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RESUMO

A motivacdo do problema central da pesquisa encontra fundamento na
complexidade e na relevancia do tratamento juridico dos créditos no ambito dos
processos de Recuperagao Judicial e Faléncia. Esses institutos, regidos pela Lei n°.
11.101/2005, tém como objetivo primordial proporcionar uma solugdo econémica
para empresas em crise e conciliar os interesses de preservagao da atividade
empresarial com a satisfacdo dos credores. Indaga-se como o crédito oriundo do
contrato de adiantamento do contrato de cambio deve ser analisado no bojo do
processo de recuperagao judicial ou de faléncia? O objetivo da pesquisa é analisar a
manutencao da natureza do contrato de adiantamento de cambio e a sua submissao
aos efeitos da recuperagéao judicial ou da faléncia, a luz dos dispositivos legais e da
jurisprudéncia entalhada pelo Poder Judiciario, no evento de ndo efetivagdo da
operacao lastreada no crédito advindo dessa espécie de contratagdo. Utiliza-se o
meétodo dedutivo, por uma abordagem qualitativa, mediante a revisdo de doutrinas
especializadas sobre o assunto, como obras, artigos cientificos, dissertacdes e
teses, bem como uma revisdo documental por meio da leitura de normativos legais e
decisdes judiciais. Como resultado da pesquisa, conclui-se que o contrato de
adiantamento de cambio (ACC), por sua natureza juridica e funcdo econdmica
voltada ao fomento das exportacbes, ndo se sujeita aos efeitos da recuperacao
judicial. A preservagao do artigo 75 da Lei n°® 4.728/1965 pela Lei n° 14.286/2021
confirma a coeréncia normativa e a relevancia sistémica dessas operacdes para a
estabilidade do crédito e para a seguranga juridica do comércio exterior brasileiro. A
proposta deste estudo traz varios beneficios: para a sociedade, ele pode contribuir
para a modernizagdo e agilizagdo dos processos de Recuperagao Judicial,
resultando em uma economia mais eficiente; para os profissionais do direito, ele
pode abrir novas frentes de pesquisa, incentivando o uso de tecnologias inovadoras
no direito e aumentando a precisdo nas decisdes judiciais. Além disso, no campo
dos debates académicos, o trabalho contribui para aflorar futuras discussdes, como,

por exemplo: ética e regulamentagao no uso de inteligéncia artificial na area juridica.

Palavras-chave: Exportagbes; Direito Empresarial; Contrato de Cambio;

Adiantamento de Contrato de Cambio(ACC); Recuperagao Judicial.



ABSTRACT

The motivation behind the central research problem lies in the complexity and
significance of the legal treatment of claims within judicial reorganization and
bankruptcy proceedings. These legal institutions, governed by Law No. 11,101/2005,
aim primarily to offer economic solutions to companies in crisis and to reconcile the
interests of preserving business activity with the satisfaction of creditors. It is
questioned how the credit arising from the advance contract of the exchange contract
should be analyzed in the context of the judicial reorganization or bankruptcy
process? The objective of the research is to analyze the maintenance of the nature
of the exchange advance contract and its submission to the effects of judicial
reorganization or bankruptcy, in the light of the legal provisions and the jurisprudence
carved by the Judiciary, in the event of non-execution of the operation backed by the
credit arising from this type of contract. The deductive method is used, through a
qualitative approach, through the review of specialized doctrines on the subject, such
as works, scientific articles, dissertations and theses, as well as a documentary
review through the reading of legal regulations and judicial decisions. As a result of
the research, it is concluded that the advance on foreign exchange contract (ACC),
due to its legal nature and economic function aimed at promoting exports, retains its
extraconcursal status even within judicial reorganization proceedings. The
preservation of Article 75 of Law No. 4,728/1965 by Law No. 14,286/2021 confirms
the normative coherence and systemic relevance of these operations for credit
stability and the legal certainty of Brazilian foreign trade. This study offers several
benefits: for society, it may contribute to the modernization and streamlining of
judicial reorganization processes, leading to a more efficient economy; for legal
professionals, it may open new research avenues, encouraging the use of innovative
technologies in law and increasing the accuracy of judicial decisions. Moreover, in
the academic field, this work fosters future debates, such as those concerning ethics

and regulation in the use of artificial intelligence in the legal domain.

Keywords: Exports; Business Law; Foreign Exchange Contract; Advance on

Exchange Contract (ACC); Judicial Reorganization.
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INTRODUGAO

Percebe-se um comportamento adotado por muitas sociedades empresarias
ao ajuizar o pedido de recuperacao judicial que justifica um olhar investigativo. O
comportamento diz respeito a insergdo do crédito oriundo do contrato de
antecipagao de crédito (ACC) como um crédito sujeito a recuperagao judicial, a
despeito da previsdo legal ditada pelo art. 49, §4°. da Lei n°. 11.101/2005, que o
exclui daquele rol. Observa-se que a pretensao de incluir o ACC no rol de créditos
sujeitos aos efeitos da recuperagdo da azo a varios questionamentos que
desembocardo nos incidentes de impugnagdo manejados pelas instituicbes
financeiras, que efetivamente s&o os instrumentos tradicionais do crédito?.

Esses credores financeiros buscam validar a letra da lei, para que a sua
atividade de mercancia do dinheiro possa ser garantida. A ideia de investigar o
contrato de antecipagdo do contrato de cambio surge do enfrentamento desses
embates vivenciados quando da analise das demandas que envolvem processos de
insolvéncia, com destaque para os processos de recuperagao judicial.

O ACC figura como importante instrumento de financiamento a exportagéo
no Brasil, permite as sociedades empresarias exportadoras obter, antecipadamente
e em moeda nacional, recursos referentes a vendas internacionais futuras. Trata-se
de operacéo tradicional no comeércio exterior brasileiro, consolidada ao longo do
século XX como mecanismo de incentivo as exportacdes e melhoria do fluxo de
caixa do exportador.

A exportacdo desempenha um papel crucial na economia de um pais por
diversos motivos, entre os quais: (/) € fonte de receita e crescimento econémico; (ii)
ela gera receita em moeda estrangeira o que propicia o fortalecimento da balanga
comercial e (iif) a obtengdo de recursos financeiros para o desenvolvimento
econdmico. Além disso, o comércio internacional pode fortalecer as relagdes
diplomaticas e econémicas entre os paises. Entre os negdcios juridicos pactuados
no ambito das exportacbes e importagdes encontram-se o contrato de cambio e o

contrato de adiantamento de contrato de cambio.

1§ 4°. Ndo se sujeitara aos efeitos da recuperagao judicial a importancia a que se refere o inciso Il do
art. 86 desta Lei.

2 RIZZARDO, Arnaldo. Contratos de Crédito Bancario. 9. ed. revista, atualizada e ampliada. S&o
Paulo: Revista dos Tribunais Ltda, 2011, p. 17.
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Problema. A motivagdo do problema central da pesquisa encontra
fundamento na complexidade e na relevancia do tratamento juridico dos créditos no
ambito dos processos de recuperagao judicial e faléncia. Sao institutos regidos pela
Lei n° 11.101/2005, que visam a proporcionar uma solucdo econdmica para
sociedades empresarias em crise e conciliar os interesses de preservacao da
atividade empresarial com a satisfacdo dos credores. Nesse contexto, os créditos de
diferentes naturezas e origens passam a ser objeto de analise quanto a sua inclusao
ou exclusdo do processo, com base em critérios legais e jurisprudenciais. O crédito
oriundo do ACC insere-se nessa dinamica e suscita um debate juridico relevante
sobre a sua natureza e tratamento.

O ACC é um instrumento utilizado amplamente no mercado financeiro e
empresarial, representa uma antecipacdo de recursos para exportadores com o
objetivo de fomentar o comércio internacional. Sua natureza juridica € originalmente
vinculada ao contrato de cambio; portanto, € um crédito com destinacao especifica e
atrelada a operacdo de exportagao; contudo, na pratica forense observa-se que,
diante da inadimpléncia da sociedade empresaria em crise, muitas vezes a empresa,
ao apresentar o seu pedido de recuperacio, insere no quadro de credores o crédito
oriundo do ACC sob a roupagem de mutuo, com a justificativa de que o contrato por
descumprimento de seu conteudo perdeu a sua finalidade inicial. Tal reclassificagao
gera controvérsias, pois impacta diretamente o equilibrio entre os interesses dos
credores envolvidos no processo de recuperagéo judicial ou faléncia.

A incluséo do crédito de ACC no concurso de credores representa uma tensao
entre a letra da lei e a aplicagao pratica. A Lei n°. 11.101/2005 prevé a exclusao de
creditos que tém destinagéo especifica, com o objetivo de preservar a sua finalidade
econdmica e garantir a segurancga juridica das operagdes financeiras. No entanto, a
alegacao de que o crédito perdeu a sua natureza original ao ser reclassificado como
mutuo suscita um debate sobre a possibilidade de descaracterizagdo de contratos
com finalidades especificas. Essa pratica pode desestimular financiamentos futuros
e gerar inseguranga juridica para os operadores do mercado financeiro e para as
sociedades empresarias exportadoras.

Assim, busca-se explorar a tenséo entre o tratamento legal e a pratica forense,
bem como as consequéncias econOmicas e juridicas dessa questdo. A analise

critica do tema é essencial para compreender os impactos da inclusdo ou exclusao
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do crédito de ACC nos processos de recuperagao judicial e faléncia. Trata-se de
investigar se a pratica de reclassificagdo é compativel com os objetivos de protecéo
e estimulo ao comércio internacional, bem como com os principios de preservagao

da empresa e da seguranca juridica.

Pergunta da pesquisa. Como o crédito oriundo do contrato de adiantamento
do contrato de cambio deve ser analisado no bojo do processo de recuperagao

judicial ou de faléncia?

Objetivo Geral. Analisar a manutengdo da natureza do contrato de
adiantamento de cambio e a sua submissado aos efeitos da recuperagao judicial ou
da faléncia, a luz dos dispositivos legais e da jurisprudéncia entalhada pelo Poder
Judiciario, no evento de nao efetivacdo da operacao lastreada no crédito advindo

dessa espécie de contratacao.

Objetivos Especificos.

(i) analisar as relagdes contratuais no ambiente bancario, os principios
norteadores e 0s seus impactos;

(i)  analisar a natureza juridica, o conceito e as caracteristicas essenciais
do contrato de adiantamento de contrato de cambio, os seus
fundamentos econdémicos; e

(iii)  investigar o posicionamento do ACC no Sistema de Insolvéncia
Brasileiro e as consequéncias das tratativas escolhidas, quer no

ambiente da Recuperacao Judicial, quer no da faléncia.

Justificativa. O tema mostra a sua relevancia notadamente porque os
contratos de adiantamento de cambio apresentam reflexos econémicos e juridicos,
nao s6 no ambiente nacional quanto no internacional ao envolverem instituicbes
financeiras, importadores e exportadores que contratam e efetuam investimentos,
diante de uma expectativa de segurancga juridica nos instrumentos utilizados nas
transagdes bancarias e na relagdo comercial internacional, bem como o respectivo
impacto na composigado do custo do crédito disponibilizado a partir dessa espécie de

contratacao.
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Marco Teérico.

Os estudos de Fernando G. M. Cavalcanti tratam os contratos de exportagao
sob uma perspectiva tanto juridica quanto econdbmica, o que pode reforgcar a
investigacdo sobre o aspecto sistémico do ACC. O contrato de exportacdo nao é
apenas uma obrigagdo contratual, mas também um mecanismo de suporte a
balanga comercial e ao fluxo de divisas no Pais, de modo que o tratamento
inadequado desse crédito em processos judiciais pode ter consequéncias
macroecondmicas®.

O autor pode oferecer uma contribuicdo mais direta para a pesquisa ao tratar
especificamente o comércio de cambio no contexto judicial. Ele apresenta uma
analise aprofundada dos aspectos juridicos das operagdes de cambio no comércio
exterior, 0 que se conecta diretamente com o tratamento do crédito de ACC no
processo de recuperagao judicial ou faléncia®.

As obras de Cavalcanti, contribuem com uma perspectiva historica, tedrica e
pratica sobre o comércio exterior e os contratos de exportacdo, bem como
fortalecem os fundamentos da sua analise sobre o tratamento do ACC na
recuperacao judicial e faléncia.

Daniel Carnio Costa e Alexandre Nasser de Melo sdo uma referéncia
doutrinaria essencial para o estudo e a aplicagao pratica da legislacdo que regula os
processos de recuperagao judicial e faléncia no Brasil®.

Os autores trazem reflexdes praticas e jurisprudenciais que refletem os
desafios enfrentados pelos tribunais ao interpretar a legislagdo. Os comentarios
firmados pelos autores na obra em referéncia sdo Uteis para compreender como o
ACC tem sido tratado nos casos praticos de recuperagédo judicial e faléncia e para
contextualizar sua discussdo com base em exemplos reais.

Em sua obra, os autores tratam detalhadamente os dispositivos legais que
dispdem sobre a exclusao de créditos da recuperacao judicial, como os previstos no
art. 49, §4°, e no art. 86, ambos da Lei n°. 11.101/2005. Essa analise pode ser

diretamente utilizada para discutir os fundamentos legais que sustentam a exclusao

3 CAVALCANTI, Fernando G. M. Comércio Exterior e Contrato de Exportagio. Rio de Janeiro:
Freitas Bastos, 1981.

4 CAVALCANTI, Fernando G. M. Contrato de Cambio de Exportagdo em Juizo. Rio de Janeiro:
Renovar, 1989.

5 COSTA, Daniel Carnio; MELO, Alexandre Nasser de. Comentarios a Lei de Recuperagéo de
Empresa e Faléncia - Lei 11.101 de 09 de Fevereiro de 2005. 4. ed., rev, atual. Curitiba: Jurua, 2023.
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do ACC do concurso de credores e reforga o argumento de que sua natureza
vinculada a exportagado o posiciona fora do escopo de reclassificagdo como mutuo,
quando nao efetivada a operacao de exportagao.

Os autores estudam os conflitos que surgem entre credores em processos de
recuperacao judicial e como o juizo universal busca harmoniza-los. Esses conceitos
podem ser aplicados para argumentar que a inclusdo do ACC no concurso de
credores compromete a segurancga juridica e o equilibrio entre os interesses

econdmicos.

Metodologia. Utiliza-se o método dedutivo, por uma abordagem qualitativa,
mediante a revisdo de doutrinas especializadas sobre o assunto, como obras,
artigos cientificos, dissertagbes e teses, bem como uma revisdo documental por

meio da leitura de normativos legais e decisdes judiciais.

Estrutura do trabalho.

Capitulo 1 — Aspectos Conceituais e Econémicos do Contrato de Cambio e do
ACC. O primeiro capitulo introduz o contrato de cambio e o adiantamento sobre
contrato de cambio (ACC) como instrumentos fundamentais do comércio exterior
brasileiro. Analisa sua natureza juridica, estrutura econémica e relevancia para a
politica de fomento as exportagdes. Destaca a origem histérica do ACC e sua fungao
de antecipar recursos ao exportador. O capitulo evidencia como o cambio integra o
sistema financeiro nacional e reflete a politica econémica de estabilidade monetaria.

Capitulo 2 — O Tratamento Juridico do ACC e sua Inser¢cao na Legislagao
Brasileira. O segundo capitulo examina o marco normativo que disciplina o contrato
de cambio, com destaque para a Lei n° 4.728/1965 e o artigo 75, que conferem
executividade e protecdo especial as operagcbes de ACC. Analisa a evolucao
legislativa culminando na Lei n° 14.286/2021, que, ao modernizar o regime cambial,
preservou o conteudo essencial do referido artigo. Discorre sobre o dialogo entre as
normas de direito financeiro e empresarial, revelando a légica de tutela do crédito
cambial e a importancia da seguranga juridica nas relagdes internacionais.

Capitulo 3 — O ACC no Contexto da Recuperacgao Judicial e a Jurisprudéncia
do STJ. O terceiro capitulo aborda a interagdo entre o ACC e o regime juridico da
recuperacao judicial, sob a o6tica do artigo 49, §4°, da Lei n® 11.101/2005. Analisa os

fundamentos da exclusao dos créditos oriundos de ACC do processo de insolvéncia,
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evidenciando sua natureza de n&o sujeicdo aos efeitos da recuperagao judicial.
Examina a jurisprudéncia consolidada do Superior Tribunal de Justi¢ca, que reafirma
essa posicao, e discute os principios da preservagado da empresa, da fungao social e
da confiangca nas operacdes financeiras. Conclui pela coeréncia sistémica entre as

normas cambiais e o regime de insolvéncia.
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1 A INSTITUIGAO FINANCEIRA E SUAS RELAGOES CONTRATUAIS:
PRINCIPIOS E A IMPORTANCIA DA RIGIDEZ DE SUA NATUREZA

Os contratos celebrados por instituicbes financeiras com empresas
geralmente refletem uma posi¢cao de maior rigor e seguranga juridica por envolverem
recursos de terceiros, riscos sistémicos e a estabilidade do crédito. Essa atividade,
conceituada como atividade bancaria, caracteriza-se pela elevada regulamentagao e
necessidade de confianga nas relagdes juridicas estabelecidas.

Neste capitulo, examina-se os vestigios historicos do surgimento da
atividade bancaria; os principios norteadores dos contratos bancarios; discute-se a
chamada consideragdo consequencialista no ambito dessas relagdes; e avalia-se o
seu impacto na manutencao (ou flexibilizagdo) da rigidez contratual entre bancos e
clientes. A analise fornece o pano de fundo conceitual para entender, nos capitulos
seguintes, a postura usualmente inflexivel dos bancos credores — especialmente no

caso de ACC — diante dos regimes concursais.

1.1 VESTIGIOS HISTORICOS DA ATIVIDADE BANCARIA

Para inicio desta jornada de reflexao, é oportuno rememorar a observacgao
de José Xavier Carvalho de Mendonga, no volume inaugural de seu Tratado de
Direito Commercial, ao asseverar que o Direito ndo € produto de uma invengao
arbitraria, tampouco emana de forma espontanea dos parlamentos legislativos. Ao
contrario, ele se forma e se transforma no @mago da vida social, enraizado em seu
contexto historico e modelado pelo grau de civilizagdo, pelos usos e costumes, bem
como pela organizagéo politico-institucional dos Estados®. Para o referido autor, é
imperativo que o jurista conhegca a histéria do Direito; como adverte Salvioli, “o
presente, ainda apdés as mais profundas revolugbes morais e sociais, liga-se ao

passado por vinculos tais que n&o se poderiam romper sem torna-lo um enigma™.

¢ MENDONCGA, José Xavier Carvalho de. Tratado de Direito Comercial Brasileiro. 6. ed., v. 1, Livro
1. Rio de Janeiro: Freitas Bastos, 1957. p. 46.

7 SALVIOLLI, Giuseppe. Storia del diritto. 8. ed., n. 1 apud MENDONCA, José Xavier Carvalho de.
Tratado de Direito Comercial Brasileiro. 6. ed., v. 1, Livro 1. Livraria Freitas Bastos S/A. Rio de
Janeiro. 1957. p. 46.
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N&o ha como desunir a figura do contrato das praticas sociais, da moral e do
modelo econdmico. A concepgao do contrato foi moldada ao longo do tempo, sob a
influéncia desses pilares, que surge e se adapta aos contextos moral, social e
econdmico de cada época. Sobre o tema, Claudia Lima Marques esclarece que “O
contrato, por assim dizer, nasceu da realidade social™.

A busca pela origem da atividade bancaria revela que suas raizes séo
milenares, com registros de praticas financeiras detectados na antiga Mesopotamia,
em especial na Babilénia. Os templos e palacios atuavam como centros financeiros
primitivos, onde eram realizadas operagdes como: depdsitos de bens, metais
preciosos e alimentos®, empréstimos de grdos e prata com cobranga de juros;
registros minuciosos em tabuas de argila, com a escrita cuneiforme; controle estatal
e religioso sobre as transagdes, tudo isso regido pelo que se conhece como Cdédigo
de Hamurabi'.

Com o crescente desenvolvimento do comércio maritimo no Mar
Mediterraneo, as cidades litoraneas transformaram-se em importantes e présperos
centros comerciais. Os fenicios, os assirios e os gregos da Asia Menor apareceram
na Antiguidade como os primeiros povos comerciantes. Cada porto maritimo
constituia um nucleo comercial autbnomo e vigoroso, bem como desenvolvia seus
proprios usos e costumes mercantis, que eram respeitados por todos os que nele
atuavam. Esses costumes locais — fruto da experiéncia dos comerciantes —
formaram a base do Direito Comercial consuetudinario.

Conforme Fran Martins:

Esses usos e costumes do trafego maritimo constituiam leis particulares de
cada cidade. Para maior facilidade do comércio maritimo faziam as cidades
entre si convénios e tratados sobre a aceitacdo de determinados usos como
normas a serem seguidas nas suas transagées'".

8 MARQUES, Claudia Lima. Contratos no Cédigo de Defesa do Consumidor: o novo regime das
relagdes contratuais. 4. ed. rev., atual. e ampl. incluindo mais de 1.000 decisbes jurisprudenciais. -
Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2002. p. 37.

® CODIGO HAMURABI - Art. 122° - Se alguém d& em depdsito a outro prata, ouro ou outros objetos,
devera mostrar a uma testemunha tudo o que da, fechar o seu contrato e em seguida consignar em
depdsito.

1© Khammu-rabi, rei da Babildnia no 18°. século A.C., estendeu grandemente o seu império e
governou uma confederacgao de cidades-estado. Erigiu, no final do seu reinado, uma enorme "estela"
em diorito, na qual ele é retratado recebendo a insignia do reinado e da justica do rei Marduk. Abaixo
mandou escreverem 21 colunas, 282 clausulas que ficaram conhecidas como Cddigo de Hamurabi.
Disponivel em: https://www.dhnet.org.br/direitos/anthist/hamurabi.htm. Acesso em: 5 abr. 2025.

" MARTINS, Fran. Curso de Direito Comercial. 37. ed. rev. atul e ampl. Rio de Janeiro: Forense,
2014. p. 34 - 36.
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Com o florescimento do comércio maritimo e da economia urbana, surgiram,
na Grécia, os primeiros banqueiros privados, conhecidos como trapezistas'?. Glyn

Davies relata que o banqueiro mais antigo de que se tem noticia, € Pythius,

Um mercador-banqueiro que atuava em toda a regido ocidental da Asia
Menor, no inicio do século V a.C., e que, segundo registros, teria acumulado
uma fortuna equivalente a de um multimilionério. Ja na Grécia continental, o
primeiro banqueiro conhecido foi Philostephanus de Corinto, cuja atividade
floresceu ainda na primeira metade do mesmo século. Entre seus clientes
ilustres destacava-se o estadista Temistocles, que confiou ao seu banco um
depdsito de setenta talentos, valor expressivo para a época (hossa
tradugdo)™.

Os bancos privados eram fundamentais para o comércio entre as pdlis, pois
facilitavam transferéncias de recursos e financiamentos mercantis.

Em Roma, a atividade bancaria foi institucionalizada com muita sofisticacao.
Os argentarii, coactores e nummularii eram categorias de banqueiros e cambistas
reconhecidos oficialmente'™. Entre as suas fungbes incluia-se: troca de moedas e
verificagcdo de autenticidade; empréstimos com garantias; manutengdo de contas
correntes; e transferéncia de fundos por meio de ordens de pagamento (scripturae).
O Direito Romano conferiu seguranca juridica a essas praticas por meio de contratos
como o mutuum, stipulatio e o uso do nomina franscripticia, que permitiam a
realizacao de créditos transferiveis.

A expressdo banco surgiu na Italia medieval, mais precisamente nas
cidades-estado italianas como Florenca, Génova e Veneza, entre os séculos Xll e
X1V, no contexto dos renascimentos comercial e urbano europeu. A origem do termo
esta diretamente ligada a pratica dos cambistas medievais. A palavra banco deriva
do italiano banco (ou banca), que significa banca ou bancada, e refere-se a mesa ou
balcdo sobre a qual os cambistas medievais realizavam as suas operagoes

financeiras em pragas publicas'®.

2 OLIVEIRA, Celso Marcelo de. Teoria Geral dos Contratos. Tratado de direito bancario. Campinas:
LZN, 2002. p. 11.

'3 Texto original em inglés: “The first such banker of whom we have records is Pythius, a merchant
banker who operated throughout western Asia Minor at the beginning of the fifth century BC and was
purported to have become a multimillionaire. The earliest banker in Greece proper was
Philostephanus of Corinth, who prospered early in the first half of the fifth century. Among his many
important customers was the far-sighted Themistocles, who deposited the considerable sum of
seventy talents in Philostephanus’ bank.” (DAVIES, Glyn. A History of Money: From ancient times to
the present day. 3. ed. com revisdes. Cardiff: University of Wales Press, 2002. p. 72).

“ ABRAO, Nelson. Direito bancario. 15. ed. rev. atual e ampl. Sdo Paulo: Saraiva, 2014. p. 44.

> OLIVEIRA, Celso Marcelo de. Teoria Geral dos Contratos. Tratado de direito bancario. Campinas:
LZN, 2002, p. 11.
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Ao falir um cambista, a sua banca era fisicamente quebrada como simbolo
de insolvéncia; por esse motivo surgiu a expressao banca rotta (banca quebrada),
que evoluiu para o termo bancarrota, ainda usado como sinénimo de faléncia. Para o
conceito de banco, Celso Marcelo de Oliveira'® cita a definicdo de banco
apresentada por dois juristas: José Xavier de Carvalho de Mendonga que entende
‘banco como sendo uma empresa comercial cujo objetivo principal consiste na
intromissao entre os que dispdem de capitais e 0os que precisam obté-los, isto €, em
receber e concentrar capitais para sistematicamente, distribui-los por meio das
operagdes de crédito”’; e Carlo Falco’®, que conceitua banco como um intermediario
financeiro que capta recursos de quem os possui em disponibilidade e os repassa
aqueles que deles necessitam; obtém lucro com a diferenga entre as condigdes sob
as quais adquire o dinheiro e aquelas em que o concede por empréstimo. Falco
esclarece que “o banco nao pode ser definido como um simples comerciante de
dinheiro, mas sim como uma empresa de crédito industrial™®.

Na condicdo de empresa de crédito, o banco desenvolve a sua mercancia
nas chamadas operacdes bancarias, cuja complexidade decorre em razdo do
surgimento constante de novas relagées econémicas entre o banco e os usuarios, o
que exige operagdes mais sofisticadas e complexas?.

As operagoes bancarias geram direitos e obrigagdes para os que participam
dessa relagao juridica, o que ocorre mediante a constituicdo de um contrato, que
expressara “um acordo entre o banco e o usuario, para criar, regular ou extinguir

uma relagao que tenha por objeto a intermediagdo do crédito™".

6 OLIVEIRA, Celso Marcelo de. Teoria Geral dos Contratos. Tratado de direito bancario. Campinas:
LZN, 2002, p. 13 - 14.

7 OLIVEIRA, Celso Marcelo de. Teoria Geral dos Contratos. Tratado de direito bancario. Campinas:
LZN, 2002, p. 13.

'8 Texto original em italiano: “commerciante di denaro che prende denaro da chi ne ha disponibile e lo
dé a chi ne ha bisogno, lucrando sulla differenza trale condizioni a cui acquista e il denaro a quelle a
cui lo impresta”.

'® Texto original em italiano: “non si pud definire la banca una semplice commerciante di denaro, ma si
deve definire un impresa industriale di credito” .

20 RIZZARDO, Arnaldo. Contratos de Crédito Bancario. 9. ed. revista, atualizada e ampliada. Sao
Paulo: Revista dos Tribunais Ltda, 2011. p. 18-19.

21 RIZZARDO, Arnaldo. Contratos de Crédito Bancario. 92 ed. revista, atualizada e ampliada. Sao
Paulo, Editora Revista dos Tribunais Ltda, 2011. p. 19.
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1.1.1 O regramento da atividade bancaria ao longo da histéria

Nota-se, que a regulamentagcdo que se aborda nesta quadra, atrela-se ao
surgimento da atividade bancaria, cujas raizes remontam a civilizagdes antigas onde
surgiram as primeiras formas dessa atividade. As praticas bancarias comegaram na
Mesopotamia e na Pérsia por volta do final do 4°. milénio a.C. ao 3°. milénio a.C.,
principalmente associadas as economias dos templos que funcionavam como
centros de comércio e finangas?2. O Cddigo de Hamurabi?, estabelecido por volta de
1700 a.C., representa um dos primeiros conjuntos de leis conhecidos que regulam
as atividades bancarias; ilustra como as transag¢des comerciais eram administradas
na antiga Babilénia; e destaca a necessidade de supervisdo a medida que as
praticas financeiras evoluiam com as complexidades sociais.

A regulamentacdo das atividades bancarias € um aspecto critico da
governanga financeira, pois visa a garantir a estabilidade e a integridade dos
sistemas financeiros, ao mesmo tempo em que protege os consumidores de praticas
desleais.

Ao longo dos séculos, o escopo e a natureza da regulamentagao bancaria
mudaram drasticamente em resposta a desenvolvimentos econdmicos, avancgos
tecnolégicos e crises financeiras. Ela abrange varios tipos de supervisdo, inclui
regulamentacdes de seguranca e solidez, que se concentram na manutengao da
integridade operacional dos bancos, e regulamentacdes de protecdo ao consumidor,
projetadas para proteger os individuos de praticas exploratorias em transagdes
financeiras. O duplo foco garante que os bancos operem dentro de parametros de
seguranga definidos, ao mesmo tempo em que atendem as necessidades e aos
direitos dos consumidores. Ela ndo apenas reflete desenvolvimentos histéricos, mas
também destaca a interagdo dinamica entre regulamentacdo, estabilidade

econdbmica e bem-estar do consumidor no sistema financeiro moderno.

22 WIKIPEDIA. A histéria do sistema bancario. Disponivel em:
https://en.wikipedia.org/wiki/History of banking? Acesso em: 17 mai. 2025.

23 CONFERENCIA HAMURABI E O SEU CODIGO. Revista de Histéria, ano XIV, n. 56, v. XXVII —
out./dez. 1963. Disponivel em:
https://documentcloud.adobe.com/gsuiteintegration/index.html?state=%7B%22ids%22%3A%5B %221
POPUoNpJ40EMOUJCLhvEW4JQPoBUg4eD%22%5D%2C%22action%22%3A%220pen%22%2C%?2
2userld%22%3A%22101399262633459363615%22%2C%22resourceKeys%22%3A%7B%7D%7D
Acesso em: 17 mai. 2025.
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A medida que assentamentos urbanos como Tell Brak e Uruk* floresciam,
também aumentavam as complexidades do comércio, e exigiam regulamentagdes
que regiam empreéstimos, reembolsos e a salvaguarda de depositos.

