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Oficio n° PR/COM/141/2024 Rio de Janeiro, 16 de setembro de 2024.

Ao Excelentissimo Senhor
Senador Rodrigo Pacheco
Presidente do Senado Federal

Referéncia: Parecer IAB. Andlise da constitucionalidade e dos impactos das
propostas de alteracdo do regime juridico do Banco Central do Brasil (PLP 19/2023
e PEC 65/2023), que visam modificar sua autonomia, objetivos, composicao e relacao
com o Poder Executivo.

Senhor Presidente,

O INSTITUTO DOS ADVOGADOS BRASILEIROS, na qualidade de
entidade consultiva e na esteira de suas historicas contribuicdes académicas, vem
submeter a apreciacdo de VVossa Exceléncia o parecer elaborado por sua Comissdo de
Direito Constitucional, que trata da analise da constitucionalidade e dos impactos das
propostas de alteracdo do regime juridico do Banco Central do Brasil (PLP 19/2023 e
PEC 65/2023), que visam modificar sua autonomia, objetivos, composi¢éo e relacdo com
0 Poder Executivo.

Na expectativa de que possa merecer de Vossa Exceléncia o judicioso
encaminhamento, bem como contribuir para o aperfeicoamento da ordem juridica
democrética, aproveitamos 0 ensejo para renovar 0s votos de elevada estima e
consideracao.

Atenciosamente,
SYDNEY LIMEIRA Assinado de forma digital por SYDNEY

LIMEIRA SANCHES:83712933720

SANCHES:83712933720 Dados: 2024.09.16 13:41:43 -03'00'
Sydney Limeira Sanches
Presidente Nacional do IAB

Av. Marechal Camara no 210/50 andar — Rio de Janeiro — RJ 0 Cep: 20020-080
Tel. (21) 2240-3173 e-mail: iab@iabnacional.org.br www.iabnacional.org.br
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PARECER NAS INDICACOES N° 44/2023 E 03/2024
COMISSAO DE DIREITO CONSTITUCIONAL - IAB

DIREITO CONSTITUCIONAL. DIREITO ECONOMICO.
AUTONOMIA DO BANCO CENTRAL. Constituigdo Federal,
artigos 3°, 21, VII, 22, VI, 52, 111, “d”, 60, § 4°, 11 ¢ 111, 84, X1V,
164, 170, VII e VIII, e 192. Propostas de Emenda Constitucional
e de Lei Complementar, respectivamente, do Senado Federal e da
Camara dos Deputados, referentes ao Banco Central. Conversao
deste em empresa publica, com caracteristicas de pessoa politica,
autonoma em relagdo a Unido, Estados. Distrito Federal e
Municipios, e de poder da Republica, autbnomo em relagdo ao
Legislativo, ao Executivo e ao Judicirio. Inconstitucionalidade
da Proposta de Emenda. Constitucionalidade material da Proposta
de Lei Complementar. Lei Complementar 179, de 2021. Teoria
dos motivos determinantes. Licoes da doutrina e da
jurisprudéncia. Considerada valida, pelo Supremo Tribunal
Federal, a protecdo do Presidente do Banco Central e seus
Diretores contra exoneragdes ad nutum, suas atribuigdes, por
maior que seja a margem de discricionariedade técnica, estdo,
entretanto, vinculadas em relag@o aos objetivos estabelecidos pela
ordem juridica, em especial pela Constitui¢ao e pela propria Lei
Complementar 179, de 2021.

Palavras-chave: Constituicdo — Banco Central — Autonomia — Objetivos da
Republica Federativa do Brasil e do proprio Banco Central.

I - INTRODUCAO

O associado Dr. Hariberto de Miranda Jordao Filho apresentou a indicagdo 044/2023,
para fins de elaboracdo de parecer, pela Comissdo de Direito Financeiro e Tributario e
pela presente Comissao, sobre a autonomia do Banco Central, assim ementada:

“Direito Constitucional — Autonomia do Banco Central — Competéncias
constitucionais — A realidade politica e social do Brasil segundo a
Constitui¢ao.

Palavras-chave: Constitui¢ao de 1988 e Banco Central”

Observou que o governo anterior ao presente, atendendo aos reclamos do setor privado
bancario, sancionou lei complementar que concedeu autonomia ao Banco Central,
atualmente comandado pelo economista Roberto Campos Neto, “defensor do fim do
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déficit publico/fiscal, da liquidacao da divida da Unido e outros principios que nao mais

sdo aplicados em outros paises, medidas que estrangulam a economia brasileira, sem
razao”

Postulou o entdo indicante “estudo aprofundado sobre a autonomia do Banco Central e
os reflexos de suas decisOes na economia ante a realidade econdmica e social brasileira”.

Ja estava pronto e aprovado, no ambito da Comissao de Direito Constitucional, parecer
sobre a indica¢do original, quando, pouco antes de a proposta ser submetida ao Plenario
do Instituto, ocorreu um incidente que impossibilitou a presenca do indicante em questao
para, de acordo com o rito regimental, pronunciar-se no ato solene de aprovacdo ou
rejeicao.

Antes da ocorréncia do aludido incidente, o associado Dr. Sérgio Luiz Pinheiro
Sant’Anna apresentou a indicacdo 03/2024, para fins de elaboracdo de parecer pela
presente Comissdo, assim ementada:

Ementa: Estudo da Constitucionalidade e
conveniéncia do PLP 19/2023 da Bancada do
PSOL que * Altera a Lei Complementar n°
179. de 24 de fevereiro de 2021, que * Define
os objetivos do Banco Central do Brasil
dispde sobre sua autonomia € sobre a
nomeacdo e a exonera¢do de seu Presidente €
de seus Diretores ™ para caracterizar 0 Banco
Central do Brasil como autarquia de natureza
especial caracterizada pela subordinagao
hierarquica ao Presidente da Republica e
estabelecer critérios econdmicos e sociais para
as nomeacdes. composi¢do e condugdo das
atividades de competéncia da autoridade
monetaria. = e Estudo de Constitucionalidade e
conveniéncia da Proposta de Emenda a
Constituicdo n® 065/2023 de varios Senadores
ime juridico aplicavel

«

que = Dispde sobre o reg

ao Banco Central.”

Palavras-Chave: Constitucionalidade. Banco
Central do Brasil. Objetivos.

Observou a presenca de propostas legislativas em sentidos antagdnicos tramitando no
Congresso Nacional, a respeito de se conferir maior ou menor poder ao Banco Central na
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conducao da vida econdmica do Pais, uma, da Camara dos Deputados, buscando assegurar
um maior controle publico sobre o Banco Central, numa visao mais “intervencionista”, a
outra, do Senado Federal, buscando conferir maior independéncia da entidade em relagao
ao Estado, submetendo-a a um regime de maior flexibilidade, na linha do
fundamentalismo de mercado.

Este ¢ o teor da Proposta de Lei Complementar n. 9, de 2023:

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1° A Lei Complementar n°® 179 de 2021 passa a vigorar com as
seguintes alteragdes:

“Art. 1° O Banco Central do Brasil tem por objetivo fundamental fomentar
o pleno emprego e assegurar o controle da inflacao.

Paragrafo tnico. Sem prejuizo de seu objetivo fundamental, o Banco
Central do Brasil também tem por objetivos zelar pela estabilidade e pela
eficiéncia do sistema financeiro, e suavizar as flutuacdes do nivel de atividade
economica”. (NR)

“Art. 2° As metas de politica monetaria serdo estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional visando ao pleno emprego e ao controle da inflagdo,
competindo ao Banco Central do Brasil conduzir a politica monetaria necessaria
para cumprimento das metas estabelecidas”. (NR)

“Art. 4° O Presidente e os Diretores do Banco Central do Brasil serdo
indicados pelo Presidente da Republica e por ele nomeados, ap6s aprovagao de
seus nomes pelo Senado Federal”. (NR)

§ 1° Na hipotese do inciso IV o ato de exoneracdo deve ser acompanhado
de exposicao de motivos”. (NR)

“Art. 6° O Banco Central do Brasil ¢ autarquia de natureza especial
caracterizada pela subordinagdo hierarquica ao Presidente da Republica.” (NR)

“Art. 10-A E vedado ao Presidente e aos Diretores do Banco Central do
Brasil:

I - exercer qualquer outro cargo, emprego ou fungdo, publicos ou
privados, exceto o de professor;

1I - manter participacdo aciondria, direta ou indireta, em instituicao
do sistema financeiro que esteja sob supervisdo ou fiscalizacdo do Banco Central
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do Brasil, incompatibilidade que se estende a conjuges e parentes até o segundo
grau.” (NR)

“Art. 10-B Fica vedado, apos o exercicio de cargo na diretoria colegiada
do Banco Central do Brasil, no periodo de 48 (quarenta e oito) meses, contado da
data da dispensa, exoneragdo, destituicdo, demissao ou posentadoria, aceitar
cargo, estabelecer vinculo profissional ou de sociedade com pessoa fisica ou
juridica privada que desempenhe atividade relacionada a area de competéncia do
cargo ocupado, incluindo instituicdes que sejam fiscalizadas ou reguladas pelo
Banco Central do Brasil.

§ 1° E vedado assumir cargo na diretoria colegiada do Banco Central do
Brasil, na hipdtese de, nos 48 (quarenta e oito) meses anteriores a entrada em
exercicio no cargo, ocorréncia de vinculo profissional ou de sociedade com pessoa
fisica ou juridica privada que desempenhe atividade relacionada a area de
competéncia do cargo ocupado, incluindo instituigdes que sejam fiscalizadas ou
reguladas pelo Banco Central do Brasil.” (NR)

“Art. 11° O Presidente do Banco Central do Brasil dever4 apresentar, no
Senado Federal, em argui¢do publica, no primeiro e no Segundo semestres de cada
ano, relatorios de inflagdo, manutencdo do pleno emprego no que couber a
Autoridade Monetaria e de estabilidade financeira, explicando as decisdes
tomadas no semestre anterior.” (NR)

Art. 2° Ato do Poder Executivo determinara a criagao do “Observatorio de
politica monetéaria” para avaliar o cumprimento dos objetivos fundamentais do
Banco Central estabelecidos nesta Lei.

Paragrafo unico. O “Observatdrio de politica monetaria”, nos termos do
ato regulamentar, deve atuar em ampla colaboracao com as entidades da sociedade
civil, movimentos sociais, Universidades, sindicatos, académicos e especialistas
com experiéncia e autoridade na matéria, bem como com o Congresso Nacional,
as Assembleias Legislativas estaduais e as Camaras municipais, além de outros
paises e organismos internacionais.

Art. 3° Ficam revogados os seguintes dispositivos da Lei Complementar n°
179 de 2021:

I —o0s §§ 1°e 2° do art.4°;

II —o0s §§ 2°e 3° do art. 5

I —0 §4° do art. 6°%

v —oart. 7%, V—o art. 8; VI— o art. 9°
VII - o art. 10.

Av. Marechal Camara no 210/50 andar — Rio de Janeiro — RJ 0 Cep: 20020-080
Tel. (21) 2240-3173 e-mail: iab@jiabnacional.org.br www.iabnacional.org.br



IAB

NACIONAL

Art. 4° Esta Lei Complementar entra em vigor na data de sua publicagdo”.

Este ¢ o teor da proposta de emenda constitucional n. 65, de 2023, em tramitagdo
no Senado Federal:

“As Mesas da Camara dos Deputados e do Senado Federal, nos termos do
§ 3° do art. 60 da Constituicdo Federal, promulgam a seguinte Emenda ao texto
constitucional:

Art. 1°. A Constituicdo Federal passa a vigorar com as seguintes alteragdes:
CATE. TO4. oottt

§ 4° O Banco Central ¢ instituicao de natureza especial com autonomia
técnica, operacional, administrativa, orcamentaria e financeira, organizada sob a
forma de empresa publica ¢ dotada de poder de policia, incluindo poderes de
regulacdo, supervisao e resolugdo, na forma da lei.

§ 5° A vedacdo do inciso VI, "a", do art. 150 ¢ extensiva ao Banco Central,
no que se refere ao patrimonio, a renda e aos servicos, vinculados a suas
finalidades essenciais ou as delas decorrentes.

§ 6° Lei complementar, cuja iniciativa observara o disposto no caput do
art. 61, dispora sobre os objetivos, a estrutura e a organizagdo do Banco Central,
asseguradas:

1 — a autonomia de gestdo administrativa, contabil, or¢amentéria,
financeira, operacional e patrimonial, sob supervisdo do Congresso Nacional;

II — a auséncia de vinculagdo a Ministério ou a qualquer 6rgao da
Administragcdo Publica e de tutela ou subordinagdo hierarquica.

§ 7° A fiscalizacdo contdbil, or¢amentdria, financeira, operacional e
patrimonial do Banco Central, quanto a legalidade, legitimidade, economicidade,
aplicacdo das subvencdes e renuncia de receitas sera exercida pelo Congresso
Nacional, mediante controle externo, com o auxilio do Tribunal de Contas da
Uniao, e pelo sistema de controle interno do Banco Central.

§ 8° A lei dispora sobre o relacionamento financeiro entre o Banco Central
e a Unido.” (NR)

Art. 2°. Aos atuais servidores do Banco Central do Brasil sera assegurada,
nos termos da lei, a opcao, de forma irretratavel, entre carreiras congéneres no
ambito do Poder Executivo Federal e o quadro de pessoal do Banco Central.

Paragrafo tnico. Apds o término do prazo para opgdo, os servidores
optantes permanecerdao em exercicio no Banco Central até a recomposicao de seu
quadro de pessoal, consoante disposto em lei.

