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PARECER N° , DE 2026

Da COMISSAO DE CONSTITUICAO,
JUSTICA E CIDADANIA, sobre o Projeto de
Lei n°® 2.926, de 2023, da Camara dos Deputados,
que dispoe sobre as instituicoes operadoras de
infraestruturas do mercado financeiro no ambito
do Sistema de Pagamentos Brasileiro; altera o
Decreto-Lei n° 73, de 21 de novembro de 1966, e
as Leis n’ 6.385, de 7 de dezembro de 1976,
11.101, de 9 de fevereiro de 2005, e 12.865, de 9
de outubro de 2013; e revoga a Lei n° 10.214, de
27 de margo de 2001, e dispositivos das Leis n°s
4.595, de 31 de dezembro de 1964, 12.810, de 15
de maio de 2013, 13.506, de 13 de novembro de
2017, e 13.986, de 7 de abril de 2020.

RELATOR: Senador ROGERIO CARVALHO

I - RELATORIO

A Comissdo de Constitui¢do, Justica e Cidadania (CCJ) foi
distribuido o Projeto de Lei (PL) n° 2.926, de 2023, proveniente da Camara
dos Deputados, que dispoe sobre as instituicoes operadoras de
infraestruturas do mercado financeiro no ambito do Sistema de
Pagamentos Brasileiro, altera o Decreto-Lei n° 73, de 21 de novembro de
1966, e as Leis n° 6.385, de 7 de dezembro de 1976, 11.101, de 9 de
fevereiro de 2005, e 12.865, de 9 de outubro de 2013; e revoga a Lei n°
10.214, de 27 de mar¢o de 2001, e dispositivos das Leis n°s 4.595, de 31 de
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dezembro de 1964, 12.810, de 15 de maio de 2013, 13.506, de 13 de
novembro de 2017, e 13.986, de 7 de abril de 2020.

Ao longo dos seus dispositivos, o projeto de lei organiza a
matéria examinada por meio de estrutura especifica, tratando (i) do objeto
de aplicacdo da lei; (i1) do conceito essencial de Sistema de Pagamentos
Brasileiro; (ii1) das atribuigdes do Banco Central, da Comissao de Valores
Mobiliarios e do Conselho Monetéario Nacional; (iv) da organizacao e da
governanca das instituicoes operadoras das infraestruturas do mercado
financeiro; (v) das atividades especificas das entidades operadoras dessa
infraestrutura — tais como liquidagdo e compensacao, depdsito centralizado
e registro —; (vi) dos critérios para operar nesse campo de atividade; (vii) da
operacdo de liquidagdo; (viii) da gestdo de risco; (ix) do plano de
recuperacao financeira; (x) das infragcdes e da supervisdo; finalizando com
(xi) disposi¢des finais e alteracdes em normas esparsas. O Ultimo
dispositivo prevé que a Lei resultante da aprovacao do projeto de lei entrara

em vigor na data da sua publicacao.

A matéria foi distribuida a Comissdao de Assuntos Econdmicos
(CAE) e a esta Comissao de Constitui¢ao, Justica e Cidadania (CCJ). A
CAE acatou o Parecer pela aprovagao da matéria com duas Emendas de

Redacao.

As Emendas de Redagdo tém por objetivo evidenciar (1) que
transferéncias, de forma interoperavel, podem ocorrer no ambiente de

depositarios centrais, ainda que envolvam a transferéncia de um depositario
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para outro, e (i1) a exclusdo dos servi¢os notariais ¢ de registro de imdveis

do ambito de aplicacao do projeto de lei.

No ambito desta CCJ, foi apresentada a Emenda n°® 3, de
autoria do Senador Jorge Kajuru, que tem por objetivo reconhecer como
carreira tipica de Estado a Carreira de Especialista do Banco Central do

Brasil.

Também foi apresentada a Emenda n° 4, de autoria do Senador
Jorge Seif, que tem por finalidade separar de forma clara os servicos de
registro dos servigos de deposito centralizado, definindo o deposito

centralizado como o regime geral a ser aplicado aos valores mobiliarios.

Além disso, foi apresentada a Emenda n° 5, de autoria do
Senador Jorge Kajuru, a qual tem por finalidade prever que o Banco
Central do Brasil, na operacdo de seus arranjos de pagamento, devera
adotar acoes para prevenir ¢ impedir conflitos de interesse com as suas

atribuicoes fiscalizatérias e regulatérias.