As atividades bancarias eram rigidamente controladas nas cidades-estado,
com o comércio externo frequentemente restringido. A evolugao do sistema bancario
continuou ao longo de varias épocas, notadamente durante o século Xll, quando as
necessidades de financiamento das Cruzadas fomentaram o surgimento do sistema
bancario na Europa Ocidental. Notavelmente, os Cavaleiros Templarios comegaram
a atuar como banqueiros, emitiam notas promissérias que permitiam a transferéncia
segura de moeda entre regides; exigia-se, assim, uma nova estrutura regulatéria
para prevenir fraudes e ma gestao.

Nos séculos subsequentes, particularmente no século XV ao XVII, familias
notaveis de banqueiros, como os Fuggers e os Welsers, na Alemanha, tornaram-se
fundamentais na formacao das praticas bancarias europeias, e necessitavam de
maior regulamentagcdo a medida que sua influéncia aumentava nas finangas
internacionais®. O surgimento de bancos estatais, como o Banco de S&o Jorge, em
Génova, em 1407, marcou um passo significativo na formalizag&o e regulamentagao
dos sistemas bancarios em resposta a crescente complexidade das transacdes
financeiras?.

No final do século XVII, o setor bancario tornara-se uma instituicdo crucial
para o financiamento dos Estados europeus, levou ao estabelecimento de
regulamentagdes governamentais e aos primeiros bancos centrais a supervisionar e
estabilizar as operagdes bancarias. Assim, a trajetoria historica da regulamentacao
bancaria reflete a necessidade de supervisdo estruturada a medida que as
atividades financeiras se expandiram e se tornaram cada vez mais sofisticadas em

diferentes culturas e épocas.

24 Tell Brak: E um sitio arqueoldgico que representa os restos de uma antiga cidade na Siria. Foi um
importante assentamento urbano durante o periodo de Uruk e, como tal, € um local significativo para
o estudo da civilizagdo mesopotamica. Uruk: Foi uma das primeiras e mais importantes cidades do
mundo, localizada na Mesopotamia, que corresponde ao atual Iraque. O seu nome moderno é Warka
e o sitio arqueologico € um testemunho do desenvolvimento urbano e da organizagéo social
complexa da época.

Uruk e Tell Brak: Ambos foram importantes durante o periodo de Uruk, um periodo crucial no
desenvolvimento das primeiras cidades e civilizagdes. Tell Brak, na Siria, € uma das primeiras
cidades conhecidas, e Uruk, no Iraque, é considerada uma das primeiras metrépoles do mundo.

% FIRST UTAH BANK. The history of banking from ancient times to now. Disponivel em:
https://firstutahbank.com/the-history-of-banking-from-ancient-times-to-now/ Acesso em: 17 mai. 2025.
% FIRST UTAH BANK. The history of banking from ancient times to now. Disponivel em:
https://firstutahbank.com/the-history-of-banking-from-ancient-times-to-now/ Acesso em: 17 mai. 2025.
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A regulamentagdo das atividades bancarias evoluiu significativamente ao
longo dos anos, impulsionada pela necessidade de manter a estabilidade financeira

e proteger os investidores.

1.1.2 Contexto historico da regulamentagao bancaria no Brasil

A histéria inicial do sistema bancario brasileiro remonta ao periodo colonial
portugués, iniciado no século XVI. Durante aquele periodo, o cenario econémico foi
fortemente influenciado pelas politicas coloniais de Portugal, caracterizadas por uma
abordagem mercantil que priorizava a extragcdo de recursos e a exportagdo de
mercadorias. O primeiro desenvolvimento significativo no setor bancario ocorreu
com a constituigdo do primeiro banco colonial portugués em 1864, com o objetivo de
facilitar o comércio e o comércio dentro do império?.

Segundo Gustavo Cortes?®, a introdugdo de servigos bancarios foi
majoritariamente impulsionada pelas necessidades econdmicas das colbnias, bem
como pelo controle abrangente exercido pelo governo portugués. Diferentemente do
modelo britdnico de private banking, o sistema bancario colonial portugués era
marcado pela iniciativa governamental e pelo controle rigoroso, o que limitava a
capacidade dos bancos de promover o desenvolvimento econémico independente
no Brasil.

Além disso, o século XIX testemunhou uma evolugdo gradual no cenario
bancario brasileiro, o que refletiu as mudancas econémicas mais amplas em curso.
O impacto de eventos histéricos significativos, como as Guerras Napolednicas, levou
a maior abertura comercial no Brasil, e influenciou, em ultima analise, o setor
bancario.

A primeira instituicdo bancaria foi fundada em 12 de outubro de 1808, como

o nome de Banco do Brasil?®; preparava-se o cendrio para avangos graduais no

27 CORTES, Gustavo S; MARCONDES, Renato L. The Evolution of Brazil’s Banking System.
(2016). Disponivel em:
https://www.academia.edu/31615259/The_Evolution_of_Brazils_Banking_System. Acesso em: 17
mai. 2025.

28 CORTES, Gustavo S; MARCONDES, Renato L. The Evolution of Brazil’s Banking System.
(2016). Disponivel em:

https://www.academia.edu/31615259/The_Evolution_of Brazils_Banking_System. Acesso em: 17
mai. 2025.

29 ABRAO, Nelson. Direito bancario. 15. ed. rev. atual e ampl. Sdo Paulo: Saraiva, 2014. p. 47.
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setor que refletiram as mudangas econémicas mais amplas do Brasil e que levaram
a sua independéncia em 1822%.

O setor bancario permaneceu rudimentar e focado principalmente em
atender as necessidades da administragdo colonial, em vez de promover um
crescimento econémico mais amplo. O surgimento de operagdes bancarias mais
sofisticadas s6 ocorreria mais tarde, particularmente em resposta aos esforcos de
industrializagao do Brasil iniciados na década de 1930.

A evolugédo do sistema bancario brasileiro ao longo do século XX foi
marcada por significativas mudangas politicas e econdmicas que moldaram sua
estrutura e operagcbes. O periodo de 1930 a 1945 testemunhou profundas
transformagdes no Brasil, iniciadas pela Revolugdo de 1930, que pbs fim a
Republica Velha. Essa revolugdo levou a instauragao da ditadura do Estado Novo
em 1937, durante a qual o governo implementou politicas voltadas ao
desenvolvimento econdmico, embora com liberdades politicas reduzidas®'.

Apods a Segunda Guerra Mundial, o Brasil vivenciou uma mudanga rumo ao
liberalismo politico e econdmico. O restabelecimento do regime democratico permitiu
um breve periodo de liberalizacdo comercial; no entanto, a taxa de cambio
supervalorizada e a inflagdo persistente logo resultaram em dificuldades
econdmicas, incluindo uma crise na balanga de pagamentos.

O golpe militar de 1964 marcou outro ponto de inflexdo significativo;
transformou a natureza do envolvimento militar na politica, transitando de
intervengdes temporarias para uma estrutura de governanga militar sustentada. Esse
regime concentrou-se no nacionalismo econémico e buscou estimular o crescimento
industrial, embora a custa da represséao politica®.

As estratégias econbmicas empregadas durante a ditadura militar incluiam

uma abordagem agressiva a industrializagdo e a expansao do setor bancario, que

% CORTES, Gustavo S; MARCONDES, Renato L. - The Evolution of Brazil’s Banking System.
(2016). Disponivel em:

https://www.academia.edu/31615259/The_Evolution_of Brazils_Banking_System Acesso em: 17 mai.
2025.

31 CODATO, Adriano Nervo. Uma histéria politica da transigao brasileira: da ditadura militar &
democracia. Revista de Sociologia e Politica, Curitiba, n. 25, p. 83 - 106, nov. 2005. Disponivel em:
http://socialsciences.scielo.org/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S0104-44782006000200004.
Acesso em: 17 mai. 2025.

32 CODATO, Adriano Nervo. Uma historia politica da transigdo brasileira: da ditadura militar &
democracia. Revista de Sociologia e Politica, Curitiba, n. 25, p. 83 - 106, nov. 2005. Disponivel em:
http://socialsciences.scielo.org/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S0104-44782006000200004.
Acesso em: 17 mai. 2025.
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apoiava essas iniciativas. Na década de 1980, crises econémicas, exacerbadas pela
alta inflagdo e pela divida internacional, pressionaram o regime militar a adotar
medidas de austeridade que levaram a dificuldades socioecondmicas generalizadas
em todo o Pais®.

Ao longo do século XX, o sistema bancario brasileiro foi moldado por
convulsdes politicas, o que incluiu a Revolugado de 1930 e a subsequente ditadura
militar, de 1964 a 1985, que testemunharam uma intervencao estatal agressiva no
setor bancario, com o objetivo de promover a industrializacdo em meio a alta
inflacdo e a instabilidade econdémica. A introducdo do Plano Real em 1994 marcou
um ponto de inflexdo crucial para controlar efetivamente a hiperinflacdo e
reestruturar o sistema bancario para aumentar sua resiliéncia**. Os desafios
persistiram, particularmente na forma de crises econémicas e divida internacional, o
que exigiu reformas e adaptag¢des continuas.

Nos anos que se seguiram a implementagdo do Plano Real, em 1994, o
sistema bancario brasileiro passou por transformacdes significativas. O Plano Real,
concebido para estabilizar a economia e conter a hiperinflagdo, teve efeitos
imediatos no setor bancario. Aboliu a indexagao e introduziu o real, atrelado ao dolar
estadunidense, o que ajudou a estabilizar as taxas de inflagdo e a restaurar a
confianca nas instituicdes financeiras.

O cenario bancario no Brasil passou por uma rapida modernizagao,
impulsionada por avangos tecnoldgicos como a tecnologia de cartdes eletrdnicos,
caixas eletronicos (ATMs) e transferéncias eletronicas®. Esses desenvolvimentos
foram facilitados pelos lucros substanciais que os bancos obtiveram durante o
periodo de alta inflacdo, ao investirem os depdsitos dos consumidores em

instrumentos indexados. Consequentemente, os bancos expandiram seus servicos,

33 ALTAMURA, Carlo Edoardo. Global Banks and Latin American Dictators, 1974—1982.
Cambridge: Cambridge University Press, 9 jul. 2020. Disponivel em:
https://www.cambridge.org/core/journals/business-history-review/article/global-banks-and-latin-americ
an-dictators-19741982/160E3C5ED3926973DADC63426FES55AE4. Acesso em: 17 mai. 2025.

34 CODATO, Adriano Nervo. Uma histdria politica da transigao brasileira: da ditadura militar &
democracia. Revista de Sociologia e Politica, Curitiba, n. 25, p. 83 - 106, nov. 2005. Disponivel em:
http://socialsciences.scielo.org/scielo.php?script=sci_arttext&pid=S0104-44782006000200004.
Acesso em: 17 mai. 2025.

% METTENHEIM, Kurt von. Still the century of government savings banks? The Caixa Econémica
Federal. Disponivel em: https://www.scielo.br/j/rep/alZQXkp9TnFtZpZqzJSYGGbqt/. Acesso em: 17
mai. 2025.
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abriram novas agéncias e adotaram tecnologias avangadas para aumentar a
eficiéncia das transagoes®.

No final da década de 1990 e inicio da década de 2000, o sistema bancario
brasileiro adaptou-se a um ambiente econdmico mais estavel; no entanto, essa
transicao também apresentou desafios, especialmente durante a crise econdmica
dos anos 2000, que afetou tanto os bancos publicos quanto os privados. A
capacidade do Banco Central de manter a disciplina sobre os bancos publicos
tornou-se crucial, a medida que o governo buscava manter os esforcos de
estabilizagdo iniciados pelo Plano Real®* .

O sucesso do Plano Real e das politicas econdmicas subsequentes lancou
as bases para uma maior liberalizagao financeira, embora os efeitos tenham sido
sentidos de forma diferente nos diversos setores da economia. Esse periodo marcou
uma transicdo para um sistema bancario mais resiliente e competitivo, com o
objetivo de apoiar o crescimento econémico e a estabilidade do Pais3® .

Nos ultimos anos, o sistema bancario brasileiro modernizou-se por meio de
avancos tecnoldgicos e reformas regulatérias. O Banco Central do Brasil (BACEN)

desempenha um papel fundamental na supervisdo do setor; garante a conformidade

% METTENHEIM, Kurt von. Still the century of government savings banks? The Caixa Econémica
Federal. Disponivel em: https://www.scielo.br/j/rep/alZQXkp9TnFtZpZqzJSYGGbqt/. Acesso em: 17
mai. 2025.

37 SOLA, Lourdes; GARMAN, Christopher Da Cunha Bueno; MARQUES, Moisés S. Central banking
reform and overcoming the moral hazard problem: the case of Brazil (A reforma do Banco Central
e superagao do problema de risco moral: o caso do Brasil). Disponivel em:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.scielo.br/j/rep/a/FxFyTTTrW9zpXv
cgk6M3x6C/?format=pdf&lang=en Acesso em: 17 mai. 2025.

% ALVAREZ, Sebastian. International banking and financial fragility: the role of regulation in Brazil
and Mexico. University of Zurich. Disponivel em:
https://www.cambridge.org/core/journals/financial-history-review/article/international-banking-and-finan
cial-fragility-the-role-of-regulation-in-brazil-and-mexico-19671982/86 D2E7FDC797573C8363246E4A7
13779 Acesso em: 17 mai. 2025.

¥ MAGNANI, Vinicius Medeiros; GOMES, Matheus da Costa; ANTONIO, Rafael Moreira; GATSIOS,
Rafael Confetti. Impact of Monetary Policy Changes on Brazilian Banking Efficiency during
Crises. Department of Accounting, University of Sdo Paulo, Ribeirdo Preto, Brazil. Theoretical
Economics Letters, v. 10, n. 5, out. 2020. Disponivel em:
https://www.scirp.org/journal/paperinformation?paperid=102639. Acesso em: 17 mai. 2025.
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com padrdes internacionais como Basileia 111*°; e integra inovagbes como os

sistemas de pagamento instantaneo*'.

1.1.3 Organizacao do Sistema Financeiro Brasileiro

No Brasil, a autorizacdo para funcionamento das instituicdes financeiras é
determinada pela matriz constitucional (art. 192)* e pela Lei n°. 4.595/1964, que
confere ao BACEN a competéncia para: “X Conceder autorizagdo as instituicoes
financeiras, a fim de que possam: a) funcionar no Pais; b) instalar ou transferir suas sedes,
ou dependéncias, inclusive no exterior; c) ser transformadas, fundidas, incorporadas ou
encampadas; d) praticar operagdes de cambio, crédito real e venda habitual de titulos da
divida publica federal, estadual ou municipal, acdes Debéntures, letras hipotecarias e outros
titulos de crédito ou mobiliarios; e) ter prorrogados os prazos concedidos para
funcionamento; f) alterar seus estatutos. g) alienar ou, por qualquer outra forma, transferir o
seu controle acionario™? .

A competéncia para regular, supervisionar e fiscalizar o sistema financeiro
nacional € privativa da Unido, conforme estabelece o art. 21, inciso VI, da

Constituicdo de 1988, o qual dispde caber a Unido a administracdo das reservas

40 “Basileia Ill ¢ a resposta regulatoria internacional a recente crise financeira e bancaria.
Essencialmente, esse Acordo busca aumentar a qualidade e quantidade do capital das instituicoes
financeiras, a fim de tornar o sistema financeiro mais resiliente e reduzir riscos e custos para o setor
publico e para os demais setores da economia real decorrentes de eventuais crises bancarias. Em
termos praticos, Basileia Ill € um conjunto de recomendac¢des de melhores praticas relativas a
estrutura de capital de instituicdes financeiras. As principais economias, detentoras dos mais
importantes sistemas financeiros, que formam o grupo G20, assumiram o compromisso de
implementar essas recomendagdes na regulamentagao de seus sistemas financeiros. O Acordo,
apesar de complexo, inspira-se em um principio muito simples: os bancos precisam ser seguros para
seus clientes, tanto pessoas quanto empresas, e ter recursos proéprios suficientes (sob a forma de
capital, provisdes, recursos livres, etc.) para enfrentar situagdes de crise.” . (BRASIL. Banco Central
do Brasil. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/content/estabilidadefinanceira/estabilidade_docs/perguntas_e_respostas_basil
eia_lll.pdf Acesso em: 25 mai. 2025.

4 ALTAMURA, Carlo Edoardo. Global Banks and Latin American Dictators, 1974—1982.
Cambridge: Cambridge University Press, 9 jul. 2020. Disponivel em:
https://www.cambridge.org/core/journals/business-history-review/article/global-banks-and-latin-americ
an-dictators-19741982/160E3C5ED3926973DADC63426FES55AE4. Acesso em: 17 mai. 2025.

42 “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, sera regulado por leis complementares que disporao,
inclusive, sobre a participagédo do capital estrangeiro nas instituicbes que o integram.” (Redagéo dada
pela Emenda Constitucional n°. 40, de 2003). (BRASIL. Constitui¢do da Republica Federativa do
Brasil de 1988. Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm.
Acesso em: 5 abr. 2025).

43 BRASIL. Lei n°. 4.595, de 31 de dezembro de 1964. Dispbe sobre a Politica e as Instituigdes
Monetarias, Bancarias e Crediticias, Cria 0 Conselho Monetario Nacional e da outras providéncias.
Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I4595.htm. Acesso em: 5 abr. 2025
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cambiais do Pais, bem como a fiscalizacdo das operag¢des de natureza financeira,
com destaque para aquelas relativas a crédito, cambio, capitalizagdo, seguros e
previdéncia privada**. Tal prerrogativa insere-se no conjunto de competéncias
exclusivas do Estado federal para assegurar a estabilidade do sistema financeiro e a
protecdo da confianga publica nas instituicbes bancarias.

Conforme Nelson Abrado, os bancos brasileiros estdo sujeitos a um regime
de controle estatal. “Sendo esse controle uma forma de intervencdo na atividade
privada, portanto, medida constitucionalmente excepcional, tem ele que ser regulado
por preceitos legais especificos™®. A arquitetura institucional da regulagdo bancaria
no Brasil assenta-se, fundamentalmente, sobre dois 6rgdos centrais: o Conselho
Monetario Nacional (CMN) e o BACEN, ambos instituidos pela Lei n°. 4.595/1964,
marco normativo estruturante do Sistema Financeiro Nacional (SFN).

O CMN é o 6rgédo maximo do sistema, responsavel pela formulagdo da
politica da moeda e do crédito, bem como pela edigdo de normas gerais orientadas
a estabilidade monetaria, ao desenvolvimento econbmico e a solidez do sistema
financeiro. Trata-se, portanto, de 6rgdao normativo e estratégico, que opera na
interseccdo entre politica econémica e regulagdo financeira. Suas deliberagdes
vinculam os demais agentes publicos e privados que atuam no setor.

O BACEN ¢é uma autarquia federal, com personalidade juridica e patrimonio
proprios; exerce fungcdo predominantemente executiva e operacional; e Ihe incumbe
implementar as diretrizes fixadas pelo CMN. Sua atuagcdo vai além da mera
execugao normativa: o Banco Central detém competéncia regulamentar subsidiaria,
isto é, pode editar atos normativos complementares com o objetivo de assegurar a
exequibilidade e a eficacia das determinagdes do CMN, de modo a preencher
tecnicamente as lacunas normativas mediante a edicdo de circulares, resolucdes e
instrugdes normativas.

Ademais, o BACEN é o 6rgao responsavel pela supervisao prudencial, pelo
controle macro e micro prudencial das instituicdes financeiras e pela aplicacao de
medidas de intervengao, tais como regimes de diregdo fiscal, administracdo especial
temporaria, liquidagao extrajudicial e autorizagdo de funcionamento, de acordo com

os limites e as condigdes previstas em lei.

4 MIRAGEM, Bruno. Direito Bancario.[livro eletronico] 5. ed. revista, atualizada e ampliada. Sao
Paulo: :I'homson Reuters Brasil, 2025.
4 ABRAO, Nelson. Direito bancario. 15. ed. rev. atual e ampl. S&o Paulo: Saraiva, 2014. p. 65.
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Nos termos do art. 11, da Lei n°. 4.595/1964, cabe ao Banco Central:

Art. 11. Compete ainda ao Banco Central da Republica do Brasil:
entender-se, em nome do Governo Brasileiro, com as instituicdes
financeiras estrangeiras e internacionais; promover, como agente do
Governo Federal, a colocacdo de empréstimos internos ou externos,
podendo, também, encarregar-se dos respectivos servigos; atuar no sentido
do funcionamento regular do mercado cambial, da estabilidade relativa das
taxas de cambio e do equilibrio no balango de pagamentos, podendo para
esse fim comprar e vender ouro e moeda estrangeira, bem como realizar
operagbes de crédito no exterior, inclusive as referentes aos Direitos
Especiais de Saque, e separar os mercados de cambio financeiro e
comercial; emitir titulos de responsabilidade prépria, de acordo com as
condi¢cdes estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional; regular a
execugcao dos servicos de compensacdo de cheques e outros papeis;
exercer permanente vigilancia nos mercados financeiros e de capitais sobre
sociedades empresarias que, direta ou indiretamente, interfiram nesses
mercados e em relagcdo as modalidades ou processos operacionais que
utilizem.

Nesse sentido, a sua atuacao fiscalizatéria objetiva preservar a solidez, a
liquidez e a regularidade do funcionamento do sistema financeiro, garantir o
cumprimento de normas de capital, a gestado de riscos, a governanga corporativa, a
prevencdo a lavagem de dinheiro e o respeito as regras de conduta no
relacionamento com os consumidores.

Em termos estruturais, a atuacdo combinada entre o CMN e o BACEN
representa um modelo de supervisédo integrada, que se articula com os principios da
ordem econdémica insculpidos no art. 170 da Constituicao, especialmente os da livre
iniciativa, da fungao social da propriedade, da reducédo das desigualdades regionais
e da seguranga juridica.

Além disso, deve-se considerar que o BACEN também exerce papel
relevante no ambito internacional, ao manter interlocugdo com organismos
multilaterais — como o Banco de Compensagodes Internacionais (BIS) e o Comité de
Basileia — com o objetivo de alinhar a regulagao brasileira as melhores praticas de
supervisdo bancaria internacional, especialmente no tocante aos requisitos de
capital, gestéo de riscos sistémicos e prevengao de crises financeiras.

Por fim, convém ressaltar que a atuagao reguladora e supervisora da Uniao,
por meio do CMN e do BACEN, sujeita-se aos principios da razoabilidade,
proporcionalidade, transparéncia e motivagao, sobretudo apds a promulgacao da Lei

n°. 13.655/2018, que inseriu dispositivos na LINDB*, ao exigir a consideragdo das

46 LINDB. “Art. 20. Nas esferas administrativa, controladora e judicial, ndo se decidira com base em
valores juridicos abstratos sem que sejam consideradas as consequéncias praticas da decisao.
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consequéncias praticas das decisdes administrativas e judiciais no ambito da
regulagéo econdémica.

Disto deflui a compreensao de que o sistema bancario brasileiro opera sob
uma estrutura regulatoria robusta, supervisionada principalmente pelo BACEN, que
atua como o principal 6rgdo de supervisdo de bancos e diversas instituicoes
financeiras no Pais. o que inclui entidades especializadas em crédito, plataformas de
crédito, corretoras de valores mobiliarios, sociedades de leasing e instituicbes de
pagamento, entre outras. O BACEN ¢é apoiado pelo CMN, que estabelece normas
que regem as instituicbes financeiras para garantir a estabilidade e a conformidade
do sistema financeiro*’.

Os bancos no Brasil sdo obrigados a manter uma estrutura abrangente de
gestao de riscos e uma estrutura de gestao de capital alinhada a Resolugdo CMN n°.
4.557/2017. Esses requisitos sao proporcionais ao modelo de negdcios, ao perfil de
risco e a importancia sistémica de cada banco. Além disso, a Resolugdo CMN n°.
4.958, promulgada em 2021, definiu a metodologia para o calculo dos valores
minimos de capital que os bancos devem manter, incluindo Capital de Nivel | e
Capital Principal.

O Brasil incorporou as normas de Basileia Il a sua regulamentag¢ao bancaria
para abordar riscos sistémicos e garantir a estabilidade financeira. Essa
incorporagéao teve inicio em 2013 e continua com ajustes continuos, o que inclui atos
normativos relacionados aos requisitos de capital para risco de mercado. O
arcabougo de Basileia Ill também introduz regras diferenciadas para instituicbes
consideradas de relevancia sistémica nacional ou global, de modo a fortalecer a
resiliéncia do setor bancario.

Com a ascensdo das tecnologias financeiras, o BACEN iniciou a
regulamentagido de servigos bancarios como servico (BaaS)* e de criptoativos,

refletindo uma mudanca em direcdo a solugdes financeiras modernas. Em 2024, o

Paragrafo unico. A motivagdo demonstrara a necessidade e a adequagao da medida imposta ou da
invalidagao de ato, contrato, ajuste, processo ou norma administrativa, inclusive em face das
possiveis alternativas.”

“'METTENHEIM, Kurt von. Still the century of government savings banks? The Caixa Econdmica
Federal. Disponivel em: https://www.scielo.br/j/rep/a/ZQXkp9TnFtZpZqzJSYGGbgt/ Acesso em: 17
mai. 2025.

48 BaaS (Banking as a Service), ou banco como servigo, € um modelo de negdcio que permite que
empresas nao bancarias oferegcam servigos financeiros, como contas de pagamento, cartdes e
transferéncias, sem a necessidade de serem uma instituicao financeira regulada. Isso é possivel
através da utilizacao de infraestrutura e servigos bancarios disponibilizados por bancos ou instituicoes
financeiras autorizadas, como a utilizagado de APlIs (interfaces de programacao de aplicativos).
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BACEN realizou audiéncias publicas para coletar reflexdes sobre a regulamentacéo
de BaaS, com énfase na mitigacdo de riscos e na protegcdo ao consumidor. Além
disso, a Lei n° 14.478/2022 autoriza o BACEN a regulamentar provedores de
servicos de ativos virtuais (VASPs) para integrar a cripto economia ao cenario
financeiro tradicional do Brasil.

As relagdes entre bancos e seus clientes regem-se pelo Codigo Brasileiro de
Defesa do Consumidor, que assegura a prote¢gao ao consumidor e praticas justas na
prestacdo de servigos bancarios. O CMN e o BACEN publicaram diversas normas
que abordam essas relagbes para enfatizar a transparéncia e os direitos do
consumidor no setor bancario.

Ao mirar o futuro, o sistema bancario brasileiro enfrenta diversos desafios
regulatorios, especialmente na integragdo de novas tecnologias, como contratos
inteligentes e solugbes de finangas descentralizadas (DeFi). O BACEN explora
ativamente oportunidades para adaptar seu arcabougo regulatério a essas
inovacdes, de modo a manter o foco na gestdo de riscos e na protegcao do
consumidor. Outro tema sensivel refere-se ao subdesenvolvimento financeiro que
continua a ser um obstaculo significativo ao progresso econémico do Pais, afeta os
niveis de investimento e distorce a alocacdo de capital entre sociedades
empresarias e empreendedores.

O BACEN enfatizou a necessidade de modernizagao regulatéria para
enfrentar esses desafios ao aprimorar o arcabougo regulatério para promover a
sustentabilidade, a inclusao financeira e a solidez geral do sistema financeiro. Essa
iniciativa visa a adaptar-se aos mercados globais e digitais em rapida evolugao para
garantir, ao mesmo tempo, transparéncia e estabilidade no cenario financeiro.

No tema de avangos tecnoldgicos, a introdugédo do PIX, o novo sistema de
pagamento instantadneo do Brasil, marca um passo significativo na modernizagéo da
infraestrutura de pagamento®, cuja inovagéo reflete uma tendéncia mais ampla no
setor bancario de alavancar a tecnologia para aprimorar a experiéncia do cliente e
agilizar as operacgdes. No entanto, as instituigdes financeiras devem navegar pelas

complexidades da integracdo de novas tecnologias enquanto gerenciam sistemas

“VICENTE, Julia Sachs Negreiros. Fintech Disruption in Brazil: a Study on the Impact of Open
Banking and Instant Payments in the Brazilian Financial Landscape. University of Pennsylvania, ago.
2020. Disponivel em:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://repository.upenn.edu/server/api/core/bit
streams/257f2813-4ab4-49ad-80fa-44cb35c2fc3f/content Acesso em: 17 mai. 2025.
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legados e infraestruturas obsoletas. O impulso para um sistema bancario centrado
no cliente é crucial, pois os consumidores esperam cada vez mais experiéncias

positivas e continuas de seus provedores de servigos financeiros®.

1.2 PRINCIPIOS NORTEADORES DAS RELACOES CONTRATUAIS

O negdcio juridico € uma manifestacdo de vontade, bilateral ou unilateral,
que tem por finalidade a criagao, modificagdo ou extingdo de relagdes juridicas. O
Direito romano evoluido elaborou os atos juridicos bilaterais, chamados contratos,
que, além de seu conteudo essencial, podiam conter outras avencgas livremente
escolhidas pelas partes. As unicas limitacbes ao conteudo do ato juridico eram de
que fosse possivel fisica e juridicamente, licito e determinado®'.

Nas palavras de Caio Mario da Silva Pereira, qualquer individuo,
independentemente de grau de instrugdo, padrdo econdmico e classe social —

contrata. E arremata:

O mundo moderno é o mundo do contrato. E a vida moderna o é também, e
em tdo alta escala que, se se fizesse abstragdo por um momento do
fendbmeno contratual na civilizacdo de nosso tempo, a consequéncia seria a
estagnacdo da vida social. O homo economicus estancaria as suas
atividades. E o contrato que proporciona a subsisténcia de toda a gente.
Sem ele, a vida individual regrediria; a atividade do homem limitar-se-ia aos
momentos primarios®.

No Direito Contratual classico, prevalece o principio da autonomia da
vontade e da forga obrigatéria dos contratos, sintetizado no brocardo pacta sunt
servanda. A autonomia da vontade materializa-se no ambito do Direito Contratual.
Esse principio esta vinculado a nogéo de liberdade individual e a crencga liberal de
que o Estado deve intervir o minimo possivel nas relagdes privadas. Expressa-se a
ideia de que os individuos tém liberdade para regular, por meio da vontade propria,

suas relagdes juridicas, especialmente por meio de contratos.