Av. Marechal Camara no 210/50 andar — Rio de Janeiro — RJ 0 Cep: 20020-080
Tel. (21) 2240-3173 e-mail: iab@jiabnacional.org.br www.iabnacional.org.br



IAB

NACIONAL

Art. 3°. Esta Emenda Constitucional entra em vigor na data de sua
publicagdo.”

Em razao da maior abrangéncia da indicagdo posterior, foi proposta por este relator,
com o acolhimento da Comissao, a reunido dos expedientes por continéncia, com o que
passam a ser examinadas as teses referentes a ambos em um unico parecer.

II - RELATORIO

Como premissa metodoldgica, tem-se presente a cautela que todo o estudioso do
Direito, em especial num pronunciamento de carater institucional, deve ter, qual seja, a
de que parece blasfemar quem, em matéria juridica, pretenda inovar sem estar autorizado
a tanto. Esta cautela conduz a que se procure verificar, antes de dar uma solugdo em carater
originario a um problema, se situacdo semelhante ja teria ocorrido em outra ocasido, qual
foi a solugdo adotada, o que recomendaria ou ndo recomendaria a sua adogdo no caso
atual. Também ¢ em fungdo desta premissa que se vai ter o cuidado de demonstrar a
ortodoxia das proposi¢des que se enunciam, e este € o norte das citagdes que se irdo fazer
ao longo do presente parecer.

Também cabe, aqui, recordar a li¢ao espinosiana segundo a qual ¢ absolutamente
irrelevante a nossa vontade, ¢ absolutamente irrelevante o nosso gosto, para o efeito de
determinar a veracidade ou ndo dos fatos que ocorram a nossa volta: nada comemorar,
nada lamentar, nada ridicularizar, mas compreender, e, a partir da compreensao, tomar as
decisoes a respeito do fato.

Uma obviedade aparente ¢ a lembranca de que a politica monetéaria ndo ¢ algo
distinto da politica econdmica em geral, mas um dos seus aspectos, ligado a um dos fatos
economicos fundamentais identificados, no inicio do século XIX, por JeanBaptiste Say?,
o divulgador das ideias da Escola Liberal britdnica na Europa Continental: a circulagao,
que, antes da sistematizacao por ele realizada, foi batizada e destacada, ainda aos tempos
de Luis XV, por Fran¢ois Quesnay?. Considerando que poucas matérias t€ém, no campo da
economia, tdo expressiva presenca da matemadtica, e que as equagdes, nesta, serdo
resolvidas da mesma forma, pouco importando que se esteja a viver sob um regime como
o do Taliba ou como o da Coreia do Norte ou como o do Portugal salazarista ou sob um
Estado de Direito, em todas as suas manifestacoes no Ocidente, pareceria que se trataria
de um setor da realidade econdmica que seria governado exclusivamente pela técnica, que
o dado “politico” iria conspurca-lo pela “ideologizacdo”. Seria uma “politica” sem
“politica”, como um gato ndo felino.

1 SAY, Jean-Baptiste. Tratado de economia politica. Trad. Balthazar Barbosa Filho. Sdo Paulo: Abril
Cultural, 1983, p. 39; CLARK, Colin. The conditions of economic progress. London: Mac Millan & Co.
Ltd., 1951, p. 1; CHENOT, Bernard. Organisation économique de P’Etat. Paris: Dalloz, 1965, p- 3;
SOUZA, Washington Peluso Albino de. Teoria da Constituicdo Econémica. Belo Horizonte: Del Rey,
2002, p. 79.

2 QUESNAY, Francois. Quadro econémico. Trad. Teodora Cardoso. Lisboa: Gulbenkian, 1966, p. 147-8.
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Dizer-se que a politica monetaria seria infensa a diretrizes “ideoldgicas™ ¢
desconsiderar, inclusive, que nao existe unanimidade na propria discussdo das causas da
inflacdo, e ¢ de se observar que o embate entre estruturalistas e monetaristas vem sendo
travado na América Latina desde a segunda metade do século passado. E de notar que
estes ultimos costumam qualificar aqueles como “marxistas”3, passando ao largo da
fortissima influéncia de Rostow nas premissas daquela escola*. Os adversarios dos
monetaristas nos EUA e na Europa Ocidental s3o os keynesianos. O legislador pode optar
por veicular medidas de politica monetdria que materializem as recomendagdes de
qualquer uma dessas escolas, tendo como limite, claro, os balizamentos constitucionais.

Desde a formagao dos Estados Nacionais, a moeda foi tratada como expressao da
soberania, e isto se encontra ja na obra de Jean Bodin®, em que esta é definida com
incisividade pela primeira vez. Com efeito, para que um bem possa ter poder liberatorio,
converter-se em meio universal de troca, medida de valor, faz-se mister que alguém

dotado do poder de coacio lhe possa conferir tal status®. Nenhum objeto &, por sua propria
natureza, moeda. Ela nasce a partir de uma defini¢@o juridica. Vale notar que a propria
criagdo do Banco Central Europeu, com o poder de emissdo do euro, ¢ identificada, por
Eugenio Picozza®, como “perda da soberania monetaria a favor do 6rgio supranacional”.
O Brasil ainda ndo integra nenhuma entidade supranacional com poder de emitir moeda
propria. No caso brasileiro, cabe a Unido legislar sobre moeda, nos termos do inciso VI
do artigo 22 da Constitui¢do de 1988.

Por outro lado, a acreditar-se no testemunho de Nicolau Copérnico’, no final do
século XV e inicio do século XVI, a concentragdo do poder de emissdo da moeda em
maos do Estado, que aos seus tempos se confundia com a propria figura do soberano, era
uma exigéncia da propria seguranga dos negocios privados, porque nunca se tinha como
saber se, efetivamente, havia sido pago o justo prego pelas mercadorias ou se as

3 MULLER, Johannes. Dependéncia; teoria da dependéncia. Trad. Bruno Jorge Hammes. In: ENDERLE,

Georges et allii. Dicionario de ética econémica. Sdo Leopoldo: UNISINOS, 1997, p. 144; SIMONSEN,

Mario Henrique. Brasil 2001. Rio de Janeiro: APEC, 2001, p. 68.

* NUNES, Antonio José Avelds. Industrializagdo e desenvolvimento: a economia politica do “modelo
brasileiro de desenvolvimento”. Boletim da Faculdade de Direito de Coimbra. Coimbra, v. 24/25, p. 234-

6, 1982 — supl.

5 BODIN, Jean. Los seis libros de la Republica. Trad. Pedro Bravo Gala. Madrid: Tecnos, 2006, p. 82-3; BAPTISTA,
Luiz Olavo. Contratos internacionais. Sao Paulo: OAB-SP/Lex Magister, 2011, p. 215.

8 PICOZZA, Eugenio. Diritto dell’Economia: disciplina pubblica. In: PICOZZA, Eugenio & GABRIELLI, Enrico
[org]. Trattato di Diritto dell’Economia. Padova: CEDAM, 2005, v. 2, p. 314.

7 COPERNICO, Nicolau. Sobre a moeda. Trad. Alessandro Henrique Poersch Rolim de Moura. In:
ORESME, Nicole & COPERNICO, Nicolau. Raizes do pensamento econémico. Curitiba: Segesta, 2004,

p- 111; HUBERMAN, Leo. Historia da riqueza do homem. Trad. Waltensir Dutra. Rio de Janeiro: Ed.
Guanabara, 1986, p. 86.
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indenizagdes tinham sido cabais, o que explica a tradicional criminalizagdo da emissao e
colocacdo em circulagdo de moeda por quem ndo tenha a competéncia constitucional e
legal para o fazer®. Por outro lado, no século anterior, o bispo de Lisieux, Nicole Oresme®,
havia constatado que, quando existe pluralidade de moedas, as pessoas tenderiam a
guardar a de maior valor e a por em circulacdao a de pior valor, de tal sorte que veio a
enunciar a famosa “lei” atribuida ao Ministro das Financas da Rainha Elizabeth I no

século X VI, Sir Thomas Gresham, segundo a qual a moeda ma expulsa a boa™°.

& BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Recurso extraordinario 478.410. Relator: Min. Eros Grau. DJ-e 14
maio 2010; SILVA, Clovis Verissimo do Couto e. 4 obrigagdo como processo. Sao Paulo: José Bushatsky,
1976, p. 182; HEDEMANN, Justus Wilhelm. Tratado de Derecho Civil. Trad. Jaime Santos Briz. Madrid:
Editorial Revista de Derecho Privado, 1958, v. 3, p. 91; NUSSBAUM, Arthur. Derecho Monetdrio nacional
e internacional. Trad. Alberto D. Schoo. Buenos Aires: Arayud, 1954, p. 15; CHIARA, José Tadeu de.
Moeda — III. In: FRANCA. Rubens Limongi [org.]. Enciclopédia Saraiva de Direito. Séo Paulo: Saraiva,
1981, v. 58 p. 140; SAVIGNY, Friedrich Carl Von. Le obbligazioni. Trad. Giovanni Pacchioni. Torino:
UTET, 1912, p. 414-5; MARTINS-COSTA, Judith Hofmeister. Comentdrios ao novo Cédigo Civil. Rio de
Janeiro: Forense, 2003, v. 5, t. 1, p. 235; SOUZA, Washington Peluso Albino de. Primeiras linhas de Direito
Econémico. 6* ed. Sdo Paulo: LTr, 2005, p.502; CAMARGO, Ricardo Antonio Lucas. Mercado de
precatorios e crédito tributdrio. Porto Alegre: Sérgio Antonio Fabris, 2008, p. 25-6.

Chama-se a atencdo para este fato, porque se tem pretendido ecoar, nos ultimos
tempos, o discurso de Friedrich von Hayek!!, segundo o qual a concentragdo do poder
monetario nas maos do Estado teria vindo como uma auténtica manifestacdo de
hostilidade deste em relacdo ao mercado. Essas observagdes vém com o objetivo de dar
uma ideia do que, muitas vezes, subjaz a interpretacdo do Direito positivo patrio em
relacdo a moeda e também as proprias tentagdes em torno de se reescrever o Texto

8 HUNGRIA, Nelson. Comentdrios ao Cédigo Penal. Rio de Janeiro: Forense, 1959, v. 9, p. 203-4;
BALTAZAR JUNIOR, José Paulo. Crimes federais. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2011, p. 123;
NORONHA, Edgar Magalhdes. Moeda falsa. In: FRANCA, Rubens Limongi [org.]. Enciclopédia Saraiva
de Direito. Sdo Paulo: Saraiva, 1981, v. 58, p. 162-163; CAMARGO, Ricardo Antonio Lucas. Curso
elementar de Direito Economico. Porto Alegre: Nuria Fabris, 2014, p. 291-2.

9 ORESME, Nicole. Pequeno tratado da primeira invengdo das moedas. Trad. Marzia Terenzi Vicentini. In:
ORESME, Nicole & COPERNICO, Nicolau. Raizes do pensamento econéomico. Curitiba: Segesta, 2004,
p. 69.

10 GIDE, Charles. Compéndio de Economia Politica. Trad. F. Contreiras Rodrigues. Porto Alegre: Globo,
1933, p. 216-8; SILVA, Clovis Verissimo do Couto e. A obrigacdo como processo. Sio Paulo: José
Bushatsky, 1976, p. 190-1; GUDIN, Eugénio. Principios de economia monetdria. Rio de Janeiro: Agir,
1954, v. 1, p. 52.

1 HAYEK, Friedrich August von. Direito, legislagio e liberdade. Sio Paulo: Visio, 1985, v. 3, p. 153-4;
VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Bancos Centrais no Direito comparado. Sio Paulo: Malheiros,
2005, p. 425-7. A tese de Hayek foi amplamente discutida e criticada em dissertagdo de mestrado defendida
na Faculdade de Direito da Universidade Federal do Rio Grande do Sul: TEIXEIRA, Demetrius Barreto. A
soberania na ordem economica versus a desestatizacdo do dinheiro: o caso bitcoin — o mercado

financeiro na Internet, sua (des)regulacdo, consequéncias e externalidades. Porto Alegre: Ed. Autor,
2017.
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Constitucional. A atribui¢do do poder de emissdao a Unido estd posta no inciso VII do
artigo 21 da Constituicdo brasileira de 1988.

Tem-se, pois, por pacifico que o Banco Central nao deixou de ser instituicao de
Estado, ainda que se tenha descaracterizado como instituicdo de Governo, por for¢a da
Lei Complementar 179, de 2021. Sendo instituigdo de Estado, estard localizada,
necessariamente, em uma das fungdes referidas no artigo 2° da Constituigdo brasileira de
1988: Legislativo, Executivo ou Judiciario. Nos tempos atuais, por mais que se aponte
para o desempenho de atividades normativas por parte do Executivo e do Judiciario,
atividades executivas por parte do Legislativo e do Judicidrio, atividades judicantes por
parte do Legislativo e do Executivo, ainda permanece o critério da preponderancia para
definir os 6rgdos especializados no exercicio dessas fungdes. Como a Constitui¢ao detalha
as tarefas exercidas tanto pelo Legislativo quanto pelo Judicidrio, a atuagdo estatal
localizada no Executivo ¢é definida por exclusdo®?.

