determinado
momento, uma das partes se apresente como credora da outra, como consequéncia
do vencimento de uma das operacdes, e, posteriormente, se apresente como

devedora, a depender do resultado da operacéo.

Trazendo o exemplo em questdo ao mercado financeiro, na eventual
ocorréncia de insolvéncia, que conduza uma das partes a sujeicdo a um dos regimes
especiais ja discutidos anteriormente neste trabalho ou, até mesmo, a faléncia, a
parte contraria da operacdo poderia ter sérios problemas caso ndo seja possivel a

imediata compensacgao entre valores a pagar e a receber.

Ademais, quando da instituicdo da Medida Provisoria 2.192-70/2001,
ainda estava vigente a antiga Lei de Faléncias, o Decreto-Lei n° 7.661, de 21 de
junho de 1945. O art. 43 desse dispositivo legal estabelecia que os contratos
bilaterais ndo se resolviam com a faléncia, permitindo que sua execucdo se
efetuasse a critério do entdo sindico. Isso dava ao sindico uma espécie de
prerrogativa para escolher quais contratos iria cumprir ou néo. Inclusive, no jargao
de mercado, esse tipo de escolha recebeu a denominacdo de cherry picking, e,
seguramente, era um tipo de atitude que prejudicava sobremaneira 0 gerenciamento

de risco das partes envolvidas nos contratos.

Foi nesse contexto que o Governo Brasileiro editou a Medida Proviséria
2.192-70/2001, assegurando a validade dos acordos de compensacdo celebrados
no ambito do Sistema Financeiro Nacional. Inclusive, vale destacar que a referida
medida provisoria previu, expressamente, que, “nas hipéteses e segundo as normas
estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional’, ndo mais sera possivel ao
liquidante ou sindico (atual Administrador Judicial) eleger discricionariamente quais

contratos ira ou ndo cumprir, conforme o art. 30 transcrito a seguir:

Art. 30. E admitida a realizaco de acordo para a compensacao e a
liquidac@o de obrigagbes no ambito do Sistema Financeiro Nacional,
nas hipdteses e segundo as normas estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional.

§ 1o A realizacdo da compensacao e da liquidacdo nos termos e nas
condicbes acordados, ndo sera afetada pela decretagdo de
insolvéncia civil, concordata, intervencdo, faléncia ou liquidacéo
extrajudicial da parte no acordo, ndo se aplicando o disposto na parte



71

final do caput do art. 43 e inciso | do art. 52, ambos do Decreto-Lei
no 7.661, de 21 de junho de 1945.

§ 20 Se, apos realizada a compensacgdo dos valores devidos nos
termos do acordo, restar saldo positivo em favor da parte insolvente,
sera ele transferido, integrando a respectiva massa, e se houver
saldo negativo, constituira crédito contra a parte insolvente.

A propoésito, obedecendo ao disposto no artigo acima transcrito, 0
Conselho Monetario Nacional, por intermédio do Banco Central do Brasil, no dia 30
de outubro de 2002, editou a Resolucdo 3.039, que regulamentou os acordos de
compensacao e liquidacao de obrigacdes no ambito do Sistema Financeiro Nacional,
facultando sua realizacdo entre instituicbes financeiras e demais instituicdes

autorizadas a funcionar pelo Banco Central.

A referida resolugdo exigiu em seu art. 3°, como condigdo de eficacia e
validade dos acordos, a obrigatoriedade de sua constituicAo mediante contrato
especifico, registrado sob a forma de instrumento publico ou, alternativamente, de
constar de clausula contratual especifica, inserida em instrumento particular,

registrada no sistema de registro de liquidacao de ativos onde cursada a operacao.

Os acordos ou as clausulas contratuais de compensacéo e liquidacao
devem estabelecer as condicbes e a metodologia para o término, apuracao,
compensacdo e liqguidacdo das operacBes. Ademais, podem referir-se tanto a
operacdes ja realizadas quanto aquelas que serédo realizadas em data futura, desde

que claramente previstas.