Foi também apresentada a Emenda n° 6, de autoria do Senador
Esperidido Amin, que tem por finalidade acrescentar incisos IV e V ao
caput e paragrafo Unico ao art. 30 do Projeto, com o objetivo de assegurar
aos participantes a portabilidade e a continuidade do acesso as informacgoes
mantidas pelas institui¢cdes registradoras, bem como de prever condi¢des
facilitadas de participacdo e de acesso a pessoas juridicas que atuem como

facilitadoras de acesso aos sistemas de registro, inclusive mediante a
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aceitacdo de conexao de interfaces de programagao de aplicativos (APIs),
em linha com os modelos de compartilhamento de dados ja implementados
no Sistema Financeiro Nacional, a exemplo do Sistema Financeiro Aberto

(Open Finance).

Nao foram apresentadas outras Emendas perante esta CClJ.

II - ANALISE

No que tange aos aspectos de constitucionalidade,
juridicidade, regimentalidade e técnica legislativa, ndo vislumbramos

obices ou inconformidades que impecam a aprovagao da matéria.

Conforme o inciso 1 do art. 101 do Regimento Interno do
Senado Federal (RISF), compete a CCJ opinar sobre a constitucionalidade,
a juridicidade e a regimentalidade da matéria que lhe for submetida por

despacho da Presidéncia.

Quanto a constitucionalidade, a matéria ¢ da competéncia
legislativa privativa da Unido, nos termos do inciso VII do art. 22 da
Constitui¢do Federal. Ademais, cabe ao Congresso Nacional dispor sobre a
matéria, sendo legitima a iniciativa parlamentar, nos termos dos artigos 48

e 61 da Lei Maior.

Em relacdo a juridicidade, o projeto de lei possui os atributos
de novidade, abstragdo, generalidade e potencial coercibilidade, sendo

compativel com o ordenamento juridico vigente.
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No tocante a regimentalidade, a proposi¢do esta escrita em
termos concisos e claros, dividida em artigos, encimada por ementa e
acompanhada de justificacdo escrita, tudo em conformidade com os arts.
236 a 238 do RISF, além de ter sido distribuida as Comissdes competentes,

conforme citado.

Relativamente a técnica legislativa, a proposicdo observa as
regras da Lei Complementar n°® 95, de 26 de fevereiro de 1998, que dispoe

sobre a elaboragao, a redacao, a alteracao e a consolidacao das leis.

No tocante ao mérito da proposta, o projeto de lei merece ser
aprovado, com as duas Emendas de Redagdo constantes do Parecer da

CAE, na forma da Subemenda a Emenda n° 2, ao final apresentada.

O atual arcabouco juridico do Sistema de Pagamentos
Brasileiro (SPB) estd consolidado na Lei n° 10.214, de 27 de marco de
2001, e na Lei n® 12.865, de 9 de outubro de 2013.

Por meio do SPB, s3o realizadas as compensagdes e
liquidacdes eletronicas de ordens de débito e crédito entre contas, a
transferéncia de fundos, as transagdes com cheques, as operagdes com
titulos e valores mobilidrios, os depositos centralizados e os registros de
ativos financeiros e de valores mobiliarios. Ele ¢ composto por dois pilares,
os arranjos de pagamentos € as infraestruturas do mercado financeiro
(IMFs). Os arranjos de pagamento sdo o conjunto de regras e

procedimentos que disciplinam um determinado servico de pagamento. A
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estrutura que operacionaliza isso, por meio de sistemas de tecnologia da
informagdo, ¢ chamada de infraestrutura do mercado financeiro. O projeto
de lei visa disciplinar as instituigdes que operacionalizam essas

infraestruturas.

Essas instituicdes ndo sao novas. Elas sdo conhecidas
atualmente como camaras e prestadoras de servico de compensagao e de
liquidagdo. O projeto de lei atualiza esses termos para seguir a
nomenclatura internacional e passara a falar agora de entidades operadoras

de infraestruturas do mercado financeiro.

O Banco de Compensagdes Internacionais (BIS) publicou o
documento intitulado “Principios para Infraestruturas do Mercado
Financeiro”, que estabelece diretrizes para a organizacao da infraestrutura
do mercado financeiro. A Exposi¢cdo de Motivos que acompanha o texto
inicial do projeto referenda a necessidade de aprovacdo da proposigao,
justificando que ele atualiza o arcabouco brasileiro conforme os principios

divulgados pelo Banco de Compensagdes Internacionais para essa matéria.

O objetivo principal do projeto de lei ¢ sistematizar a
disciplina normativa aplicdvel aos operadores da infraestrutura do mercado
financeiro. Atualmente, muitas das normas que regem essas entidades
foram editadas em nivel infralegal. Além disso, as atuais leis em vigor que
tratam do tema o abordam de forma esparsa. Do ponto de vista juridico, ¢
muito importante uma sistematizacdo da matéria em nivel legal. A

sistematizacdo facilita a compreensao, por parte dos reguladores, dos
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supervisores ¢ do mercado, das condutas a serem seguidas. Por sua vez, a
hierarquia primaria da norma evita que sua aplicacdo seja contestada ou
ndo tenha efetividade, uma vez que a Constituicao dita que “ninguém sera
obrigado a fazer ou deixar de fazer alguma coisa sendo em virtude de lei”

(art. 5°, 1I).