Por outra banda, ¢ de se observar que, a despeito da critica formulada por Fabio
Konder Comparato a respeito da triparticdo de poderes se apresentar como uma espécie
de espelho laico do dogma da Santissima Trindade, sugerindo que poderiam ser
identificadas outras fungdes politicas do Estado, a titulo de separagao, o dado € que, ao
contrario da formulacdo, por exemplo, da Constituicdo brasileira de 1824, que previa a
figura do Poder Moderador, ao lado dos outros trés Poderes, a Constituigdo brasileira de
1988 separa em trés, nem mais, nem menos, os Poderes do Estado, por se entender que
menos do que isto implicaria um desequilibrio entre eles, € mais do que isto implicaria o
estabelecimento de um superpoder que poderia, na pratica, anular a propria ideia da
separagao.

J4

A separacdo de poderes, ou de funcdes, ¢ considerada tdo essencial a
caracterizagdo do Estado de Direito®® que o Poder Constituinte originario por bem

houve imuniza-la a alteracdes que fossem tendentes a suprimi-la ou, o que vale pelo
mesmo, a comprometer o proprio equilibrio entre os Poderes (Constituicdo brasileira de
1988, artigo 60, § 4°, III). O proprio Conselho Nacional de Justica, quando teve
questionada a sua criagdo, somente veio a ter reconhecida a sua validade porque traduziria
um 6rgao de carater administrativo do Judiciario que ndo seria estranho a este, embora

12 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Medida cautelar na agéo direta de inconstitucionalidade 1.905/RS.
Relator: Min. Sepulveda Pertence. DJU 5 nov 2004; idem. Medida cautelar na acdo direta de
inconstitucionalidade 1.949/RS. Relator: Min. Sepulveda Pertence. DJU 25 nov 2005.

13 SOARES, Mario Lucio Quintdo. Teoria do Estado. Belo Horizonte: Del Rey, 2002, p. 109-110;

RAMOS, Elival da Silva. Uma nova Constituigdo: a proposta parlamentarista. Revista da
ProcuradoriaGeral do Estado de Sdo Paulo. Sio Paulo, v. 10/11,n. 19, p. 152, dez./1981/dez.1982; SILVA
FILHO, Derly Barreto e. Apreciagao regimental de veto pela Assembleia Legislativa do Estado de Sao

Paulo.

Revista de Direito e Politica. Sio Paulo, v. 7, n. 18, p. 41, jan./jun. 2010; VILHENA, Paulo Emilio Ribeiro de.
Direito Publico — Direito Privado sob o prisma das relacées juridicas. Sdo Paulo: Saraiva,
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tivesse em sua composi¢do membros externos, para contrabalancar o perigo de um
eventual corporativismo®*,

Vista, num primeiro momento, com desconfianca, hoje, a partir da experiéncia da
economia concertada adotada, em especial, na Franga pds-Il Guerra, a participagdo
popular na formulagdo de politicas publicas ndo tem sido considerada agressiva a
democracia representativa, mas complementar a ela, no Brasil®®.

Proprio do Executivo €, de outra parte, exercer a atribui¢do de administrar a res
publica, o que significa a aplicagdo da lei de oficio, sem provocacdo anterior,
diferentemente do que ocorre no exercicio da funcdo judicante, que s6 pode ser
materializada em resposta a um pedido de quem a acione. O Banco Central, mesmo com
todas essas peculiaridades, ndo deixa de integrar o Executivo (tanto que ja se conferiu,
com validade pronunciada pelo Supremo Tribunal Federal, ao seu Presidente o status de
Ministro de Estado?®), e, na condi¢do de autarquia, faz parte da Administragio Indireta.

Embora sobejamente conhecido da publicistica, considerando o teor das
proposicdes legislativas, repassemos a distingdo entre a Administragdo Direta, que se
compde das pessoas politicas, chamadas por Ruy Cirne Limal’ de pessoas de existéncia
necessaria, que sao a Unido, os Estados Membros, o Distrito Federal € os Municipios, ¢ a
Administragdo Indireta, que sdo desdobramentos das pessoas politicas, assumindo
prerrogativas inerentes a personalidade de direito publico — caso das autarquias — ou
assumindo a flexibilidade inerente a atuagdo das pessoas de direito privado — caso das
empresas publicas e sociedades de economia mista. As normas gerais acerca da estrutura
da Administragao Publica foram veiculadas pelo Decreto-lei 200, de 1967, que permanece
em vigor, no que interessa, na defini¢do de autarquia, no inciso I do seu artigo 5°. Hoje, a
empresa publica e a sociedade de economia mista estdo definidas

1972, p. 20; TEMER, Michel. Elementos de Direito Constitucional. Sdo Paulo: Malheiros, 2010, p.121;
AZAMBUIJA, Darcy. Teoria geral do Estado. Porto Alegre: Globo, 1995, p. 179-180; FERREIRA FILHO,
Manoel Gongalves. Curso de Direito Constitucional. Sio Paulo: Saraiva, 1986, p. 125; MELLO, José Luiz
Anhaia. Da separagdo de poderes a guarda da Constitui¢do. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 1968, p.
27; AVILA, Humberto Bergmann. Teoria dos principios. Sio Paulo: Malheiros, 2009, p. 168; SILVA, José
Afonso da. Curso de Direito Constitucional positivo. Sdo Paulo: Malheiros, 2014, p. 108; DALLARI,
Dalmo de Abreu. Elementos de teoria geral do Estado. Sao Paulo: Saraiva, 2000, p. 218; MIRANDA,
Jorge. Teoria do Estado e da Constituicio. Rio de Janeiro: Gen/Forense, 2011, p. 359; TELLES JUNIOR,

14 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Agdo direta de inconstitucionalidade 3.367/DF. Relator: Min. Cezar
Peluso. DJU 22 set 2006.

5 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Recurso extraordinario 626.946/SP. Relator: Min. Marco Aurelio.

DJ-e 17 dez 2020; idem. Arguicdo de descumprimento de preceito fundamental 651/DF. Relatora: Min.
Carmen Lucia. DJ-e 29 ago 2022.

16 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Agdo direta de inconstitucionalidade 3.289/DF. Relator: Min.

Gilmar Ferreira Mendes. DJU 24 jun 2006.
7 LIMA, Ruy Cirne. Principios de Direito Administrativo. Porto Alegre: Sulina, 1964, p. 63.

Av. Marechal Camara no 210/50 andar — Rio de Janeiro — RJ 0 Cep: 20020-080
Tel. (21) 2240-3173 e-mail: iab@jiabnacional.org.br www.iabnacional.org.br



IAB

NACIONAL

Goffredo da Silva. Iniciag¢do na ciéncia do Direito. Sdo Paulo: Saraiva, 2009, p. 175; MONTESQUIEU,
Charles de Secondat, le Baron de. O espirito das leis. Sdo Paulo: Saraiva, 2008, p. 170.

pelos artigos 3° e 4° da Lei 13.303, de 2016, que disciplina, em larga medida, o regime a
que se submetem. As pessoas politicas, por defini¢do, serdo pessoas de direito publico,
autonomas entre si, cuja unido indissolivel constitui a Republica Federativa do Brasil,
nos termos do artigo 18 da Constituic¢ao brasileira de 1988, protegida esta forma de Estado
contra o poder de emenda.

A personalidade juridica de direito publico tem dentre suas caracteristicas conferir
aquele que a detém a aptidao para, validamente, exercer a for¢a nas hipoteses e na forma
que a lei dispuser, e esta aptiddo ¢ indispensavel para se conferir a um determinado bem
a aptiddo para ser compulsoriamente aceito, liberando o devedor de seu estado de sujeigdo
ao credor'®. E precisamente em fungdo desta prerrogativa que se arreda, como critério de
gestao da coisa publica, o beneficio proprio da entidade de que se tenha em consideragao
e sim o atendimento da utilidade geral, e que tal gestdo somente se possa exercer nos
estritos termos que a lei dispuser'®. Os entes desprovidos da personalidade de direito
publico somente podem exercer a forga em hipdteses taxativas, para repelir-se agressao
atual ou iminente, até mesmo para que se nao dissemine o império da lei da forga bruta,
governada exclusivamente pelo animo de quem tenha a capacidade fisica de destruir o
oponente’®, e este entendimento foi adotado pelo Supremo Tribunal Federal quando se
pretendeu, por via legislativa, transferir poderes fiscalizatorios para entidades privadas?.
A prépria atribui¢do de capacidade normativa, ainda que por delegacdo mediante “lei-
quadro”, ndo deixa de ser, em si mesma, vera manifestagdo do exercicio do poder de
coacdo, por implicar restringir o poder dos respectivos destinatarios de se
autodeterminarem a fazer ou deixar de fazer alguma coisa, e € em fung¢ado disto que mesmo
um dos maiores entusiastas da delegacdo de poderes publicos aos particulares considera
que, no campo da emissao de comandos abstratos, a possibilidade de agressdo ao canone
constitucional se mostra mais provavel?.,

8 MELLO, Celso Antonio Bandeira de. Curso de Direito Administrativo. Sio Paulo: Malheiros, 2014, p.
125-6; AVILA, Humberto. Teoria da igualdade tributdria. Sio Paulo: Malheiros, 2009, p. 92; FERRAZ
JUNIOR, Tércio Sampaio. Agéncias reguladoras: legalidade e constitucionalidade. Revista Tributdria e de
Finangas Publicas. Sao Paulo, v. 8, n. 35, p. 153-4, nov./dez. 2000; CAMARGO, Ricardo Antonio Lucas.
Tributacdo e fungdes econdmicas do Estado na Constituigdo Econdmica. Revista Internacional da
Academia Paulista de Direito. Sao Paulo, n. 11, p. 33-4, outono/inverno 2023.

19 ZAGREBELSKY, Gustavo. Essere delle istituzioni. Napoli: Universita degli Studi Suor Orsola
Benincasa, 2005, p. 15-6; TELLES JUNIOR, Goffredo da Silva. Iniciacio na ciéncia do Direito. Sio
Paulo: Saraiva, 2009, p. 89; CAMPOS, Ronaldo Cunha. Comentdrios ao Codigo de Processo Civil. Rio de
Janeiro: Forense, 1979, v. 1, t. 1, p. 179-180.

20 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Agdo direta de inconstitucionalidade 1.717/DF. Relator: Min.
Sydney Sanches. DJU 28 mar. 2003.

2L GONCALVES, Pedro. Entidades privadas com poderes puiblicos. Coimbra: Almedina, 2005, p. 1.054-
3.
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Y TEIXEIRA, Demetrius Barreto. A Democratizagdo da Soberania: o projeto da criptomoeda nédo controlada
por uma autoridade central como radicalizacdo do sistema econdmico da autonomia. Revista Semestral de
Direito Economico, Porto Alegre, v. 1, n. 1, p. e0108, 2021. DOI: 10.51696/resede.e0108.

Disponivel em: http://resede.com.br/index.php/revista/article/view/4. Acesso em: 19 dez. 2021;
ZAVASCKI, Teori Albino. Comentdrios ao Cédigo de Processo Civil. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais,
2000, v. 8, p. 141-2; CAMPOS, Ronaldo Cunha. Comentdrios ao Cédigo de Processo Civil. Rio de Janeiro:
Forense, 1979, v. 1, t. 1, p. 132; MARINS, Victor A. A. Bonfim. Comentarios ao Cdodigo de Processo Civil.
Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2000, v. 12, p. 63.

Quando o Estado constitui empresas, sejam elas prestadoras de servi¢o publico,
sejam elas exploradoras de atividade econdmica em sentido estrito, atribui-lhes
personalidade de direito privado, com o escopo de evitar a sua configuragdo como ator
privilegiado no cenério econdmico®!. Essas empresas se apresentardo, conforme tenham
somente a participagdo de entes da Administragdo Publica ou tenham também a
participacdo dos particulares no respectivo capital, como empresas publicas — também
conhecidas, no Direito francés, como régies — ou como sociedades de economia mista,
respectivamente. Embora a maior agilidade na gestdo do respectivo patrimonio inerente a
personalidade de direito privado, o fato de haver, necessariamente, para a respectiva
criacdo e manutengdo, o aporte de recursos publicos faz com que nao se lhes reconheca a
plena a liberdade de disposicdo que se encontra no ambito das empresas particulares, v.
g., quanto a contratagcdo de empregados ou a aquisi¢do de equipamentos, como decorre da
redagdo ofertada pela Emenda Constitucional n. 19, de 1998, ao § 1° do artigo 173 da
Constituicao brasileira de 1988, encampando entendimento jurisprudencial do Supremo

Tribunal Federal em face do texto originario®.

Além do seu protagonismo no fato econdmico fundamental “circulagdao”,
desempenha a moeda papel significativo na “reparticdo”, porquanto € nela que se mensura
o quanto cada qual poderd, a partir de um titulo juridicamente definido, participar do

resultado geral das atividades econdmicas?.

22 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Mandado de seguranga 21.322/DF. Relator: Min. Paulo Brossard.
DJU 23 abr 1993; idem. Agravo regimental na suspensdo de seguranca 837/ES. Relator: Min. Septilveda
Pertence. DJU 13 jun 1997.