A resolucdo, por outro lado, veda a estipulacdo de clausulas que

estabelecam:

a) A compensacao de direitos ou obrigacdes de terceiros, ainda
gue controladores, controlados ou coligados, incluindo as
empresas localizadas no Brasil ou no exterior em que as
instituicbes financeiras e demais instituicbes autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil detenham, direta ou
indiretamente, isoladamente ou em conjunto com outros socios,

inclusive em funcdo da existéncia de acordos de votos, direitos
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de socio que lhe assegurem, isolada ou cumulativamente: (i)
preponderancia nas deliberagdes sociais; (ii) poder de eleger ou
destituir a maioria dos administradores; (iii) controle operacional
efetivo, caracterizado pela administragcdo ou geréncia comum,;
(iv) controle societario representado pelo somatério das
participagbes detidas pela instituicdo, independentemente do
percentual, com as de titularidade de seus administradores,
controladores e empresas ligadas, bem como daquelas
adquiridas, direta ou indiretamente, por intermédio de fundos de

investimento;

b) Que apds o término, apuracdo e compensacao de obrigacdes, a
contraparte adimplente limite o pronto pagamento do valor final
devido, ou mesmo ndo pague, caso a contraparte inadimplente

seja credora.

Convém destacar o disposto no art. 4° da Resolucédo 3.039/2002 e seu
paradgrafo Unico, que estabelece que o0 contrato ou clausula contratual de
compensacao deve estipular prazo para que uma das partes seja considerada
inadimplente, com o objetivo de se proceder a compensacdo das obrigacbes
pactuadas. Nao sendo adimplida a obrigacdo dentro do prazo estabelecido, a
compensacao ocorrerd. Por outro lado, caso o inadimplemento advenha da
decretacdo de faléncia ou de um dos regimes especiais a que estdo sujeitas as
instituicées financeiras, considera-se como inadimplente a parte liquidanda a partir

da data de decretacdo do regime e, neste caso, a compensacao também se operara.

Importante, ainda, destacar que a resolucéo prevé que o Banco Central
do Brasil esta autorizado, pelo Conselho Monetario Nacional, a determinar a forma
de apuracdo do patrimonio exigido das instituicbes, com vistas a refletir o risco
efetivo das operacdes sujeitas a acordos ou clausulas contratuais de compensacao

e liquidacéo.

Por fim, merece especial destaque a informacdo de que tanto a

Resolugdo 3.039 quanto a Medida Provisoria 2.192-70/2001 foram recepcionadas
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pela nova Lei de Faléncias. O inciso VIII, do art. 119, da Lei 11.101/2005 estabelece
que, caso haja acordo para compensacéo e liquidacao de obrigagdes no ambito do
sistema financeiro nacional, a parte ndo falida podera considerar o contrato vencido
antecipadamente, hipotese em que sera liquidado na forma estabelecida em
regulamento, admitindo-se a compensacao de eventual crédito que venha a ser

apurado em favor do falido com créditos detidos pelo contratante.

A recepcado dos acordos de compensacao pela nova Lei de Faléncias
foi um fato fundamental no aprimoramento do ambiente regulatério do Sistema
Financeiro Nacional. Tais medidas propiciardo um incremento das operacdes
realizadas no mercado financeiro brasileiro e podem permitir uma reducéo do custo

do crédito no pais.

Passemos, a seguir, a analise de questdes polémicas e pendentes de

esclarecimentos, no que concerne o acordo para compensacao em estudo.

4.4. Questdes nado esclarecidas envolvendo o Acordo para Compensacgéo e

liguidacdo de obrigacdes no ambito do Sistema Financeiro Nacional

Um aspecto muito importante com relacdo aos julgados analisados
anteriormente é fato de que ndo had a mencdo a acordo de compensacao. Essa
questdo ndo foi levantada por nenhuma das partes, nem sequer pelos 6rgaos

julgadores.