S0GALILEO FINANCIAL. Blog. 3 Ways Brazilian Banks Can Deliver Customer-Centric Banking in
2024. Disponivel em:
https://www.galileo-ft.com/blog/3-ways-brazilian-banks-can-deliver-customer-centric-banking-in-2024/
Acesso em: 17 mai. 2025.

5! MARKY, Thomas. Curso Elementar de Direito Romano. 8. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 1995. p. 55.
52 PEREIRA, Caio Mario da Silva. Institui¢des do Direito Civil. v. Ill - Contratos: Declaragdo
unilateral de vontade; Responsabilidade civil. 11. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2004.
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Fabio Ulhoa Coelho esclarece que o principio da autonomia da vontade
consagra a ideia de que os individuos podem dispor livremente sobre os préprios
interesses, mediante a celebragdo de negdcios juridicos com outras pessoas. Tais
manifestagbes volitivas, contudo, somente produzem efeitos juridicos quando
reconhecidas pela ordem juridica vigente. Desse modo, a autonomia da vontade néo
€ absoluta, pois encontra limites nos imperativos legais e nos principios de ordem
publica estabelecidos pelo sistema normativo®.

No ambito do principio da autonomia da vontade ha o desdobramento dos
seguintes subprincipios: (i) liberdade de contratar (libertas contrahendi); (ii) a
liberdade contratual (/ibertas contrahendi substantiva); e (iii) a for¢a obrigatéria do
contrato (pacta sunt servanda).

Liberdade de contratar (libertas contrahendi) é a possibilidade de decidir se
e com quem contratar. Esse conceito abrange os poderes de autorregéncia de
interesses, de livre discussao das condi¢cdes contratuais e, por fim, de escolha do
tipo de contrato conveniente a atuagao da vontade®.

A liberdade contratual (libertas contrahendi substantiva), por sua vez, diz
respeito a liberdade de estipular o conteudo do contrato. Esse principio associa-se a
ideia de autonomia privada e € um pilar do Direito Civil moderno, especialmente em
sistemas juridicos de tradicdo romano-germanica. As partes podem estabelecer
clausulas e condigbes conforme os seus interesses, desde que nao violem normas
imperativas de direito (como leis de protegdo ao consumidor ou ordem publica).

Observa-se também a forga obrigatoria do contrato (pacta sunt servanda)®®:
o contrato, uma vez celebrado, obriga as partes como se fosse lei entre elas. A
maxima de que "a ninguém €& possivel liberar-se, por sua propria e exclusiva

vontade, de uma obrigagdo assumida em contrato"* reflete o principio fundamental

%3 COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de Direito Comercial. v. 1, 6. ed. rev. e atual. de acordo com o novo
codigo civil (Lei n°. 10.406, de 10.1.2002). Sao Paulo: Saraiva, 2002. p. 11.

% GOMES, Orlando. Contratos. 12. ed. Rio de Janeiro: Forense, 1987. p. 25 — 26.

%5 Pacta Sunt Servanda - A atribuigdo dessa maxima latina ao Direito Romano é combatida pelo
professor Kaius Tuory, da University of Helsinki.Segundo ele, ndo existe uma maxima romana de
pacta sunt servanda. Mesmo a propria regra ndo tem correspondéncia no direito romano. Ele
demonstra que a maxima pacta sunt servanda foi introduzida por Hugo Grotius, em seu “De jure belli
ac pacis” (livro 2.11.1) de 1625 como o principio de que acordos de boa-fé devem ser cumpridos, a
primeira vez que a maxima foi escrita em sua forma atual foi, na verdade, apenas pelo estudioso do
direito natural moderno. (PUFENDORF, Samuel. De jure naturae et gentium (livro 3.4) de 1672.
Disponivel em: https://journal.fi/aasf/article/download/130107/78722/281233? Acesso em: 7 mai.
2025.

5% COELHO, Fabio Ulhoa. Manual de Direito Comercial. 3. ed. revista atualizada e aumentada. Sao
Paulo Saraiva, 1992. p. 397.
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do Direito Contratual: os pactos devem ser honrados (pacta sunt servanda). Uma
vez que as obrigagdes originam-se do acordo de vontades entre as partes, sua
extingdo igualmente depende de consenso mutuo. Nenhuma das partes pode,
unilateralmente, descumprir clausulas ou desvincular-se do ajuste sem o
consentimento da outra, sob pena de violar a segurancga juridica que sustenta as
relacdes contratuais.

Essa € a visdo classica kelseniana, vale dizer, a prevaléncia da ideia da
forga obrigatéria do contrato. Por essa compreensao a higidez das clausulas estaria
justificada pela simples existéncia do Direito posto (vontade firmada), sem a
necessidade dos contornos da ciéncia axiolégica. Assim, a letra do instrumento
contratual, aclamada pela anuéncia daqueles que o firmaram, por si sO, garantiria a
manutengdo daquelas clausulas, enquanto outra vontade nao fosse acordada entre
os participantes do pacto.

A ideia patrimonialista restou superada, com o pds-positivismo, ocasiao em
que houve a reaproximacdo do Direito com a Moral. O pds-positivismo juridico
trouxe de volta o elemento valorativo, e exigiu do intérprete da lei um olhar diverso
do que se apregoava no passado. A constitucionalizagao do direito trouxe novo foco
para a legislagdo infraconstitucional, que agora deve ser analisada sob as luzes
constitucionais que incidem sobre ela.

Luis Roberto Barroso afirma que a ideia de constitucionalizagdo do direito
corresponde a expansao da normatividade constitucional para além do seu campo
originario, de modo que os conteudos materiais e axiolégicos da Constituigao
projetam-se sobre o sistema juridico e exerce influéncia vinculante na interpretacao,
integracao e aplicagao das normas infraconstitucionais, que passam a ser lidas a luz
dos principios fundamentais do texto constitucional®’.

Para o autor, ndo se pode ignorar que a incorporagdo, no texto
constitucional, de normas cujo conteudo material se insere tradicionalmente em
outros ramos do Direito — como o Civil, o Administrativo ou o Penal — repercute

diretamente na interpretagdo das respectivas normas infraconstitucionais, que

5 BARROSO, Luis Roberto. A constitucionalizagido do direito e suas repercussées no ambito
administrativo. Disponivel em:
https://editoraforum.com.br/noticias/a-constitucionalizacao-do-direito-e-suas-repercussoes-no-ambito-
administrativo/. Acesso em: 10 mai. 2025.
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passam a ser lidas a luz do sistema de valores e principios consagrados
constitucionalmente.>®

A teoria da forga normativa da Constituicdo de Konrad Hesse postula que a
Constituigdo tem uma forga intrinseca que a impulsiona a tornar-se realidade, a
moldar a ordem juridica e a sociedade. Para Hesse, a Constituicdo n&o se limita a
ser um mero catalogo de normas, mas constitui uma ordem fundamental que exige
ser eficaz e influenciar a realidade. Essa perspectiva transcende uma viséo
puramente positivista do Direito, incorpora elementos socioldgicos e politicos ao
destacar a necessidade de aceitagcdo social para que a forga normativa da
Constituicdo se concretize. Para que uma Constituicdo tenha poder normativo, é
crucial que ela nao apenas responda as leis sociais, politicas e econébmicas, mas,
sobretudo, a situacao intelectual de seu tempo, ser aceita e apoiada na consciéncia
geral como uma ordem apropriada e justa®®.

Assim, o conceito de Barroso da proje¢do do conteudo constitucional sobre
o sistema juridico reflete a énfase de Hesse na implementacdo pratica
(Verwirklichung) das normas constitucionais além de seu escopo imediato®. A ideia
de projecédo sugere uma influéncia ativa e externa da Constituicdo, alinha-se com a
visdo de Hesse de que a forca normativa da Constituicdo requer engajamento e
implementacédo ativos. Os valores constitucionais ndo permanecem confinados ao
texto constitucional; eles se projetam ativamente sobre outras areas do Direito e
influenciam a sua interpretagao e aplicacao.

O constitucionalismo contemporaneo apresenta nova baliza para o Direito:
0s contratos ndo estdo mais isolados no ambito privado. A partir da Constituicao de
1988, consolidou-se o0 neoconstitucionalismo, que revaloriza, entre outros, os
principios da igualdade, solidariedade, liberdade, seguranga juridica e
proporcionalidade em todos os ramos do Direito. Nesse contexto, o Direito Privado
assume carater social: contratos deixam de ser tratados como meros acordos

egoistas e passam a refletir valores coletivos.

%8 BARROSO, Luis Roberto. A constitucionalizagdo do direito e suas repercussées no ambito
administrativo. Nota do Autor. Disponivel em:
https://editoraforum.com.br/noticias/a-constitucionalizacao-do-direito-e-suas-repercussoes-no-ambito-
administrativo/. Acesso em: 10 mai. 2025.

% HESSE, Konrad. A forga normativa da Constituigdo. Trad. Gilmar Ferreira Mendes. Porto Alegre:
1991 Sergio Antonio Fabris. p. 14 — 15.

80 HESSE, Konrad. A forga normativa da Constituigdo. Trad. Gilmar Ferreira Mendes. Porto Alegre:
1991 Sergio Antonio Fabris. p. 22.
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Martijn W. Hesselink®' destaca que o contrato ndo € um atomo, mas um fato
social que operacionaliza a realizacdo de valores globais. Hesselink argumenta que
os contratos devem ser interpretados a luz de valores democraticos, de justi¢ca social
e de direitos fundamentais — um claro afastamento da visdo atomista tradicional,
inspirada no liberalismo classico. Em outras palavras: o contrato deve ser
compreendido ndo como uma entidade isolada (um atomo juridico), mas como um
instrumento social vinculado a realizagdo de valores constitucionais e principios
democraticos.

Nesse novo padrdo, sobressaem principios contratuais contemporaneos
como: a boa-fé objetiva, o equilibrio econdmico-financeiro e a fungado social do
contrato que impdem limites a rigidez formal. O Cddigo Civil reflete essas mudangas
ao estabelecer que a liberdade de contratar sera exercida nos limites da fungao
social do contrato (art. 421)%? e admite a intervencao judicial via clausula rebus sic
stantibus (arts. 478 e 479) em casos de onerosidade excessiva. Sao dispositivos que
se destinam a evitar que o contrato se converta em instrumento de opressao,
garante-se que clausulas abusivas, discriminatorias ou contrarias a dignidade
humana sejam atenuadas ou invalidadas. Assim, permanece a pacta sunt servanda,
mas condicionada ao comando constitucional de compatibilizar o pacto privado com
0 bem comum e os direitos fundamentais.

Diante da analise do contexto normativo, o intérprete ndo pode se apegar
estreitamente ao fato da legislagdo ser valida do ponto de vista formal. Ele deve
promover a leitura constitucionalizada do Direito; ou seja, adotar postura de atragao
de valores de ética e valores morais para a consideragao do Direito. Eis a higidez de
um contrato, que se justifica tdo somente se o Direito Constitucional Ihe assegure tal
postura.

Nota-se que a rigidez da obrigagado contratual ndo é absoluta. Reconhece-se
que circunstancias imprevistas e extraordinarias — como crises econdmicas
abruptas ou eventos de forgca maior — podem tornar o cumprimento do contrato
excessivamente oneroso para uma das partes, a ponto de configurar uma situagéo

injusta. Nesse contexto surge a clausula rebus sic stantibus, baseada na teoria da

6" HESSELINK, Martijn W. Politics of a European Civil Code: Forces and Obstacles. Kluwer Law
International, 2006. Disponivel em: https://scispace.com/pdf/eu-private-law-injustices-29nbba6x.pdf.
Acesso em: 9 mai. 2005.

52 BRASI. Lei n°. 10.406, de 10 de janeiro de 2002. Codigo Civil “Art. 421. A liberdade contratual sera
exercida nos limites da fungéo social do contrato. (Redagao dada pela Lei n® 13.874, de 2019)”
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imprevisdo, cujo principio autoriza a revisdo ou a resolugdo do contrato quando
alteragdes supervenientes, alheias a vontade das partes, desequilibram
radicalmente as obriga¢des originalmente pactuadas.

Embora a autonomia da vontade garanta a forga vinculante dos contratos, o
ordenamento juridico também assegura que a justica contratual prevaleca e se
adapte a realidades imprevisiveis. O equilibrio entre pacta sunt servanda e rebus sic
stantibus demonstra que o Direito Contratual ndo é mero formalismo, mas um

instrumento dindmico, capaz de harmonizar seguranca juridica e equidade.

1.3 REFLEXOS PRINCIPIOLOGICOS NAS RELACOES BANCARIAS.

Nas relagdes bancarias, tais preceitos adquirem especial relevo: o contrato,
uma vez celebrado, vincula estritamente as partes aos seus termos, confere
previsibilidade e seguranca indispensaveis a atividade financeira. A previsibilidade
das obrigagdes pactuadas € pilar do crédito, pois permite ao credor bancario calcular
riscos e fixar juros adequados.

Orlando Gomes, em suas licbes sobre contratos, observa que a confianga
na execugao integral do avengado constitui fundamento da utilidade econdmica dos
acordos, sobretudo em ambiente de negdcios que dependem de estabilidade para
florescer. “A vida econbmica desdobra-se através de imensa rede dos contratos que
a ordem juridica oferece aos sujeitos de direito para que regulem com seguranga
seus interesses™.

No que diz respeito a coercitividade inerente ao vinculo contratual, o acordo
entre as partes tem forga vinculante, age como lei entre elas; é alterado apenas em
situagdes excepcionais, como fatos supervenientes ou intervengdo do Estado. Os
fundamentos tedricos se refletem-se nos contratos bancarios, nos quais a
expectativa de cumprimento literal predomina como regra, proporcionando aos
bancos a protecdo de seus créditos e garantias com o menor grau de perturbagao
possivel.

Além da pacta sunt servanda, outros principios informam as relagdes
contratuais no setor financeiro. Destaca-se a boa-fé objetiva, que exige das partes —
inclusive do banco — conduta leal, transparente e cooperativa, desde as negociag¢des

até a execugdo do contrato. No ambito bancario, a boa-fé manifesta-se, por

8 GOMES, Orlando. Contratos. 12. ed. Rio de Janeiro, Forense, 1987. p. 22.
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exemplo, no dever de informagao clara ao cliente sobre clausulas, taxas e riscos,
bem como na vedagao de comportamentos oportunistas.

Esse principio convive, entretanto, com a realidade de contratos de adesao
e clausulas previamente estabelecidas unilateralmente pela instituicdo financeira.
Ainda assim, a jurisprudéncia brasileira tem reconhecido que, mesmo nos contratos
bancarios de adeséo, vigoram os canones da boa-fé e da fungao social do contrato,
de modo a evitar-se desequilibrios manifestamente abusivos.

A fungdo social do contrato, positivada no Codigo Civil (art. 421), também
incide nas relagdes bancarias, impde que o exercicio dos direitos contratuais nao
descure o impacto na coletividade e na parte hipossuficiente. Como pontua Carlos
Roberto Gongalves, “O principio da socialidade [...] adotado reflete a prevaléncia dos
valores coletivos sobre os individuais, sem perda, porém, do valor da pessoa
humana®.

Flavio Tartuce ensina que, diante das recentes inovagdes legislativas e da
notavel evolugcado da sociedade brasileira, torna-se inviavel conceber o contrato como
instituto apartado da realidade nacional contemporanea. Impde-se, por conseguinte,
uma orientacdo dos pactos contratuais a realizacido de finalidades que transcendam
os interesses meramente individuais, visa-se a promogao de valores coletivos e ao
atendimento do bem comum. Eis a primeira expressao da funcédo social efetiva
atribuida aos contratos no ordenamento juridico atual®®.

No caso de contratos bancarios que envolvem empresas, a funcido social
traduz-se em preservar a saude das operacdes de crédito de forma a beneficiar o
desenvolvimento econdmico geral e evitar colapsos setoriais. Contudo, vale notar
que a fungao social, nesse contexto, raramente acarretara intervencao judicial para
modificar obrigag¢des livremente pactuadas entre banco e sociedade empresaria de
grande porte, salvo em hipoteses extremas.

A assimetria de poder negocial, quando existente (entre bancos e pequenas
sociedades empresarias ), pode ser mitigada por via da aplicacdo do Cdédigo de
Defesa do Consumidor ou dos principios de equidade, mas em geral as cortes
judiciais tendem a respeitar rigidamente os termos contratuais bancarios,

precisamente para nao abalar a confianga do mercado financeiro.

% GONCALVES, Carlos Roberto. Direito Civil 1: Esquematizado: Parte Geral- Obrigagdes e
Contratos. (Coord.) Pedro Lenza. 6. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2016. (ebook - p. 779).

% TARTUCE, Flavio. Direito Civil: teoria geral dos contratos e contratos em espécie. v. 3, 12. ed. rev.
atual. e ampliada. Rio de Janeiro: Forense, 2017. p. 18.
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Por fim, cumpre mencionar o principio da seguranga juridica e da protegao a
confianga. Os bancos operam sob supervisao estatal (Banco Central) e dentro de
um arcabougo normativo rigoroso, o que busca assegurar solidez nas operagdes e
protecdo aos depositantes e investidores. Nesse sentido, espera-se que os contratos
bancarios tenham interpretacao estrita e estabilidade, sem surpresas decorrentes de
interpretacdes inovadoras ou modificagdes retroativas.

A previsibilidade das decisbes judiciais relativas a contratos financeiros é
considerada elemento chave para a estabilidade do crédito no Pais. Fabio Ulhoa
Coelho, ao comentar a legislacdo falimentar, frisou que a preservagcéo de
prerrogativas dos credores bancarios em casos de insolvéncia — como a
continuidade das execugdes de créditos ndo sujeitos a recuperagao — decorre da
necessidade de ndo frustrar expectativas legitimas criadas pelo ordenamento
juridico em favor desses credores. Desse modo, 0s principios contratuais bancarios
conformam um regime de relativa rigidez negocial, no qual prevalece a observancia

estrita do pactuado e a tutela da confianga depositada na eficacia dos contratos.

1.4 A CONSIDERAGAO CONSEQUENCIALISTA E SEU IMPACTO NA RIGIDEZ
CONTRATUAL ENTRE BANCOS E CLIENTES

Precursor do utilitarismo, Jeremy Bentham afirmava que decisdes uteis
devem ser medidas pela dor ou satisfagdo que sua tomada causaria aos
destinatarios, duracdo desses efeitos, certeza ou incerteza de sua responsividade
(funcionalidade e objetivo) e a forma como surtira os seus efeitos para os
destinatarios (direta ou indiretamente). Essa régua de aferigdo recebeu o nome de
consequencialismo®.

A consideragdo consequencialista, enraizada na teoria ética do
consequencialismo, avalia a moralidade das agbes com base unicamente em seus
resultados®’, cuja estrutura filosofica tem profundas implicagbes para o Direito
Contratual, particularmente no setor bancario, em que acordos contratuais rigidos
podem impactar significativamente a relagdo entre os bancos e os seus clientes. A

rigidez desses contratos frequentemente cria cenarios em que termos fixos

% BENTHAM, Jeremy. Uma introdug&o aos principios da moral e da legislagdo. Os Pensadores.
Tradugao de Luiz Jodo Barauna. Sao Paulo: Abril, 1974.

67 STROM, Awn Matt. Ethics for designers Part IV Consequentialism. (10 mai. 2020). Disponivel
em: https://matthewstrom.com/ethics/consequentialism/. Acesso em: 16 mai. 2025.
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favorecem os bancos, e levam potencialmente a resultados adversos para os
clientes, como dificuldades financeiras ou acesso reduzido a servicos essenciais.

John Stuart Mill®8, discipulo de Bentham, agregou a ideia de liberdade ao
consequencialismo. Para Mill, a liberdade define-se em termos sociais e politicos
como a limitagédo legitima do exercicio de poder da sociedade sobre o individuo,
distancia-a da metafisica da “liberdade da vontade" e posiciona-a na autonomia civil:
tratar-se-ia, portanto, do direito de cada individuo de escolha, limitada pelo direito do
outro, que encontra justificagdo moral no principio utilitarista de nao prejudicar.

A ideia de Mill é fortemente influenciada pelo utilitarismo consequencialista
de Bentham, ao articular a liberdade individual como ferramenta para se alcancar o
bem-estar coletivo, contexto em que a imposicdo de valores e normas seria
prejudicial ao progresso humano e a sociedade, por suprimir a expressdo do
individualismo. Ao relacionar a liberdade com o consequencialismo, Mill torna
essencial a sociedade livre para a utilidade coletiva, de forma que as
individualidades e diferengas sdo contributo para o bem comum, afasta-se a
liberdade como direito natural, atribui-se-lhe papel fundamental para consequéncias
benéficas®®.

A relagdo entre bancos e clientes exemplifica a necessidade critica de
equilibrar as obrigagbes contratuais com foco nas consequéncias desses acordos.
Ao aplicar uma perspectiva consequencialista, os bancos podem reavaliar as suas
praticas padrao e adotar termos mais flexiveis que priorizem beneficios mutuos. Por
exemplo, a implementacdo de opg¢des de renegociacdo durante dificuldades
econdbmicas imprevistas pode aumentar a fidelidade do cliente e a reputagao
institucional e demonstrar o potencial para resultados positivos quando
consideragdes éticas norteiam a flexibilidade contratual.

No sistema bancario, a consideracdo consequencialista — isto &, a analise
dos efeitos e consequéncias praticas das normas e praticas contratuais — tem
ganhado crescente importancia, especialmente quando contraposta a tradicional
rigidez contratual que historicamente caracteriza as relagbes entre bancos e clientes.
A consideragao consequencialista parte do principio de que as normas juridicas, as

decisdes judiciais e os contratos devem ser avaliados nao apenas pela sua forma ou

% BENTHAM, Jeremy; MILL, John Stuart; RYAN, Alan. Utilitarianism and other essays. Londres:
Penguin Books, 1987, recurso eletrénico.
% MILL, John Stuart. On liberty. Nova lorque: Dover Thrift, 2016.
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literalidade, mas também pelos efeitos sociais, econbmicos e institucionais que
produzem.

Eros Roberto Grau esclarece que ndao ha como compreender a Constituicao
— nem tampouco os contratos — sem considerar os seus efeitos concretos sobre a
realidade econbémica e social’®. Ademais, a ideia de que a Constituicdo e os
contratos ndo podem ser plenamente compreendidos sem observar os seus efeitos
concretos € um pilar do pensamento de Eros Roberto Grau, especialmente em
relagdo ao Direito Econémico. Ele enfatizava a necessidade de um intérprete atento

as dinémicas sociais e econdmicas para aplicar o Direito de forma eficaz e justa.

Os contratos, entdo, se transformam em condutos da ordenagido dos
mercados, impactados por normas juridicas que ndo se contém nos limites
do Direito Civil: preceitos que instrumentam a interveng¢ao do Estado sobre o
dominio econdmico, na busca de solugbes de desenvolvimento e justica
social, passam a ser sobre eles apostos’’.

No sistema bancario, isso significa, por exemplo, avaliar se a manutengcao
estrita de uma clausula contratual compromete o equilibrio da relagao, viola a boa-fé
objetiva ou a func&o social do contrato (art. 421 do Codigo Civil), ou resulta em
enriquecimento sem causa.

A propoésito, o art. 20, da Lei de Introducdo as Normas do Direito Brasileiro
(LINDB), promovida pela Lei n°. 13.655/2018, introduz no ordenamento juridico uma
diretriz hermenéutica de nitido viés consequencialista.

A luz dos ensinamentos da teoria consequencialista de Jeremy Bentham, o
fundamento ultimo da legitimidade normativa e das decisdes juridicas reside no
principio da utilidade, ou seja, na capacidade de uma norma ou conduta produzir o
maior grau de felicidade para o maior nimero de pessoas. Bentham’? critica a
abstracdo excessiva dos juizos morais e juridicos e propde que a validade de uma
acao deva ser aferida por seus efeitos concretos e mensuraveis sobre o bem-estar
coletivo.

Dessa perspectiva, o Direito ndo deve operar a partir de categorias idealistas

ou dedugdes puramente légico-formais. Ao contrario, as decisdes juridicas devem

0 GRAU, Eros Roberto - A ordem econdmica na Constituicido de 1988: interpretagio e critica. 15.
ed. rev. e atual. Sdo Paulo: Malheiros Editores, 2012. p. 93 — 94.
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ed. rev. e atual. Sdo Paulo: Malheiros Editores, 2012. p. 93 — 94.
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41

ser orientadas pelo efeito pratico que produzem na vida das pessoas; exigem,
portanto, uma andlise racional e prospectiva das consequéncias que delas
decorrem.

A redacao do art. 20, da LINDB expde o tema:

Art. 20. Nas esferas administrativa, controladora e judicial, ndo se decidira
com base em valores juridicos abstratos sem que sejam consideradas as
consequéncias praticas da decisao. (Incluido pela Lei n° 13.655, de 2018).
Paragrafo unico. A motivagdo demonstrara a necessidade e a adequacgéo da
medida imposta ou da invalidagdo de ato, contrato, ajuste, processo ou
norma administrativa, inclusive em face das possiveis alternativas’.

A previsdo legal formaliza, no plano normativo, uma ruptura com o
formalismo juridico classico, ao exigir da autoridade deciséria uma postura de
analise concreta, contextual e prudente, em linha com a tradicdo utilitarista
consequencialista. O paragrafo uUnico, por sua vez, exige que a motivacao da
decisdo demonstre ndo apenas a legalidade, mas também a necessidade e a
adequacao da medida ante as alternativas possiveis. Essa exigéncia é coerente com
a doutrina benthamiana na medida em que obriga o0 agente publico a justificar sua
escolha a partir de critérios racionais de maximizagao de utilidade e minimizagao de
danos.

Percebe-se, portanto, a nitida convergéncia entre a diretriz legislativa do art.
20 e os ensinamentos de Bentham: (i) na utilidade publica como critério normativo:
Bentham propunha que a legitimidade do direito decorre de sua utilidade social; o
art. 20, ao exigir que as consequéncias sejam ponderadas, orienta as decisdes para
efeitos concretos, sobretudo sobre a coletividade; (ii) na racionalizagdo do poder
decisorio: para Bentham, as decisdes publicas deveriam ser avaliadas segundo uma
l6gica de custo-beneficio ético. Do mesmo modo, o art. 20 exige que os decisores
publicos justifiquem suas medidas de forma transparente, proporcional e
comparativa; na responsabilidade pelo impacto das decisdes: ao vedar decisdes
com base em abstracbes descoladas da realidade, o art. 20 impde uma
responsabilidade epistémica e ética que encontra eco na filosofia benthamiana, para

a qual a justigca ndo se realiza no plano ideal, mas na experiéncia humana efetiva.

3 BRASIL. Lei de Introducdo as Normas do Direito Brasileiro. Decreto-Lei n°. 4.657, de 4 de
setembro de 1942. Disponivel em:
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ao-as-normas-do-direito-brasileiro. Acesso em: 10 ago. 2025.
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Ao integrar uma orientagdo consequencialista ao processo decisério publico,
o art. 20 da LINDB propde um deslocamento epistemolégico relevante: o Direito
passa a ser visto como instrumento de efetividade social, e ndo apenas de coeréncia
interna. Com isso, o legislador brasileiro contemporaneo aproxima-se, ainda que
implicitamente, da racionalidade pragmatica defendida por Jeremy Bentham, para
qgquem a legitimidade do Direito reside menos em sua conformidade com principios
abstratos e mais na capacidade de promover o bem coletivo de modo mensuravel e
justificavel.

Doutro lado, ndo se pode desconsiderar que uma das principais criticas ao
consequencialismo é sua tendéncia a priorizar os resultados em detrimento das
implicagdes éticas dos meios utilizados para alcancga-los, o que pode levar a um foco
na maximizagao do lucro em detrimento do bem-estar e da confianga do cliente. O
setor bancario esta repleto de dilemas éticos que podem surgir da adeséo estrita aos
principios consequencialistas. Por exemplo, os banqueiros podem enfrentar
pressdes para priorizar os lucros em detrimento de consideragdes éticas ao lidar
com aprovagdes de empréstimos ou produtos financeiros’™.

Dadas as criticas ao consequencialismo no setor bancario, ha um consenso
crescente sobre a necessidade de uma estrutura ética mais holistica, que integraria
principios de integridade, responsabilidade e bem-estar do cliente as praticas
bancarias, além de um foco Unico em resultados’™. Ao promover uma forte cultura
ética e enfatizar a transparéncia, os bancos podem navegar melhor pelo complexo
cenario moral de suas operagoes e aumentar a confianga e a equidade no sistema
financeiro™.

Consideragdes consequencialistas desempenham papel significativo na
formagdo do arcabouco juridico que rege as relagdes contratuais, particularmente
entre bancos e seus clientes. A lei exige a aplicacdo tanto de deveres negativos
quanto a prevencgao de praticas exploratorias que possam surgir de desequilibrios no

poder de barganha. Por exemplo, os tribunais sdo obrigados a aplicar deveres de

" TEAM ENRICHEST. Examining the Ethical Dilemmas in the Banking Industry. (21 set. 2023).
Disponivel em: http://enrichest.com/en/blog/examining-ethical-dilemmas-in-banking-industry. Acesso
em: 17 mai. 2025.

S PICCIOTTO, Ludovico. Fostering an Ethical Culture in the Banking Industry. Disponivel em:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://sevenpillarsinstitute.org/wp-content/uplo
ads/2019/10/Ethical-culture-in-banks-Edited.pdf. Acesso em: 17 mai. 2025.

THAKOR, Anjan V. Ethics, Culture, and Higher Purpose in Banking: Post-Crisis Governance
Developments. Disponivel em:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.ijcb.org/journal/ijcb21g5a2.pdf
Acesso em: 17 mai. 2025.
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nao se aproveitar da falha de uma parte em obter termos equitativos, o que é
reforcado por doutrinas como a da inconstitucionalidade no Direito
Consuetudinario’’. Essa doutrina serve como um mecanismo de protegdo contra
praticas predatorias, particularmente por parte de entidades economicamente
favorecidas contra individuos desfavorecidos’®.

Nesse cenario juridico, o Direito Consuetudinario reconhece diversas
ameacas especificas a liberdade contratual, o que inclui casos de fraude, nao
divulgacao, intoxicagédo e coagdo. Esses fatores podem prejudicar significativamente
a capacidade de uma parte de se envolver em negociagbes contratuais livres e
informadas. Embora ndo haja uma exigéncia geral para que as partes divulguem
todas as informagdes pertinentes em transagdes comerciais padréo, a extensao das
assimetrias de informacao permitidas e inadmissiveis continua a ser uma questao

controversa nos circulos juridicos’®.