2 AUGUSTO, Ana Maria Ferraz. Repartigdo (Direito Econdmico). In: FRANCA, Rubens Limongi [org.].
Enciclopédia Saraiva de Direito. Sio Paulo: Saraiva, 1981, v. 65, p. 76; ASCENSAO, José de Oliveira. O
Direito — introducdo e teoria geral. Coimbra: Almedina, 1997, p. 593; FAIN, Gaél. La science économique
appliquée aux problémes contemporains. Paris: Payot, 1942, p. 188-9; HICKS, John R. Uma introducéo
a economia. Trad. Sergio Gbes de Barros. Rio de Janeiro: Zahar, 1972, p. 238; RAFFEGEAU, Jean &
DUBOIS, Fernand. L’évaluation financiére de ’entreprise. Paris: Presses Universitaires de France, 1988,
p-34; GONCALVES, Luis da Cunha. Tratado de Direito Civil em comentdario ao Codigo Civil portugués.
Sdo Paulo: Max Limonad, 1958, v. 3, t. 1, p.95; RIBEIRO, Jodo Sergio Feio Antunes. Tributacio
presuntiva do rendimento — um contributo para reequacionar os métodos indirectos de determinacdo da
matéria tributavel. Coimbra: Almedina, 2010, p. 66; GALBRAITH, John Kenneth. A sociedade da
abundancia. Trad. Henrique de Barros. Lisboa: Livraria S4 da Costa, 1963, p. 204; RIVOIRE, Jean. Les
enigmes économigques. Paris: Presses Universitaires de France, 1988, p. 83.
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Quanto ao regime constitucional das institui¢des financeiras, vale a leitura do voto
do Min. Edson Fachin?* na a¢do civel originaria 1.119:

“Decerto, a globalizacdo econdémica ocasionou um processo de
financeiriza¢ao da economia, com a atribui¢ao de centralidade sist€émica aos

24 FARIA, Werter R. Constitui¢do Econémica — liberdade de iniciativa e de concorréncia. Porto Alegre:
Sergio Antonio Fabris, 1990, p. 147; ASCARELLI, Tullio. Problemas das sociedades anénimas e Direito
Comparado. Sdo Paulo: Saraiva, 1969, p. 144; MEIRELES, Edilton. Grupo econémico trabalhista. Sio
Paulo: LTr, 2002, p. 303; MASCARENHAS, Luciane Martins de Aratjo. O Estado-empresario ¢ a
Advocacia Publica. /n: FIGUEIREDO, Guilherme José Purvin & ORDACGY, André da Silva [org.].
Advocacia de Estado e Defensoria Publica. Sdo Paulo/Curitiba: Instituto Brasileiro de Advocacia Publica,
2009, p. 315; OLIVEIRA, Regis Fernandes de. Curso de Direito Financeiro. 9* ed. Belo Horizonte: Forum,
2022, p. 389; CAMARGO, Ricardo Antonio Lucas. Regime juridico geral e especial da atividade
econdmica no Brasil. Porto Alegre: Sergio Antonio Fabris, 2015, p. 46.

bancos. Por isso, a empresa bancaria galgou posi¢do de destaque na arquitetura
constitucional construida na Assembleia Nacional Constituinte de 1987/1988.

O tratamento normativo diferenciado justifica-se pelas funcdes especificas
realizadas pelas instituicdes financeiras publicas ou privadas, especialmente a
criacdo de moeda escritural e respectivo efeito multiplicador, alocagdo de recursos
na economia de mercado, implementagdo de politicas publicas, monetarias,
crediticias e cambiais, assim como a responsabilidade pelo Sistema de Pagamento
Brasileiro.

A esse respeito, o Poder Constituinte funcionalizou o sistema financeiro
nacional a persecucao do desenvolvimento equilibrado do pais e dos interesses
coletivos, como se depreende do art. 192 da Constituicdo da Republica de 1988:

‘Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a
promover o desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses
da coletividade, em todas as partes que o compdem, abrangendo as
cooperativas de crédito, serd regulado por leis complementares que
dispordo, inclusive, sobre a participagdo do capital estrangeiro nas
institui¢des que o integram.’

No ambito do federalismo brasileiro, incumbiu-se a Unido a estabilidade
macroecondmica, por isso atribuiu-se ao ente federal a competéncia legislativa e
administrativa para disciplinar e fiscalizar a atividade financeira. Nesse sentido,
reproduzo os dispositivos constitucionais relevantes:

‘Art. 21. Compete a Unido:

24 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. A¢do Civel Originéria 1.119. Relator: Min. Edson Fachin. DJ-¢ 6 out
2020.
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VII - emitir moeda;

VIII - administrar as reservas cambiais do Pais e
fiscalizar as operagdes de natureza financeira, especialmente as de
crédito, cambio e capitalizacdo, bem como as de seguros e de
previdéncia privada; (...) Art. 22. Compete privativamente a Unido

legislar sobre:

VI - sistema monetario e de medidas, titulos e garantias dos
metais;

VII - politica de crédito, cambio, seguros e transferéncia de
valores; XIX - sistemas de poupanga, captacdo e garantia da poupanga
popular; (...)

Art. 164. A competéncia da Unido para emitir moeda serd exercida
exclusivamente pelo banco central.

§ 2° O banco central podera comprar e vender titulos de emissao do
Tesouro Nacional, com o objetivo de regular a oferta de moeda ou a taxa
de juros.

§ 3° As disponibilidades de caixa da Unido serdo depositadas no
banco central; as dos Estados, do Distrito Federal, dos Municipios e dos
orgaos ou entidades do Poder Publico e das empresas por ele controladas,
em instituicdes financeiras oficiais, ressalvados os casos previstos em lei.’

Da normatividade constitucional extrai-se que o Banco Central do Brasil
tem como mister precipuo a regulacdo da moeda nacional e, por consequéncia, o
controle inflaciondrio. Para isso, mostra-se necessario que a autarquia atue como
orgdo controlador da sanidade e solvibilidade do mercado financeiro. A esse
respeito, sdo oportunas as consideragcdes doutrinarias do Ministro Luis Roberto
Barroso (BARROSO, Luis Roberto. Sistema Financeiro Nacional. Alienagdo de
institui¢do submetida ao RAET. Discricionariedade técnica do Banco Central.
Limites legitimos do controle jurisdicional. In: Revista Forense, Rio de Janeiro, a.
100, v. 375, p. 259-280, set./out. 2004, p. 262):

‘O sistema financeiro ¢, sem duvida, um dos setores de importancia
estratégica para a economia de qualquer pais e, juntamente com a
educagdo, a saude e a previdéncia privadas (CF, arts. 197, 199 e 209), foi
uma das poucas atividades econdmicas objeto de referéncia especifica pelo
proprio constituinte de 1988. Na verdade, a Constituicdo de 1988 reservou
um capitulo autdbnomo (composto pelo art. 192) para tratar das atividades
financeiras, dentre outras mengdes ao tema ao longo de seu texto.
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Nada obstante o carater privado da atividade bancéria, o bom
andamento, a estabilidade e a confiabilidade do sistema financeiro —
sobretudo em tempos globalizados — envolvem interesse publico da maior
relevancia. As atividades financeiras integram-se a economia do Pais de
forma estrutural, sofrendo sua influéncia e, sobretudo, influenciando-a
amplamente. Por isso, ainda que o interesse publico de que se revestem
nao tenha sido suficiente para caracteriza-los como servigos publicos, em
certos aspectos os servigcos bancarios também devem se submeter ao
regime juridico-administrativo. Na realidade, o referido interesse publico
nao se dirige diretamente ao desempenho da atividade bancéria, mas sim a
garantia da economia nacional e da poupanga popular, conforme a previsao
do art. 22, XIX, da Constituicao Federal.’

Nos estreitos limites da lide ora posta em juizo, € relevante depreender do
complexo sistema de controles a atividade financeira perpetrado pelo Bacen para
monitorar as operagdes e o mercado de maneira global as formas de intervengao do
Estado na institui¢ao financeira em dificuldades.

De acordo com o art. 1° da Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964, o sistema
financeiro nacional ¢ constituido pelo Conselho Monetario Nacional, o

Banco Central do Brasil, o Banco do Brasil S.A., o Banco Nacional do
Desenvolvimento Econdmico (BNDES) e as demais instituicdes financeiras
publicas e privadas. A propdsito dessas tltimas, o art. 17 do mesmo diploma legal
define que ‘[c]onsideram-se instituicdes financeiras, para os efeitos da legislacao
em vigor, as pessoas juridicas publicas ou privadas, que tenham como atividade
principal ou acessoria a coleta, intermediacao ou aplicagdo de recursos financeiros
proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a custodia de valor
de propriedade de terceiros.’

Por conseguinte, quando em crise, as empresas vocacionadas a coleta,
intermediagao e aplicacdo de recursos financeiros dispdoem de salvaguardas legais,
com a finalidade de evitar repercussdes sist€émicas ao mercado financeiro em
maleficio a coletividade™.

A criag¢ao do Banco Central do Brasil, entre nos, € recente. Data de 31 de dezembro
de 1964 a Lei 4.595. Até entdo, tivemos a experiéncia do Banco do Brasil desempenhando
tanto a funcdo de banco de deposito quanto de banco de emissdo, e também da
Superintendéncia da Moeda e do Crédito. A Constitui¢do brasileira, por seu turno, além
de prever, a forma de provimento da respectiva presidéncia na letra “d” do inciso III do
artigo 52 e no inciso XIV do artigo 84, e de dispor, no seu artigo 164, em carater geral,
sobre as atribui¢des desta autarquia responsavel pela emissdo da moeda e regular a taxa
de juros pela gestdao da divida publica, no seu artigo 192 recepcionou a Lei 4.595 de 1964
como Lei Complementar. A distingdo entre as fungdes do Banco Central e as dos bancos
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em geral foi bem elaborada por Aliomar Baleeiro?®, em contribui¢do ofertada ao

Repertorio Enciclopédico do Direito Brasileiro organizado por Carvalho Santos:

“No momento em que, ap6és demorada evolugdo, os bancos
especializaram-se e justificaram a classificagdo em diversos ramos,
sobrepondo-se a todos o Banco Central, acentua-se o esforgo para, em cada
pais, acentua-se o esforco para se definirem as atribuigdes desse
estabelecimento que, em cada pais, aparece como a cabega de todo corpo
bancério.

“Kock, governador de uma dessas institui¢des-chave, o Banco de
Reserva da Africa do Sul, congrega as seguintes fun¢des apontadas pela
maioria dos doutrinadores no assunto:

a) O monopolio exclusivo, ou, pelo menos, principal da emissdo
de papel-moeda de acordo com as necessidades do publico;

b) O desempenho das fungdes de banco geral e agéncia de servigos
em favor do Estado;

¢) A custddia das reservas em efetivo dos bancos comerciais;

d) A custddia das reservas metalicas da nagao;

e) O redesconto das cambiais e outros titulos adequados
oferecidos pelos bancos comerciais, corretores ¢ outras
institui¢des bancarias;

f) A aceitagdo da responsabilidade do prestamista de Ultima
instancia;

g) A liquidagcdo dos saldos de compensagdo entre os demais
bancos;

h) O controle do crédito de conformidade com as necessidades
econdmicas € com o objetivo de manter o padrdo monetario
adotado pelo Estado;

1) A tendéncia a abster-se de competicdo com os outros bancos
em transacoes bancarias ordindrias, isto €, negociagdes diretas
com os comerciantes, depositantes, enfim, a clientela dos
bancos comuns.

“E certo que algumas dessas fungdes sio complementares e
integrantes de outras. Mas o mesmo autor reconhece que nao ha
uniformidade nos fatos ilustrativos, pois existem diferencas pronunciadas
nas atividades do Banco Central de um pais em confronto com as de outro

2 BALEEIRO, Aliomar. Banco Central. In: SANTOS, Jodo Manoel de Carvalho (org.). Repertorio enciclopédico do

Direito brasileiro. Rio de Janeiro: Borsoi, s/d, v. 5, p. 302-3, ndo destacado no original.
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pais, e, além disso, ndo concordam os doutores na matéria quando buscam
fixar a caracteristica essencial da instituigao.

[.]

“Essas opinides focalizam as fungdes precipuas do Banco Central,
e ndo sera facil dizer qual serd mais importante, pois sdo todas
interdependentes. O redesconto sistematico, a fungao de emprestador ou
de prestamista de Ultima instancia, ndo seria praticamente possivel se o
Banco Central ndo dispusesse do monopolio emissor € ndo estivesse
intimamente ligado ao Governo para as medidas de emergéncia
indispensaveis e inseparaveis dessa missao”.