O acordo para compensacao e a liquidacdo de obrigac6es no ambito
do Sistema Financeiro Nacional € um instrumento de compensacado convencional.
N&o ha a obrigatoriedade de existéncia de acordo para que haja compensacéao entre
duas partes. Isso mesmo que uma delas se trate de uma instituicdo financeira em
regime de liquidagdo extrajudicial ou em faléncia. Basta, no caso, que estejam
presentes 0s requisitos para a compensacgdo legal. A proposito, foi exatamente a
auséncia de um desses requisitos que levou ao indeferimento da aplicagcdo do
instituto da compensacéo por parte do Tribunal de Justica de Goias apresentado no

tépico anterior.
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Mais. Sendo o acordo de compensagdo um instrumento da
compensacdo convencional, este decorrerd de acordo de vontade, com base na
autonomia privada. Portanto, as partes o transacionardo quando for necessario
dispensar alguns requisitos que sdo exigidos na compensacéao legal, tais como a

fungibilidade dos débitos ou a liquidez das dividas.

Com isso, tal como se pode concluir pela analise dos julgados
apresentados, o acordo de compensacdo, no ambito do Sistema Financeiro
Nacional, ndo é um requisito obrigatério para que as partes possam se valer da
compensacao legal. Nem mesmo se uma dessas partes se tratar de uma instituicdo
financeira em estado de faléncia ou sujeita a um dos regimes especiais
administrados pelo Banco Central. Ademais, a nosso ver, a despeito do
guestionamento levantado pelas partes em um dos julgados, se os tribunais
dispusessem de forma diversa, estariam decidindo contram legem, tendo em vista
que o art. 30 da Medida Proviséria 2.192-70/2001, no seu § 1°, diz que a realizac&o
de compensacéao e da liquidacdo nos termos e nas condi¢cdes acordados ndo serao

afetados por qualquer regime de insolvéncia civil ou falimentar.

Esse ponto parece estar bem esclarecido e respondido, ainda que
indiretamente, pela jurisprudéncia da matéria. Ha, todavia, outras questbes que
requerem uma elucidacao que nédo é fornecida por meio de decisdes dos tribunais
do pais. Abordaremos esses pontos, j4 levantados neste capitulo, e
apresentaremos, doravante, o entendimento a que chegamos com base no estudo

tedrico desenvolvido neste trabalho.

Um ponto a ser discutido é a necessidade ou ndo de homologacao dos
referidos acordos em juizo como requisito de sua validade e eficacia. lvo Waisberg®?
trata esses acordos como uma faculdade conferida as instituicdes financeiras pela
Medida Proviséria 2.192-70/2001. Ricardo Tepedino®, nesse sentido, afirma que
esses negocios juridicos servem, precipuamente, para que as partes, no ambito do

Sistema Financeiro Nacional, estipulem condi¢gbes especiais para a compensacao e

52 WAISBERG, Ivo e FONTES, Marcos Rolim Fernandes (coordenadores). Contratos bancérios. Sdo Paulo:
Quartier Latin, 2006, p. 394.

53 TEPEDINO, Ricardo. In: ABRAO, Carlos Henrique; TOLEDO, Paulo F. C. Salles de. (coordenadores). Op.
cit., nota 48, p. 321.
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liquidacdo de obrigacdes. Ainda, o autor, elenca como requisitos para tal apenas: a)
gue uma das partes no acordo seja uma instituicdo financeira; e, b) que o acordo
seja celebrado mediante instrumento publico ou particular, devendo, nesta ultima
hipotese, estar registrado em cartorio de titulos e documentos ou nas entidades

existentes no mercado para esse fim (a Cetip, por exemplo).

Fica claro, portanto, que o acordo de compensacéo trata-se de um
instrumento de convencdo entre as partes. Uma vez atendidos os dois requisitos
acima transcritos e, ainda, respeitados os principios gerais de direito, o acordo é
valido e eficaz para produzir seus efeitos. Poderiamos, por analogia, compara-los as
clausulas de arbitragem pactuadas entre as partes. Da mesma forma que essas
clausulas ndo dependem de prévia homologacéo judicial para sua validade, uma vez
exercido o juizo arbitral, a decisdo por este proferida também ndo depende de

homologacéo do poder judiciario, conforme rege o art. 18 da Lei 9.307/1996.