1.5 RIGIDEZ CONTRATUAL BANCARIA: ORIGEM E FUNDAMENTOS

O termo rigidez sugere que os contratos bancarios devem seguir regras bem
definidas, com pouca margem para flexibilizagao.

O estudo do contrato como instituto juridico deve considerar tanto a tradigéo
classica positivista quanto as transformacgdes pds-constitucionais recentes. No
paradigma classico, ao inspirar-se na doutrina de Hans Kelsen e nos ideais de
autonomia da vontade de Kant, o contrato era concebido como lex contractus, ou
seja, verdadeira lei entre as partes, que se impde pelos termos livremente ajustados.

Com a ascensao do neoconstitucionalismo, essa visao estrita foi questionada: os

" STANDFORD ENCYCLOPEDIA OF PHILOSOPHY. Philosophy of Contract Law. (First published
Tue Nov 23, 2021). Disponivel em: https://plato.stanford.edu/entries/contract-law/. Acesso em: 17 mai.
2025.

"8Aplicar a "doutrina da inconstitucionalidade" ao direito consuetudinario apresenta desafios
significativos, pois este ndo se origina de um processo formal de criagdo normativa como as leis. No
ambito do direito positivo, a doutrina da inconstitucionalidade refere-se ao controle de
constitucionalidade, mecanismo pelo qual se verifica a compatibilidade de leis e outros atos
normativos com a Constituicido Federal. Uma norma infraconstitucional que contraria a Constituicéo &
considerada inconstitucional e, portanto, invalida ou inaplicavel. Quando o direito positivo reconhece
a validade de certos costumes, ele implicitamente estabelece que esses costumes devem estar em
harmonia com os principios constitucionais. Assim, um costume reconhecido que venha a ser
considerado contrario a Constituicao poderia ter sua validade questionada dentro do sistema juridico
estatal.

79 STANDFORD ENCYCLOPEDIA OF PHILOSOPHY. Philosophy of Contract Law. (First published
Tue Nov 23, 2021). Disponivel em: https://plato.stanford.edu/entries/contract-law/. Acesso em: 17 mai.
2025.
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contratos passam a ser interpretados a luz de principios constitucionais e valores
éticos universais.

Historicamente, os contratos bancarios sao altamente padronizados,
técnicos e inflexiveis, fundados: na assimetria técnica entre as partes (banco como
ente profissional e cliente como leigo); na seguranga juridica exigida pelo setor
financeiro e na necessidade de previsibilidade e estabilidade dos fluxos de caixa e
garantias.

Essa rigidez deriva da funcionalidade técnica e econbmica do crédito
bancario, que depende de previsibilidade e seguranga juridica para operar em larga
escala. Contudo, essa mesma rigidez pode levar a resultados materialmente
injustos, sobretudo em momentos de crise econdmica, vulnerabilidade do cliente ou
alteracgdes significativas da base objetiva do contrato.

A aplicagcdo de uma abordagem consequencialista nas relagdes contratuais
bancarias permite identificar efeitos concretos que impactam diretamente a rigidez
desses contratos. A comecgar pela fungdo social do contrato, a perspectiva
consequencialista impde a priorizagdo do equilibrio entre as partes e da utilidade
social da avenca, o que resulta na atenuacdo de clausulas excessivamente
onerosas ou leoninas. Segundo Judith Martins-Costa, a fungao social deve operar
como limite e orientacdo para a eficacia contratual, de modo a preservar a sua
racionalidade econémica apenas quando compativel com a sua legitimidade social®.

Outra questido relevante € a analise do caso concreto, que considera a
situacdo especifica do cliente — especialmente em contextos de crise, como
pandemias ou calamidades publicas — o que permite uma flexibilizacdo dos prazos
contratuais, das taxas aplicadas e da execucdo de garantias. Essa orientagao
encontra respaldo na doutrina de Claudia Lima Marques, para quem a interpretacao
contratual deve se dar a luz da realidade fatica, sob pena de violacdo dos principios
da boa-fé objetiva e da dignidade do contratante®'.

A intervencéo judicial, por sua vez, orientada por principios como a boa-fé
objetiva e a equidade, pode levar ao reequilibrio das obrigagdes pactuadas, o que
implica, por vezes, a reducdo da forga vinculante de clausulas automaticas que

prejudiquem de forma desproporcional o contratante vulneravel. Fabio Ulhoa Coelho

8 COSTA, Judith Martins. A boa-fé no direito privado. S0 Paulo: Revista dos Tribunais, 2000. p.
465.

¥ MARQUES, Claudia Lima. Contratos no Cédigo de Defesa do Consumidor: O novo regime das
relagdes contratuais. 4. ed. rev. atual. e ampl. Sdo Paulo : RT, 2022. p. 765.
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observa que a rigidez dos contratos bancarios, embora funcional, ndo deve
prevalecer sobre os principios que regem o Direito Contratual contemporaneo, como

a boa-fé e o equilibrio das prestagdes®.

1.5.1 A protegdo do consumidor e as clausulas de excluséo.

A protecédo do hipossuficiente também é intensificada por esse enfoque. Ao
reconhecer a vulnerabilidade técnica e econdmica do cliente ante a especializagao
do banco, o intérprete passa a adotar uma postura de controle e correcdo das
desigualdades, promove uma releitura de clausulas abusivas, a luz do Codigo de
Defesa do Consumidor (art. 6°., inciso Ill) e do Codigo Civil (art. 421-A, §1°.). Como
destaca Anténio Herman V. Benjamin, a vulnerabilidade do consumidor é estrutural e
justifica a imposigéo de deveres reforgados de informacéo e transparéncia®.

No contexto de relagdes contratuais, particularmente em servigos
financeiros, da-se atencdo as chamadas clausulas de exclusao, que desempenham
um papel vital na definicio do escopo da responsabilidade. As partes
frequentemente negociam essas clausulas para limitar a incerteza e alocar o risco
associado a potenciais perdas indiretas, que podem exceder em muito os danos
diretos®. Elas visam a limitar ou excluir a responsabilidade da instituigdo financeira
por eventos, danos ou prejuizos causados ao cliente. Em geral, essas clausulas
buscam transferir o risco de ocorréncias para o consumidor.

Embora a renuncia a danos consequenciais possa proporcionar clareza e
limitar a exposigédo, também pode expor as partes a riscos financeiros significativos
se as perdas indiretas ndo forem adequadamente cobertas por outras disposicoes
contratuais. Além disso, a aplicabilidade de tais exclusdes esta sujeita a um teste de
razoabilidade, que avalia o poder de barganha das partes e se os termos foram
comunicados de forma eficaz durante a fase de negociagao.

Sob a dtica do Direito do Consumidor, que é amplamente aplicavel as

relagbes bancarias conforme a Sumula 297%, do Superior Tribunal de Justiga (STJ),

82 COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de Direito Comercial. v. 2.S&0 Paulo: Saraiva, 2022. p. 224.
8BRASIL. STJ . REsp 1447301 / CE RECURSO ESPECIAL 2014/0052859-2 Relator Ministro Herman
Benjamin - Segunda Turma - j. 08/11/2016 - DJe 26/08/2020.

8 VON WOODING. Consequential Damages. (5 mai. 2025). Disponivel em:
https://blog.counselstack.com/consequential-damages/ Acesso em: 17 mai. 2025.

% BRASIL. STJ. Simula 297. A simula 297 do STJ estabelece que o Cddigo de Defesa do
Consumidor (CDC) ¢ aplicavel as instituigdes financeiras. Isso significa que as relagdes entre clientes
e bancos, corretoras, etc. estdo sujeitas as regras do CDC.
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as clausulas de exclusdao sao vistas com ressalva e podem ser consideradas
abusivas e, portanto, nulas de pleno direito, nos termos do art. 51, do Cddigo de
Defesa do Consumidor (CDC).

O CDC reconhece a vulnerabilidade do consumidor ante o poder econémico
e técnico das instituicdes financeiras. Clausulas que exageradamente exoneram a
responsabilidade do banco acentuam essa desigualdade. As relagdes contratuais
devem ser pautadas pela boa-fé e pelo equilibrio entre os direitos e obrigagcbes das
partes. Clausulas de exclusdo que desequilibram essa relacdo, e favorecem
excessivamente o banco, sdo consideradas abusivas.

A atividade bancaria envolve riscos inerentes a sua operagao. Eximir
totalmente a instituicdo financeira de responsabilidade por falhas na prestacdo de
Seus servigos ou por eventos previsiveis pode ser considerado contrario a natureza
da atividade. O CDC assegura o direito do consumidor a efetiva prevencado e
reparagdo de danos patrimoniais e morais (art. 6°., inciso VI). Clausulas que
impossibilitam ou dificultam essa reparagéo sao abusivas.

O art. 51 do CDC apresenta um rol de clausulas consideradas abusivas,
mas nao € um rol limitativo. Clausulas de exclusdo que se enquadrem nos principios
gerais de abusividade previstos no artigo também podem ser declaradas nulas.

Ha tendéncia dos tribunais em manter as limitagdes de responsabilidade, a
menos que contrariem a ordem publica ou estatutos legais, especialmente no que
diz respeito a danos pessoais ou fraude. A jurisprudéncia brasileira posiciona-se de
forma majoritaria no sentido de considerar abusivas as clausulas de excluséo que
coloquem o consumidor em desvantagem exagerada ou que exonerem o banco de

responsabilidades decorrentes de sua atuagao ou falha na seguranca.

[...] 1. A jurisprudéncia desta Corte é firme no sentido de que "o plano de
saude pode estabelecer as doengas que terdo cobertura, mas nao o tipo de
terapéutica indicada por profissional habilitado na busca da cura". Desse
modo, entende-se ser abusiva a clausula contratual que exclui tratamento,
medicamento ou procedimento imprescindivel, prescrito para garantir a
saude ou a vida do beneficiario" (Agint no REsp 1453763/ES, Rel. Ministro
Raul Araujo, Quarta Turma, julgado em 1°/6/2020, DJe 15/6/2020).

Em suma, embora as instituicdes financeiras possam inserir clausulas de
exclusdo em seus contratos, estas estdo sujeitas ao controle de abusividade pelo
Poder Judiciario, com base no Cdédigo de Defesa do Consumidor. Clausulas que

violem os principios da boa-fé, do equilibrio contratual e que acentuam a



47

vulnerabilidade do consumidor tendem a ser consideradas nulas, de modo a garantir

a protecéo dos direitos dos clientes bancarios.

1.5.2 As relagdes empresariais e as clausulas de exclusao

A aplicagdo das clausulas de exclusdo em negodcios firmados entre
sociedades empresarias e bancos € uma questdo mais complexa e nao se aplica da
mesma forma como nas relagbes de consumo com pessoas fisicas. A principal
razao para essa distincdo reside no grau de capacidade técnica e econdmica
presumidamente elevado das pessoas juridicas.

O CDC, como estudado, fundamenta a restricdo as clausulas de exclusao na
vulnerabilidade do consumidor; no entanto, em negdcios entre sociedades
empresarias e bancos, ndo se presume essa vulnerabilidade, especialmente quando
ambas as partes possuem certo porte e expertise em suas respectivas areas.

Em contratos bancarios firmados entre sociedades empresarias, a tendéncia
€ que a relagdo seja vista como paritaria, ou seja, entre iguais em termos de
capacidade de negociagcdo e compreensao dos termos contratuais. Nesses casos, o
Direito Empresarial, com seus principios de livre estipulagao das partes (pacta sunt
servanda) e autonomia da vontade, tende a ter maior peso.

A Lei da Liberdade Econdémica (Lei n° 13.874/2019) reforgou essa
perspectiva ao determinar, em seu art. 3°., inciso VIII, que “nos negdcios juridicos
empresariais paritarios, deve ser observada a livre estipulacdo das partes,
aplicando-se as regras de Direito Empresarial de forma subsidiaria ao avengado,
exceto normas de ordem publica”®®.

Embora a autonomia da vontade seja um principio importante, ela nao é
absoluta. Em contratos empresariais, clausulas que violem a boa-fé objetiva, a

funcdo social do contrato ou que configurem abuso de direito podem ser revistas

8 BRASIL. Lei n°. 13.874, de 20 de setembro de 2019. Institui a Declaragéo de Direitos de Liberdade
Econdmica; estabelece garantias de livre mercado; altera as Leis nos 10.406, de 10 de janeiro de
2002 (Codigo Civil), 6.404, de 15 de dezembro de 1976, 11.598, de 3 de dezembro de 2007, 12.682,
de 9 de julho de 2012, 6.015, de 31 de dezembro de 1973, 10.522, de 19 de julho de 2002, 8.934, de
18 de novembro 1994, o Decreto-Lei n® 9.760, de 5 de setembro de 1946 e a Consolidagao das Leis
do Trabalho, aprovada pelo Decreto-Lei n° 5.452, de 1° de maio de 1943; revoga a Lei Delegada n° 4,
de 26 de setembro de 1962, a Lei n® 11.887, de 24 de dezembro de 2008, e dispositivos do
Decreto-Lei n° 73, de 21 de novembro de 1966; e da outras providéncias. Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2019/1ei/l13874.htm. Acesso em: 14 ago. 2025.
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judicialmente; no entanto, o controle de abusividade nesses casos é mais restrito do
que nas relagdes de consumo.

A jurisprudéncia evolui para reconhecer a menor ingeréncia judicial em
contratos empresariais, ao presumir que as partes envolvidas tém a capacidade de
avaliar os riscos e negociar os termos contratuais de forma consciente. O Superior
Tribunal de Justica (STJ) manifestou-se sobre a necessidade de um controle mais
restrito das clausulas abusivas em contratos empresariais, prezando pela seguranga
juridica e pelo respeito ao pactuado entre agentes econémicos com capacidade de
negociagao®’.

Apesar da regra geral de menor intervengao, ha situagcbes em que as
clausulas de exclusédo em contratos bancarios empresariais podem ser consideradas
abusivas: (i) desequilibrio contratual evidente: se comprovado que, apesar da
capacidade técnica presumida, houve uma imposicao de clausulas excessivamente
onerosas ou que configurem desvantagem exagerada para uma das partes; (ii)
violagdo de normas de ordem publica: clausulas que contrariem leis imperativas ou
principios fundamentais do ordenamento juridico, mesmo no ambito empresarial; e
(iif) atuacdo com culpa grave ou dolo: clausulas que busquem eximir o banco de
responsabilidade por atos praticados com culpa grave ou dolo; contratos de adesao
com pequenas e médias sociedades empresarias (PMEs): em alguns casos,
dependendo do porte e da capacidade negocial da PME, pode-se argumentar uma
certa vulnerabilidade frente ao poderio da instituicdo financeira, justificando uma
analise mais atenta das clausulas de excluséo.

Percebe-se, que nos negécios bancarios firmados entre sociedades
empresarias, as clausulas de exclusdo tendem a ser mais aceitas e ter sua validade
reconhecida, em virtude da presuncdo de capacidade técnica e econdmica das
partes envolvidas e do principio da autonomia da vontade no Direito Empresarial. No
entanto, essa autonomia nao é ilimitada; clausulas que violem a boa-fé, a fungéo
social do contrato ou normas de ordem publica podem ser revistas judicialmente,
embora com um controle de abusividade mais restrito do que nas relagdes de
consumo. A analise de cada caso concreto € fundamental para determinar a

validade e a aplicabilidade dessas clausulas.

8 BRASIL. STJ. REsp n. 1.799.039/SP, relator Ministro Moura Ribeiro, relator para acordéo Ministra
Nancy Andrighi, Terceira Turma, julgado em 4/10/2022, DJe de 7/10/2022.
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Por fim, a consideracdo consequencialista favorece a eficiéncia econdmica
do sistema bancario, eis que busca evitar efeitos deletérios sobre o crédito e o
mercado, como o colapso de relagdes contratuais em larga escala. Nesse aspecto, a
indugdo a renegociagao e a reestruturagdo contratual representa ndo apenas uma
medida de justica inter partes, mas também um imperativo de racionalidade
econbmica e de preservagao do crédito, conforme os principios orientadores da
ordem econdmica constitucional. Eros Roberto Grau, ao tratar da ordem econémica
na Constituicdo, enfatiza que os institutos juridicos devem ser compreendidos a luz
de seus efeitos concretos na realidade social e econémica®.

Como destaca Judith Martins-Costa, a fungao social do contrato exige que
se reconhecga sua "finalidade relacional e econémica", por ser admissivel a corregao
judicial quando ha descompasso entre forma e fung&o®°.

Essa rigidez é essencial para: (i) seguranga juridica: como o sistema
bancario lida com grandes volumes de dinheiro e riscos, a previsibilidade dos
contratos é fundamental para evitar incertezas que possam comprometer o mercado
financeiro; (ii) protecao do crédito: o cumprimento rigoroso dos contratos assegura
que bancos e demais instituicdes financeiras possam confiar na execucédo dos
acordos, incentivando o crédito e a estabilidade econbmica. (iii) padrbes
regulatorios: as operagdes bancarias sao fortemente reguladas pelo Banco Central e
outras normativas, o que exige que os contratos sigam estruturas padronizadas para

garantir conformidade legal.

1.5.3 Contratos de cambio: o dilema da protecdo consumerista para empresas

Sobre a perspectiva da prote¢gao do consumidor — ela é mais protetiva para o
fim da clausula de exclusdo — o presente trabalho tem como proposta analisar o
ACC na visédo da sociedade empresaria. Logo, embora haja a Sumula 297, do STJ,
que reconhece a incidéncia da relacdo de consumo entre banco e consumidor,
sustenta-se que para fim de sociedade empresaria que toma crédito para incluir na

sua cadeia produtiva, o caso é de se afastar a incidéncia da sumula, porque esse

8 GRAU, Eros Roberto - A ordem econémica na Constituigido de 1988: interpretagio e critica. 15.
ed. rev. e atual. Sdo Paulo: Malheiros Editores, 2012. p. 116.

8 COSTA, Judith Martins. A boa-fé no direito privado. 1. ed. 22 tiragem. Sao Paulo : Cidade: Editora
Revista dos Tribunais, 2000. p. 470.
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tipo de sociedade empresaria nao se enquadra nas hipéteses de vulnerabilidade que
justificariam a mitigacao pela teoria da finalista mitigada.

A doutrina brasileira, ao interpretar o CDC, classifica o consumidor em
consumidor em sentido estrito (ou standard) e consumidor por equiparagdo (ou
bystander). Essa classificagdo visa a abranger a ampla gama de situagées nas

relacbes de consumo.

1.5.3.1 Consumidor em sentido estrito (ou standard)

O conceito mais basico e esta previsto no art. 2°, caput, do CDC:
"Consumidor € toda pessoa fisica ou juridica que adquire ou utiliza produto ou
servico como destinatario final"®®. O CDC n&o restringe o conceito de consumidor
apenas a pessoas fisicas; empresas e outras pessoas juridicas também podem ser
consideradas consumidoras, desde que se enquadrem no critério de destinatario
final. O dispositivo legal dispde que a pessoa nao precisa necessariamente comprar
o produto ou servico, basta que o utilize.

Desde o inicio da vigéncia da Lei n°. 8.078, de 11 de setembro de 1990, a
interpretacéo sobre quem se amolda a figura de destinatario final tornou-se palco de
grandes debates. Esses debates deram azo ao surgimento de teorias como: teoria
finalista, teoria maximalista e teoria finalista mitigada, que buscam conceituar a
figura do destinatario final na ética do Direito do Consumidor.

A teoria finalista (ou subjetiva): majoritariamente adotada pelo STJ, por ela,
o destinatario final retira o produto ou servigo do mercado para seu uso proprio, sem
objetivo de revenda ou de utiliza-lo como insumo em sua atividade produtiva. Vale
mencionar: o bem ou servigo nao pode ser incorporado a cadeia de produgao ou
servir como ferramenta para a geragao de lucro.

Sobre o tema, destaca-se a opinido de Claudia Lima Marques:

Parece-me que o destinatario final &€ aquele destinatario fatico e econémico
do bem ou servigo, seja ele pessoa juridica ou fisica. O destinatario final é o
consumidor final, o que retira o bem do mercado ao adquiri-lo ou
simplesmente utiliza-lo (destinatario final fatico), aquele que coloca um fim
na cadeia de produgédo (destinatario final econémico), e ndo aquele que
utiliza o bem para continuar a produzir, pois ele ndo é o consumidor final, ele

% BRASIL. Lei n°. 8.078, de 11 de setembro de 1990. Dispde sobre a protegdo do consumidor e da
outras providéncias. Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I8078compilado.htm.
Acesso em: 14 ago. 2024.
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esta transformando o bem, utilizando o bem, incluindo o servigo contratado
no seu, para oferecé-lo, por sua vez, ao seu cliente, seu consumidor,
utilizando-o no seu servigo de construgéo, nos seus calculos do prego, como
insumo da sua produgao®'.

A teoria maximalista (ou objetiva) considera consumidor a pessoa que
adquire ou utiliza o produto ou servigo, independentemente de ser para uso final ou
para uso intermediario (como insumo). Diferentemente da primeira, essa teoria, ndo
tem prevaléncia na jurisprudéncia brasileira. Diante da rigidez da teoria finalista pura,
o STJ desenvolveu a chamada teoria finalista mitigada (ou aprofundada), que
objetiva flexibilizar a aplicagdo do CDC a pessoas juridicas ou profissionais liberais
que, embora adquiram produtos ou servigos para sua atividade, estdo em situacao
de vulnerabilidade técnica, informacional, juridica ou econbmica perante o
fornecedor. Nesses casos, mesmo que ndo sejam destinatarios finais no sentido

estrito, sdo protegidos pelo CDC em razéo da sua hipossuficiéncia.

1.5.3.2 Consumidor por equiparagao (ou bystander)

O CDC amplia a protecao para além do consumidor direto ao abranger as
pessoas que, mesmo sem uma relacdo contratual direta com o fornecedor, sao

afetados pela relacdo de consumo. Enquadram-se nessa categoria extensiva:

(i) Vitimas de evento danoso - prevista no art. 17 do CDC - "Para os
efeitos desta Sec¢ao, equiparam-se aos consumidores todas as vitimas
do evento." Isso significa que qualquer pessoa que sofra um dano
decorrente de um produto ou servigo defeituoso (como um acidente de
consumo) € considerado consumidor para fins de reparagao, mesmo
que ndo tenha adquirido o produto ou servico diretamente. E o
bystander. o espectador que é atingido por um dano em uma relagao
de consumo da qual n&o era parte;

(i) Coletividade de pessoas, art. 2°, paragrafo unico, do CDC -
"Equipara-se a consumidor a coletividade de pessoas, ainda que
indeterminaveis, que haja intervindo nas relagdes de consumo." Este

dispositivo protege os interesses difusos e coletivos dos consumidores,

%" MARQUES, Claudia Lima; BENJAMIN, Antdnio Herman V.; MIRAGEM, Bruno. Comentarios ao
Codigo de Defesa do Consumidor. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2022. p. RL-1.2. E-book.
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permite que associagdes de defesa do consumidor, Ministério Publico
etc., possam ajuizar agdes em nome de grupos de pessoas que,
embora ndo identificadas individualmente, foram lesadas por uma
pratica de consumo

(i) Pessoas expostas a praticas comerciais ou contratuais abusivas,
prevista no art. 29, do CDC - "Para os fins deste Capitulo e do
seguinte, equiparam-se aos consumidores todas as pessoas
determinaveis ou ndo, expostas as praticas nele previstas." O escopo
deste artigo € a protecdo contra a publicidade enganosa, ofertas
abusivas e outras praticas que podem induzir ao erro, mesmo que a
pessoa ainda nao tenha efetivamente consumido o produto ou servigo.

A simples exposi¢ao gera a equiparagao para fins de protegéo.

A classificagdo em comento mostra amplitude da protecdo consumerista no
Brasil e busca resguardar ndo apenas o adquirente direto, mas também todos

aqueles que, de alguma forma, sao afetados pelas relagdes de consumo.

1.2.5.3 Critérios do destinatario final e da vulnerabilidade

Conforme a teoria finalista, para haver relacido de consumo é imprescindivel
que o adquirente seja destinatario final do bem ou servico em termos fatico e
econdmico. Isso significa que ele nao deve incorporar o bem a sua cadeia produtiva,
nem repassa-lo a terceiros para obtencéo de lucro. Adicionalmente, a teoria finalista
pura nao prevé qualquer ressalva para vulnerabilidade — o simples fato de um
consumidor ser forte ou instruido impediria a aplicagao do CDC.

A teoria finalista mitigada flexibiliza esse critério: reconhece a pessoa
juridica como consumidor quando mesmo ao adquirir para uso empresarial
demonstra especial fraqueza na relagdo. A vulnerabilidade do consumidor, segundo
a doutrina, pode ser técnica (falta de conhecimento especializado), juridica
(desconhecimento dos efeitos contratuais) ou fatica (superioridade econémica do
fornecedor). Em suma, a teoria mitigada s6 autoriza a incidéncia do CDC sobre
empresa nao-finalista se comprovada alguma dessas vulnerabilidades, principio que

o STJ tem reafirmado.
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No Brasil, € amplamente reconhecido que a defesa do consumidor é um
direito fundamental, conforme estabelecido no art. 5°., da Constituicdo da Republica.
Essa consagragao constitucional impde ao Estado o dever de agir positivamente
para proteger e garantir esses direitos essenciais ao consumidor®.

Bruno Miragem comenta que a entrada em vigor do Cddigo Civil em 2003
gerou discussdes sobre a possivel revogagdo de dispositivos do CDC que
apresentassem divergéncias, com base na regra de que a lei posterior revoga a
anterior (lex posterior derogat priori). No entanto, a doutrina consumerista tem
abordado essa questao, juristas como Adalberto Pasqualotto defendem a perfeita
coexisténcia das duas leis. Segundo Pasqualotto, o novo Cdédigo Civil, ao realgar a
teoria finalista do consumidor, aprimora a aplicagdo do CDC. Uma de suas
consequéncias € a distingao clara entre as relagées de consumo (entre consumidor
e fornecedor) e as relagdes entre empresarios, estas ultimas regidas pelo Livro do
Direito da Empresa e suas definicbes de empresario e sociedade empresaria®.

Sobre o tema, Claudia Lima Marques defende a ideia de convivéncia
normativa entre o Cddigo Civil e o CDC como uma manifestagcdo de um modelo
hermenéutico de matriz pos-moderna, fundado no que denomina de “dialogo de
subsidiariedade e complementaridade™*. Para Marques, essa convivéncia normativa
enseja uma sofisticada articulagado entre o carater especial, teleolégico (voltado a
protecao da parte vulneravel) e hierarquicamente superior do CDC — por sua
natureza constitucional — e o papel subsidiario do Cdodigo Civil nas lacunas nao
preenchidas pela legislagdo consumerista. llustra-se esse dialogo normativo no
reconhecimento da fungdo social dos contratos — prevista no art. 421 do Cadigo
Civil — como vetor hermenéutico aplicavel também as relagdes de consumo, ao

fortalecer a eficacia dos principios de proteg¢ao e equilibrio contratual.

92 MIRAGEM, Bruno Nubens Barbosa. O direito do consumidor como direito fundamental:
consequéncias juridicas de um conceito. Revista de Direito Consumidor, Sao Paulo, RT, n. 43, p.
111-132, jul.-set. 2002.

% MIRAGEM, Bruno. Curso de Direito do Consumidor: Parte 1 Fundamentos do Direito do
Consumidor. Sao Paulo: Revista dos Tribunais, 2020. p. RB-1.12.

% MIRAGEM, Bruno. Curso de Direito do Consumidor: Parte 1 Fundamentos do Direito do
Consumidor. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 2020. p. RB-1.12.
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1.2.5.4 Aplicagao das teorias a sociedade empresaria

No caso concreto de sociedades empresarias que firmam ACC, aplica-se de
saida a regra da teoria finalista pura: a empresa nao é destinataria final do produto
(@ moeda estrangeira ou a mercadoria objeto da exportagdo), mas peca
intermediaria na cadeia produtiva ou de comércio exterior. Ela toma empréstimo em
reais para financiar sua atividade; planeja entregar bens ao mercado externo — o
ACC é uma operagdo cambial vinculada ao cambio futuro. Assim, em termos
estritamente econdmicos, a empresa nao recebe o produto para consumo proprio;
pelo contrario, reverte-o em vantagem lucrativa. Logo, ndo se qualifica como
consumidor final na acepgao originaria do CDC.

A teoria mitigada permitiria, em tese, ultrapassar a restricdo contida no
paragrafo anterior somente se a empresa demonstrasse vulnerabilidade; todavia, na
pratica empresas exportadoras ou industriais costumam ser economicamente e
tecnicamente capazes, de forma a negar-se a hipossuficiéncia tipica de pessoas
naturais carentes de informacao.

A jurisprudéncia entendeu que empresa que contrata vultosos empréstimos
bancarios para ampliar sua atividade ndo é consumidora, por ndo ser destinataria
final do produto e por ndo ostentar vulnerabilidade. O TJDFT®® enfatizou que o “porte
dos empréstimos” exclui a aplicacdo da teoria mitigada e afasta qualquer presungao
de fraqueza do contratante. Esse raciocinio € plenamente aplicavel ao ACC: a
sociedade empresaria que antecipa cambio para financiar exportagdao contrata com
pleno conhecimento de causa, em bases empresariais, e afasta-se a situacao de
hipossuficiéncia exigida pelo CDC.

Outra razédo que afasta a caracterizagao de relagao de consumo no ACC é a
natureza juridica do contrato. O ACC n&o € um mero contrato de mutuo ou
empréstimo bancario disfargcado; trata-se de operacao de cambio. Como definiu o
STJ, ele “ndo representa uma operagao de crédito”, mas sim “uma operagao de
cambio de forma antecipada”®. Em termos praticos, o banco adianta valores ao
exportador, antecipa a liquidagdo cambial que ocorrera no futuro, mas o contrato

essencialmente permanece como compra e venda de moeda estrangeira. Tribunais

%BRASIL. TIDFT. Acordao 1668920, 0734087-03.2022.8.07.0000, Relator(a): Roberto Freitas Filho,
32 Turma Civel, data de julgamento: 23/02/2023, publicado no DJe: 14/03/2023.