Como se pode ver, ndo constitui novidade a discussao sobre a independéncia do
Banco Central em relacdo ao Governo, nem constitui prova de compromisso com ideias
sepultadas com a queda do Muro de Berlim a sua compreensdo como integrante do
Governo. A biografia e a obra do antigo parlamentar udenista, Professor de Ciéncia das
Finangas na Faculdade Nacional de Direito ¢ Ministro do Supremo Tribunal Federal
nomeado pelo Marechal Castello Branco arredariam tal suposi¢do, suposi¢do presente,
inclusive, na ementa elaborada pelo prolator do primeiro voto vencedor na agdo direta de
inconstitucionalidade 6.696:

Direito  constitucional ¢  administrativo. Acdo  direta de
inconstitucionalidade. Autonomia do Banco Central do Brasil. 1. Acao
direta contra a Lei Complementar n° 179/2021, que define os objetivos do
Banco Central do Brasil e dispde acerca de sua autonomia, bem como
sobre nomeacdo e exoneracao de seu Presidente e diretores. Argui¢do de
inconstitucionalidade formal e material. I. Constitucionalidade formal 2.
Processo legislativo no qual tramitaram, simultaneamente, projeto de lei
de iniciativa parlamentar e projeto de lei de iniciativa presidencial.
Constitucionalidade formal da lei aprovada, por mais de um fundamento,
como se expde a seguir. 3. Primeiro: ndo se exige reserva de iniciativa na
matéria. A disciplina do Sistema Financeiro Nacional deve se dar mediante
lei complementar (CF, art. 192), mas ndo se exige iniciativa privativa do
Presidente da Republica. Justamente ao contrario, o art. 48, XIII, da
Constitui¢ao prevé, expressamente, a competéncia do Congresso
Nacional para dispor sobre matéria financeira, cambial e monetaria, que
compdem o cerne da atuacdo do Banco Central. A LC n° 179/2021
transcende o propdsito de dispor sobre servidores publicos ou criar 6rgao
publico. Ela da configuracao a uma instituicdo de Estado — ndao de governo
—, que tem relevante papel como arbitro neutro, cuja atuagdo nao deve estar
sujeita a controle politico unipessoal. Precedentes. 4. Segundo: houve
iniciativa presidencial. A san¢ao do Presidente da Republica ndo convalida
o vicio de iniciativa, na linha da jurisprudéncia do Supremo Tribunal
Federal. Porém, o envio de mensagem presidencial, durante a tramitagao
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da matéria, com projeto de lei substancialmente idéntico ao que se
encontrava em curso no Congresso Nacional, configura situagdo diversa.
Isso porque revela inequivoca vontade politica do chefe do Executivo em
deflagrar o processo legislativo, ficando atendida a exigéncia
constitucional da iniciativa. 5. Terceiro: foi observado o Regimento Interno
da Camara dos Deputados. A Camara dos Deputados cumpriu os preceitos
regimentais que regulamentam a matéria ao apensar os dois projetos de
contetido praticamente idéntico e ao atribuir precedéncia a proposi¢ao do
Senado sobre a da Camara (arts. 142 e 143 do Regimento Interno da
Camara dos Deputados). Tal decisdao somente seria passivel de censura se
visasse a contornar ou frustrar eventual reserva de iniciativa presidencial,
o que ndo ¢ o caso. E pacifica a jurisprudéncia do Supremo Tribunal
Federal no sentido de ndo interferir em questdes interna corporis das casas
legislativas (MS 34.099-AgR, Rel. Min. Celso de Mello, j. em
05.10.2018). 6. Em suma: a) ndo era exigivel, na hipdtese, a iniciativa
presidencial, por se tratar da estrutura¢do de um arbitro neutro do Sistema
Financeiro Nacional; b) ainda quando tal iniciativa fosse exigivel, teria
sido satisfatoriamente atendida; c) inexistiu violagdo ao devido processo
legislativo. Note-se que a reserva de iniciativa € uma excecao ao principio
da separacdo de Poderes, ja que a competéncia geral para legislar ¢ do
Congresso Nacional. Porque assim ¢, as normas que a instituem devem ser
interpretadas com o devido temperamento. Se houve indiscutivel
manifestagdo de vontade politica pelo Presidente da Republica para
deflagracdo do processo legislativo e se o produto final corresponde
substancialmente a sua proposta, ndo h4 razdo para a declaracdo de
inconstitucionalidade formal da lei. II. Constitucionalidade material 7.
Caso o Tribunal venha a conhecer da arguicdo de inconstitucionalidade
material, ¢ fato induvidoso que a questdo da autonomia do Banco Central
divide opinides. Ha visoes como a dos autores da agdo, segundo a qual
ela retira de governos eleitos o controle sobre a politica economica e
monetdria. E ha visoes opostas, professadas por economistas e atores
institucionais, como a OCDE e o Banco Mundial, de que a politica
monetdria deve ser preservada das interferéncias politicas, muitas vezes
motivadas por interesses eleitorais de curto prazo e que cobram um pregco
alto no futuro. 8. Como se percebe, trata-se de questdo essencialmente
politica, que ndo se situa no ambito da interpretacdo constitucional, mas
sim no plano da liberdade de conformacdo legislativa do Congresso
Nacional. Como consequéncia, deve o Supremo Tribunal Federal ser
deferente para com as escolhas politicas do Poder Legislativo. 9.
Improcedéncia do pedido, com fixagdo da seguinte tese de julgamento: “E
constitucional a Lei Complementar n® 179/2021, que define os objetivos
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do Banco Central e dispde sobre sua autonomia e sobre a nomeacao ¢ a
exoneragio de seu presidente e de seus diretores”?®.

Virias questoes, pois, podem ser postas a partir desta decisdo, quanto a revolucao
que ela representa, em termos de desvincular o Banco Central do Governo e, pois, de dar
ao legislador infraconstitucional a aptiddo para converter qualquer entidade que
desempenhe fungdes de elevada exigéncia técnica em um equivalente do Tribunal de
Contas, revelada pelo oximoro “arbitro neutro” (talvez quisesse dizer “imparcial”, no
sentido de ndo comprometido com nenhuma das partes, porque o “neutro” nio arbitra:
“arbitrar” é “decidir”, e “decidir” é “escolher”, logo, “tomar posi¢do”?’).

Também pde em questdo a licdo, antiquissima, adotada inclusive por
autoproclamados liberais, como Aliomar Baleeiro — tanto que teve sua vida parlamentar
toda ligada a UDN, ao lado de Afonso Arinos de Melo Franco, Bilac Pinto, Milton
Campos, Oscar Dias Corréa, Carlos Lacerda e tantos outros que jamais poderiam ser
chamados de predecessores ideoldgicos dos autores (PSOL e PT) da agdo direta cuja
ementa foi transcrita — de que a politica monetaria € questdo de governo, com o que, por
esta razdo, ndo poderia ser descaracterizada como tal pelo legislador infraconstitucional.
E tanto ¢ assim que os votos vencedores, em especial os dos Mins. Carmen Lucia e Gilmar
Mendes, tiveram de fazer distingdes para demonstrar como a decisao que estavam a
proferir poderia ser compatibilizada com a exegese firmada pelo Supremo Tribunal
Federal na acgdo direta de inconstitucionalidade 449, relatada pelo Min. Carlos Velloso,
DJU 22 nov 1996, invocada nos votos vencidos do relator originario, Min. Ricardo
Lewandowski, e da Min. Rosa Weber.

E, por outro lado, € mais uma vez estabelecida a presungdo de “seriedade” da
medida do tecnocrata contra uma presungdo de “populismo” da medida adotada no &mbito
politico, problema que ja merecera, em 1952, as ponderacdes do liberal francés Georges
Burdeau?, para quem esta sobrevalorizagdo do técnico no estabelecimento de comandos
de toda natureza tenderia, a bem de ver, a conduzir a substituicao da democracia, que tem
por pressuposto a propria composicao de interesses antagonicos para que seja viabilizada
a existéncia de todos no meio social, por uma espécie de despotismo esclarecido, que, s6

26 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. A¢do direta de inconstitucionalidade 6.696. Relator: Min. Roberto
Barroso. DJ-e 13 dez 2021. Sem destaque no original. A suposi¢ao negritada na ementa foi subscrita pelo
Min. Gilmar Mendes expressamente em seu voto.

27 FERRAZ JUNIOR, Tércio Sampaio. Introducio ao estudo do Direito. Sio Paulo: Atlas, 2001, p. 306;
GUASTINI, Riccardo. Interpretare e argomentare. In: CICU, Antonio, MESSINEO, Francesco,
MENGONI, Luigi, & SCHLESINGER, Pietro [org.]. Trattato di Diritto Civile e Commerciale. Milano:
Dott. A. Giuffre, 2011, v.1, t.1, p. 28; MISES, Ludwig von. Human action. New Haven: Yale University,
1959, p. 94; VIDAL, Josep Pont. Teoria de la decisién: proceso de interaciones u organizaciones como
sistemas de decisiones. Cinta de Moebio, Revista de Epistemologia de las Ciencias Sociales. Santiago, v.
17, n. 44, p. 137, Sept. 2012.

28 BURDEAU, Georges. Traité de science politique. Paris: Librairie Générale de Droit et Jurisprudence, 1952,

t.4, p. 383-4; BONAVIDES, Paulo. Ciéncia politica. Sao Paulo: Malheiros, 2013, p. 479-480.
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por ser “esclarecido”, ndo deixa de ser “despotismo”. Nem se pretenda sustentar que a
negacdo da possibilidade do exercicio de fungdes de

poder em carater estritamente técnico, “ideologicamente neutro”, talvez fosse um sintoma

u esvio esquerdiza o constitucionalista gaulés que mais influenciou os
de um “des e rdizante” n titucionalist 1 e influenci
publicistas brasileiros, como Orlando Magalhaes de Carvalho, Raul Machado Horta,

ano ongalves eira Filho zar Saldanha de Souza Junior: se fosse, ndo se
Manoel Gongalves Ferreira Filho, Cezar Saldanha de S Jinior: se fosse, n
explicaria que o proprio Ludwig von Mises® tivesse dito que “in acting man is directed
by ideologies. He chooses ends and means under the influence of ideologies™.

Note-se que a Constituicdo brasileira de 1988, ao proteger, no inciso II do § 4° do
artigo 60 contra a atuacdo do poder de emenda o sufragio universal, direto e secreto,
buscou preservar o valor fundante deste, qual seja, o principio democratico, cujo carater
vinculante foi assinalado também pelo Supremo Tribunal Federal®’. O obséquio ao
principio democratico, aplicavel a todas as autoridades eletivas, € ndo somente as do
Legislativo, implica a participagdo no estabelecimento da linha em que terminam as
liberdades de um e comegam as dos outros, de tal modo que todos os que possam
participar do processo de formacao da vontade geral tenham delineado os campos em que
possam atuar sem serem perturbados e assegurando-se, reciprocamente, os respectivos
direitos.

De qualquer modo, o atribuir ou subtrair “independéncia” ao Banco Central, para
o Supremo Tribunal Federal, foi considerado matéria inserta na liberdade de conformagao
do legislador. E de se observar que alguns dos votos vencedores deixaram claro que essa
“independéncia” ndo significa onipoténcia: o Min. Dias Toffoli salientou que “a politica
monetaria ndo ¢ um fim em si mesmo, mas, ao contrario, deve, consoante determinacao
constitucional, estar voltada a geragcdo de ambiente econdmico que propicie o atendimento
dos valores constitucionais constantes do art. 170 da Constituigdo Federal”; a Min.
Carmen Lucia disse, também, que “a vedacdo a exoneracdo imotivada dos dirigentes e o
estabelecimento de mandatos fixos ndo coincidentes com o Chefe do Poder Executivo ndo
significa que os Presidentes e Diretores do Banco Central teriam atribui¢do a possibilitar
contrariedade aos principios da ordem econdmica tracados nos arts. 170 e 174 da
Constituicdo da Republica ou terem os seus comportamentos imunes a atuacdo dos
Poderes estatais, na forma da Constitui¢do e da legislagdo vigente”; o Min. Luiz Fux, por
seu turno, entusiasta da doutrina estadunidense sobre as agéncias de regulagao, considerou
que ““as abordagens preventiva e repressiva as negociagdes escusas tém sido concretizadas
pela Administracdo Publica contemporanea, por meio do recrudescimento dos

29 MISES, Ludwig von. Human action. New Haven: Yale University, 1959, p. 644 — “ao agir, o homem ¢
orientado por ideologias. Ele escolhe meios e fins sob a influéncia de ideologias” (tradugdo livre do
signatario).

30 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. A¢do direta de inconstitucionalidade 7.137/SP. Relatora: Min. Rosa
Weber. DJ-e 29 ago 2022.
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instrumentos de accountability (‘prestacao de contas’) e de compliance (‘verificagao de
conformidade das condutas’)”.

Medida usual para os monetaristas ¢ o combate a inflagdo mediante a elevacao dos
juros e a contengao a elevacao salarial, ao fundamento de que € o excesso de dinheiro
circulando no mercado o responsavel pela alta geral dos pregos, segundo a formula MV
+M’V’=PQ, em que M ¢ o volume de moeda em circulagdo, V ¢ a respectiva velocidade,
M’ ¢ o volume de moeda escritural, V' a respectiva velocidade, P

¢ a variagao dos precos e Q a quantidade de mercadorias disponiveis. A elevagao dos juros
geraria uma expectativa nos poupadores de dirigirem os seus recursos as aplicacdes
financeiras, reduzindo, destarte, o desejo de comprar34, o que, em relagdo aos salarios,
pela contengdo se alcangaria, j4 que a maior parte da remuneragdo do assalariado ¢
destinada ao consumo, e, desta forma, pelo aumento da poupanca e reducao do consumo,
diminuiria o ritmo do escasseamento dos produtos no mercado, por agdo da lei da oferta
e da procura®*. Entre os keynesianos — quem o recorda ¢ um dos autores prediletos do
Min. Aliomar Baleeiro, o financista francés Gaél Fain®! -, partindo-se do pressuposto,
enunciado pelo proprio Keynes®?, de que a taxa de juros ¢ um fator inibitério do
investimento produtivo, que conduziria, em curto prazo, a que os investimentos se
voltassem para as aplicacdes financeiras e se reduzisse a destinagdo de recursos a
producdo de bens e servigos, sem contar com o agravamento da situacdo dos que,
buscando multiplicar suas forgas financeiras para levarem a cabo o desenvolvimento de
atividades econdmicas, recorressem ao crédito 3. Note-se que isto ndo implica a
proscricao dos juros, propriamente: pode ser necessario, em épocas de superproducao,
como ocorreu no final da década de 20 em relagdo ao café, no Brasil, inibir, para fins de
evitar uma debacle, a atividade produtiva. A adequagdo ou inadequagdo das medidas
depende, antes e acima de tudo, das informacdes de fato postas diante de quem tem o
poder de decidir®®, e quem tem a atribuicdo de receber e processar dados apurados pelas
Bolsas e sociedades que atuem negociando e administrando titulos no mercado de valores

31 FAIN, Gaél. La science économique appliquée aux problémes contemporains. Paris: Payot, 1942, p.
192; PRADEL, Pierre-Marie. L’épargne et I’investissement. Paris: Presses Universitaires de France, 1961,
p. 90.