E com respeito ao escopo dos acordos de compensagao? Poderiam
estes se estender a todas e quaisquer operacdes existentes no mercado financeiro?

A resposta a esta pergunta requer algumas ponderacdes.

A Medida Proviséria 2.192-70/2001, vale dizer, ndo faz nenhuma
restricio nesse sentido. Todavia, entendemos que esse argumento, diga-se,
puramente legalista, seria fraco em face de que o direito é regido por normas e
principios e, portanto, outras abordagens sdo ainda necessarias para se chegar a

uma conclusao definitiva.

Um argumento, contrario a aplicacao irrestrita do acordo, que pode ser
levantado, seria com relacdo as operacdes de varejo no mercado financeiro. Em
face do poder econdmico das instituicbes financeiras perante o consumidor
bancario, aquelas poderiam valer-se desses instrumentos para inserir clausulas

abusivas e auferir privilégios indevidos.

Nosso entendimento, todavia, € de que essa questdo € bem tutelada
pela legislagdo consumerista brasileira e, portanto, impor uma restricdo desse

sentido ao instrumento seria obstar 0 seu uso em um segmento importante no
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mercado, que pode contribuir para a oferta do crédito e possivel a redugéo das taxas
de juros praticadas nesse segmento, tendo em vista que a instituicdo credora teria
mais garantias de retorno de seu investimento. Nossa manifestacdo, portanto, é de
que, diante desse beneficio e da auséncia de restricbes legais, o escopo de
abrangéncia dos acordos de compensacdo € amplo e irrestrito, limitado somente
pelos principios de direito e pelas normas legais.

Agora. Uma questdo é saber se ha limitacbes sobre o escopo de
operacdes que podem ser contempladas no acordo, outra, bem diferente, é se a
cldusula de compensacdo pode ser estipulada de forma genérica, sem definir
exatamente que operacdes, entre as transacionadas pelas partes, estariam ou néo
sujeitas a compensacao. A esse respeito, a propria pratica de mercado parece ja ter

disciplinado a matéria.

Conforme ja mencionamos, o acordo deve ser celebrado mediante
instrumento publico ou particular, devendo, nesta Ultima hipétese, estar registrado
em cartério de titulos e documentos ou nas entidades existentes no mercado para
esse fim. Na atualidade, a pratica comum de mercado é a celebracdo dos acordos
por meio de instrumento particular, tendo o seu registro efetuado na Camara de
Custodia e Liquidacao — Cetip.

Essa camara exige que, para eficacia e validade dos acordos ali
registrados, as partes descrevam especificamente quais ativos sdo contemplados

pela eventual compensacédo. Analisemos um exemplo hipotético para fins didaticos.

Suponhamos que as instituigdes financeiras “A” e “B” sejam partes
comuns em trés operacdes: um swap, um Certificado de Depdésito Bancario — CDB e
uma operacdo de Depdsito Interfinanceiro — CDI. Suponhamos, ainda, que ambas
resolvam pactuar um acordo de compensacdo e, ao registra-lo na Cetip,
contemplem apenas as operacdes de swap e de CDB, deixando de fora o CDI.
Nesses termos, caso a instituicdo “A” ndo pague sua parte relativa a operagao de
swap, a instituicdo “B” pode, em decorréncia desse inadimplemento, a luz do acordo
de compensacéo celebrado e registrado, solicitar & Cetip que néo liquide sua divida

referente ao CDB junto a instituicido “A”. Agora, uma vez que o CDI nao foi
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contemplado no acordo, o eventual inadimplemento de “A” ndo pode ser causa
imediata que justifique o ndo pagamento do CDI por parte de “B”. Para tal, a
instituicado “B” deve buscar em juizo o direito de exercicio da compensacgao legal,
devendo, para tal, comprovar estarem presentes todos os requisitos exigidos pelo
Cddigo Civil, quais sejam: a) reciprocidade dos créditos; b) liquidez das dividas; c)
exigibilidade das prestacdes; d) fungibilidade dos débitos.