% BRASIL. STJ. REsp 1.452.963 / SC Recurso Especial 2014/0106753-6 Relator Ministro Gurgel de
Faria. T1 — Primeira Turma - j.18/05/2021 DJe 01/06/2021 - RB vol. 672 p. 227 RBDTFP vol. 88 p.
194 RSTJ vol. 262 p. 246.
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estaduais e o STJ assentaram que a falta de efetiva exportacdo ou de
documentacdo ndo desnatura o ACC, mantém-no perfeito e acabado quando
assinado pelas partes. Assim, o ACC “da continuidade ao negdcio juridico pactuado”
de cambio, mantém a sua caracteristica cambial (compra e venda de moeda) e ndo
se transforma em contrato comum de empréstimo. Essa natureza privativa reforca a
ideia de que, mesmo sem potencializar efeitos consumeristas, o ACC é regido por
regras proprias do mercado cambial, ndo devendo ser metamorfoseado em

instrumento de crédito do consumidor.

1.2.5.5 Sumula 297 e seus limites

A Sumula 297 do STJ consolidou a posicdo de que as instituicbes
financeiras sao fornecedoras consumeristas; contudo, como exposto anteriormente,
isso ndo significa aplicabilidade irrestrita do CDC a todo contrato bancario. A sumula
nao pode ser usada indiscriminadamente sem atentar as caracteristicas especificas
da relagdo juridica em exame. O STJ enfatiza que o foco é: “se o tipo de relagdo em
que uma instituicdo financeira figura como uma das partes pode ou nao ser
classificada como relagdo de consumo”™’. Em outras palavras, s6 apos verificar se a
parte cliente satisfaz o conceito legal de consumidor — destinatario final e, no caso
de pessoa juridica, vulneravel — aplica-se o CDC.

Em precedentes que fundamentaram a Sumula 297 (contratos de poupanga,
crédito rotativo etc.), o banco e o tomador eram equiparados a fornecedor e
consumidor tipicos; porém, o STJ assentou que operacdes bancarias destinadas a
prover capital de giro industrial ndo configuram relagdo de consumo: nesse caso, a
industria ndo seria destinataria final do produto e se afasta a sua qualificagdo como
consumidora. Em caso hipotético de mutuo para capital de giro, admitiu-se que a
aplicagdo do CDC seria inadmissivel®, a mostrar que a Sumula 297 n&o anula o
critério finalista: se restar provado que o empréstimo ou financiamento alimenta a

atividade lucrativa da empresa, a classificagao de consumidor ndo se sustenta.

% BRASIL. STJ. REsp 938.979 / DF RECURSO ESPECIAL 2007/0075055-2 Relator Ministro Luis
Felipe Salom&o. T4 — Quarta Turma - j. 19/06/2012 - DJe 29/06/2012.

% BRASIL. STJ. REsp 2.001.086 / MT. Recurso Especial 2022/0133048-0 Relatora Ministra NANCY
ANDRIGHI T3 — Terceira Turma - j. 27/09/2022 - DJe DJe 30/09/2022.
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1.6 A IMPORTANCIA DA RIGIDEZ DAS CLAUSULAS EM CONTRATOS
BANCARIOS EMPRESARIAIS

Para as empresas, a clareza e a rigidez das clausulas contratuais séo
cruciais para o planejamento financeiro de longo prazo. Saber exatamente os custos
de empréstimos, as taxas aplicaveis, as condicbes de pagamento e as
consequéncias de eventuais inadimpléncias permite que a empresa projete seus
fluxos de caixa e tome decisdes estratégicas com maior seguranga.

Termos contratuais bem definidos sobre garantias, seguros e
responsabilidades em caso de eventos especificos auxiliam na mitigagdo de
potenciais perdas financeiras. Assim, contratos bancarios com clausulas claras e
consistentes estabelecem um histérico e um precedente para futuras negociagdes
entre a empresa e o0 banco. A rigidez inicial pode facilitar a renegociagao de termos
em momentos posteriores, com base em um entendimento prévio sdlido.

Para empresas que celebram multiplos contratos bancarios (empréstimos,
linhas de crédito, financiamentos etc.), a padronizacdo e a rigidez das clausulas
(dentro do possivel para cada tipo de operagédo) facilitam a gestdo e o
acompanhamento desses instrumentos, de modo a reduzir a complexidade
administrativa. A previsibilidade proporcionada pela rigidez contratual contribui para
um ambiente de negocios mais seguro, bem como incentiva investimentos e planos
de expansao por parte das empresas. Saber que os termos financeiros acordados
serdo cumpridos conforme o estipulado aumenta a confianga no sistema financeiro
como um parceiro estratégico para o crescimento empresarial.

Outra questdo a destacar refere-se a governanga corporativa e ao
compliance: para empresas com estruturas de governanga corporativa robustas, a
clareza e a rigidez dos contratos bancarios facilitam a implementagao de politicas
internas de compliance e a auditoria das operacgdes financeiras, o que garante a
transparéncia e a conformidade com as regulamentacbées. Em caso de litigios,
clausulas contratuais claras e objetivas fornecem um referencial sdélido para a
resolugcdo de disputas, seja por meio de negociagdo, mediagdo, arbitragem ou
judicialmente. A rigidez pode reduzir a margem para interpretacbes ambiguas e

acelerar o processo de resolucgao.
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1.6.1 A Importancia da rigidez contratual para o sistema financeiro sob a perspectiva

empresarial:

A rigidez nos contratos bancarios empresariais € fundamental para a saude e
a estabilidade do sistema financeiro, a saber: (i) redugéo da inadimpléncia: clausulas
claras sobre as obrigagbes da empresa, as consequéncias do ndo pagamento e as
garantias oferecidas contribuem para a redugcédo da inadimpléncia, protegendo os
ativos dos bancos e a estabilidade do sistema; (ii) precificagdo adequada do crédito:
a previsibilidade proporcionada pela rigidez contratual permite que os bancos
precifiquem o crédito de forma mais precisa, levando em consideragao 0s riscos
especificos de cada operacao e de cada empresa; e (iii) atracdo de investimentos: o
sistema financeiro com contratos bancarios empresariais solidos e previsiveis atrai
investimentos, tanto nacionais quanto estrangeiros, impulsionando o crescimento
econdmico.

Em suma, sob a perspectiva da relagéo entre empresas (pessoas juridicas) e
bancos, a rigidez das clausulas nos contratos bancarios € um elemento essencial
para a seguranca juridica, pois proporciona previsibilidade, facilita o planejamento
financeiro e o gerenciamento de riscos empresariais, e contribui para a estabilidade

e a eficiéncia do sistema financeiro.
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2 COMERCIO INTERNO E EXTERNO: ORIGEM E IMPACTO NA ECONOMIA
NACIONAL

Desde que a Filosofia e o pensamento politico voltaram a sua atengao para
a natureza dos Estados modernos, o intercambio comercial entre nagdes tornou-se
um tema de analise mais aprofundada, com foco nas implicacdes praticas e em seus
potenciais efeitos sobre a economia. Nesse contexto, o Mercantilismo ¢é
frequentemente compreendido como o correlato econdmico do Absolutismo, tendo
como um de seus pilares a acumulacao de riqueza, especialmente de ouro e prata.
A busca pela supremacia econémica justificava-se a qualquer custo, e acreditava-se
que o bem-estar nacional dependia intrinsecamente do fortalecimento do poder
estatal. O nacionalismo fervoroso era uma marca distintiva do modelo mercantilista.

Para as metropoles europeias, muitas vezes carentes de recursos minerais
abundantes, restavam fundamentalmente duas vias: a exploragao de seus dominios
coloniais e a pratica do comércio internacional. Independentemente da escolha — ou
da adogcdo de ambas as estratégias, quando viavel — um ponto fundamental se
apresentava: a necessidade de um saldo positivo nas transagdes comerciais. A
solucado prevalecente era, portanto, simples em sua concep¢ao, ao incentivar as
exportacdes e impor restricdes severas as importagdes, com o objetivo de utilizar o

eventual excedente na aquisicao de metais preciosos.

2.1 ORIGEM HISTORICA

Os comércios interno e externo sdao componentes fundamentais das
economias modernas, envolvem a troca de bens e servigos tanto dentro de um
Estado quanto através de fronteiras internacionais. As origens histdricas do
comeércio, tanto nacional quanto internacional, remontam aos tempos pré-histéricos,
quando a comunicacdo humana facilitava a troca de bens e servicos em uma
economia de troca. Essa forma inicial de comércio lancou as bases para o
desenvolvimento de sistemas de comércio mais estruturados que surgiram ao longo

do tempo. Antropodlogos encontraram evidéncias a indicar que o comércio comegou
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ha cerca de 150.000 e evoluiu junto com a introdugdo de sistemas monetarios e de
crédito®.

Roberto Caparroz comenta que “o desenvolvimento de navios mercantes, de
porte avantajado e capazes de cruzar os oceanos, propiciou uma rapida expansao
do comércio internacional a partir do século XVI. Além das transagdes entre
diferentes portos da Europa, com especial destaque para os holandeses, novas
rotas transoceénicas descobertas entre o Velho Continente e o Leste permitiram a
importagdo de produtos em grande quantidade da Asia, a precos relativamente
baixos e de forma muito mais eficiente do que a alternativa terrestre, caracterizada
pelas caravanas™'®,

As colonias desempenhavam um duplo papel, serviam como mercados
consumidores para os produtos manufaturados da metropole e como fornecedoras
de matérias-primas. O comércio era um monopolio da metrépole, qualquer forma de
producdo manufatureira nos territérios coloniais era estritamente proibida. Ao
complementar essa visao, acreditava-se que uma nagao poderosa deveria contar
com uma populacdo numerosa, capaz de fornecer tanto mado de obra quanto
soldados, além de constituir um amplo mercado consumidor. Como elementos
adicionais, recomendava-se um protecionismo robusto, aliado a uma minima
consideragao por direitos humanos e sociais.

Nessa questdo, a perspectiva de Maurice Dobb, citado por Roberto

Caparroz, torna-se particularmente relevante:

Em suma, o Sistema Mercantil foi um sistema de exploragao regulamentada
pelo Estado e executada através do comércio, que desempenhou um papel
importantissimo na adolescéncia da industria capitalista, sendo
essencialmente a politica econbmica de uma era de acumulagao primitiva.
Foi considerado tdo importante em sua propria época, que em algumas
obras mercantilistas encontramos uma inclinagao a tratar o ganho auferido
do comeércio exterior como sendo a uUnica forma de excedente e, portanto,
fonte unica de acumulagdo de renda e capital [...]"".

% WATSON, Peter. Ideas: A History of Thought and Invention from Fire to Freud. New York:
HarperCollins Publishers, 2005. ISBN 978-0-06-621064-3. WIKIPEDIA — Trade. Disponivel em:
https://en.wikipedia.org/wiki/Trade? Acesso em: 18 mai. 2025.

190 CAPARROZ, Roberto. Comércio Internacional e legislagdo Aduaneira Esquematizado.
(Coord.) Pedro Lenza. 3. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2016. p. 33.

191 DOBB, Maurice. A evolugdo do capitalismo. Rio de Janeiro: Jorge Zahar, 1965. In: Caparroz,
Roberto. Comércio Internacional e legislagao Aduaneira Esquematizado. (Coord.) Pedro Lenza.
3. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2016. p. 34.
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Essa era a formula de desenvolvimento caracteristica do periodo
mercantilista, um momento histérico que, sob uma perspectiva geopolitica, pode ser
considerado como a primeira manifestacdo em larga escala do fenbmeno que hoje
se conhece como globalizagdo. Foi nesse cenario de franca expansao que o
economista escocés Adam Smith publicou, em 1776, sua obra seminal A Riqueza
das Nacdes, na qual, entre diversos temas, expds sua teoria sobre o comércio
internacional, fundamentada no principio da vantagem absoluta: cada nagao deveria
se especializar na producdo daqueles bens que pudessem ser obtidos ao menor
custo.

Pode-se definir comércio como o ato de trocar ou permutar valores, produtos
naturais, artificiais ou industriais; compra e venda de mercadorias'®. Na economia
de um pais, o comércio pode ser classificado como sendo interno ou exterior.
Comércio interno refere-se ao conjunto de transagdes comerciais (compra e venda
de bens e servigos) realizadas dentro das fronteiras do pais, entre sociedades
empresarias e consumidores nacionais. O comércio exterior, segundo Fernando G.
M. Cavalcanti, compreende: “a transagdo de bens que se faz entre paises ou
nagdes. Quando se trata de uma operagao de compra que se faz no estrangeiro,
tem-se o chamado Comércio de Importacao; tratando-se de uma transacdo de
mercadorias para outros paises, tem-se o Comércio de Exportagao”'®. Em outras
palavras, enquanto o comércio interno movimenta o mercado doméstico e assegura
a circulacdo de mercadorias no pais, 0 comércio exterior envolve as relacdes
econdmicas internacionais, regido por acordos multilaterais e barreiras comerciais
especificas.

O comércio emergiu como um motor critico do crescimento econdmico
nacional para facilitar o acesso a diversos recursos, aumentar a produtividade e
estimular a geragcdo de empregos. Sua importancia é ressaltada pela intrincada
interacdo entre o comércio interno e o internacional, que influencia os mercados

locais, os padroes de emprego e a estabilidade econdmica geral'®.

102 CAVALCANTI, Fernando G. M. Comércio Exterior e Contrato de Cambio de Exportagéo. Rio de
Janeiro: Freitas Bastos, 1981. p. 17.

103 CAVALCANTI, Fernando Geraldo Mendes. Comércio Exterior e Contrato de Cambio de
Exportacdo. Rio de Janeiro: Renovar, 1981. p. 20.

1%“THE RENAISSANCE. Trade and commerce in the Renaissance. Disponivel em:
https://renaissancecdunn.weebly.com/trade-and-commerce.html. Acesso em: 18 mai. 2025.
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2.1.1 Civilizagbes antigas e redes comerciais

Nas civilizagbes antigas, o comércio tornou-se um componente essencial do
desenvolvimento social. As primeiras formas de escrita estdo ligadas de forma
estreita as atividades comerciais, com o uso de fichas de argila para a contabilidade,
que foi descoberto no vale do Alto Eufrates, datado do 10°. milénio a.C. Por volta do
terceiro milénio a.C., redes comerciais significativas surgiram, como evidenciado
pelas interagcdes entre os sumeérios na Mesopotamia e a civilizagdo harappiana do
Vale do Indo. Notavelmente, os fenicios tornaram-se renomados comerciantes
maritimos, estabeleceram colénias e rotas comerciais que se estendiam por todo o
Mediterraneo e para regides como a Gra-Bretanha, para a obtengdo de estanho

necessario para a produgdo de bronze'®.

2.1.2 A ldade Média e a ascensdo do comeércio

A Idade Média, que abrangeu desde a queda do Império Romano, no século
V, até o século XV, testemunhou uma notavel evolugdo nas praticas comerciais.
Durante esse periodo, frequentemente chamado de "Idade das Trevas", houve
poucos avangos na ciéncia e na arte; no entanto, o comércio comecou a florescer. A
riqueza foi cada vez mais convertida em capital movel, e sistemas bancarios
surgiram para facilitar as transagées entre paises'®. Feiras comerciais tornaram-se
locais importantes para a troca de bens de luxo, enquanto mercados de mao em

mao tornaram-se elementos regulamentados da vida urbana.

2.1.3 O Renascimento e a expansao do comércio

A era do Renascimento, iniciada no século XIV, marcou uma reviravolta
significativa para o comércio. Esse periodo foi caracterizado por um movimento

cultural conhecido como humanismo, que enfatizava a importancia das conquistas

105 WIKIPEDIA. Trade. Disponivel em: https://en.wikipedia.org/wiki/Trade? Acesso em: 18 mai. 2025.
1% OSPINA, Esteban Ortiz-; BELTEKIAN, Diana; ROSER, Max. Trade and Globalization: how did
international trade and globalization change over time? What is the structure today? And what is its
impact? Our Word in Data. Disponivel em: https://ourworldindata.org/trade-and-globalization. Acesso
em: 18 mai. 2025.
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humanas e da troca de ideias'®’. O aumento do comércio ndo apenas fomentou a
circulagdo de mercadorias, mas também facilitou a troca de conhecimentos e
praticas culturais por toda a Europa, de modo a fortalecer as redes de comércio
interno e externo.’®. Com o surgimento de cidades-estado e monarquias nacionais,
elas contribuiram para o desenvolvimento de sistemas comerciais complexos que
conectavam diversas regides e moldaram, em ultima analise, o cenario econédmico

da Europa.

2.1.4 Origem histérica no Brasil

No periodo do Brasil Colénia (séculos XVI-XVIIl), a economia era voltada
para o modelo mercantilista e de exportacdo de matérias-primas (pau-brasil, agucar,
ouro) para Portugal. O mercado interno era incipiente e fragmentado: a circulagéo
interna de mercadorias dava-se em grande parte por cabotagem (navios costeiros),
que ligaram portos regionais. Pesquisas indicam que, até meados do século XIX, “a
maior parte das mercadorias nacionais comercializadas entre as provincias consistiu
em produtos destinados ao consumo interno”®®, apesar do forte peso das
exportagdes no conjunto da economia.

No Brasil Império (século XIX), com a Independéncia (1822) e a expansao
cafeeira, o comércio externo cresceu (constituicdo do Banco do Brasil, leis de
estimulo as exportagdes), mas o mercado interno também se ampliou gradualmente.
O transporte de mercadorias continuou preponderantemente por via maritima entre
provincias para integrar o Pais. A partir de 1860/1870, intensificou-se o consumo
interno de produtos nacionais e importados, que langou bases para um mercado

interno mais robusto.

97 THE EVOLUTION OF TRADE. FDI Inteligence. Disponivel em:
https://www.fdiintelligence.com/content/e84a9ef2-f48d-573f-9487-4e250f250d73. Acesso em: 18 mai.
2025.

198 BRAY, Caleb. The Impact Of Trade Agreements On US International Trade. Disponivel em:
https://ace-usa.org/blog/research/economic-policy/the-impact-of-trade-agreements-on-us-international
-trade/. Acesso em: 18 mai. 2025.

19 MARCONDES, Renato Leite. O mercado brasileiro do século XIX: um visdo por meio do comércio
de cabotagem. Revista de Economia Politica, v. 32, n. 1, p. 142-166, janeiro-margo, 2012, p. 126.
Disponivel em:
https://documentcloud.adobe.com/gsuiteintegration/index.html?state=%7B%22ids%22%3A%5B %221
OEVQIRsggmkqdMOuEXuODKBOC3B6wdQ0%22%5D%2C%22action%22%3A%220pen%22%2C%2
2userld%22%3A%22101399262633459363615%22%2C%22resourceKeys%22%3A%7B%7D%7D.
Acesso em: 18 mai. 2025.
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O processo de industrializagao a partir da década de 1930 e a urbanizacao
aumentaram a demanda interna. Politicas de substituicdo de importacdes e de
estimulo a industria doméstica fortaleceram o comércio interno. A construgdo de
redes rodoviarias, expedi¢cdes de crédito rural e expansao das cidades dinamizaram
o varejo e atacado nacionais. Na segunda metade do século XX, o Brasil passou a
integrar blocos comerciais (Mercosul, desde 1991) e organizag¢des internacionais
(como a OMC, em 1995), e a abrir gradualmente sua economia ao comércio externo.
A estabilizacdo monetaria (Plano Real, 1994) elevou o poder de compra interno e,

ao mesmo tempo, tornou as exportagdes brasileiras mais competitivas.

2.1.5 Reflexos Econbmicos

O comércio interno € um dos principais empregadores do Pais. Segundo o
IBGE, o setor de comércio (atacado e varejo) empregava cerca de 10,17 milhdes de
pessoas em 2019"°. Em termos de PIB, o comércio responde por uma fatia
significativa: contabilizado como parte dos servigos, seu valor adicionado era cerca
de 15,6% do valor adicionado da economia (1°. trimestre de 2022), o que equivale a
aproximadamente 7%-8% do PIB total. O desempenho do comércio interno
contribuiu diretamente para o crescimento econémico: em 2024, o comércio varejista
cresceu 4,7% (maior alta desde 2012), impulsionado sobretudo pela expanséo de
consumo em varios setores™".

As transagdes comerciais internas geram impostos como ICMS (estadual),
IPI e ISS. Em 2024, o volume total de impostos sobre produtos aumentou 5,5%.
Cabe ressaltar que o ICMS foi responsavel por cerca de 50,3% desse montante de
tributos sobre produtos, o que ressalta a importancia econémica do comeércio interno

para as contas publicas estaduais. Por outro lado, no comércio exterior o Brasil

9BRASIL. Ministério do Desenvolvimento, Industria, Comércio e Servigos. Estatisticas. (18 mai.
2022). Disponivel em:
https://www.gov.br/mdic/pt-br/assuntos/comercio-e-servicos/setor-de-comercio/estatisticas#:~:text=0
%Z20IBGE%2C%20para%20a%20Pesquisa,s%C3%A30%20divididos%20da%20seguinte%20forma
Acesso em: 17 mai. 2025.

""" BRASIL. IBGE. Vendas no varejo fecham 2024 com alta de 4,7%. Disponivel em:
https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-imprensa/2013-agencia-de-noticias/releases/42
685-vendas-no-varejo-fecham-2024-com-alta-de-4-7#:~:text=Varejo%20avan%C3%A7a%204%2C7,a
no%20consecutivo%20de%20resultados%20positivos. Acesso em: 18 mai. 2025.
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arrecada principalmente com tributos de importagéo e exportagao (I, IPI incidente na
exportacgao etc.), mas estes representam fatia menor da arrecadagéo total''2,

Outro ponto de observagao é o crescimento e saldo comercial. O comércio
exterior tem forte impacto sobre o PIB por via de exportagdes e importagdes. Em
2024, o Brasil alcangou US$337 bilhdes em exportagbes e US$262,5 bilhdes em
importagées, o que resultou num superavit comercial de US$74,6 bilhdes (o segundo
maior da historia).

O desempenho elevou a corrente de comércio (exportagdes e importagdes)
e colocou o Brasil entre as 10 maiores economias exportadoras mundiais. Nos
Ultimos anos, o Pais bateu recordes sucessivos de exportacdo (US$339,7 bilhGes
em 2023). O excedente comercial contribui positivamente para o PIB por via de
saldo da balanga comercial e reforga as reservas cambiais.

Um comércio interno forte favorece a atratividade para investimentos e
melhora de infraestruturas. O Brasil integra blocos como o Mercosul e segue
negociacdes de acordos (ex.: UE-Mercosul). Dados oficiais apontam que a corrente
de comércio brasileira cresceu 3,3% em 2024, o que reforca “maior integracao do
pais a economia global”"'®*. A China, por exemplo, passou a ser o principal destino
das exportagdes brasileiras desde 2009, enquanto os Estados Unidos da América
aparece como o segundo parceiro histérico. O redesenho de parcerias reforga a
dependéncia externa em commodities, mas também incentiva diversificagao setorial
(industria de transformac&o em alta).

Acentua-se que a natureza do comércio afeta diferentes setores de
maneiras distintas e leva a concentragdo de custos em regides dependentes de
industrias sensiveis a importagcdo. Essa disparidade pode resultar em perdas de
empregos e estagnacgao salarial, especialmente em areas com menos oportunidades
de exportacdo. A medida que as relagdes comerciais evoluem, particularmente com

o surgimento de acordos bilaterais, as industrias devem adaptar-se para manter a

12 DJARIO DO COMERCIO. Volume de impostos sobre produtos cresce 5,5% em 2024, diz IBGE.
Disponivel em:
https://dcomercio.com.br/publicacao/s/volume-de-impostos-sobre-produtos-cresce-5-5-em-2024-diz-ib
ge#:~:text=Quanto%20%C3%A0%20representatividade%20de%20cada,3%2C9. Acesso em: 18 mai.
2025.

"3 BRASIL. Secretaria da Comunicagdo Social. Balanga comercial tem superavit de US$74,5
bilhées em 2024, segundo melhor resultado da série histérica. Disponivel em:
http://www.gov.br/secom/pt-br/assuntos/noticias/2025/janeiro/balanca-comercial-tem-superavit-de-us-
74-5-bilhoes-em-2024-segundo-melhor-resultado-da-serie-historica#:~:text=Com%C3%A9rcio%20e%
20Servi%C3%A70s%20divulgou%20nesta,atr%C3%A1s%20apenas%20do%20registrado%20em.
Acesso em: 18 mai. 2025.
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competitividade, potencialmente fomentando a inovacdo e a eficiéncia no
mercado™*.

A relacdo entre o comeércio e a dindmica da industria local destaca a
necessidade de intervengdes politicas voltadas a distribuicdo equitativa de renda e
ao apoio aos setores afetados negativamente pelos desafios da concorréncia
global'®. Essas intervengbes podem ajudar a mitigar as perturbagdes causadas pelo
comércio e garantir que os beneficios dos mercados abertos sejam compartilhados
de forma mais ampla por toda a economia.

A crescente participagdo do Brasil no comércio internacional evidencia sua
relevancia estratégica no cenario econdmico global. Sua inser¢ao no seleto grupo
das quatro principais economias emergentes — juntamente com india, China e
Russia, compondo o acrénimo BRIC - reforca ndo apenas seu potencial de
crescimento, mas também sua capacidade de articulagdo geopolitica, cuja posigao
consolida-se ainda mais com a atuagdo ativa do Pais no G20 dos paises em
desenvolvimento, espaco no qual o Brasil assume papel de lideranga na defesa de
interesses comuns do Sul Global™®.

A robustez do setor externo brasileiro manifesta-se, de forma significativa,
por meio da notavel desempenho nas exportagdes de commodities. Produtos como
soja e acgucar figuram entre os principais itens da pauta exportadora nacional, a
projetar o Brasil como um dos maiores fornecedores globais de insumos
estratégicos. Soma-se a isso o protagonismo do Pais na produgédo de
biocombustiveis, sobretudo o etanol, no qual detém lideranga internacional entre os
combustiveis nao fossilizados.

Os reflexos econbmicos dessa insergdo comercial sdo substanciais. O
comeércio externo contribui decisivamente para o superavit da balangca comercial,
amplia a captagéo de divisas, dinamiza setores produtivos e promove a geragao de
empregos em cadeias integradas ao mercado global. Ademais, os fluxos de

exportacao favorecem o fortalecimento do cambio, viabilizam investimentos em

"4 KOMMERSKOLLEGIUM. National Board of Trade Sweden. Trade and economic development-
understanding the relationship. Disponivel em:
http://www.kommerskollegium.se/en/development-and-sustainability/trade-and-economic-development
/. Acesso em: 18 mai. 2025.

"5 KRIST, William. Trade Agreements and Economic Theory. Disponivel em:
http://www.wilsoncenter.org/chapter-3-trade-agreements-and-economic-theory. Acesso em: 18 mai.
2025.

16 VAZQUEZ, José L. Comércio Exterior Brasileiro. 11. ed. Rio de Janeiro: Atlas, 2015. p. 3.
E-book. ISBN 9788522498680. Disponivel em:
https://integrada.minhabiblioteca.com.br/reader/books/9788522498680/. Acesso em: 19 mai. 2025.
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infraestrutura logistica e induzem a modernizacédo tecnolégica em diversos
segmentos da economia. Assim, a integracdo competitiva do Brasil nos circuitos do
comeércio internacional revela-se ndo apenas um vetor de crescimento, mas também
um instrumento de desenvolvimento sustentavel e de afirmagdo soberana no

contexto multipolar contemporéaneo.

2.2 CONTRATO DE CAMBIO

José Lopes Vazquez conceitua contrato de cambio como: “o instrumento
especial firmado entre o vendedor e o comprador de moedas estrangeiras, no qual
se mencionam as caracteristicas completas das operacbes de cambio e as
condi¢des sob as quais se realizam”’. A licdo de Fernando G.M. Cavalcanti é no
mesmo tom: “trata-se de um instrumento especial através do qual se formalizam as
transagbes em moedas estrangeiras, ou seja, um acordo que fazem COMPRADOR
e VENDEDOR para entrega de certa quantidade de moeda estrangeira a um certo
preco e dentro de determinadas condi¢des.”'"®

Para os autores Guimaraes e Guimaraes da Silva: “Contrato de Cambio é
um instrumento por meio do qual se formalizam as transagdbes em moedas
estrangeiras, com a interveniéncia de uma sociedade corretora, onde existem Bolsas
de Valores. A interveniéncia dessas corretoras responde pela legitimidade de seus
clientes, geralmente nas transagdes comerciais, no tocante a qualificacdo, condigdes
e objetos do contrato™.

Nos termos do art. 40, da Circular n°. 3.691, de 16 de dezembro de 2013'%° —
que foi revogada pela Resolugdo BCB n°. 277, de 31 de dezembro de 2022 o

“Contrato de cambio é o instrumento especifico firmado entre o vendedor e o

"7 VAZQUEZ, José L. Comércio Exterior Brasileiro. 11. ed. Rio de Janeiro: Atlas, 2015. p. 244.
E-book. ISBN 9788522498680. Disponivel em:
https://integrada.minhabiblioteca.com.br/reader/books/9788522498680/. Acesso em: 19 mai. 2025.
"8 CAVALCANTI, Fernando G. M. Comércio Exterior e Contrato de Exportagdo. Rio de Janeiro:
Freitas Bastos, 1981. p. 23.

19 GUIMARAES, Anténio Marcio da Cunha; SILVA, Geraldo José Guimarédes da. Manual de Direito
do Comércio Internacional - Contrato de Cambio. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 1996. p. 33.
120 Esta Circular foi revogada pela Resolugdo BCB n° 277 de 31/12/2022 que Regulamenta a Lei n°
14.286, de 29 de dezembro de 2021, em relagdo ao mercado de cambio e ao ingresso no Pais e a
saida do Pais de valores em reais e em moeda estrangeira, e da outras providéncias. A lei 14.286 é
considerada o novo marco legal do mercado de cambio.
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comprador de moeda estrangeira, no qual sdo estabelecidas as caracteristicas e as

condigbes sob as quais se realiza a operagdo de cambio”'?'.