Além de estruturar o regramento desse aspecto do mercado
financeiro, o projeto de lei também merece destaque pela escolha realizada

em algumas de suas passagens.

O projeto de ler expressamente associa o gerenciamento do
risco inerente a liquidagdo como uma das atividades préprias da
infraestrutura do mercado financeiro (art. 3°, II), evidenciando a
responsabilidade juridica e o papel economico de mitigacao do risco de
contraparte. O art. 15 e os seguintes trazem um detalhamento mais amplo
desse aspecto especifico da atividade de liquidagdo. Nesse ambito, destaca-
se, a favor do projeto de lei, a previsao do patrimdnio de afetacao (art. 18),

a qual ndo teria eficicia se nao fosse feita por lei.

Tambeém ¢ pertinente toda a disciplina do Capitulo III. Por
meio desse Capitulo, o projeto de lei regra com clareza as atribuigdes do
Banco Central, da Comissdao de Valores Mobiliarios ¢ do Conselho
Monetario Nacional. Isso somente pode ser feito pela lei e o projeto de lei
distingue as atribui¢des de forma a se ter clareza do papel de cada ente

normativo e regulador.
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O Capitulo IV, em paralelo ao anterior, disciplina a
governan¢a no ambito privado e traz normas relevantes sobre como as
instituigdes operadoras da infraestrutura do mercado financeiro devem ser

geridas e organizadas.

Outro ponto de destaque do projeto de lei ¢ a énfase que ele
confere a necessidade de interconexdo e interoperabilidade entre as
distintas infraestruturas do mercado financeiro. Tal medida é fundamental,
visto que, muitas vezes, o isolamento técnico € usado como forma de
reserva de mercado. Em oposicdo a essa conduta, o projeto de lei confere
base legal as exigéncias de interconexao e interoperabilidade em diversas

passagens, como nos arts. 7°, IV, 8°, III, e 25.

O projeto de lei também traz para o nivel legal a possibilidade
de autorregulacdo e autofiscalizacdo do mercado (art. 9°), sempre sob a
supervisdo maior de um 6rgao regulatorio publico. Ele também expressa a
opc¢ao pelo regime juridico da titularidade fiduciaria — em contraposicgao,
por exemplo, ao regime da posse, no caso de um deposito civel, ou ao
regime de propriedade plena no caso do mutuo, que ocorre nas contas
correntes — para ser aplicado no caso de depdsito central de ativos
financeiros ou de titulos e valores mobiliarios (art. 27). Também ¢ positiva
a exigéncia de que a entidade mantenha e atualize constantemente um
plano de recuperagdo (art. 43 e seguintes), cuja execugao pode ser imposta
pelo Banco Central caso haja um comprometimento econdmico ou

financeiro da instituicdo. Em casos como esses, quanto mais antecipada a
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acdo de recuperacao da instituicdo, maiores sdo as chances de se restaurar

sua solidez e viabilidade operacional.

Em sintese, podemos dizer que o projeto de lei busca
sistematizar, em ambito legal, a disciplina das entidades atualmente
conhecidas como camaras e prestadoras de servigos de compensagao e de
liquidacdo do mercado financeiro. De forma mais abrangente, passa-se a
falar de entidades operadoras da infraestrutura do mercado financeiro. Essa
infraestrutura, juntamente com os arranjos de pagamento, compde o
Sistema de Pagamentos Brasileiro, que ¢ responsavel ndo apenas pela
realizacao de transferéncias, mas também por liquidagdes e compensagoes
de créditos e débitos em contas, pela transacdo de titulos e valores
mobilidrios, pelos depodsitos centrais e pelos registros dessas

movimentagoes.

Atualmente, essa matéria tem uma profunda disciplina
infralegal e ¢ apenas tratada de forma esparsa pela lei. O projeto de lei visa
organizar 1sso ¢ elevar a forca normativa da regulacdo ao nivel legal.
Apenas por lei, por exemplo, consegue-se disciplinar as competéncias do
Banco Central e da Comissao de Valores Mobilidrios para a supervisao
desse aspecto do mercado ou consegue-se estabelecer a necessidade de

afetagdo de determinado patrimonio.

Do ponto de vista legislativo, essa iniciativa ¢ positiva para a
economia do pais, por trazer seguranga e organizagao tanto a livre atuagdo

do mercado quanto a correta supervisao dos reguladores.
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Apresentamos ao final a Subemenda a Emenda n° 2-CAE, com
o objetivo de aprimorar a redacao do art. 51 do PL, com a finalidade de dar
adequado tratamento legislativo ao registro publico realizado pelos servigos
notariais e de registro, em especial a Central Nacional de Servigos

Eletronicos Compartilhados.