32 KEYNES, John Maynard. Théorie générale de ’emploi, de interét et de la monnaie. Trad. Jean de
Largentaye. Paris: Payot, 1977, p. 241; RIVOIRE, Jean. Les enigmes économiques. Paris: Presses
Universitaires de France, 1988, p. 88.

33 GALVES, Carlos. Manual de economia politica atual. 8 ed. Rio de Janeiro: Forense Universitaria, 1983, p.
188.

3 GRIFFITH, J. A. G. & STREET, H. Principles of Administrative Law. London: Sir Isaac Pitman & Sons,
1957, p. 153; JELLINEK, Georg. La dottrina generale dello Stato. Trad. Modestino Petrazziello. Milano:
Soecieta Editrice Libraria, 1921, v. 1, p. 56; PREDETTI, Aldo. L’informazione economica di base. Milano:
Dott. A. Giuffre, 1994, p. 21-2; MENESTRINA, Francesco. La statistica giudiziaria civile. In:
MENESTRINA, Francesco. Scritti giuridici vari. Milano: Dott. A. Giuffre, 1964, p. 346; GIANNINI,
Massimo Severo. Diritto Pubblico dell’Economia. Bologna: 11 Mulino, 1995, p. 258.
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mobilidrios, bem como o proprio fluxo cambial e, tal como seu congénere francés®,
centralizar tais informagdes e estatisticas, para que nao fiquem sem controle o crédito e a
relacdo entre a moeda nacional e a moeda estrangeira ¢ o Banco Central.

A fixacao da taxa de juros, pelo Conselho Monetério Nacional, ¢ considerada livre
desde que a Sumula 596/STF placitou o entendimento de que ndo subsistiria mais,

34 NUSDEO, Fabio. Curso de economia politica — introdugdo ao Direito Econdomico. Sao Paulo:

Revista dos Tribunais, 2003, p. 319; CANTO, Jorge Luiz Lopes do. Entre o publico e o privado — a
regulacdo dos juros bancdrios e sua aplicagdo. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2003, p. 54-5.

3 NUNES, Anténio José Avelds. Industrializagdo e desenvolvimento: a economia politica do
“modelo brasileiro de desenvolvimento”. Boletim da Faculdade de Direito de Coimbra. Coimbra, v. 24/25,
p- 213-4, 1982 — supl.; SIMONSEN, Mario Henrique. Brasil 2001. Rio de Janeiro: APEC, 2001, p. 258;
FRIEDMAN, Milton. Capitalismo e liberdade. Trad. Luciana Carli. Sdo Paulo: Abril Cultural, 1984, p. 43-
4

diante do advento da Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964, a sujeicao das instituicdes
financeiras ao teto da Lei de Usura*'. Entretanto, considerando que se trata de exercicio
de poder, e que este, num Estado de Direito, ndo pode ser ilimitado — e isto se v€ das
transcrigdes dos votos vencedores -, e, considerando que ¢ efeito dos juros um exacerbar
o desconforto do devedor enquanto a respectiva divida ndo ¢ paga*, a sua fixacdo ndo ¢
uma medida que se legitime por si mesma: ha que estar fundamentada, ou, na expressao
de preferéncia dos administrativistas, “motivada”, e se 0os motivos forem incongruentes
com a medida adotada, esta padecerd, segundo o mais tradicional pensamento, de
nulidade®, e vale observar que o reconhecimento de um tal vicio ndo implicaria uma
substituicdo do conteudo da decisao anulada, mas sim a necessidade de outra ser proferida
por quem detenha a competéncia para tanto, justamente tendo em vista a consagrada
distin¢do entre “controle de legalidade” e “controle de mérito¥'.

Ainda em relagdo aos juros, € importante deixar bem claro que a multiplicidade de
teorias para explicarem a sua razao de ser*® conduz a que, conforme a concep¢ao adotada
pela autoridade competente, sejam consideradas tais ou quais parcelas e desconsideradas
outras no respectivo calculo: a presungdo de que, enquanto o dinheiro ou seu equivalente,
estdo em maos do devedor, o credor estaria privado dos frutos de que poderia beneficiar-

35 SAVY, Robert. Direito Piiblico Econémico. Trad. Ruy Affonso. Lisboa: Noticias, 1984, p. 83.

36 CAMPOS, Francisco. Os atos de governo e a teoria dos motivos determinantes. In: CAMPOS, Francisco.
Direito Administrativo. Rio de Janeiro: Freitas Bastos, 1958, v. 1, p. 308; CAETANO, Marcello. Principios
fundamentais de Direito Administrativo. Rio de Janeiro: Forense, 1977, p. 181; MEIRELLES, Hely Lopes.
Direito Administrativo brasileiro. Sdo Paulo: Malheiros, 1993, p. 181.

37 LIMA, Ruy Cirne. Principios de Direito Administrativo. Sio Paulo: Revista dos Tribunais, 1987, p. 93;
FAGUNDES, Miguel Seabra. O controle dos atos administrativos pelo Poder Judicidrio. Sao Paulo:
Saraiva, 1984, p. 126.

3 CAMARGO, Ricardo Antdnio Lucas. O capital na ordem juridico-economica. Porto Alegre: Sérgio
Antonio Fabris, 1998, p. 149-150; GALVES, Carlos. Manual de economia politica atual. Rio de Janeiro:
Forense, 1972, p. 183-5.
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se, caso tivesse disponivel o numerario®, a troca da seguranca da possibilidade de
aquisicdo de bens presentes pela inseguranga da possibilidade de aquisicdo de bens
futuros*, a mensuracao pelo aumento pela demanda de capital

“THEODORO JR., Humberto. Titulos de crédito e outros titulos executivos. Sdo Paulo: Saraiva, 1986, p.
60; PEREIRA, Caio Mério da Silva. Direito Constitucional intertemporal. Revista Forense. Rio de Janeiro,
v. 84, n. 304, p. 35, out/ dez 1988; COMPARATO, Fabio Konder. Comentario a: Abertura de crédito —
nulidade de clausula contratual. Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro. Sao
Paulo, v. 10, n. 3, p. 63, 1971.

42 FONSECA, Aroldo Medeiros da. Caso fortuito e teoria da imprevisdo. Rio de Janeiro: Forense, 1958,
p. 338-9; SARFATTI, Mario. Una nuova legge contro 1’usura in Spagna. Rivista del Diritto Commerciale
e del Diritto Generale delle Obbligazioni. Milano, v. 8, n. 1, p. 72-3, 1910; ARIBI, Imed. Regards sur 1I’Al
Iqala ou le mutuum dissensus (d’aprés le Chapitre VIII du Titre VII du Livre premier du Code

Tunisien des Obligations et des Contrats. Revue Internationale de Droit Comparé. Paris, v. 56,n. 1, p. 117,
janv/mars 2004; BETTI, Emilio. Teoria general del negocio juridico. Trad. A. Martin Perez. Madrid:
Editora Revista de Derecho Privado, 1950, p. 88; SANSEVERINO, Paulo de Tarso Vieira.

Contratos nominados Il — contrato estimatorio, doagdo, locacdo de coisas, empréstimo. Sao Paulo: Revista dos
Tribunais, 2005, p. 339-340.

disponivel acima do nivel de poupanga normal®, entre outras. E importante, pois, que a
autoridade monetdria, ao estabelecer a taxa de juros, diga a partir de qual referencial o
faz, pois segundo um dos referenciais, o que se justifica, pode ndo se justificar de acordo
com outro referencial.

Vale destacar que o artigo 1° e seu paragrafo tnico da Lei Complementar 179, de
2021, cuja constitucionalidade fora, sem sucesso, questionada na ja referida acao direta
de inconstitucionalidade 6.696, define os fins institucionais do Banco Central do Brasil:

“Art. 1°. O Banco Central do Brasil tem por objetivo fundamental assegurar a
estabilidade de precos.

“Paragrafo tinico. Sem prejuizo de seu objetivo fundamental, o Banco Central do
Brasil também tem por objetivos zelar pela estabilidade e pela eficiéncia do
sistema financeiro, suavizar as flutuagdes do nivel de atividade econdmica e
fomentar o pleno emprego.”

39 ESTRELLA, Hernani. Da teoria dos juros no Codigo Comercial. Revista da Faculdade de Direito da

Universidade de Sao Paulo. Sao Paulo, v. 45, p. 422-3, 1950; WALD, Arnoldo. Obrigacées e contratos.

Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 1987, p. 91; HEDEMANN, Justus Wilhelm. Tratado de Derecho Civil.

Trad. Jaime Santos Briz. Madrid: Editorial Revista de Derecho Privado, 1958, v. 3, p. 95.

40 BOHM-BAWERK, Eugen von. Capital e interés. Trad. Carlos Silva. México: Fondo de Cultura Econdmica, 1947,
p. 279.

41 WICKSELL, Knut. Lecciones de economia politica. Trad. Francisco Sanchez Ramos. Madrid: Aguilar, 1947,

p. 366-7.
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Qualquer uma das medidas que adote segundo as atribuigdes que lhe dé a Lei
Complementar pertinente, terd de dar conta de atender, simultaneamente, aos objetivos
elencados no dispositivo supratranscrito, embora empregando meios estritamente
monetarios.

Assegurar a estabilidade dos precos implica evitar que as oscilagdes do poder
aquisitivo da moeda se déem de modo tao brusco que venha a comprometer a capacidade
de previsdo dos agentes econdmicos: o Banco Central Europeu também tem este objetivo
fundamental®.

Assegurar a estabilidade e eficiéncia do sistema financeiro passa por que as
fungdes deste, tanto de intermediario necessario das transa¢des monetarias (inclusive do
Estado) quanto de materializador do crédito, tenham como ser adequadamente
desempenhadas*?, sem que os instrumentos voltados a enfrentar as crises das institui¢des
que os integram tenham de ser empregados com frequéncia. Quanto mais se diminuirem
as possibilidades de satisfacdo espontanea dos créditos, mais se compromete a propria
satde do sistema brasileiro de pagamentos*.

Quanto as flutuagcdes do nivel de atividade econdmica, toca este objetivo a
manuten¢do de uma ampla margem de escolha tanto de exercicio, em qualquer setor
aberto a iniciativa privada, quanto de obtencdo dos meios para a satisfagdo das
necessidades do procurante. O fechamento de empresas, pela diminuta presenga ou
mesmo auséncia de possibilidades de retorno do capital investido, conforme a intensidade,
pode vir a reduzir essa margem de escolha, € os juros ndo desempenham papel de pouca
monta, ja que integram os compromissos a que elas, empresas, estdo sujeitas®.

O fomento do pleno emprego, mais que o combate ao desemprego, envolve o
combate ao desperdicio dos recursos naturais € o aproveitamento adequado das

42 PICOZZA, Eugenio. Diritto dell’Economia: disciplina pubblica. In: PICOZZA, Eugenio & GABRIELLI, Enrico
[org]. Trattato di Diritto dell’Economia. Padova: CEDAM, 2005, v. 2, p. 316.

43 WALD, Arnoldo. A fungio social do crédito e a nova parceria entre o Governo e o empresariado.

Revista de Direito Bancdrio, do Mercado de Capitais e da Arbitragem. Sao Paulo, v. 7, n. 24, p. 37, abr/jun
2004; WAISBERG, Ivo. Taxa de juros. Revista de Direito Bancdrio e do Mercado de Capitais. Sao Paulo,

v. 7,n. 25, p. 311, jul/set 2004; OPITZ, Oswaldo & OPITZ, Silvia Carlinda Barbosa. Alienacdo fiducidaria

em garantia. Porto Alegre: Sintese, 1978, p. 150; MELLO, Celso Antonio Bandeira de. Caixa econémica -
encaixe e recolhimento compulsorio - ilegalidade de Resolucdo do Banco Central. Revista de Direito
Publico. Sao Paulo, v. 22, n. 89, p. 61, jan/mar 1989; CARREIRO, Carlos H. Porto.

Licoes de economia politica e nogoes de financas. Rio de Janeiro: F. Briguiet, 1952, p. 309; GUDIN, Eugénio.
Principios de economia monetaria. Rio de Janeiro: Agir, 1954, v. 1, p. 55

4 COSTA, Adroaldo Mesquita da. A faléncia. Porto Alegre: A Nagdo, 1941, p. 9; ALVARES, Walter
Tolentino. Direito Falimentar. Sao Paulo: Sugestdes Literarias, 1971, v. 1, p. 23; SILVA, Antonio Alvares

da. Créditos trabalhistas no juizo concursal. Rio de Janeiro: Aide, 1985, p. 28-9; SOMBART, Werner. El
apogeo del capitalismo. Trad. Vicente Caridad. México: Fondo de Cultura Econdémica, 1946, v. 2, p. 203-

45 SOUZA, Washington Peluso Albino de. Primeiras linhas de Direito Econémico. 6* ed. Sdo Paulo: LTr, 2005,

p. 566-7.
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potencialidades humanas, agricolas e industriais do pais*®. Note-se que ele constitui
“principio” da ordem econdmica: inciso VIII do artigo 170 da Constitui¢do brasileira de
1988.