2.2.1 Origens histéricas do contrato de cambio

As raizes do contrato de cambio remontam a Idade Média, especialmente na
Peninsula Italica, como registram os autores de Direito Comercial. Fabio Ulhoa
Coelho, por exemplo, aponta que no sistema feudal cada burgo cunhava sua propria
moeda, o0 que exigia dos mercadores itinerantes um instrumento para trocar valores
entre regides. Surgiu a pratica de o banqueiro local receber em depdsito moedas de
circulagdo doméstica e enviar a outro banqueiro na praca de destino a ordem de
pagar ao comerciante, em moeda local, o equivalente da quantia depositada.
Segundo Coelho, “o banqueiro recebia, em depdsito, as moedas com circulacédo no
burgo de seu estabelecimento, e escrevia uma carta ao banqueiro estabelecido no
local de destino do mercador depositante”?, instruindo-o a efetuar o pagamento.
Dessa lettera surgiu a letra de cambio como titulo formal de crédito

Na Roma antiga existiam espécies de empréstimo ligadas ao comércio
maritimo. Era o chamado foenus nauticum ou pecunia nautica, empréstimo ao
capitdo ou mercador que financiava transporte de mercadorias por navio, assumindo
o credor o risco da viagem — s6 reembolsando-se se o0 navio chegasse ao porto de

destino. Conforme trecho classico de Direito Romano,

pecunia traiecticia, ou pecunia nautica, nada mais é do que o contrato pelo
qual alguém emprestava certa soma em dinheiro a um capitdo de navio ou
mercador para que a transportasse por via maritima (enfrentando riscos)
para que, no porto de destino, este realizasse operagbes comerciais com o
préprio dinheiro transportado'®.

O mecanismo romano inspirou contratos posteriores, mas nas feiras
medievais italianas aperfeicoou-se o instrumento da letra de cambio e afastou-o das

formas puramente nascentes.

21 BRASIL. BCB. Resolugdo n°. 277, de 31 de dezembro de 2022. Disponivel em:
www.bcb.gov.br/pre/normativos/circ/2013/pdf/circ_3691_v1_o.pdf. Acesso em: 13 ago. 2025.
22COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de Direito Comercial. v. 1. Sdo Paulo: Saraiva, 2010. p. 397 - 398.
123 SANTOS, Reinaldo Velloso dos. Protesto notarial no ambito do contrato de mutuo bancario.
Disponivel
em:chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.teses.usp.br/teses/disponiveis/
2/2132/tde-22032021-154808/publico/1828801_Tese_Original.pdf#:~:text=nauticum%200ou%20pecuni
a%20traiecticia%2C%20que,as%20mercadorias%20em%20que%20°. Acesso em: 20 mai. 2025.
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2.2.2 O papel dos cambistas e das feiras medievais

As grandes feiras comerciais da Baixa |Idade Média foram o nucleo vital para
o cambio mercantil. Naquelas reunides (Champagne, Lyon, Colénia etc.), reuniam-se
mercadores de diversas regides e moedas. A essa profusdo de moedas concorria
um personagem-chave: o cambista. Segundo Bensoussan e Boitaux, “as feiras de
Champagne, a partir do século XllI, distinguiam-se por serem centros de reunidao de
mercadores profissionais, razdo pela qual nelas multiplicam-se os cambistas e os
banqueiros™'?4,

Os cambistas eram artifices profissionais da troca monetaria: recebiam das
maos do comerciante uma moeda estrangeira e trocavam pela moeda de curso do
lugar, cobrando pequena comissdo. Mantinham bancas (mesas) em pontos centrais
das feiras ou cidades (origem dos termos banco e banqueiro), onde avaliavam e
pesavam moedas de todas as origens, convertendo-as numa moeda padrao de feira.
Além de simples cambistas, muitos passaram a oferecer servigos crediticios —
entregavam recibos de depdsito e emitiam letras fechadas direcionadas a parceiros
em outras cidades.

Em termos juridicos, o cambista medieval “assumiu, desde o principio, a
responsabilidade de pagar, em local diverso do da conclusdo do contrato de cambio,
determinada soma na moeda acordada, diretamente ou por intermédio de
terceiro”'?, Isso significa que o cambista se compromete a cumprir a obrigacdo de
pagamento fora do local original do depdsito. Na pratica, o mercador entregava ao
cambista uma quantia, este emitia um documento notarial de confisséo de divida e
remetia uma carta de aviso (letra fechada) a um correspondente no destino, e o
incumbia de efetuar o pagamento'®. O processo levou a incorporagéo na letra de

cambio dos trés vértices que se conhece atualmente: sacador (o cambista ou seu

124 BENSOUSSAN, Fabio Guimaraes; BOITEUX, Fernando Netto. Manual de Direito Empresarial.
Salvador JusPodivm, 2014, p. 26.

25 MENDES, Evaristo. Origem e desenvolvimento histérico da Letra. Faculdade de Direito de Lisboa.
Direito Comercial Titulos de Crédito. Apontamentos das aulas do Dr. Evaristo Mendes Ano lectivo
1990-1991 4°. Ano - dia: 7 de margo de 1991- Disponivel em:
https://www.evaristomendes.eu/p_03_01.html#:~:text=29,0u%20por%20interm%C3%A9dio%20de %2
Oterceiro. Acesso em: 20 mai. 2025.
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Direito Comercial Titulos de Crédito. Apontamentos das aulas do Dr. Evaristo Mendes Ano lectivo
1990-1991 4°. Ano - dia: 7 de margo de 1991- Disponivel em:
https://www.evaristomendes.eu/p_03_01.html#:~:text=29,0u%20por%20interm%C3%A9dio%20de%2
Oterceiro. Acesso em: 20 mai. 2025.
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representante que ordena o pagamento), sacado (quem paga) e tomador (quem
recebe o valor), somado as responsabilidades e garantias tipicas do Direito Cambial.

A figura do cambista evoluiu para a de banqueiro. Com o tempo, ele nao s6
permitia trocas de moedas, mas passava a dar empréstimos comerciais e aceitar
depdsitos, cobrando juros; ou seja, “por meio da cobranga de algumas taxas estes
cambistas realizavam atividades tipicas dos bancos atuais, como empréstimos,
cambio, emissdo de titulos e pagamento de dividas™'?’. Em tal ambiente financeiro, a
confianga era mantida por normas consuetudinarias — registros de pagamento eram
redigidos em livros ou cartas confidenciais, e até comités de banqueiros

supervisionavam as regras do mercado nas feiras'®.

2.2.3 Da moeda primitiva ao contrato de cambio moderno

A evolucdo da moeda esta ligada de forma estreita a origem das instituicbes
bancarias e dos contratos financeiros. Registros arqueoldgicos indicam que, por
volta de 2000 a.C., mercadores e templos da Assiria, Suméria e india mantinham
depodsitos de graos e metais preciosos, concedia-lhes empréstimos e registrava
transagbes — comportavam-se assim como precursores primitivos dos bancos
modernos. Com o advento da agricultura e o desenvolvimento do comércio, cresceu
a necessidade de meios de troca mais eficientes que o simples escambo.
Expressdes linguisticas revelam vestigios desse estagio: por exemplo, o termo
salario (do latim sal, sal) provém das gratificacbes em sal, e pecunia (de pecus,
‘gado”) remete ao uso inicial de rebanhos como meio de pagamento. Nesse
contexto pré-moeda, havia distingdes informais entre divida e pagamento, mas a
falta de um padrao geral impunha limitagdes ao crescimento do mercado.

A verdadeira padronizacdo monetaria surgiu com a cunhagem das primeiras
moedas metalicas. As primeiras peg¢as monetarias padronizadas apareceram na

Lidia (atual Turquia) no século VIl a.C., quando reis adotaram metais nobres (ouro e

27 WIKIPEDIA. A histéria do sistema bancario. Disponivel em:
https://en.wikipedia.org/wiki/History _of banking? Acesso em: 17 mai. 2025.

128 \VERGOSA, Haroldo Malheiros Duclerc . Teoria Geral do Direito Comercial: Direito Comercial e
Atividades Empresariais Mercantis. v. 1. Haroldo Malheiros Duclerc Vergosa, Maria Cecilia Andrade,
Muriel Waksman, Renato Stephan Pelizzaro. 5. ed. Sdo Paulo: Dialética, 2022. E-book: 1 MB.; EPUB.
- (V. 1).
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prata) e marcaram-nas a martelo para conferir-lhes peso e valor conhecidos'®. Esse
inovador sistema monetario permitiu estender a circulagdo de valor para além das
fronteiras locais, unificar critérios de valor e facilitar as transagdes comerciais em
larga escala. A adogdo de moedas conferiu liquidez as economias e serviu de
alicerce para a expansdo do comércio mediterraneo e a formacdo de impérios

monetarios.

2.2.4 Do papel-moeda as instituicdes bancarias

Com o decorrer dos séculos, o aumento do comércio internacional e das
reservas monetarias estimulou o aparecimento das primeiras instituicdes financeiras
organizadas. Comerciantes de metais preciosos comegaram a oferecer
armazenamento seguro para os depositos de moeda, emitindo recibos escritos
equivalentes aos valores recebidos. Esses recibos — os famosos goldsmith’s notes —
logo serviram como meio de pagamento: eram muito mais leves e praticos para
circular do que as moedas metalicas. Desse modo, evoluiram para as primeiras
cédulas de papel-moeda e, concomitantemente, originaram-se as primeiras casas
bancarias dedicadas a custodia e movimentagdo de recursos'®. Em outras palavras,
a simples necessidade de guardar numerario com seguranga catalisou o surgimento
dos bancos: instituicdes destinadas, desde o século XVII, a receber depdsitos e
financiar comerciantes e estados'".

No século XVII, destacaram-se as primeiras instituicdbes bancarias oficiais:
na Suécia surgiu o Riksbank, em 1656; no Reino Unido funda-se o Bank of England
em 1694 e, pouco depois, apareceram o Banque de France (1700) e outras

entidades similares na Europa’®.

129 CASA DA MOEDA DO BRASIL. Origem do Dinheiro. Disponivel em:
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%20sistema%20de%20troca%20direta%2C,ovelha%20ou%20cabrito. Acesso em: 19 mai. 2025.

130 CASA DA MOEDA DO BRASIL. 290 anos de Histoéria, 1694/1984 - Origem do Dinheiro.
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20sistema%20de%20troca%20direta%2C,ovelha%200u%20cabrito. Acesso em: 19 mai. 2025.
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20sistema%20de%20troca%20direta%2C,ovelha%200u%20cabrito. Acesso em: 19 mai. 2025.

32 FERGUSON, Niall. A ascenséo do dinheiro: a historia financeira do mundo. Trad. Cordela
Magalhaes. Sdo Paulo: Planeta do Brasil, 2009.
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No Brasil, a constituigdo do Banco do Brasil em 1808 seguiu essa tradi¢ao,
ao instituir formalmente o papel de depositario publico do Tesouro e financiador do
comércio colonial. Percebe-se no corpo destas reflexbes sobre as atividades
bancarias, a palavra banco tem origem cambial, pois ela vem do italiano banco
(mesa de madeira) usada por cambistas e cambiais venezianos em Londres, o que
ressalta a relagdao estreita entre operacdes de cambio e a formacado do sistema

bancario moderno.

2.2.5 Da troca manual a letra de cambio

Inicialmente, as operag¢des cambiais foram essencialmente trocas manuais
de moeda (cambio manual); no entanto, o acréscimo dos riscos de transporte e a
necessidade de crédito alargado levaram a criagdo da letra de cambio como
verdadeiro titulo de crédito. Conforme Evaristo Mendes explica, no século Xll, quem
queria comprar mercadorias fora entregava valores ao cambista, que dirigia a carta
ao correspondente no destino para pagamento do montante. Essa carta aberta
(littera patens) acompanhada de uma carta fechada (littera clausula) era entregue ao
comerciante, que podia apresenta-las ao seu retorno para resgatar dinheiro ou
mercadorias. Segundo a doutrina classica, a letra de cambio teve origem nesses
documentos de cambistas medievais — “0 contrato de cambio de moedas entre
lugares diferentes esteve na origem da letra de cdmbio”'*. O nome sugere essa
origem (do italiano lettera).

A partir do Renascimento, conforme a pratica comercial se sofisticou, a letra
de cambio passou a funcionar mais como instrumento de crédito do que como
simples troca monetaria. Até o século XVI, era comum a letra vincular-se
diretamente a entrega de moeda; depois passou a representar qualquer valor cujo
pagamento fosse postergado. Como observa Evaristo Mendes, “inicialmente [0
contrato de cambio] tinha por base a troca de moedas, mas com o tempo passou a

ser um contrato de troca de um valor de qualquer espécie por uma soma a receber

13 MENDES, Evaristo. Origem e desenvolvimento histérico da Letra. Faculdade de Direito de Lisboa.
Direito Comercial Titulos de Crédito. Apontamentos das aulas do Dr. Evaristo Mendes Ano lectivo
1990-1991 4° Ano - dia: 7 de margo de 1991. Disponivel em:
https://www.evaristomendes.eu/p_03_01.html#:~:text=29,0u%20por%20interm%C3%A9dio%20de%2
Oterceiro. Acesso em: 20 mai. 2025.
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por via da letra”"**. Nesse estagio, o papel do cambista como depositario recuou, e a
letra em si passou a servir como meio de circulagdo monetaria — numa evolugao
que convertia o cambio num verdadeiro negocio de crédito.

Fran Martins reforca que esse desenvolvimento crediticio esta no cerne do
Direito Cambial moderno: a letra de cambio ja ndo era mera ordem de pagar
baseada na entrega fisica de moeda, mas uma promessa dirigida e autbnoma de
pagamento futuro, ao portador ou a ordem, caracterizado pelo endosso e pelo
protesto em caso de inadimpléncia™ Em outras palavras, o contrato cambial
medieval, originariamente vinculado a circulagdo de espécies, transmutou-se em

instrumento de crédito, autbnomo e abstrato.

2.2.6 Letras de cambio e o comércio internacional

Durante a Idade Média, a multiplicidade de moedas regionais europeias
continuava a dificultar as transagbes de longa distancia. Conforme mencionado
anteriormente, para driblar esse entrave surgiu um engenhoso mecanismo bancario:
um comerciante depositava moeda em um banco local e recebia uma carta do
banqueiro — a lettera di cambio italiana — que instruia um correspondente no
destino a pagar o montante depositado em moeda local ao portador do documento.
Dessa forma, evitava-se o carregamento do numerario fisico pelos viajantes. A
esses documentos de crédito deu-se 0 nome de letra de cambio, instrumento que
permitia a conversdao de moedas entre pracgas distintas sem sair fisicamente o
dinheiro. A pratica medieval de letras de cambio consolidou-se nas economias
mercantis renascentistas e estabeleceu as bases para o contrato de cambio
moderno, na medida em que formalizou por escrito e sob regras comerciais a troca

de valores monetarios entre partes situadas em diferentes jurisdicoes.

3 MENDES, Evaristo. Origem e desenvolvimento histérico da Letra. Faculdade de Direito de Lisboa.
Direito Comercial Titulos de Crédito. Apontamentos das aulas do Dr. Evaristo Mendes Ano lectivo
1990-1991 4° Ano - dia: 7 de margo de 1991. Disponivel em:
https://www.evaristomendes.eu/p_03_01.html#:~:text=29,0u%20por%20interm%C3%A9di0%20de %2
Oterceiro. Acesso em: 20 mai. 2025.

135 MARTINS, Fran. Titulos de Crédit. Rio de Janeiro: Forense, 2002. p. 45 - 50.
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2.2.7 O contrato de cambio nos dias atuais

Atualmente, compreende-se o contrato de cambio como o negdcio juridico
destinado a aquisicdo de moeda estrangeira mediante pagamento em moeda de
nacionalidade diferente, tendo por fim a conversdo monetaria. Tal instrumento
financeiro atende a finalidades variadas, por exemplo: (i) aquisicdo de moeda
estrangeira em espécie para viagens internacionais, turismo ou remessas pessoais;
(ii) viabilizacdo de pagamentos e recebimentos em operagdes de comércio exterior,
como importagcao e exportagdo de bens e servigos; e (iii) transferéncia de recursos
entre paises por outras razées econdmicas ou financeiras que requeiram conversao
cambial.

Em sintese, sempre que ha deslocamento de valores entre moedas
nacionais distintas, celebra-se um contrato de cambio para formalizar as obrigagbes
de compra e venda monetaria. Nesse aspecto, a doutrina e a jurisprudéncia
brasileira equipara o contrato cambial a um contrato tipico de compra e venda
mercantil’*®. De um lado, a entrega de certa quantia da coisa (moeda estrangeira) ao
comprador e, de outro, o pagamento do preco em moeda distinta, correspondendo
assim a transladacao de dominio prépria de qualquer venda de bem movel. De fato,
esse conceito constava no antigo ordenamento comercial.

O Cddigo Comercial de 1850 (revogado) estendia expressamente ao
comércio de metais e papéis-moeda as regras da compra e venda mercantil.
Hodiernamente, a legislagdo cambial (notadamente o Decreto-Lei n°. 857/1969)
reconhece a validade dos contratos cambiais e os distingue de negdcios em moeda
estrangeira destituidos de finalidade legitima de conversdao. Desse modo, o
surgimento da moeda — do escambo primitivo as notas bancarias — n&o apenas
sustentou o desenvolvimento dos bancos, mas impulsionou a formacado de
instrumentos juridicos especificos, tendo no contrato de cambio o seu apice

moderno.

138 MIRAGEM, Bruno. Direito Bancario.[livro eletrénico].5. ed. revista, atualizada e ampliada. Sao
Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2025. Ebook p. RB-5.30.
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2.2.8 Regime juridico do contrato de cambio no Brasil

O contrato de cambio € comumente definido como o instrumento juridico
pelo qual se formalizam as transacbes em moeda estrangeira. Segundo Guimaraes
e Silva, trata-se de “instrumento através do qual se formalizam as transagdes em
moedas estrangeiras”®’, um pacto de compra e venda cujo objeto € a moeda
estrangeira, na qual a moeda nacional funciona como meio de pagamento e a
moeda estrangeira como coisa vendida. Na doutrina dominante, o contrato de
cambio é considerado um contrato consensual, sinalagmatico e comutativo,
equiparado em esséncia a uma compra e venda de moeda (0 mesmo entendimento
€ corroborado por diversos autores classicos do comércio internacional). Em sentido
restrito, Rizzardo destaca que o contrato de cambio compreende a troca de moeda
estrangeira pela moeda que circula no territorio nacional, porém essa posi¢cao
minoritaria ndo altera o nucleo consensual de que as partes ajustam preco e moeda.
Fabio Konder Comparato sintetiza ainda seus elementos fundamentais, como a
permutacdo de moedas e a presengca de comprador e vendedor; ressalta que se
trata de um contrato definitivo, sem promessa ou pré-contrato prévio'®,

Historicamente, as operagbes de cambio no Brasil foram reguladas no
ambito do Sistema Financeiro Nacional (SFN) pela Lei n°. 4.595/1964 (que instituiu o
Banco Central) e pela legislagdo complementar, notadamente o Decreto-Lei n°.
857/1969. O art. 9°., da Lei 4.595/1964, conferiu ao CMN poderes para disciplinar as
operagdes cambiais, impor, por exemplo, o uso de contratos formais
padronizados™®. Em complemento, o Cddigo Civil estabelece o principio da moeda
nacional de curso forgado, veda, em regra, clausulas em ouro ou moeda estrangeira
(arts. 315 e 318 CC); contudo, o Decreto-Lei n°. 857/1969 (art. 2°.) estabeleceu
excegdes e admitiu expressamente contratos em moeda estrangeira para fins de
importagdo, exportagdo, financiamento externo e, notadamente, “contratos de

compra e venda de cambio em geral’. Nesse contexto, o contrato de cambio foi

3" HOERBE, Gustavo Pedro de Oliveira. Um olhar sobre a regulagdo cambial brasileira no ambito do
direito internacional comercial - De onde viemos e para onde vamos. Revista DIGE - Direito
Internacional e Globalizagédo Econémica, v. 9, n. 9, p. 273 — 296, 2022.

% HOERBE, Gustavo Pedro de Oliveira. Um olhar sobre a regulagéo cambial brasileira no &mbito do
direito internacional comercial - De onde viemos e para onde vamos. Revista DIGE - Direito
Internacional e Globalizagdo Econémica, v. 9, n. 9, p. 273 — 296, 2022.

13 GAMA, Décio Xavier. Contrato de Cambio. Aspectos Juridicos-Processuais. Revista da EMERJ, v.
1, n. 3, 1998.
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reconhecido como excecgéo legitima a regra da moeda nacional, validando sua
celebracdo em moeda estrangeira quando enquadrado nas hipéteses legais.

A promulgacado da Lei n°. 14.286/2021 (Novo Marco Cambial) reformulou
significativamente esse quadro, consolidou e modernizou a legislagdo cambial, bem
como desenvolveu um novo regime juridico para o mercado de cdmbio brasileiro™®.
Por exemplo, ela instituiu um rol mais claro de operagdes cambiais (art. 13, inc. IV,
englobou o contrato de cadmbio como forma de compra e venda de moeda
estrangeira), simplificou regras de entrada e saida de capitais e retirou antigos
entraves burocraticos. Importante, o novo diploma n&o revogou o tratamento
especial do contrato de cambio, mas retirou a exigéncia de uso obrigatério de
formular e permitiu maior liberdade contratual de pregos (permitiu que as instituicdes
“fixem livremente” a taxa cambial em acordo com o cliente, conforme art. 2°., §
unico). Pode-se afirmar que o marco legal passou a permitir plena autonomia
negociadora no preco do cambio, desde que observados os limites e deveres

regulamentares.

2.2.9 Extingado do contrato de cambio de exportacao: liquidagao

O contrato de cambio pode ser extinto de duas maneiras: pela liquidagao do
valor ou pelo cancelamento.

A liquidagcao do contrato de cambio de exportagdo consiste na entrega
efetiva da moeda estrangeira contratada, cumprindo a obrigacdo assumida entre o

41 Os contratos de cadmbio

exportador e o banco autorizado a operar em cambio
oriundos de exportacao podem ser pactuados para exportacdao. A liquidacdo pode
ser efetuada de diferentes formas, conforme a natureza da operacdo e os
instrumentos utilizados. Podem ser pactuados para liquidagédo pronta ou futura e se
aperfeicoam quando da entrega da moeda estrangeira ou do documento que a
represente ao banco com o qual fora celebrado'?.

Segundo Fernando G. M. Cavalcante, nas exportacdes a vista (pronto) ou a

prazo (futura), especialmente as amparadas por cartas de crédito, a liquidagao

40 MIRAGEM, Bruno. Direito Bancario.[livro eletronico]. 5. ed. revista, atualizada e ampliada. Sdo
Paulo: Thomson Reuters Brasil, 2025. Ebook. Page RB-5.30.

41 Resolugéo BCB 277, art. 38, caput.

42 CAPARROZ, Roberto. Comércio Internacional e legislagdo Aduaneira Esquematizado.
(Coord.) Pedro Lenza. 3. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2016. p. 647.
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ocorre quando o banco comprador do cambio recebe os documentos representativos
da exportagédo, desde que estes estejam em conformidade com os termos da carta
de crédito. Se houver discrepancias nos documentos, a liquidagdo somente podera
ocorrer apds regularizagdo ou manifestagao formal do banco instituidor do crédito no
sentido de aceitar os documentos ou confirmar o pagamento'-.

A liquidagao também pode ser feita mediante o recebimento da moeda
estrangeira em espécie ou por meio de instrumentos como traveller’'s checks, nos
casos previstos pela regulamentagdo especifica do Banco Central™* — embora
esses instrumentos tenham perdido relevancia no mercado atual com a expansao
dos pagamentos eletrénicos internacionais, que normalmente sdo acompanhados
pelas comunicagcdes padronizadas (SWIFT) usadas pelos bancos para envio de

mensagens e instrugdes relativas a transferéncia.

2.2.10 Extincdo do contrato de cambio de exportagao: baixa ou cancelamento

A baixa e o cancelamento de contratos de cambio sdo operagdes que visam
a ajustar contabilmente a posicdo cambial das instituicbes financeiras autorizadas,
sem necessariamente interferir na relagao juridica substancial entre o exportador e o
banco™®.

A baixa € um langamento contabil utilizado nos casos em que a operagao
nao se concretiza (por exemplo, o ndo embarque da mercadoria), € nao é possivel
ou conveniente a sua prorrogacdo. A baixa nao implica rescisdo unilateral do
contrato nem alteracdo da relagédo contratual existente’®. Nesse sentido, Fernando
G. M. Cavalcanti afirma que a baixa na posicdo cambial, do contrato de cambio,

representa uma mera operagao contabil interna, destinada ao saneamento da

143 CAVALCANTI, Fernando G. M. Comércio Exterior e Contrato de Exportagio. Rio de Janeiro:
Freitas Bastos, 1981. p. 79.

14 CAVALCANTI, Fernando G. M. Comércio Exterior e Contrato de Exportagao. Rio de Janeiro:
Freitas Bastos, 1981. p. 83.

45 BRASIL. Banco Central do Brasil. Manual de Cadmbio. Disponivel em:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/
https://www.bcb.gov.br/content/estabilidadefinanceira/cambiocapitais/sistemas_cambio/Manual_Tecni
co_do_Sistema_Cambio_- Mercado_Primario_-_Versao_1.2.pdf. Acesso em: 20 ago. 2025.

146 CAPARROZ, Roberto. Comércio Internacional e legislagdo Aduaneira Esquematizado.
(Coord.) Pedro Lenza. 3. ed. Sdo Paulo: Saraiva, 2016. p. 646.
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posicao'’ de cambio do banco, em nada alterando a relagdo contratual existente
entre o cliente e o banco.”'*8 149,

Por sua vez, o cancelamento é a anulagao efetiva do contrato de compra de
exportagdo (ou de seu saldo)'. o que ocorre quando ha muatuo consentimento entre

as partes, mediante declaragao formal, especialmente em situacbes como:

(i) Nao embarque da mercadoria € ndo emissao da guia de exportagao;

(i) Protesto dos documentos de exportagao ou inicio de agao judicial para
cobranca no exterior; ou

(i) A formalizagcdo dessas operagdes se da por meio de registros em
sistema do BACEN (Sistema de Informagdes do Banco Central — Sisbacen ou atual
SCE - Sistema Cambial Eletrénico). O banco deve comunicar o cancelamento ou
baixa conforme os normativos e manter registro da justificativa, especialmente nos

casos de inadimplemento do importador.

2.3 CONTRATO DE ADIANTAMENTO DO CONTRATO DE CAMBIO (ACC)

O Contrato de Adiantamento sobre Contrato de Cambio (ACC) ocupa
posicédo singular no ordenamento juridico e econémico brasileiro, configurando-se
como instrumento de fomento ao comércio exterior e de apoio a politica cambial.

Criado para viabilizar a antecipagcao de recursos ao exportador antes da efetiva

47 Segundo o BACEN, a posigdo de cambio refere-se ao saldo liquido das operagdes de compra e
venda de moeda estrangeira realizadas por uma instituigdo financeira autorizada a operar no
mercado de cambio. Essencialmente, ela representa a exposic¢ao liquida dessa instituicdo a uma
determinada moeda estrangeira. Essa posigao é calculada considerando o saldo de todas as
operagdes de cambio (compra e venda de moeda estrangeira, titulos ou ouro que a representam),
tanto as prontas quanto as para liquidagao futura. (BRASIL. Banco Central do Brasil. O que é
posi¢ao de cambio. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/meubc/fags/p/o-que-e-posicao-de-cambio. Acesso em: 12 jun. 2025.

148 CAVALCANTI, Fernando G. M. Comércio Exterior e Contrato de Exportagio. Rio de Janeiro:
Freitas Bastos, 1981. p. 81.

14SBRASIL. Banco Central do Brasil. Resolugéo BCB n°. 277, de 31 de dezembro de 2022. Art. 41,
Paragrafo unico. Nos casos em que nao houver consenso para o cancelamento, a instituicao
autorizada a operar no mercado de cambio pode proceder a baixa da operagédo de cambio de sua
posi¢do cambial, que representa operagao contabil e ndo implica rescisdo unilateral do negécio nem
alteragao da relagéo contratual existente entre as partes, observado que o contravalor em moeda
nacional da baixa é calculado com base na mesma taxa de cAmbio aplicada a operacao baixada.
(BRASIL. Banco Central do Brasil. Circular n°. 3.691, de 16 de dezembro de 2013 - Art. 78. A baixa
na posicao de cambio representa operagao contabil bancaria e ndo implica rescisado unilateral do
contrato nem alteracao da relagao contratual existente entre as partes.

%0 CAVALCANTI, Fernando G. M. Comércio Exterior e Contrato de Exportagio. Rio de Janeiro:
Freitas Bastos, 1981. p. 81.
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entrega da mercadoria, o ACC permite que instituicbes financeiras, mediante
contrato de cambio, adiantem valores em moeda nacional com base em uma
operacao futura de exportacdo. Essa antecipacao de crédito ndo apenas impulsiona
a atividade produtiva e o fluxo comercial, mas também reforca a liquidez do sistema
financeiro e a competitividade internacional do pais. Sua disciplina legal, inaugurada
pela Lei n° 4.728/1965, integra o conjunto de normas que estruturam o mercado
financeiro e de capitais, conferindo-lhe carater de operagéo tipica e regulada pelo
Banco Central do Brasil. O ACC, portanto, transcende a esfera contratual privada,
projetando-se como instrumento de politica econdbmica e estabilidade monetaria,
essencial para o equilibrio da balanga de pagamentos e a preservagao da confianga

nas relagdes cambiais.

2.3.1 Conceito

Tanto a doutrina como a jurisprudéncia sdo unissonas na compreensao de
que o ACC é a antecipacao de recursos de uma exportagdo que sera realizada no
futuro, que pode ser feita de maneira parcial ou total.

Fernando G. M. Cavalcanti, ao tratar o assunto, assim o descreve:

O adiantamento sobre o contrato de cambio, constituindo-se em
antecipagao parcial ou total por conta do pre¢co em cruzeiros da moeda
estrangeira compra a termo, deve ter a sua concesséo, pelos bancos, e
utilizagéo pelos exportadores, dirigida para o seu fim essencial de apoio
financeiro necessario a concretizar a exportacdo objeto de contrato de
cambio™’.

Scalzilli, Spinelli e Tellechea ndo destoam dessa compreensao:

O ACC consiste em um adiantamento, feito por uma instituicao financeira,
de recursos ao exportador no contexto de uma operagao de exportagao por
ele realizada.'?.

¥ CAVALCANTI, Fernando G. M. Comércio Exterior e Contrato de Exportacéo. Rio de Janeiro:
Freitas Bastos, 1981. p. 83.

152 SCALZILLI, Jodo Pedro; SPINELLI, Luis Felipe; TELLECHEA, Rodrigo. Recuperagéio de
Empresas e Faléncia, teoria e pratica na Lei 11.101/2005. 4. ed. rev. atual. e ampliada. Sao Paulo:
Almedina, 2023. p. 621.
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O BACEN vale-se da mesma definicdo quando da elaboracao de seus textos

normativos, a exemplo do art. 65, da Circular n°. 3.691/2013%3;

Art. 65. O adiantamento sobre contrato de cambio constitui antecipagao
parcial ou total por conta do preco em moeda nacional da moeda
estrangeira comprada para entrega futura, podendo ser concedido a
qualquer tempo, a critério das partes'.