De fato, ndo ha razoabilidade em se pactuar um acordo que dessa
natureza que funcione de forma irrestrita, contemplando todas as operacbes
transacionadas entre as partes. No ambito do mercado financeiro, as instituicoes
negociam diversas operacdes e, portanto, um contrato privado que estabelecesse de
forma genérica a possibilidade de compensacao intrapartes, ainda que |he fosse
dada a devida publicidade, afetaria o risco a que terceiros incorreriam ao também

transacionar com um dos sujeitos do acordo.

Ademais, vale lembrar que a resolugcdo 3.039/2002 prevé que o Banco
Central do Brasil esta autorizado, pelo Conselho Monetario Nacional, a determinar a
forma de apuracao do patriménio exigido das instituicbes, com vistas a refletir o risco
efetivo das operacdes sujeitas a acordos ou clausulas contratuais de compensacéao
e liquidacdo. Se as clausulas de compensacao fossem estipuladas sem a devida
especificacdo dos ativos sujeitos ao instituto, essa tarefa designada ao Banco

Central seria de impossivel execucao.

Um ultimo ponto que julgamos merecer esclarecimentos diz respeito a
necessidade de prévia tutela jurisdicional para a executoriedade do acordo. Parece-

nos, todavia, que as andlises anteriores ja respondem a questao.

Sendo os acordos de compensacéao instrumentos de convencéo entre
as partes, 0s quais servem, precipuamente, para que as partes, no ambito do
Sistema Financeiro Nacional, estipulem condi¢cdes especiais para a compensacéao e
liquidacéo de obrigacdes, nao faria sentido algum exigir a tutela judicial para que sua
execucao fosse possibilitada. Afinal, se tal exigéncia vigesse, toda a vantagem dos
acordos no sentido de trazer maiores garantias as partes de adimplemento de seus

creditos seria anulada. Até porque, se fosse sempre necessario se recorrer a
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execucao judicial, o instituto da compensacéao legal previsto no Cédigo Civil j& seria

0 instrumento préprio para o exercicio da compensacao.

O acordo para compensacao e a liquidacdo de obrigac6es no ambito
do Sistema Financeiro Nacional € um instrumento cuja execucdo é feita sem a
necessidade de prévia tutela judicial, como j& ocorre no mercado, sendo,
obviamente, que tal fato ndo exclui a apreciacdo do poder judiciario de apreciar

eventuais nulidades ou ilicitudes na confeccdo desse negdcio juridico.
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CONCLUSAO

O presente trabalho teve como foco de estudo a analise do instituto da
compensacao de créditos e débitos, no ambito do Sistema Financeiro Nacional para
instituicbes financeiras em faléncia ou sujeitas a um dos regimes especiais
administrados pelo Banco Central, quais sejam, intervengdo, regime de

administracdo especial temporaria e liquidacdo extrajudicial.

Adicionalmente, o trabalho buscou, como delimitacdo tematica, um
aprofundamento no tema referente a aplicacdo e execucdo dos acordos para
compensacao e a liquidacdo de obrigacdbes no ambito do Sistema Financeiro
Nacional, instituidos pela Medida Provisoria 2.192-70, de 24 de agosto de 2001, e

posteriormente regulados pela Resolugéo 3.039, de 30 de outubro de 2002.

Inicialmente, buscou-se, dentro do referencial tedrico, uma ratificacao
para importancia da existéncia de uma regulagéao no setor financeiro e, ainda, de se
conferir um tratamento diferenciado, no que se refere aos regimes concursais, as
instituicbes operantes no mercado bancéario. Nesse momento, ficou demonstrado
que, entre outras questdes, o fato de os bancos possuirem a capacidade de
multiplicar moeda por meio de instrumentos de politica monetaria evidenciam a
relevancia dessas instituicdes para a economia; que a eliminacédo desregulamentada
pelo mercado das empresas ineficientes poderia causar panico na populacao,
gerando “corridas bancarias”; que a existéncia de uma competitividade acirrada e
ndo regulamentada no mercado financeiro pode levar a préaticas predatérias e a
eventuais monopdlios no setor; e, ainda, que € necessario se conferir uma protecao
minima a poupanca popular. Essas, conforme demonstrado, sdo razdes mais que
suficientes para uma acdo governamental que vise garantir a estabilidade e

solvéncia do sistema bancario.