Quanto a Emenda n° 3, somos pela rejeicdo, mas
reconhecemos o seu mérito. Assim, € possivel que o Poder Executivo, com
a sua competéncia e com a sensibilidade dos seus membros, avalie em
momento conveniente e oportuno o enquadramento legal das carreiras do
quadro de servidores do Banco Central do Brasil no ambito das carreiras

tipicas de Estado.

Trata-se, afinal, de carreiras que desempenham funcdes de
natureza eminentemente estatal, dotadas de alto grau de especializagao
técnica e responsabilidade institucional. Os servidores do Banco Central
atuam na condu¢do da politica monetaria, na supervisdo do sistema
financeiro nacional, no controle do crédito e dos capitais estrangeiros € na
gestdo das reservas internacionais do Pais, atribuigdes que, por sua
essencialidade e exclusividade, guardam plena compatibilidade com o
conceito de carreira tipica de Estado consagrado na ordem juridica

brasileira.

Quanto a Emenda n° 4, somos pela rejeicdo, porque
entendemos que o PL ja trata da questdo dos servigos de registro e de

deposito centralizado de forma adequada e pertinente.
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Acerca da Emenda n° 5, embora reconhecamos a relevancia do
tema, somos igualmente pela rejeicdo. A imposicao legislativa de medidas
especificas de segregacdo adentra o campo da organizagdo interna do
Banco Central, matéria mais adequadamente disciplinada por atos
normativos infralegais editados pela propria autarquia, com a flexibilidade
necessaria para acompanhar a evolugdo do mercado de pagamentos.
Ademais, o tema merece debate aprofundado em proposi¢do auténoma,
sendo inadequado inseri-lo na discussdo deste projeto, o qual possui

natureza eminentemente técnico-financeira.

Quanto a Emenda n° 6, de autoria do Senador Esperidido
Amin, somos pela rejeicdo. Entendemos que a matéria ja esta
compreendida na competéncia regulatoria conferida ao Banco Central do
Brasil e a Comissdo de Valores Mobilidrios pelos arts. 4° ¢ 7° do Projeto,
que autorizam a disciplina infralegal das condicdes de acesso, de
interconexdao e de promog¢dao da concorréncia entre infraestruturas do
mercado financeiro. Acreditamos também que a definicdo de solugdo
tecnologica especifica, como a obrigatoriedade de aceitagdo de
determinado padrdo de interface de programagdo de aplicacdes (API
desenvolvido por determinadas entidades, tal como consta no texto da
emenda), ¢ matéria de natureza eminentemente técnico-operacional, mais
adequadamente tratada por regulamentacdo editada pelos préprios
reguladores, com a flexibilidade necessaria para acompanhar a evolugdo
dos padrdes de interoperabilidade e para ponderar, caso a caso, a seguranga

da infraestrutura de registro.
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III-VOTO

Ante o exposto, somos pela constitucionalidade, juridicidade,
regimentalidade e boa técnica legislativa e, no mérito, pela aprovacao do
Projeto de Lei n°® 2.926, de 2023, da Emenda n° 1-CAE (de redacdo) e, na
forma da Subemenda de redacdo a seguir, da Emenda n° 2-CAE (de

redacdo), e pela rejeicdo das Emendas n°s 3, 4, 5 ¢ 6.

SUBEMENDA N° - CCJ (De Redacao)

Nos termos da Emenda n°® 2-CAE (de redagado), acrescente-se
ao Projeto de Lei n® 2.926, de 2023, o art. 51 segundo a redagdo a seguir,
renumerando-se os demais:

“Art. 51. Para os fins do disposto nesta Lei, o conceito de
registro refere-se exclusivamente ao registro de natureza financeira, no
ambito das infraestruturas do mercado financeiro, ndo se confundindo
com o registro publico realizado pelos servi¢os notariais e de registro
previstos no art. 236 da Constitui¢ao Federal e nas leis especiais que
regulamentam os atos notariais e de registro publico.

Paragrafo unico. A Central Nacional de Servigos Eletronicos
Compartilhados de que trata o art. 41-A da Lei n® 9.492, de 10 de
setembro de 1997, e os demais servigos de infraestrutura de mercado
financeiro mantidos, nos termos da lei, por notarios e registradores nao
se sujeitam as disposi¢des desta Lei quanto a exigéncia de manutengao
de recursos para suportar perdas decorrentes do risco geral dos
negdcios, a recuperacdo, aos recursos € ao capital minimo para o seu
funcionamento, bem como as interoperabilidades, em razao de seu
regime juridico, mas se submetem a supervisao e regulamentacao do
Banco Central do Brasil ou da Comissdo de Valores Mobiliarios nos
termos dos arts. 3° e 4°.”
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Sala da Comissao,

, Presidente

, Relator
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