A mesma definicao é mantida, no art. 36 da vigente Resolugdo BCB n° 277,
de 31/12/2022:

Art. 36. O adiantamento sobre operagdo de cambio constitui antecipagéo
parcial ou total em fungdo do preco em moeda nacional da moeda
estrangeira comprada para entrega futura, podendo ser concedido a
qualquer tempo, a critério das partes's.

Gilberto Gornati e Ivo Waisberg, em nota de rodapé, registram: “Esta
definicdo é muito préxima daquela dada pelo extinto RMCCI, do Banco Central,
revogado em 14 de fevereiro de 2014 e substituido por circulares especificas do

Banco Central e resolugdes do Conselho Monetario Nacional”'®®.

2.3.2. O pos-positivismo e a centralidade dos principios

A presente anadlise busca fornecer a base tedrica para argumentar que os
contratos de ACC devem ter suas clausulas rigidamente preservadas, especialmente
em processos de recuperagao judicial. Tal preservacédo da-se pela natureza desses
contratos e pelo seu papel essencial no financiamento e na dindmica do comércio
exterior. Embora o entendimento encontre respaldo no imperativo legal consagrado

no art. 49, §4°., da Lei n° 11.101/2005, ndo se exaure na literalidade da norma;

193 Esta CIRCULAR Regulamenta a Resolugédo n° 3.568, de 29 de maio de 2008, que dispunha sobre
o mercado de cambio. Ela foi revogada pela atual Resolugdo BCB n° 277, de 31/12/2022, que
Regulamenta a Lei n° 14.286, de 29 de dezembro de 2021, em relagdo ao mercado de cambio e ao
ingresso no Pais e a saida do Pais de valores em reais e em moeda estrangeira, e da outras
providéncias. A lei 14.286/2021 é considerada o novo marco legal do mercado de cambio.
%BRASIL. BACEN. Circular n°. 3.691, de 16 de dezembro de 2013. Disponivel em:
https://lwww.bcb.gov.br/pre/normativos/circ/2013/pdf/circ_3691_v1_o.pdf Acesso em: 28 ago. 2025.
155 BRASIL. BACEN. Resolugio BCB n° 277, de 31/12/2022. Disponivel em:
https://www.bancotopazio.com.br/storage/regulamento-produtos-tarifas/Resolu%C3%A7%C3%A30%
20BCB%20277.pdf. Acesso em: 28 mai. 2025.

1% GORNATI, Gilberto; WAISBERG, Ivo. Direito Bancario - Contratos e operagdes bancarias
(Portuguese Edition) (p. 118). Sdo Paulo: Saraiva. Edi¢cdo do Kindle. p. 118.
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excede e alicerca-se em fundamentos constitucionais, econdmicos e dogmaticos de
elevada densidade normativa.

O ponto de partida metodolégico desta construgdo repousa na adocgao de
uma perspectiva pds-positivista, que reconhece a for¢ca normativa dos principios
constitucionais e a sua irradiacdo sobre o ordenamento juridico. Segundo Luis
Roberto Barroso, o poés-positivismo superou a rigidez do legalismo estrito, ao
incorporar ao Direito uma dimensao axiologica, na qual principios como a seguranga
juridica, a livre iniciativa e a soberania nacional adquirem densidade normativa
equivalente as regras.

Nessa chave de leitura, a rigidez das clausulas contratuais bancarias — em
especial dos contratos de ACC — nao é expressao de um apego obsoleto ao
formalismo juridico oitocentista, mas instrumento de tutela de valores constitucionais
essenciais ao funcionamento dos mercados e a preservacdao da estabilidade

econbmica.

2.3.3 O Dialogo das fontes e a integragdo normativa

O raciocinio proposto ndao se funda em uma légica de exclusao, tipica da
classica técnica de solugdo de antinomias — lex specialis derogat legi generali ou
lex posterior derogat priori. Ao contrario, adota-se a teoria do didlogo das fontes,
brilhantemente desenvolvida por Erik Jayme'’, sistematizada no Brasil por Claudia
Lima Marques.”™® Tal teoria permite a convivéncia harménica e simultanea de
diferentes diplomas normativos, desde que voltados a realizacdo dos mesmos
valores fundamentais.

Assim, a aplicacdo da boa-fé objetiva, da funcédo social do contrato e da
teoria da imprevisao nao é afastada no ambito dos contratos de ACC. Sao institutos
que permanecem operativos, dentro de uma logica que respeita as especificidades
do contrato bancario e, especialmente, do contrato de financiamento ao comércio
exterior, cuja fungdo econémica transcende a légica interna da empresa e repercute
diretamente na sustentacdo das reservas internacionais, no equilibrio do balango de

pagamentos e na soberania monetaria nacional.

%7 JAYME, Erik. Identité culturelle et intégration: le droit international privé postmoderne. Recueil
des Cours, v. 251, 1995.

% MARQUES, Claudia Lima. Didlogo das Fontes: o novo modelo de Direito Privado. 2. ed. Sdo
Paulo: RT, 2002.
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2.3.4 Seguranca juridica e reatividade do Direito

O reforgo da rigidez contratual, especialmente no ambito dos contratos de
ACC, encontra fundamento robusto na necessidade de garantir seguranca juridica,
valor esse elevado a categoria de principio constitucional implicito no ordenamento
juridico.

E inegavel que a realidade econémica avanca em ritmo acelerado, enquanto
o Direito, por sua natureza, responde de forma reativa, nisto vigora a maxima
popular: “A sociedade sobe de elevador; o Direito sobe de escada”. Esse
descompasso exige que a dogmatica juridica se paute por critérios que assegurem
estabilidade, previsibilidade e protecdo das expectativas legitimas dos agentes
econdmicos, especialmente dos agentes financeiros que operam em mercados
globalizados.

A evolugado da pratica contratual demonstra isso. Quando o legislador patrio,
por meio da Lei n°. 10.931/2004, consolidou a eficacia da alienagao fiduciaria como
garantia extraconcursal, o mercado rapidamente se adaptou e migrou as suas
operacoes de hipoteca — garantia real sujeita aos efeitos da recuperagao judicial—
para modelos fiduciarios, capazes de garantir maior protecdo ao crédito. Esse
movimento evidencia, de forma clara, que o Direito Contratual Bancario nao é
estatico, mas responde de forma dindmica as transformacbes do ambiente

econdbmico.

2.3.5 A funcéo econdmica do ACC e sua natureza juridica especifica

O ACC tem fungado instrumental indispensavel ao financiamento das
exportagdes brasileiras. Seu inadimplemento ndo afeta apenas a relagao bilateral
entre credor (instituicao financeira) e devedor (empresa exportadora), mas repercute
diretamente no fluxo cambial do Pais, no equilibrio da balanga de pagamentos e,
consequentemente, na sustentagdo da moeda nacional. A rigidez contratual,
portanto, ndo é expressao de rigidez formal, mas mecanismo juridico de protecéo de
valores econdmicos e constitucionais. Ignorar essa natureza seria reduzir a analise
juridica a uma dimensao meramente patrimonialista e desconectada da realidade

socioeconémica contemporanea.
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2.3.6 Boa-fé objetiva: via de Dupla Mao

E imperioso destacar que a invocacdo da boa-fé objetiva, embora
imprescindivel na regéncia dos contratos, ndo pode ser convertida em instrumento
de subversao das legitimas expectativas dos contratantes, sobretudo daqueles que,
com fundamento na legislagdo vigente, estabeleceram taxas, condi¢cbes e clausulas
com base na presuncao de que determinados créditos ndo estariam sujeitos aos
efeitos da recuperacao judicial.

Como bem leciona Judith Martins-Costa’®®, a boa-fé objetiva é clausula geral
que irradia deveres de conduta, exige lealdade, transparéncia e confianga mutua;
entretanto, ela € “via de dupla mao”, protege ndo apenas o devedor, mas também o
credor que estruturou sua operagcédo financeira segundo padrdes de seguranca

juridica definidos anteriormente.

2.3.7 Corte epistémico e fundamentagéao cientifica

O presente trabalho se inscreve, portanto, em um corte epistémico claro,
fundado nos pilares do pés-positivismo, do didlogo das fontes e da leitura
constitucionalizada do Direito Empresarial e Contratual. Nao se trata de uma defesa
meramente formalista da rigidez contratual, tampouco de uma visdo anacrénica do
contrato como instrumento de mera circulagéo patrimonial.

Ao contrario, a defesa da rigidez dos contratos de ACC repousa sobre a
conjugacdao de valores constitucionais — seguranga juridica, desenvolvimento
econdmico, soberania nacional — com a preservagao da loégica funcional das
operagdes bancarias e do sistema financeiro, pilares indispensaveis ao

funcionamento da economia.

2.4 CARACTERISTICAS ESSENCIAIS DO CONTRATO DE ACC

O contrato de ACC, na sua esséncia, € uma sofisticada operacao de
financiamento vinculada diretamente ao ciclo do comércio exterior, tem natureza

hibrida — simultaneamente cambial e crediticia. Suas caracteristicas juridicas

% MARTINS, Judith Costa. A Boa-Fé no Direito Privado. Rio de Janeiro: Renovar, 2000. p. 457.
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refletem a busca por equilibrio entre a rigidez necessaria a seguranca do sistema

financeiro e a flexibilidade operacional requerida pelos fluxos internacionais.

2.4.1 Natureza juridica e finalidade econémica

O contrato de ACC configura-se como uma operagao de crédito vinculada ao
contrato de cambio de exportacdo, cujo escopo primordial consiste no adiantamento,
por parte da instituicao financeira, dos valores correspondentes a futura exportagao
de bens ou servigos. Trata-se, portanto, de um contrato tipico no Direito Bancario,
regulamentado pelo BACEN e subordinado as normas do CMN.

Sua finalidade econdmica esta diretamente alinhada a politica de fomento
das exportagdes, na medida em que antecipa recursos ao exportador, ao garantir
liquidez durante o processo produtivo e logistico até a concretizagdo do negocio

internacional.

2.4.2 Vinculagéo causal e acessoriedade cambial

O contrato de ACC tem como caracteristica nuclear a sua natureza causal e
vincula-se a um contrato principal — o contrato de cambio de exportagdo que, por
sua vez, origina-se da operagao de venda internacional de bens ou servigos. A
presenca de clausula de antecipagao do contrato caracterizara o contrato de cambio
como um contrato de antecipac¢ao do contrato de cambio.

Diferentemente de contratos bancarios ordinarios, cuja autonomia
patrimonial é plena, o ACC nao tem existéncia juridica desvinculada da operacgao
cambial subjacente. A sua validade, eficacia e exigibilidade estdo condicionadas a
concretizacdo da exportagcao contratada; por consequéncia dessa caracteristica, o
inadimplemento da obrigagcdo cambial (ndo efetivacdo da exportagao) acarreta, de
imediato, o vencimento da obrigacdo de devolugdo dos valores adiantados,

acrescidos dos encargos pactuados.
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2.4.3. Crédito com garantia real e preferencialidade operacional

O ACC, embora formalmente nao exija constituicdo de garantia real
tradicional (como hipoteca ou penhor), reveste-se de uma garantia de natureza
propria, que € o crédito decorrente da operagao cambial futura.

Do ponto de vista regulatério, o ACC goza de um regime juridico favorecido,
tanto no ambito cambial quanto no tributario. A receita proveniente da exportagao é
automaticamente destinada a quitacdo do adiantamento e confere ao banco

financiador uma protecéo robusta quanto ao risco de crédito.

2.4 4 Rigidez estrutural das clausulas contratuais

Em funcéo de sua essencialidade para a seguranga do sistema financeiro e
do comércio internacional, o contrato de ACC apresenta elevado grau de rigidez
contratual, manifesta-se na limitagcdo da autonomia negocial do exportador,
principalmente em clausulas relativas a forma de liquidagdo (obrigatoriedade de
conversdo dos valores na moeda contratada); a destinacdo dos recursos; a
vinculagdo dos recebiveis oriundos da exportagdo; e as hipéteses de vencimento
antecipado.

Essa rigidez encontra respaldo tanto na logica funcional do contrato
(protecdo do fluxo cambial) quanto na regulamentagédo cambial e financeira, que

impde limitagdes a renegociacao, cessao ou alteragao das condigdes originais.

2.4.5 Extraterritorialidade funcional

Embora formalizado no ordenamento juridico, o ACC apresenta natureza de
operacao financeira com efeitos transnacionais, na medida em que se destina a
financiar obrigacdes que serao realizadas fora do territorio nacional (a exportagéo).

Essa caracteristica impde uma dupla regulagao: (i) Interna — pela legislagao
bancaria brasileira e pela Lei n° 4.595/1964 (Lei da Reforma Bancaria); (ii)
Internacional — pelos usos e praticas do comércio internacional, bem como pela
convengao cambial internacional, embora o cambio brasileiro seja de natureza

administrada e nao plenamente conversivel.
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2.4.6 Carater fiduciario das obrigag¢des

O contrato de ACC opera, na pratica, sob um modelo fiduciario implicito,
dado que a instituicao financeira antecipa valores com a legitima expectativa de que
o exportador conduzira diligentemente os atos necessarios a concretizagdo da
exportacao.

O carater fiduciario do contrato de ACC encontra reforgco na afetacdo dos
recebiveis da exportacdo ao adimplemento da obrigagao; funciona, portanto, como
uma espécie de cessao fiduciaria em garantia, embora ndo formalizada sob esse

titulo na maioria dos casos.

2.4.7 Inadimplemento, riscos e consequéncias juridicas

Ha corrente jurisprudencial a defender que em caso de nao realizagédo da
exportagcdo, o contrato de ACC transmuta-se, automaticamente, de uma operagéo
de adiantamento de cémbio para uma operagdo de crédito comum, sujeita a
devolugdo dos valores na moeda nacional, acrescidos de encargos financeiros e
eventualmente penalidades. Esse aspecto é determinante para os debates
doutrinarios e jurisprudenciais sobre a exclusao dos créditos decorrentes de ACC no
ambito da recuperacgéo judicial, tema central da dissertagao, tendo como fundamento
principal o art. 49, §4°., da Lei n°. 11.101/2005. O tema sera alvo de discussido no

proximo capitulo.
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3 TRATAMENTO DO CONTRATO DE ADIANTAMENTO DE CAMBIO NO
ORDENAMENTO JURIDICO DE INSOLVENCIA

O tratamento do Adiantamento de Contrato de Céambio (ACC) no
ordenamento juridico da insolvéncia empresarial, especialmente sob a 6tica da Lei
n.° 11.101/2005 (Lei de Recuperacdo Judicial e Faléncia — LRF), é tema de
acentuada controvérsia jurisprudencial. Entre as principais questdes destacam-se: (i)
a possibilidade de pedido de restituicdo em dinheiro no bojo da Recuperagao
Judicial; (ii) a competéncia do juizo recuperacional para processar e julgar as
demandas envolvendo esses contratos; (iii) a submissdo, ou n&o, dos encargos
decorrentes dos contratos de ACC aos efeitos da Recuperacédo Judicial; e (iv) a
descaracterizagdo do ACC em contrato de mutuo.

As problematicas em estudo demandam atencao especial, pois a natureza
peculiar do ACC sempre justificou um regime juridico proprio no ambito da
insolvéncia. A LRF, em seu art. 49, § 4°., estabelece de forma inequivoca que os
créditos oriundos de adiantamento a contratos de cambio para exportagdo nao se
submetem aos efeitos da Recuperagédo Judicial. Assim, ndo sofrem novagao pelo
plano de soerguimento aprovado e preservam suas condigbes originais,
afastando-se da logica concursal ordinaria.

Apesar dessa verdade legislativa, ndo se pode omitir o fato de que tais
contratos poderéo ser alvo do olhar do Juizo da Insolvéncia por conta de eventuais
garantias que lhe estejam atreladas, principalmente se essas garantias estiverem
revestidas da roupagem da essencialidade; vale dizer, se o bem dado em garantia
for essencial a manutengado da atividade econémica da empresa em recuperagao.
Em situagbes como essa, ndo ha como afastar a competéncia do Juizo da
Recuperacdo Judicial, posto que lhe é conferido o controle da destinagdo do

patriménio da empresa em crise.
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3.1 A COMPETENCIA DO JUizO DA RECUPERACAO JUDICIAL PARA AS
DEMANDAS RELATIVAS A ACC E A RESTITUICAO EM DINHEIRO COMO
FORMA DE SATISFAGAO DO CREDOR

O STJ também tem firmado entendimento de ser o crédito referente ao
efetivo adiantamento do contrato de cambio objeto de pedido de restituicdo nos
autos da recuperacgao judicial, e ndo so isso, pelos mesmos fundamentos, afirma-se
que os respectivos encargos reclamam habilitagdo no quadro geral de credores, por
estarem sujeitos ao regime especial, entendendo que a execucdo direta é
inadequada para os encargos.

O julgamento do REsp 1.810-447/ SP exarado pela Min. Nancy Andrighi tem

sido a diretriz para varios julgados:

RECURSO ESPECIAL. RECUPERACAO JUDICIAL. IMPUGNACAO DE
CREDITO. NEGATIVA DE PRESTACAO JURISDICIONAL. NAO
OCORRENCIA. ADIANTAMENTO DE CONTRATOS DE CAMBIO (ACCs).
ENCARGOS. SUJEICAO AO PROCESSO DE SOERGUIMENTO.
AUSENCIA DE REGRA ESPECIFICA. PRINCIPIO DA PRESERVACAO DA
EMPRESA. RISCO DE DECISOES CONFLITANTES. INEXISTENCIA.

1. Impugnacdo de crédito apresentada em 16/10/2014. Recurso especial
interposto em 21/6/2018. Autos conclusos a Relatora em 21/2/2019.

2. O proposito recursal, além de verificar se houve negativa de prestagéo
jurisdicional, & definir se os encargos derivados de adiantamento de
contratos de cambio se submetem aos efeitos da recuperagéo judicial da
devedora.

3. Muito embora os arts. 49, § 4°, e 86, Il, da Lei 11.101/05 estabelegcam a
extraconcursalidade dos créditos referentes a adiantamento de contratos de
cambio, had de se notar que tais normas nio dispbem, especificamente,
quanto a destinagcdo que deva ser conferida aos encargos incidentes sobre
o0 montante adiantado ao exportador pela instituicdo financeira.

4. Inexistindo regra expressa a tratar da questdo, a hermenéutica aconselha
ao julgador que resolva a controvérsia de modo a garantir efetividade aos
valores que o legislador privilegiou ao editar o diploma normativo.

5. Como é cedico, o objetivo primordial da recuperacéo judicial, estampado
no art. 47 da Lei 11.101/05, é viabilizar a superagédo da situagdo de crise
econdmico-financeira do devedor, a fim de permitir a manutencdo da fonte
produtora, do emprego dos trabalhadores e dos interesses dos credores.

6. A sujeicdo dos valores impugnados aos efeitos do procedimento
recuperacional € a medida que mais se coaduna a finalidade retro
mencionada, pois permite que a empresa e seus credores, ao negociar as
condi¢des de pagamento, alcancem a melhor saida para a crise enfrentada.
RECURSO ESPECIAL PARCIALMENTE CONHECIDO E NAO PROVIDO.
(REsp n. 1.810.447/SP, relatora Ministra Nancy Andrighi, Terceira Turma,
julgado em 5/11/2019, DJe de 22/11/2019.)

O caso relaciona-se a recuperacao judicial da empresa SIFCO S/A, em que

o Banco do Brasil questionava a exclusdo de parte de seus créditos do quadro geral
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de credores, ao alegar que tanto o principal do ACC quanto os acessorios (juros e
encargos) deveriam ser considerados extraconcursais. Revelam aqueles autos'®
que o administrador judicial e a magistrada entenderam de forma distinta que o
principal do ACC deveria ser afastado, por ser crédito excluido da recuperacao
judicial, por forca do art. 49, §4°, da LRF, todavia os acessoérios (juros e encargos)
deveriam ser incluidos na recuperacgao judicial, na classe quirografaria.

Na analise do caso, a Min. Nancy reconheceu o fato do art. 49, §4°, da LRF,
estabelecer que os créditos, decorrentes de adiantamento de contrato de cambio,
nao se submetem a recuperacgao judicial; contudo, sustentou que isso n&o significa
que os encargos e eventuais controvérsias fiquem a margem do processo coletivo.
Seu raciocinio central foi no sentido de ser o juizo da recuperagao competente para
decidir sobre todos os efeitos patrimoniais envolvendo o devedor, ainda que o
crédito ndo se submeta aos efeitos da recuperacgao judicial.

Ela externou que o art. 86, inciso Il, da LRF, prevé o pedido de restituicao
para os bens ou valores que nao integram o patriménio do devedor. No caso do
ACC, os valores adiantados pertencem ao banco financiador até que a exportacao
se realize. Se ndao houver embarque ou liquidacédo, o banco tem direito a restituicao
do montante. Permitir que o credor do ACC execute diretamente fora da
recuperacao esvaziaria a logica do juizo universal e geraria concorréncia desleal
entre credores. Por esse motivo, a via adequada é o pedido de restituicdo no proprio
juizo da recuperagao, ao assegurar que o magistrado que conduz o processo de
crise decida sobre a compatibilizacdo entre a restituicdo e a preservacao da
empresa.

A Min. Nancy equilibra dois polos: de um lado, reconhece a natureza
extraconcursal do crédito de ACC; de outro, afirma que a efetivagdo desse direito
deve se dar dentro da recuperacao, via pedido de restituicdo, para evitar desordem
no processo coletivo.

Com isso, firmou-se posicionamento de ser o ambiente da Recuperagéo
Judicial lugar propicio para questdes afeitas aos contratos de ACC. A razdo de
abrigar as tratativas dessas questdes decorre do principio da preservagado da
empresa (art. 47, da LRF) e da universalidade do juizo recuperacional (art. 6°., §2°.,

da LRF), pois a fragmentagdo da competéncia poderia comprometer a igualdade

180 Processo Digital n°: 0021231-44.2014.8.26.0309 - Classe - Assunto Impugnagao de Crédito -
Liquidagdo Requerente: Banco do Brasil S/A Requerido: Sifco S/A
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entre credores e inviabilizar o plano. Assim, para a Min. Nancy, mesmo que afastado
dos efeitos da recuperacéo judicial, o crédito do ACC deve ser avaliado no ambito do
juizo universal, o que garante controle judicial unico sobre o passivo. Assim, o Juizo
da Recuperagao Judicial ficou consagrado como ambiente para as tratativas
relacionadas aos contratos de Antecipag¢ao de Contrato de Cambio, os ACCs.

O entendimento externado no REsp 1.810.447/SP passou a balizar outras
decisbes relativas aos contratos de ACC, inclusive, agregando aos fundamentos a
invocagao da regra disposta no arti. 86, inciso Il, da LRF, como se infere do REsp n°
1.723.978-PR (2018/0032745-8), da lavra do Min. Paulo de Tarso Sanseverino,

RECURSO ESPECIAL. DIREITO CIVIL, EMPRESARIAL E PROCESSUAL
CIVIL. RECUPERACAO JUDICIAL. EMBARGOS A EXECUCAO DE
TITULO EXTRAJUDICIAL . ADIANTAMENTO DE CONTRATOS DE
CAMBIO (ACC). ENCARGOS. EMPRESA DEVEDORA EM
RECUPERACAO JUDICIAL. SUJEICAO DOS CREDITOS AO PROCESSO
DE SOERGUIMENTO . PRECEDENTES. INADEQUACAO DA VIA ELEITA.
EXTINCAO DA EXECUCAO. 1 . Cuida-se de embargos & execugéo
ajuizados em execugao de titulo extrajudicial em razado de inadimplemento
dos adiantamentos de contrato de cadmbio - ACC nos quais se discute, no
que interessa ao presente recurso, a inadequagao da via eleita, por
entender a recorrente que, ainda que os créditos estivessem excluidos dos
efeitos da recuperacao judicial pelo art. 49, § 4° da Lei 11.101/2005, a
busca dos créditos deveria se dar por meio de pedido de restituicao, nos
termos do art. 86, I, da Lei 11.101/2005. 2. A Segunda Secgao desta Corte,
firmou entendimento no sentido de que, nos termos do que dispde o art. 49,
§ 2°,da Lei 11.101/2005, ndo se sujeita aos efeitos da recuperacao judicial a
importancia entregue ao devedor, em moeda corrente nacional, decorrente
de adiantamento de contrato de cambio para exportagdo, cabendo ao credor
obter a sua devolugao por meio de pedido de restituicdo, na forma do art.
86, Il, da referida lei. 3. Nos termos do julgamento do RESP 1.810.447/SP, a
Terceira Turma desta Corte firmou entendimento no sentido de que,
"embora os arts. 49, § 4° e 86, Il, da Lei 11.101/05 estabelegam a
extraconcursalidade dos créditos referentes a adiantamento de contratos de
cambio, ha de se notar que tais normas nao dispdem, especificamente,
quanto a destinagao que deva ser conferida aos encargos incidentes sobre
o montante adiantado ao exportador pela instituicdo financeira" (Rel .
Ministra Nancy Andrighi, Terceira Turma, julgado em 05.11.2019, DJe 22.11
.2019). 4. Acérdao recorrido em dissondncia com a jurisprudéncia desta
Corte, segundo a qual o crédito referente ao efetivo adiantamento do
contrato de cambio deve ser objeto de pedido de restituigdo nos autos da
recuperacao judicial e os respectivos encargos reclamam habilitagdo no
Quadro Geral de Credores, por estarem sujeitos ao regime especial,
mostrando-se inadequada a execucdo direta. 5 . RECURSO ESPECIAL
PROVIDO. (STJ - REsp: 1.723.978 PR 2018/0032745-8, Relator.: Ministro
PAULO DE TARSO SANSEVERINO, Data de Julgamento: 22/03/2022, T3 -
TERCEIRA TURMA, Data de Publicagéo: DJe 29/03/2022)

No julgamento do REsp n°. 1723978-PR (2018/0032745-8), votaram com a
Min. relatora os Min. Paulo de Tarso Sanseverino e Ricardo Villas Bbdas Cueva.

Vencidos os Min. Marco Aurélio Bellizze e Moura Ribeiro.
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3.1.1 Voto divergente

A propdsito, o voto divergente do Min. Marco Aurélio Bellizze tem como foco
dois pontos distintos: (i) a restituicido em dinheiro ndo cabe na recuperacéo judicial; e
(i) é vedado fracionar principal e acessoérios do ACC. No primeiro caso, a restituigao
em dinheiro (art. 86, inciso Il, da LRF) é instituto proprio da faléncia. A LRF nao
transplantou para a recuperagdo o regime de restituicdo que existia na antiga
concordata (Decreto-Lei n°. 7.661/1945).

Anota-se que o adiantamento de contrato de cambio pode ser objeto de
pedido de restituigdo no caso de faléncia (como aqui previsto), estando
ainda tal valor excluido da recuperagdo judicial (§ 4° do art. 49) e da
recuperacgao extrajudicial (§ 1° do art. em 161), 0 que demonstra a absoluta
preponderéncia da Lei na defesa do capital financeiro, em prejuizo de todos
os demais créditos e prejuizo da propria possibilidade de recuperacado da
empresa, que fica extremamente dificultada'®’.

As razbdes por ele apresentada se apoiam na (i) Incompatibilidade estrutural:
a recuperagao preserva a posse e a atividade do devedor para reorganizagao do
passivo; retirar valores por restituicdo desvirtua o modelo recuperacional; (ii)
proibicdo de analogia: usar por analogia o art. 75, §3°., da Lei n°. 4.728/1965 (que
tratava de faléncia/concordata) para admitir restituicdo na recuperacao judicial seria
legislar por interpretacédo; o legislador deliberadamente n&o replicou essa via na
LRF; e, (iii) via adequada: na recuperagao judicial, ao credor do ACC resta a via
executiva do art. 75, da Lei n° 4.728/1965 (com a coordenac¢do do juizo universal),
nao o pedido de restitui¢ao.

O ponto atacado pelo Min. Bellizze diz respeito a vedacao ao fracionamento
do principal e acessorios do ACC. Segundo ele, a sustentacdo desse
posicionamento esta na: (i) literalidade normativa: o art. 49, §4°., c/c art. 86, inciso I,
exclui dos efeitos da recuperacao judicial o crédito de ACC como espécie. A lei nao
distingue entre principal e encargos; ubi lex non distinguit, nec nos distinguere
debemus. (ii) origem do fracionamento: a cisao (principal restituivel x acessorios
concursais) era solugdo antiga da faléncia/concordata (art. 75, §3°, da Lei n°.

4.728/1965) — nao aplicavel a recuperacgao; (iii) natureza una da operagao: o ACC é

"'BRASIL. STJ. REsp 1.810.447 /| SP RECURSO ESPECIAL 2019/022563-70 Relatora Ministra
NANCY ANDRIGHI - Orgéo Julgador T3 - TERCEIRA TURMA Data do Julgamento 05/11/2019 Data
da Publicagao/Fonte DJe 22/11/2019. (vide voto divergente conduzido pelo Min Marco Aurélio
Bellizze)
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operagdo cambial unitaria; seus encargos (juros/variagdo) seguem a sorte do
principal. Fracionar rompe a racionalidade juridica e econdmica do instituto; e (iv)
teleologia econémica: a exclusao integral protege o financiamento as exportagdes e
a confianga no sistema de crédito/cambio; submeter encargos aos efeitos da
recuperacao judicial encarece o funding e contraria a politica publica refletida na
LRF.

Os segmentos seguintes tratam do conteudo do voto em estudo.

3.1.1.1 Impossibilidade de restituicdo em dinheiro na recuperagao

No regime da Lei n° 11.101/2005, o pedido de restituicdo em dinheiro é
técnica propria da faléncia (art. 86, inciso Il); ndo ha base normativa para sua
transposicao a recuperacao judicial. A LRF, ao romper com a légica da antiga
concordata, ndo reproduziu o mecanismo de restituicdo ali admitido para as
importancias adiantadas do ACC. Permitir restituicdo na recuperagéo judicial implica
subversdo do modelo de continuidade empresarial e violagdo da opc¢ao legislativa
expressa; por esse motivo, a via adequada do credor de ACC, em recuperacao, € a
execucao fundada no art. 75, da Lei n° 4.728/1965, sob coordenagédo do juizo

universal, e ndo o incidente restitutivo.