E de se observar que nenhum desses objetivos podera ser interpretado como uma
forma de implementar um projeto politico paralelo ou diverso daquele que tenha sido
sufragado nas urnas. Sustentar a tese contraria, a pretexto de o atual Presidente do Banco
Central ser favoravel a livre movimentagdo do mercado em face de um Governo
intervencionista, poderia legitimar um Presidente do Banco Central que tivesse uma
orientacdo mais estatizante a agir para esvaziar a acao de um Governo central de
orientacdo voltada a reduzir a presenca do Estado na economia, justamente porque, nos
termos do inciso VIII do artigo 5° da Constituicdo brasileira de 1988, as convicg¢des
politicas dos sujeitos sdo irrelevantes para determinar situagdes juridicas mais ou menos
vantajosas. Alids, o cuidado de distinguir entre 0o que seria matéria infensa a dire¢do
superior da Administragdo e o que seria matéria a ela sujeita teve o Excelso Pretorio em
precedente sobre atribui¢des de agéncia de regulacio estadual®’:

EMENTA: ACAO DIRETA DE INCONSTITUCIONALIDADE.
CRIACAO DA AGENCIA ESTADUAL DE REGULACAO DOS
SERVICOS PUBLICOS DO RIO GRANDE DO SUL — AGERGS.
AUSENCIA DE AFRONTA A AUTONOMIA DO CHEFE DO PODER
EXECUTIVO OU DE USURPACAO DE COMPETENCIA DA UNIAO.
LEGITIMIDADE PARA ATUAR NA AREA DE SANEAMENTO
BASICO. COMPETENCIA COMUM ENTRE UNIAO, ESTADOS E
MUNICIPIOS. COMPETENCIA REGULADORA DE NATUREZA
TECNICO-ADMINISTRATIVA. PRECEDENTES. ACAO DIRETA DE

INCONSTITUCIONALIDADE JULGADA IMPROCEDENTE. 1. A

4; CAMARGO, Ricardo Antonio Lucas. A empresa na ordem juridico-econémica. Porto Alegre: Sérgio
Antonio Fabris, 2010, p. 82-3.

atuacao da Agéncia Estadual de Regulacdao dos Servicos Publicos do Rio
Grande do Sul — AGERGS nao se opde a autonomia do Chefe do Poder
Executivo (inc. II do art. 84 da Constituicio da Reptblica). Ndo lhe
incumbe atuar na conformacdo de politicas de governo, mas prevenir e
arbitrar, conforme a lei e os contratos, os conflitos de interesses entre
concessionarios e usuarios ou entre aqueles e o Poder concedente. 2. E da

4 LACOSTE, Yves. Les pays sous-développées. 6™ éd. Paris: Presses Universitaires de France, 1979, p.
56; PERROUX, Frangois. Pour une philosophie du nouveau développement. Paris: UNESCO, 1981, p.
51; JACQUEMIN, Alex & SCHRANS, Guy. Le Droit Economique. Paris: Presses Universitaires de
France, 1974, p. 25; RIVOIRE, Jean. Les enigmes économiques. Paris: Presses Universitaires de France,
1988, p. 103-4.

47 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. A¢do direta de inconstitucionalidade 2.095. Relatora: Min. Carmen

Lucia. DJ-e 26 nov 2019. Néo destacado no original.
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esséncia da regulacdo setorial a autonomia das agéncias para a defini¢ao
dos valores de tarifas, observados os termos ¢ a juridicidade do contrato
subjacente. Precedentes. 3. A¢do direta de inconstitucionalidade julgada
improcedente.

De outra parte, ¢ de se recordar que a Constitui¢ao brasileira estabeleceu, dentro
da larga margem concedida aos poderes constituidos, objetivos fundamentais para a
Republica Federativa do Brasil, elencados no artigo 3°, pertinentes diretamente a
avaliacdo dos resultados da politica econdmica:

“Constituem objetivos fundamentais da Republica Federativa do Brasil:
I - construir uma sociedade livre, justa e solidaria;
Il - garantir o desenvolvimento nacional;

III - erradicar a pobreza e a marginalizagdo e reduzir as desigualdades
sociais e regionais;

IV - promover o bem de todos, sem preconceitos de origem, raga, sexo,
cor, idade e quaisquer outras formas de discriminagao”.

Todas estas premissas serdo antecedentes necessarios para se verificar se o
Presidente do Banco Central, no curso de seu mandato, poderia, em tese, ser considerado
praticante de alguma conduta juridicamente autorizativa, nos termos do inciso IV do
artigo 5° da Lei Complementar 179, de 2021, da respectiva exoneragdo, uma vez que nao
se cogita das demais hipdteses:

“Art. 5° O Presidente e os Diretores do Banco Central do Brasil serdo
exonerados pelo Presidente da Republica:

I - a pedido;

II - no caso de acometimento de enfermidade que incapacite o titular
para o exercicio do cargo;

I - quando sofrerem condena¢do, mediante decisdo transitada em
julgado ou proferida por 6rgdo colegiado, pela pratica de ato de improbidade
administrativa ou de crime cuja pena acarrete, ainda que temporariamente, a
proibicao de acesso a cargos publicos;

v - quando apresentarem comprovado e recorrente desempenho
insuficiente para o alcance dos objetivos do Banco Central do Brasil.

§ 1° Na hipotese de que trata o inciso IV do caput deste artigo, compete
ao Conselho Monetério Nacional submeter ao Presidente da Republica a proposta
de exoneracao, cujo aperfeigoamento ficara condicionado a prévia aprovagao, por
maioria absoluta, do Senado Federal.
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§ 2° Ocorrendo vacancia do cargo de Presidente ou de Diretor do Banco
Central do Brasil, um substituto sera indicado e nomeado para completar o
mandato, observados os procedimentos estabelecidos no art. 3° e no caput do art.
4° desta Lei Complementar, devendo a posse ocorrer no prazo de 15 (quinze) dias,
contado da aprovacao do nome pelo Senado Federal.

§ 3° Na hipotese do § 2° deste artigo, o cargo de Presidente do Banco
Central do Brasil serd exercido interinamente pelo Diretor com mais tempo no
exercicio do cargo e, dentre os Diretores com o mesmo tempo de exercicio, pelo
mais idoso, até a nomeacao de novo Presidente.”.

E interessante, de outra parte, observar que, embora tenha sido, no voto da Min.
Carmen Licia, referida a a¢ao direta de inconstitucionalidade 1.949/RS, relator Min. Dias
Toffoli, DJ-e 14 nov 2014, quanto ao tema da duragdo do mandato e a exoneragdo, em
realidade, houve modificagdao do que fora no precedente decicido, porquanto ali, embora
estabelecida a condicionante da justa causa, foi julgada inconstitucional a atribui¢do ao
Legislativo da competéncia para a exoneracao, ao passo que, aqui, o § 1° do artigo 5° da
Lei Complementar 179, de 2021, sujeita a exoneragdo do Presidente do Banco Central a
proposta do Conselho Monetario Nacional ao Presidente da Republica, a ser
perfectibilizada pela aprovacdo, por maioria absoluta, do Senado Federal.

IIIr-voToO

Uma vez postas as premissas, quanto a dimensao juridica da politica monetdria, a
dimensao da autonomia ao Banco Central conferida pelo legislador infraconstitucional e
placitada pelo Supremo Tribunal Federal, bem como as balizas para o exercicio da politica
relacionada aos juros das instituigdes financeiras, vai-se verificar a possivel
compatibilidade das proposi¢des legislativas com a Constitui¢do brasileira de 1988, bem
como da atuacdo do Banco Central, na pessoa do respectivo Presidente com os
referenciais normativos de sua atuagao.

Num primeiro momento, tendo em vista o disposto na letra “e” do inciso II do §
1° do artigo 61 da Constituicdo brasileira de 1988, pareceria o Projeto de Lei
Complementar em tramite na Camara dos Deputados de inconstitucionalidade formal, por
vicio de iniciativa. Entretanto, diferentemente do assentado em relagdo a outros diplomas
criadores de orgdos e entidades da Administra¢do Indireta, como se viu no relatorio do
presente parecer, em relacdo ao Banco Central a maioria do Supremo Tribunal Federal
entendeu que ndo caberia dar como presente a hipotese da reserva de iniciativa. De
qualquer modo, nada impediria, e até se recomendaria, diante do que se 1€ na ementa do
acorddo da Acdo Direta de Inconstitucionalidade 6.696, que o Presidente da Republica
encampasse a proposta, por mensagem ao Legislativo.
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Sob o ponto de vista material, ndo se vislumbra a presenca de
inconstitucionalidade, j& que a maior ou menor “independéncia” do Banco Central estaria
no ambito da liberdade de conformacao do legislador.

H4, ainda, a previsao de vedagdes voltadas a impedir a presenca, na direcao da
autarquia, de titulares de interesses submetidos ao controle desta, e a utilizagdo, no
mercado, de informagdes privilegiadas.

A prescricao do dever de, em audiéncia publica no Senado Federal, o Presidente
do Banco Central, no primeiro e segundo semestres de cada ano, apresentar relatorios,
explicando as decisdes tomadas no semestre anterior, dialoga com as exigéncias de
transparéncia, até porque nao existe autoridade publica — dentre elas, a monetaria — que
nao deva explicagdes das decisdes que adote, justamente porque ndo estd a gerir bem que
lhe pertence, mas sim a coletividade.

De outra parte, a introdugdo de elementos proprios da democracia participativa,
mediante a criagdo do “Observatorio da politica monetaria”, refor¢a o controle sobre as
proprias autoridades monetarias, o que somente poderia ser contestado por aqueles que
acham que elas deveriam ser onipotentes por serem técnicas, esquecendo que mesmo o
despotismo esclarecido nao deixa de ser despotismo.

J4 a Proposta de Emenda Constitucional em tramitacdao no Senado, ao converter o
Banco Central em empresa publica, visando, confessadamente, como se 1€ na justificativa
apresentada, desvencilhd-lo dos limites postos para a gestdo das financas inerentes a
condic¢do de pessoa juridica de direito publico, privatiza atribui¢des que sdo inerentes ao
exercicio do poder de coagdo, a saber, a normacao e a fiscaliza¢do. O Banco Central, além
de disciplinar normativamente a atuacao das instituigdes financeiras publicas e privadas,
registra e fiscaliza os capitais estrangeiros, procede a liquidacdo das instituigdes
financeiras que nao tenham mais condi¢do de sobrevivéncia. Sao fungdes materialmente
incompativeis com a personalidade de direito privado, inerente a empresa publica. E
como, no exercicio dessas fungdes, a nova empresa publica estaria completamente
desvencilhada de qualquer uma das pessoas politicas, tem-se que a proposta de emenda
constitucional em tela, desde logo, esbarraria no inciso I do § 4° do artigo 60 da
Constituicdo brasileira de 1988: ao subverter a configuragdo da federagao, tende, por isto,
a aniquila-la.

Por outro lado, ao criar uma empresa publica que ndo estaria vinculada a nenhum
dos 6rgdos por onde se distribui o poder estatal, cria a emenda em questdo um quarto
poder, a saber, o poder “monetario”, sendo que, ao contrario do Executivo, do Legislativo
e do Judiciario, assume personalidade autonoma em face das pessoas politicas e, com isto,
desestrutura a propria distribui¢do das fungdes do Estado, esbarrando, com isto, no inciso
III do § 4° do artigo 60 da Constitui¢ao brasileira de 1988.

Feito o exame das propostas legislativas, vai-se ao tema da responsabilidade do
Presidente do Banco Central.
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Um primeiro ponto, com relacdo a divulgacdo do cenario do balango de
pagamentos do Brasil, por parte de quem tem a responsabilidade de receber e processar
esses dados, conforme noticiado pelo brago mineiro dos Diarios Associados:

“O Banco Central do Brasil reportou um erro na série historica do fluxo
cambial, nesta quinta-feira (26/1). Anteriormente, havia sido divulgado que em
2022 o pais registrou uma entrada liquida de US$ 9,574 bilhdes, mas, apoés uma
revisdo, o dado passou para a saida de US$ 3,233 bilhoes.

Este dado indica a quantidade de ddlares de outras nagdes que entra e sai
do pais. Conforme o BC informou, o erro foi identificado no volume de
importacdes.

O Banco informou anteriormente que o volume contratado havia sido de
USS$ 238,1 bilhodes. No entanto, o valor foi corrigido para US$ 250,9 bilhdes, o
que resulta em uma diferenca de US$ 12,8 bilhdes, ou mais de USS$ 1,2 bilhdo por
més. Por isso, o resultado foi reduzido na mesma proporgao.

‘Por falha na rotina de compilagdo, nem todos os codigos de natureza
cambial que entraram em vigor em outubro de 2021 foram incluidos no processo
de apuracdo das estatisticas de cambio contratado. Assim, algumas naturezas
cambiais foram indevidamente desconsideradas’, informou o BC.

O BC informou ainda que vai adaptar as divulgagdes do fluxo cambial. A
partir de agora, o resultado referente ao ultimo dia de cada més passara a ser
informado na terceira semana do més posterior.” (Banco Central corrige dados de
importacdo; fluxo cambial passa a ser negativo.
https://www.em.com.br/app/noticia/economia/2023/01/26/internas_economia, 14

49695/bc-corrige-dados-de-importacao-fluxo-cambial-passa-a-ser-negativo-em-

2022 .shtml?tbelid=IwAROh-
6LS5 _f6gQsiEQWFENEKT2z50LAZG4dNuvGWolUS677fmal Ebml6691 , acessado em
26 jan 2023).