Em seguida, procedemos ao estudo de cada um dos regimes
especiais, cuja administracdo esta a cargo do Banco Central do Brasil, quais sejam,
a intervencdo, o Regime de Administracdo Especial Temporaria — RAET e a
Liguidacdo Extrajudicial. Estudadas as peculiaridades de cada um desses regimes,
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foi apresentada uma sintese das propostas existentes de aprimoramento do
procedimento de liquidacao de instituicdes financeiras insolventes.

Cumprida essa etapa, passamos para um estudo relativamente
detalhado do instituto da compensacédo em face do ordenamento juridico brasileiro.
Além disso, desenvolvemos tépicos especificos que descrevem a aplicacdo desse
instituto quando da faléncia de uma instituicdo financeira. Ainda nesse capitulo,
fizemos um aprofundamento do tema referente ao acordo para compensacao e a

liquidacéo de obrigacdes no ambito do Sistema Financeiro Nacional.

A proposito, a esse respeito, destacamos o fato de que o referido
acordo € um instrumento de compensa¢do convencional, portanto, ndo ha a
obrigatoriedade de sua existéncia para que haja compensacao entre duas partes.
Isso mesmo que uma dessas partes se trate de uma instituicdo financeira em regime

de liguidacdo extrajudicial ou em faléncia.

Ademais, sendo o acordo de compensacdo um instrumento da
compensacao convencional, este decorrera de um acordo de vontades, com base na
autonomia privada. Portanto, as partes o transacionardo quando for necessario
dispensar alguns requisitos que séo exigidos na compensacédo legal, tais como a
fungibilidade dos débitos ou a liquidez das dividas.

Manifestamo-nos no sentido de que o acordo de compensacéo poderia
se estender a todas e quaisquer operacdes existentes no mercado financeiro. A
despeito de haver um risco de abusos por parte de algumas instituicdes financeiras
no uso desse instrumento no mercado de varejo, entendemos que a legislacéo
consumerista tem eficacia suficiente para tutelar o consumidor frente a sua
vulnerabilidade no setor. Ademais, conforme foi registrado, impor uma restricao
desse sentido ao instrumento seria obstar 0 seu uso em um segmento importante no
mercado, que pode contribuir para a oferta do crédito e possivel a reducao das taxas
de juros praticadas nesse segmento, tendo em vista que a instituicdo credora teria

mais garantias de retorno de seu investimento.
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Ressaltamos, todavia, que, a despeito do fato de ndo haver limitacdes
sobre o escopo de operacdes que podem ser contempladas no acordo, iSso néo
possibilita a insercdo de clausulas genéricas, que estipulem a possibilidade de
compensacao, sem uma definicdo prévia, precisa e exata das operacdes celebradas
entre as partes que estariam sujeitas a esse instituto. A esse respeito, mostramos
que a atual pratica de mercado j& procede nesse sentido, quando do registro desse

instrumento na Camara de Custddia e Liquidac&o — Cetip.

Por fim, entendemos estar evidenciada a importancia do instituto da
compensacdo, o qual além de simplificar os negécios, traz grande satisfacédo

aqueles que se encontram na posicao credora nas transacoes.

Mais. Na faléncia ou na liquidacdo extrajudicial, esse instituto
apresenta uma relevancia ainda mais significativa, tendo em vista que ele isenta a
parte credora de se submeter ao concurso de credores, o que, do contrario, traria a

estes sérios riscos de nao recebimento do seu crédito.

Por fim, salientamos que a recepc¢do dos acordos de compensacao
pela nova Lei de Faléncias foi um fato fundamental no aprimoramento do ambiente
regulatério do Sistema Financeiro Nacional. Essa medida certamente tem
corroborado com o incremento das operacgdes realizadas no mercado financeiro

brasileiro e com a reducao do custo do crédito no pais.
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