Um erro desta natureza, por parte de quem, juridicamente, centraliza essas
informagdes, tem evidentes repercussdes em especial nas decisdes dos agentes privados
darem as respectivas remuneragdes os destinos de consumir, poupar ou investir, € pode,
em tese, gerar danos irreversiveis, pela inadequagdo dessas decisdes a realidade em que
irlam ser tomadas. Nenhuma estabilidade do cendrio econdmico pode decorrer de
informacdes cuja veracidade ndo possa ser assegurada ao investidor. O desperdicio de
recursos, neste sentido, vai na dire¢do oposta a do pleno emprego, consoante as
consideragdes feitas na interpretacdo do pardgrafo uUnico do artigo 1° da Lei
Complementar 179, de 2021, e do inciso VIII do artigo 170 da Constitui¢ao brasileira de
1988.

Quanto a justificativa para a indicacao da taxa de juros, que seria para combater
uma “inflagdo de demanda”, vale trazer a cola¢do a Carta de Conjuntura do Grupo de
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Econdmica Aplicada:

BRAGA, Julia de Medeiros; MORA Y ARAU]O, Monica;
AMITRANO, Claudio Roberto. Nota de Conjuntura 33. Carta de

Conjuntura - IPEA. Brasilia, n. 59, pp. 6-7, 2° trim 2023

2.2 Demanda interna

A demanda interna subiu no primeiro trimestre segundo as contas nacionais na comparagio interanual, mas
caiu na margem (isto ¢, em relaio ao trimestre anterior, com dados dessazonalizados) devido a0 desempenho
dos investi

produtivos, Das comp da demanda agregada,foi a queda na formago bruta de capital

fixo (FBCF) que pressionou a demanda interna para baixo. Houve também aciimulo de estoques por parte dos
produtores, no agregado dos setores. Vimos pelos dados das exportagdes do segundo trimestre de 2022 que o
setor da agropecudria esti encontrando demanda para escoar sua colheita. Veremos que a inddstria da transfor-
magio nio encontra a mesma facilidade, de acordo com os dados da demanda interna por bens industriais, para

vender os estoques.

A demanda interna sofre a influéncia de duas forgas distintas ¢ que vio em diregdes opostas. De um lado, hi um
vetor que pressiona para baixo, devido 3 manutengio por periodo prolongado de taxas de juros muito elevadas
por parte da autoridade monetdria, levando as taxas de juros no mercado de crédito a alcangarem o valor médio
anualizado de 45%. De outro, contudo, hi um vetor que direciona para cima, devido a medidas fiscais que
permitem a sustentaio da renda das familias, assim como a elevagio da demanda piblica, tanto na forma do
consumo do governo como dos investimentos piblicos.

2.2.1 Consumo das familias

O aumento da fragilidade financeira *das familias limita a disponibilidade de renda para o consumo ¢ ambém
para a demanda por novas concessdes de crédito para financiar a compra de bens durdveis. Esa fragilidade
financeira decorre de um quadro de maior endividamento em linhas que tém taxas de juros mais elevadas do
que a média de outras modalidades, por meio do uso do cartio de crédito rotativo ¢ parcelado ¢ do cheque es-

continua elevagio dos juros ¢ spreads bancirio

odalidades de cré

ntinuand

trajctéria inicia 2
cterizado pelo aumento da inadimpléncia e
mprometimento da rend

ara 2 amortizagio ¢ para

amento dos juros d parccla me

enda fa igo da 6 em
abril de 2023, o maior nivel desd

do Banco Central.

da atingiu 28% c
D07, segundo dados 25

Mcdidas como o programa de rencgociagio das dividas
das familias de baixa renda, o Desenrola Brasil, nesse

contexto, wém porencial zir a fragilidade dessas %

familias, com potenciais impactos sentidos a partir do sc-

gundo semestre de 2023,
Nio obstante o cendrio de fragilidade financeira das fa- don o ¢ amesnizacio da diveda
ente do mercado de trabalho, com

milias, a politica d orizagio do salirio minimo c a trajetria ainda r

o processe mali ocupagio, implicaram uma sustentagio do crescimento da massa de rendimentos

ampliada por benefici is, viabilizando o consumo das familias.

O mercado de trabalho vem apresentando um quadro de queda da desocupagio, expansio da populagio ocu

pada ¢ aumento de rendimentos acima da inflagio. De acordo com as estatisticas mensais produzidas pelo Ipea,
com base na Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua), em maio, a taxa de
desocupagio mensal foi de 8,19 na série livre de sazonalidade, o patamar registrado ¢ o mais baixo desde abril

de 2015,

Em maio, apés a dessazonalizagio, o niimero de ocupados na cconomia brasilcira sc expandiu 0,7%, acima de

S R . zero pela quarta vez consecutiva, embora permancecendo em igual patamar de junho de 2022,
pecial. Alkém do uso mais intenso dessas linhas, que praticam taxas mais elevadas do que outras, observa-se uma

O quadro factico que justificaria, segundo o Presidente do Banco Central, o
estabelecimento das taxas de juros no percentual hoje praticado seria o de uma inflagao
de demanda, a ideia de um sobreconsumo determinado por um numero elevado de
trabalhadores recebendo generosos salarios e sem educa¢do para a poupanga. Do lado das
familias, a Carta de Conjuntura publicada pela instituicdo competente ndo déa suporte ao
fundamento erguido. Na realidade, o que se viu, aqui, foi uma medida que agravou a
situagdo das familias, contribuindo para a reducao da sua acessibilidade a bens, inclusive
essenciais, em direcdo inequivocamente contraria ao que consta do inciso III do artigo 3°
da Constitui¢do brasileira, que fala em “erradicagcdo da pobreza” e ndo em “distribuicao
da pobreza como pena aos indolentes, ineptos e imprevidentes”, como supunha a Escola
liberal inglesa. E, como efeito, também, o que se tem, longe de uma redugdo das
desigualdades sociais e regionais — prescrita pelo inciso VII do artigo 170 da Constitui¢do
-, ¢ um aprofundamento dessas desigualdades, uma vez que se torna mais caro investir
em regides mais pobres, da qual dificilmente os habitantes dardo o retorno aos agentes
economicos que, eventualmente, dependam de resposta da demanda, e os ganhos
decorrentes das aplicacdes financeiras se vém a tornar mais atraentes.

Quanto aos objetivos que as agdes do Banco Central devem perseguir, serd que os
juros neste percentual tém contribuido para os atingir? Retornemos a Nota de Conjuntura
do IPEA:
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AMITRANO, Claudio Roberto. Nota de Conjuntura 33. Carta de
Conjuntura - IPEA. Brasilia, n. 59, pp. 9-10, 2° trim 2023

Como se pode ver, a elevagdo dos juros tem produzido, no cendrio atual,
exatamente o efeito oposto ao que esta prescrito no artigo 1° da Lei Complementar 179,
de 2021. E que o remédio empregado, por sua inadequacdo, estd a mostrar-se, em
realidade, prejudicial, conduzindo a prépria negacdo da estabilidade dos precos, ¢é
documentado pelo tradicionalissimo veiculo regido pela Familia Mesquita:

“O numero de recuperagao judicial no Brasil chegou a 593 pedidos no
primeiro semestre deste ano - avanco de 52,1% em relagcdo a igual periodo de
2022. Trata-se do maior volume em trés anos, segundo dados do Serasa Experian.
A tendéncia é que esse nuimero continue crescendo mesmo se houver um
afrouxamento da politica monetéria do Banco Central.

O periodo foi marcado por pedidos de recuperagdo judicial com dividas
bilionarias, como aconteceu com Americanas, Light, O1, Grupo Petrdopolis, Raiola,
Nexpre e Avibras, que somam dividas de mais de R$ 100 bilhdes. O resultado ¢
reflexo de um cenario em que as empresas tiveram de conviver tanto com o fim
dos programas governamentais durante a pandemia e o vencimento de dividas

renegociadas no passado pelos bancos com juros altos (Selic de 13,75%, a maior
desde 2017).

A negociacdo com os bancos endureceu no comeco deste ano, ndo so
devido ao caso da Americanas, mas também ao custo dos empréstimos, estimados
por analistas na casa dos 19% ao ano. Isso jogou varias empresas para a esfera
judicial para manter seus negocios.

Na visdo de Luiz Rabi, economista-chefe do Serasa Experian, o aumento
do endividamento das empresas € resultado do cenario macroecondmico e da
rapida subida do juro de 2% para 13,75% ao ano, o que ndo s encareceu o crédito
corporativo, como também causou fuga de investidores da Bolsa.
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O setor de servigos foi o que mais sofreu. Cerca de 44% dos pedidos do
primeiro semestre foram desse segmento. ‘E a principal 4rea onde tem ocorrido a
maioria dos casos de recuperacao judicial, até por ter sido o mais prejudicado pela
pandemia’, afirma Rabi.

A quantidade de faléncias de empresas também chegou ao maior patamar
desde 2019, atingindo 546 no primeiro semestre deste ano. Segundo o Serasa, os
setores mais afetados foram, respectivamente, servigos (220), industria (172) e
comércio (150). Dentre as faléncias, a maioria foi de micro e pequenas empresas
(303), depois médias empresas (129) e, por fim, grandes empresas (114).

Segundo especialistas ouvidos pelo Estaddo, o auge dos pedidos de
protecdo da Justica e das faléncias deve ser mesmo em 2023, com perspectiva de
melhoria no ano que vem. ‘O juro subiu muito rapido e as companhias tinham
gordura de caixa para queimar, o que lhes deu algum tempo. A recuperagao judicial
¢ uma ferramenta usada apenas quando ndo ha mais nenhuma outra’, afirma o
diretor executivo sénior da FTI Consulting, Luciano Lindemann.”
(https://economia.uol.com.br/noticias/estadao-conteudo/2023/07/21/brasil-
temonda-de-recuperacao-judicial-com-calote-de-mais-de-1-
100bi.htm?fbclid=IwAR3UZdIQP626NkUBbo9151iBEMHrn7RBLE4Gcem{bNIg
40WXgmeaDYmOnUQ, acessado em 22 jul 2023).

Pode-se observar, pois, que as razoes de fato invocadas pelo Presidente do Banco
Central nao sdo corroboradas pelas informagdes disponiveis ao publico que acabam de
ser transcritas neste parecer.

Cabe, por isto mesmo, pelo caminho apontado pela Lei Complementar 179, de
2021, julgada valida pelo Supremo Tribunal Federal, encaminhar ao Conselho Monetério
Nacional, composto por dois Ministros de Estado — Fazenda (Presidente) e Planejamento
e Orcamento — e o Presidente do Banco Central, o pedido de providéncias para que este
ultimo tenha a suficiéncia do respectivo desempenho em face dos objetivos fundamentais
da autarquia avaliada e, no caso de se concluir pela ndo satisfacdo dessa exigéncia, seja
encaminhada a proposta ao Excelentissimo Senhor Presidente da Reptblica para que
proceda a sua exoneracdo, a ser confirmada pelo Senado Federal.

No ambito do Instituto dos Advogados Brasileiros ndo cabe realizar o
prejulgamento do Presidente do Banco Central, uma vez que ele devera ter assegurada a
ampla defesa para demonstrar que o seu desempenho tem, efetivamente, sido suficiente
perante as instancias que o devem avaliar.

Entretanto, ndo restam duvidas de que a conduta sob exame, tendo em vista a
divergéncia entre os fundamentos por ele alegados e a realidade, o questionamento
perante a autoridade competente deve ser feito, suscitado por qualquer pessoa com lastro
no direito constitucional de peticao.
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IV — CONCLUSAO

O reconhecimento, pelo Supremo Tribunal Federal, da constitucionalidade da autonomia

do Banco Central conferida pela Lei Complementar 179, de 2021, ndo ¢ suficiente para
conferir a esta onipoténcia, consoante observaram votos vencedores na agao direta de
inconstitucionalidade 6.696.

E constitucional, formal e materialmente, a Proposta de Lei Complementar n. 9, de 2023,
da Camara dos Deputados, nos termos do que decidiu o Supremo Tribunal Federal na agdo
direta de inconstitucionalidade 6.696, ¢ ¢ inconstitucional a Proposta de Emenda
Constitucional n. 65, de 2023, do Senado Federal, por ofensa aos incisos I e Il do § 4° do
artigo 60 da Constituicdo brasileira de 1988.

O contraste entre as medidas adotadas em sede de politica monetaria e os objetivos
definidos no artigo 3° e nos incisos VII e VIII do artigo 170 da Constitui¢do brasileira de
1988 e no artigo 1° da Lei Complementar 179, de 2021, em especial diante dos motivos
declarados, em aparente divorcio com a realidade na qual iriam produzir elas efeitos, pode
render ensejo a exoneragdo do Presidente do Banco Central por insuficiéncia de
desempenho, nos termos do inciso IV do artigo 5° da aludida Lei Complementar 179.

Considerando a tramitagdo dos processos legislativos e o procedimento disciplinado no
§ 1°do artigo 5° da Lei Complementar 179, de 2021, aprovado que seja o presente Parecer
em Plenario, sugere-se o respectivo envio a Presidéncia do Senado Federal e da Camara
dos Deputados, ao Excelentissimo Senhor Ministro da Fazenda, na qualidade de
Presidente do Conselho Monetério Nacional, para que se proceda ao exame da presenga
dos pressupostos para a exoneracdo do Excelentissimo Senhor Presidente do Banco
Central, bem como ao Excelentissimo Senhor Advogado-Geral da Unido e ao Conselho
Federal da Ordem dos Advogados do Brasil para que se posicionem sobre a questao.

Porto Alegre, 19 de junho de 2024
Ricardo Antonio Lucas Camargo, membro da Comissdo de Direito Constitucional.

Relator.
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