3.1.1.2 Vedagao ao fracionamento do crédito de ACC

O art. 49, §4°., c/c art. 86, inciso Il, exclui integralmente o crédito oriundo do
adiantamento de contrato de cambio dos efeitos da recuperacédo judicial, sem
qualquer distincdo entre principal e acessérios. A cisdo — historicamente admitida
na faléncia/concordata por forga do art. 75, §3°., da Lei n°. 4.728/1965 — n&o tem
aplicagao a recuperacdo. Por ser o ACC uma operagao unitaria, seus encargos
(uros e variagdo cambial) seguem a sorte do principal, de modo que o
fracionamento carece de amparo legal e desfigura a racionalidade econdémica do
instituto, além de minar a politica publica de fomento as exportagdes que informa a
LRF.
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3.1.1.3 Alinfluéncia do REsp 1.810.447/SP na Corte

No ambiente do Superior Tribunal de Justica, percebe-se que o
entendimento externado no voto da Min. Nancy Andrighi, mencionado em linhas
anteriores, tem sido ancora para outras decisbes com o mesmo tom, com se infere a

seqguir:

EDcl no Resp 2.227.689

“Ante o exposto, acolho os embargos de declaragdo, dando-lhes
efeitos infringentes para, ao reconhecer que o crédito referente ao
efetivo adiantamento do contrato de cadmbio devera ser objeto de
pedido de restituicdo no ambito do Juizo da recuperagao judicial,
julgar procedente os embargos do devedor, extinguindo a execugéo,
invertidos os ©6nus sucumbenciais fixados na sentenca.
Publique-se'®?,

No mesmo sentido sdo as decisdes firmadas no AREsp 2390189, REsp
2117589, AREsp 2176960, AREsp 1837427, AREsp 2141739, Agint no AREsp
2116736, AREsp 2106753, AREsp 1937572, REsp 1630122, Agint no AREsp
1082495, AREsp 1326497.

Da analise dos julgados em comento, percebe-se uma forte tendéncia: a) de
reconhecer que os encargos decorrentes do adiantamento de contrato de cadmbio
devem ser incluido no rol de créditos do processo de recuperacéo judicial enquanto
o crédito principal percorre as vias ordinarias da execugao; b) de admitir que o
pedido de restituicdo de dinheiro seja processado no bojo da recuperacgao judicial; c)
de apontar o ambiente da recuperacédo judicial como o apropriado para as
discussoes sobre as questdes relativas ao contrato de Adiantamento de Contrato de
Cambio; e, por fim, d) reconhecer a desnaturalizacdo do contrato de adiantamento

de contrato de cambio em contrato de mutuo, o que descaracteriza o seu formato.

3.1.2 Limites na atuagao Jurisdicional para a preservagao do patriménio da empresa

em recuperacgao judicial

Nao ha duvidas sobre o fato de que o juizo da recuperacgéao judicial € quem
devera cuidar do destino do patriménio da empresa, enquanto ela estiver sob o

manto da recuperacgdo judicial, conferindo, inclusive, protecdo aos bens que séo

162 BRASIL. STF. EDcl no Resp 2.227.689. Brasilia, 27 de maio de 2025. Ministro RAUL ARAUJO
Relator.
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essenciais a manutencdo da atividade da empresa. Ciente da exclusdo desses
valores do plano recuperacional, devera o juizo avaliar a essencialidade dos bens
sujeitos a constricdo e a capacidade financeira da empresa em recuperagao, de
modo a equilibrar a preservagdo da atividade empresarial com a satisfagdo do
crédito privilegiado'®.

Esclarece-se que ha limites para essa atuacéo jurisdicional, ndo basta ter
consciéncia de que o crédito decorrente do adiantamento de contrato de cambio tem
sua natureza de ndo sujeicdo a RJ, é necessario fazer valer essa regra de exclusao.
Logo, ndo se trata de resguardar direito de preferéncia do credor, com apreciagao de
pedido de restituicdo de dinheiro em juizo da recuperagdo judicial. Essa
possibilidade, repita-se, pertence ao ambiente da faléncia.

Pretende-se justificar esse fundamento do arrastamento com a invocagéo da
universalidade do juizo recuperacional (art. 6°., §2°., da LRF), e da necessidade de
preservagao da empresa (art. 47, da LRF), somado a prevencao de decisdes
conflitantes. O pedido de restituicao esta disposto no art. 86, inciso, Il. da LRF; na
natureza dos valores adiantados que nao integram o patriménio do devedor; e na
garantia de tratamento uniforme e sistémico dos créditos. De tudo o que se percebe
€ que o ambiente legal para essa discussao é o da faléncia (art. 86, inciso Il, da

LRF), pois ndo ha na recuperacgao judicial tal previsao.

3.1.2.1 Pedido de Restituicdo de Dinheiro somente na Faléncia

Para a contextualizacdo do pedido de restituicdo e o ACC, importa trazer as
consideragdes alinhadas por Manoel Justino Bezerra Filho'®, no texto encartado no
Tratado de Direito Empresarial, Tomo V - Recuperagdo Empresarial e Faléncia. No
artigo, o autor observa que o art. 86, da Lei n°. 11.101/2005 autoriza pedido de
restituicdo em dinheiro em trés hipoteses distintas'®®, sendo uma delas a descrita no
inciso I, que trata sobre a operacéo financeira de ACC firmada para exportacédo de

mercadorias nacionais. Essa hipotese diferencia-se das demais porque decorre de

163 AgInt no CC n. 161.418/MG, relator Ministro Marco Aurélio Bellizze, Segunda Segao, julgado em
19/3/2019, DJe de 21/3/2019

84 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Tratado de Direito Empresarial, Tomo V — Recuperagio
Empresarial e Faléncia. 3. ed. Sao Paulo: Thomson Reuters Revista dos Tribunais, 2022.

165 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Pedido de restituicao — exame dos arts. 85 a 93 da LREF. In:
Lei de Recuperagcdo de Empresas e Faléncia Comentada. Sdo Paulo: Thomson Reuters Revista
dos Tribunais, 2018. p. 324.
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razbes politico-econdbmicas e nao apenas de aspectos internos da atividade
empresarial. O propésito do legislador foi assegurar a estabilidade do mercado
cambial e estimular as exportagdes, ainda que a custa de criar um privilégio em favor

das instituicoes financeiras.

No entanto, neste inc. Il do art. 86, as razbes que motivaram a possibilidade
de pedido de restituicdo em dinheiro, extrapolam este campo interno da
atividade empresarial do devedor e partem de principio que visa o
funcionamento do mercado interno exportador como um todo para o Pais,
tendo por fundamento, portanto, mais razées de ordem politico-econémicas
do que propriamente de ordem empresarial pura'®.

Manoel Justino destaca existir forte divergéncia doutrinaria sobre a justica
desse privilégio; ele reconhece a existéncia de duas correntes opostas: a) a que o
considera um privilégio odioso concedido aos bancos em detrimento de outros
credores, inclusive trabalhistas, rompendo com o principio da paridade e da fungao
social da faléncia; e b) a que o defende sob a 6tica econédmico-mercantilista, ao
justificar a medida como instrumento de redugédo de risco e incentivo ao crédito
exportador.

Embora registre respeito aos fundamentos econémicos, o autor evidencia
inclinagao critica a primeira corrente, ao advertir que a lei, ao priorizar os bancos,
“beneficia o capital financeiro em prejuizo da prépria recuperagéo”®’

O autor enfatiza que o pedido de restituicao do ACC somente cabe na
faléncia, ndo na recuperagao judicial, pois o art. 49, §4°., da LREF, exclui tais
créditos dos efeitos recuperacional; reafirma que o banco, diante da faléncia do
exportador, pode pedir restituicdo do valor adiantado, e ndo mera habilitacdo de
crédito, o que confere preferéncia absoluta sobre todos os demais credores —
preferéncia reiterada no art. 151 e no art. 83, inciso Ill, da LREF'®, O autor observa,
entretanto, que tal privilégio foi mitigado na nova redacdo legislativa, pois a
restituicido deve ocorrer apés o pagamento dos créditos trabalhistas de natureza

estritamente salarial.

16 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Pedido de restituicdo — exame dos arts. 85 a 93 da LREF. In:
Lei de Recuperagao de Empresas e Faléncia Comentada. S4o Paulo: Thomson Reuters Revista
dos Tribunais, 2018. p. 326.

167 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Pedido de restituicdo — exame dos arts. 85 a 93 da LREF. In:
Lei de Recuperagdao de Empresas e Faléncia Comentada. S4o Paulo: Thomson Reuters Revista
dos Tribunais, 2018. p. 326.

168 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Pedido de restituicdo — exame dos arts. 85 a 93 da LREF. In:
Lei de Recuperagcdo de Empresas e Faléncia Comentada. Sdo Paulo: Thomson Reuters Revista
dos Tribunais, 2018. p. 328-329.
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O tema é retomado por Manoel Justino, quando de seus comentarios a Lei

de Recuperagao de Empresas e Faléncia, no §4°. do art. 49 da LFR, em que afirma:

Observe-se, porém, que, mesmo estando o adiantamento de
contrato de cambio fora do alcance da recuperacdo, ainda
assim nao sera possivel o pedido de restituicdo, por auséncia
de previsdo legal —a possibilidade de pedido de restituicdo
para tal tipo de crédito apenas existe para o caso de faléncia
(inc. 1l do art. 86). Ou seja, como o crédito ndo esta sujeito aos
efeitos da recuperagédo, o credor por ACC pode ajuizar e
prosseguir normalmente com processo de execug¢ao, com as
limitagdes do caput do art. 6°.°,

Alids, a nova orientagdo dada ao §6°., com a inclusdo dos §7°.-A e §7°.-B,

nao deixa duvidas quanto a isso. Dispde o texto legal

A decretacdo da faléncia ou o deferimento do processamento da
recuperacgao judicial implica”

| - a suspensédo do curso da prescrigao das obrigagdes do devedor;

Il - a suspensdo das execugdes ajuizadas contra o devedor, inclusive
aquelas dos credores particulares do socio solidario, relativas a créditos ou
obrigacgdes sujeitos a recuperacgéo judicial ou a faléncia; e

lll - proibicdo de qualquer forma de retencéo, arresto, penhora, sequestro,
busca e apreensdo e constricdo judicial ou extrajudicial sobre os bens do
devedor, oriunda de demandas judiciais ou extrajudiciais cujos créditos ou
obrigacdes sujeitem-se a recuperacao judicial ou a faléncia

[...]

§ 7°.-A. O disposto nos incisos |, Il e lll do caput deste artigo n&o se aplica
aos créditos referidos nos §§ 3°. e 4°. do art. 49 desta Lei, admitida, todavia,
a competéncia do juizo da recuperagdo judicial para determinar a
suspensao dos atos de constricdo que recaiam sobre bens de capital
essenciais a manutengao da atividade empresarial durante o prazo de
suspensdo a que se refere o § 4° deste artigo, a qual sera implementada
mediante a cooperacéo jurisdicional, na forma do art. 69 da Lei n° 13.105,
de 16 de margo de 2015 (Cdédigo de Processo Civil), observado o disposto
no art. 805 do referido Cadigo.

A mesma regra é conferida as execucgoes fiscais

§ 7°.-B. O disposto nos incisos |, Il e lll do caput deste artigo n&o se aplica
as execugbes fiscais, admitida, todavia, a competéncia do juizo da
recuperacao judicial para determinar a substituigdo dos atos de constricao
que recaiam sobre bens de capital essenciais a manutencao da atividade
empresarial até o encerramento da recuperacao judicial, a qual sera
implementada mediante a cooperagao jurisdicional, na forma do art. 69 da
Lei n° 13.105, de 16 de margco de 2015 (Codigo de Processo Civil),
observado o disposto no art. 805 do referido Codigo.

16 BEZERRA FILHO, Manoel Justino. Lei de Recuperacio de Empresas e Faléncia. Lei
11.101/2005 - Comentada artigo por artigo.13. ed. revisada, atualizada e ampliada. Sdo Paulo:
Thomson Reuters. Revista dos Tribunais, 2018. p.179-180.
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3.1.3 O ACC sob o manto da Ordem Econémica

O ACC nao é um contrato qualquer: ele estad diretamente ligado ao
financiamento das exportacdes brasileiras, “é pacto adjeto ao contrato de cambio de
exportacdo, pelo qual se ajusta a antecipacdo do preco, elemento do contrato de
compra e venda de moeda estrangeira, que sera adquirida pelo banco com o qual
previamente se havia contratado a operagéo de cambio”'".

O art. 49, §4°., da LRF, reconhece que os créditos de ACC nao se submetem
a recuperagao judicial, justamente para proteger o fluxo cambial. Esse regime
especial tem fundamento constitucional no art. 170, caput, da CF/1988, que impde
equilibrio da ordem econdmica; no art. 219, da CF/1988, que garante o mercado
interno como patrimdénio nacional, mas em sintonia com o comércio exterior; e no art.
192, da CF/1988, que orienta o sistema financeiro a operar em favor do
desenvolvimento equilibrado.

Assim, o legislador retirou 0 ACC da sujei¢gao ao plano de recuperagéao para
preservar a confianga no crédito e evitar risco sistémico; em outras palavras: a
preservagdao da empresa encontra limite quando ameaga o funcionamento do
mercado de crédito e de cambio, pois estes sao bens constitucionalmente
protegidos.

A opc¢ao do legislador ao blindar o ACC visa a fomentar exportagdes, reduzir
risco das instituicdes financeiras e, com isso, baratear o crédito. Se os acessorios
fossem arrastados para a recuperacéo judicial, o beneficio converter-se-ia em 6nus:
0 banco seria exposto a perda de remuneragao/risco moratorio justamente no evento
de crise que a regra quis neutralizar. Isso desalinha incentivos e desacredita a linha
cambial, com reflexo macro (Ordem Econbmica, art. 170, da CF/1988).

O ACC é blindado ndo apenas pela lei ordinaria (LRF e Lei n°. 4.728/1965),
mas pela légica da ordem econdmica constitucional, que exige equilibrio entre a
protecdo do devedor e a confianga do credor. O principio da preservagao da
empresa nao prevalece ilimitadamente. Quando ha risco de colidir com a ordem
econdmica — especialmente no que tange a confianga no crédito e ao sistema de

cambio — o tratamento juridico do ACC demonstra que o legislador e o STJ

'" BRASIL. STJ. REsp 1350525 / SP RECURSO ESPECIAL 2012/0223342-0 Relatora Ministra
NANCY ANDRIGHI - Orgéo Julgador T3 - TERCEIRA TURMA Data do Julgamento 20/06/2013 Data
da Publicacao/Fonte DJe 28/06/2013.
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reconhecem um limite; ou seja, preserva-se a empresa viavel, mas nédo a custa de

comprometer o sistema financeiro e o crédito, pilares da ordem econémica nacional.

3.1.4 Analise do REsp 1.279.525-PA

O Ministro Ricardo Villas Bbas Cuevas, na relatoria REsp 1.279.525-PA,
trouxe ao debate consideragdes valiosas sobre principios e regras que se
harmonizam com o propésito deste trabalho de pesquisa. A ementa tem a seguinte

redagao:

RECURSO ESPECIAL. RECUPERAGAO JUDICIAL. ADIANTAMENTO A
CONTRATO DE CAMBIO - ACC. PRESERVACAO DA EMPRESA. ARTS.
47 e 49, § 4°, DA LEI N° 11.101/05.

1. As execugdes de titulos de adiantamento a contrato de cambio - ACC nao
se sujeitam aos efeitos da recuperacdo judicial (art. 49, § 4°, da Lei n°
11.101/05). Precedentes.

2. Sem declaragdo de inconstitucionalidade, as regras da Lei n° 11.101/05
sobre as quais ndo existem duvidas quanto as hipoteses de aplicagao, nao
podem ser afastadas a pretexto de se preservar a empresa.

3. Recurso especial provido'".

A disputa se deu entre o HSBC Bank Brasil S.A. versus Siderurgica Ibérica
S.A. O Tribunal de Justica do Para entendera que, diante do principio da
preservagdao da empresa (art. 47, da LRF), os créditos de ACC deveriam ser
submetidos a recuperacgao judicial, para evitar a inviabilidade do plano da devedora,
cujas dividas eram majoritariamente compostas por adiantamentos cambiais. O
Banco recorreu ao STJ e sustentou violagdo ao art. 49, §4°., da LRF, que exclui
expressamente esses créditos dos efeitos da recuperacdo judicial. A seguir,

esclarece-se os pilares que o Min. Cuevas estrutura seu voto.

3.1.4.1 Distingao entre regra e principio

Cueva inicia seu voto explicando que o art. 47, da LRF (principio da

preservagao da empresa), € o art. 49, §4°., da LRF (regra da exclusdo dos ACCs),

7 BRASIL. STJ. REsp 1279525 / PA. Recurso :Especial 2011/0153398-5 Relator Ministro Ricardo
Villas Bbéas Cueva - Orgdo Julgador T3 — Terceira Turma Data do Julgamento 07/03/2013 Data da
Publicagcao/Fonte DJe 13/03/2013.
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nao estdo em conflito hierarquico. O principio inspira a lei; a regra concretiza o
principio. Assim, ndo cabe ao julgador ponderar entre os dois dispositivos como se
estivessem em colisdo — o art. 49, §4°., é norma cogente, expressao direta da

ponderacéo ja realizada pelo legislador no processo democratico.

A ponderacdo € recurso interpretativo aplicavel apenas a conflitos entre
principios, nao entre regra e principio. Quando o legislador ja definiu o
alcance do principio em uma regra, cabe ao intérprete apenas aplica-la'2.

3.1.4.2 Forga normativa da regra legal

Cueva enfatiza que o §4°., do art. 49, é resultado de deliberacdo legislativa especifica, fruto de
intenso debate politico-juridico durante a tramitacdo da LRF. Essa regra ndo pode ser afastada sob o

pretexto de aplicagdo do principio da preservagédo da empresa, sob pena de ativismo judicial e
violag&o ao principio da separagédo dos poderes (art. 2°., CF/1988): “As regras possuem fungao
definitéria e de trincheira, devendo prevalecer sobre principios no mesmo nivel

hierarquico, salvo declaragéo de inconstitucionalidade™'’,

3.1.4.3 Finalidade econdmica da exclusao

O relator destaca que o objetivo da norma é garantir seguranga juridica ao crédito
internacional e estimular as exportagdes, ao proteger as instituicées financeiras que
financiam o comércio exterior. Esse fomento ao crédito também cumpre funcao
social, pois preserva a circulagado de riquezas e a confianga no sistema financeiro,
indiretamente beneficiando a economia nacional: “O desprestigio da solugao legal
compromete a fluidez dos investimentos lastreados nessa modalidade de crédito,
encarecendo o custo da captacao e dificultando a geragdo de renda, emprego e

inovagao”'’.

72 BRASIL. STJ. REsp 1279525 / PA - Recurso Especial 2011/0153398-5 Relator Ministro Ricardo
Villas Béas Cueva - Terceira Turma - j. 07/03/2013 - DJe 13/03/2013.
73 BRASIL. STJ. REsp 1279525 / PA - Recurso Especial 2011/0153398-5 Relator Ministro Ricardo
Villas Bdéas Cueva - Terceira Turma - j. 07/03/2013 - DJe 13/03/2013.
74 BRASIL. STJ. REsp 1279525 / PA - Recurso Especial 2011/0153398-5 Relator Ministro Ricardo
Villas Bbéas Cueva - Terceira Turma - j. 07/03/2013 - DJe 13/03/2013.
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3.1.4.4 Jurisprudéncia consolidada

Cueva recorda que o STJ, ainda sob a égide do Decreto-Lei n°. 7.661/1945, havia
pacificado que o valor adiantado no ACC n&o integra o patriménio da devedora, cabendo sua

restituicdo imediata ao banco. Essa orientagdo foi absorvida e reafirmada pela LRF de 2005, que
apenas aperfeicoou o regime: “O adiantamento de cambio n&o integra o patriménio da
sociedade falida ou em recuperacéo judicial, cabendo restituigdo ao credor antes de
qualquer crédito (Sumula 307/STJ)"".

3.1.4.5 Limite do principio da preservagao da empresa

Cueva por fim ressaltou que a preservacdo da empresa ndo € absoluta.
Quando a empresa € inviavel, deve prevalecer o regime da faléncia, e ndo se pode
sacrificar a seguranga juridica e o sistema de crédito em nome de uma preservacgao
artificial: “O custo da manutencdo da empresa ndo pode ser imposto a toda a
sociedade, a qualquer prego”'’®.

O Ministro afasta a ponderagdo entre os arts. 47 e 49, §4°., e mantém a
exclusao integral dos créditos de ACC do ambiente da recuperacéo judicial, inclusive
0s acessorios. Segundo ele, a lei é clara, ndo ha conflito de normas, e o Judiciario
nao pode reinterpretar uma regra tado especifica para reintroduzir o que o legislador
deliberadamente excluiu. Por esse motivo, concluiu que “As execuc¢des de titulos de
adiantamento a contrato de cambio (ACC) ndo se sujeitam aos efeitos da
recuperacgao judicial."” As regras legais claras e especificas ndo podem ser

afastadas sob o pretexto de se preservar a empresa.
3.1.4.6 A logica racional do julgamento

Com base no voto do Min. Cueva, defende-se que o legislador realizou a
ponderacado entre os principios econémicos e sociais ao redigir o §4°., do art. 49.
Cabe ao intérprete cumprir, ndo refazer essa escolha. O crédito de ACC nao integra
o ativo da recuperanda, logo, ndo pode ser submetido ao plano. A exclusao protege

a confianga e a liquidez do sistema financeiro, sustentaculo da ordem econdémica

7" BRASIL. STJ. REsp 1279525 / PA - Recurso Especial 2011/0153398-5 Relator Ministro Ricardo
Villas Béas Cueva - Terceira Turma - j. 07/03/2013 - DJe 13/03/2013.
176 BRASIL. STJ. REsp 1279525 / PA - Recurso Especial 2011/0153398-5 Relator Ministro Ricardo
Villas Bdéas Cueva - Terceira Turma - j. 07/03/2013 - DJe 13/03/2013.
77 BRASIL. STJ. REsp 1279525 / PA - Recurso Especial 2011/0153398-5 Relator Ministro Ricardo
Villas Bbéas Cueva - Terceira Turma - j. 07/03/2013 - DJe 13/03/2013.
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constitucional (art. 170 da CF?1988). Invocar o art. 47 para contrariar o art. 49
equivale a legislar por via judicial, subverter a seguranca juridica e o equilibrio do

mercado.

3.2 RAZOES ECONOMICAS E JURIDICAS QUE JUSTIFICARAM A EDICAO DO
ARTIGO 75 DA LEI N°. 4.728/1965

Antes de adentrar nas razdes econdmicas e juridicas que justificaram a
insercdao do art. 75, na Lei n° 4.728/1965, é oportuno destacar a relevancia
sistémica desse dispositivo no ordenamento juridico brasileiro. Trata-se de uma
norma que, embora inserida na chamada Lei do Mercado de Capitais, ultrapassa o
dominio estritamente financeiro, projeta-se sobre o campo do Direito Cambial, do
crédito e, em ultima analise, sobre o equilibrio da ordem econbémica. O art. 75
constituiu um ponto de inflexdo normativa ao conferir executividade direta aos
contratos de cambio e tutela especial aos adiantamentos concedidos pelas
instituicdes financeiras aos exportadores; disciplina, de forma pioneira, o tratamento
desses créditos em hipoteses de insolvéncia empresarial. Sua edicdo nao foi
acidental, mas fruto de um propésito deliberado do legislador de harmonizar o Direito
Financeiro com o Direito Comercial, fortalecer o mercado de crédito a exportacéo e
assegurar instrumentos de estabilidade juridica a operagbes de relevante interesse
macroecondmico’’®,

Muito além de um dispositivo técnico voltado ao mercado de capitais, o
artigo consagrou um principio de tutela juridica das operagdes cambiais, ao conferir
executividade imediata aos contratos de cambio e estabelecer mecanismos de
restituicdo prioritaria das importancias adiantadas pelas instituicdes financeiras aos
exportadores. Tal construgcdo normativa ndo apenas assegurou a fluidez das
operagoes de crédito vinculadas ao comércio exterior, como também incorporou uma
I6gica de estabilidade sistémica que influenciou, décadas depois, a elaboracéo da

Lei n°. 11.101/2005 (Lei de Recuperacéao e Faléncias).

178 “Adiantamento de contrato de cambio (ACC) que constitui crédito extraconcursal e, portanto, n&o
esta sujeito ao plano de recuperagao judicial. Art.49, §4° e art.86, Il, ambos da Lei 11.101/05.
Impertinéncia da pretendida inclusdo dos coexecutados no plano de recuperacao judicial, tendo em
vista a natureza extraconcursal do crédito 'sub judice” in AGREsp 2080661 Relator Ministro Paulo de
Tarso Sanseverino. DJe 20/09/2022.
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Com efeito, o § 4°., do art. 49, da LRF, ao excluir dos efeitos da recuperagao
judicial os créditos oriundos de ACC, dialoga diretamente com o nucleo protetivo do
art. 75, da Lei n°. 4.728/1965, de modo a preservar a natureza de nao sujeigao
desses créditos e a executividade do titulo. Ambos os diplomas partem de uma
mesma matriz econdmica e juridica: a necessidade de proteger a confianga do
sistema financeiro, garantindo que o crédito concedido ao exportador ndo seja
absorvido pelo risco coletivo da insolvéncia. Trata-se, portanto, de um regime
juridico de continuidade normativa, em que o art. 75, da Lei n°. 4.728/1965, institui a
base material e procedimental da protecao crediticia, e a LRF, ao incorpora-lo,
reafirma o carater excepcional e privilegiado do ACC, em razao de sua fungao
macroecondmica de fomento ao comércio exterior e de estabilidade da moeda.

Assim, a permanéncia do conteudo essencial do art. 75 — mesmo apos a
reforma cambial promovida pela Lei n°. 14.286/2021 — demonstra que o legislador
brasileiro tem reiteradamente reconhecido a fungéo estratégica do crédito cambial
para o equilibrio da ordem econémica e a incompatibilidade de sua submissédo ao
regime concursal ordinario da recuperacéo judicial. A exclusdo do ACC do ambito da
recuperacao nao representa uma quebra do principio da preservagao da empresa,
mas antes a reafirmagdo de um modelo juridico de preservagao da confianga e da
liquidez financeira, sem as quais o sistema produtivo e exportador deixaria de

sustentar o desenvolvimento nacional.

3.2.1 Como surgiu o art. 75, da Lei n°. 4.728/1965

Para conhecé-lo, importa caminhar ao encontro da raiz legislativa que o

constituiu. Reza o artigo em foco:

Art. 75. O contrato de cambio, desde que protestado por oficial competente
para o protesto de titulos, constitui instrumento bastante para requerer a
agao executiva.

§ 1° Por esta via, o credor havera a diferenga entre a taxa de cdmbio
do contrato e a da data em que se efetuar o pagamento, conforme cotagao
fornecida pelo Banco Central, acrescida dos juros de mora.

§ 2° Pelo mesmo rito, serdo processadas as agdes para cobranca dos
adiantamentos feitos pelas instituicbes financeiras aos exportadores, por
conta do valor do contrato de cambio, desde que as importancias
correspondentes estejam averbadas no contrato, com anuéncia do
vendedor.

§ 3° No caso de faléncia ou concordata, o credor podera pedir a
restituicdo das importancias adiantadas, a que se refere o paragrafo
anterior.
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§ 4° As importancias adiantadas na forma do § 20 deste artigo seréao
destinadas na hipotese de faléncia, liquidagao extrajudicial ou intervengao
em instituicao financeira, ao pagamento das linhas de crédito comercial que
lhes deram origem, nos termos e condi¢cdes estabelecidos pelo Banco
Central do Brasil. (Paragrafo incluido pela Lei n® 9.450, de 14.03.1997)""°.

A Lei n° 4728, de 14 de julho de 1965', surgiu em um momento de
profunda reestruturagdo do sistema financeiro nacional. Sua Exposicédo de Motivos
destacou que a inflagdo havia corroido os instrumentos tradicionais de poupancga e
crédito, impondo a necessidade de recuperacdo e substituicdo das bases do
mercado de capitais brasileiro''. O governo, por meio dos ministros da Fazenda, do
Planejamento e da Industria e Comércio, enfatizava a urgéncia de restabelecer a
confianga publica e de reduzir as expectativas inflacionarias, consideradas entraves
ao desenvolvimento.

A Lei n° 4.728/1965 foi concebida como um marco de reorganizagéo do
mercado financeiro e de capitais no Brasil, em um contexto marcado pela inflacdo
cronica, pela deterioragao dos instrumentos classicos de captagcdo de poupanca
popular e pela necessidade de modernizagao institucional. O projeto apresentado
pelo Executivo enfatizava a recuperagao e substituicdo de mecanismos corroidos
pela inflagcdo, de modo a restabelecer a confianga publica no sistema e a estimular
investimentos produtivos.

Nesse ambiente, o projeto original enviado pelo Poder Executivo nao
continha o artigo que viria a ser numerado como 75. Esse dispositivo foi introduzido
posteriormente, por meio da Emenda n°. 34, da Comisséo de Projetos do Executivo
(CPE), e confirmado pelas emendas do Senado Federal'®. A redagao previa: (i) a
execucao dos adiantamentos de cambio feitos pelas instituigdes financeiras aos

exportadores, desde que registrados no contrato, com anuéncia do vendedor; e (ii)

17 BRASIL. Lei n°. 4.728, de 14 de julho de 1965. Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L4728compilado.htm Acesso em: 21 set. 2025.

180 BRASIL. Lei n°. 4.728, de 14 de julho de 1965. Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/L4728compilado.htm Acesso em: 21 set. 2025.

81 BRASIL. Exposigao de Motivos da Lei n° 4.728/1965. Ministros da Fazenda, Extraordinario para
o Planejamento e da Industria e Comércio. In: Projeto de Lei n°. 2.732/1965. p. 1-4. Disponivel em:
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=1196652&filename=Dossie-
PL%202732/1965 Acesso em: 15 set. 2025.

82 BRASIL. Projeto de Lei n°® 2.732 /1965. Emenda n° 34 — Comissao de Projetos do Executivo. In:
Exposicao de Motivos da Lei n® 4.728/1965. p. 314. Disponivel em:
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=1196652&filename=Dossie-
PL%202732/1965 Acesso em: 15 set. 2025.



103

em caso de faléncia ou concordata, o direito de restituicio das importancias
adiantadas'®.

O dispositivo estabeleceu que o contrato de cambio, apds protestado,
constituiria titulo executivo, apto a embasar agao judicial para cobranga da diferenca
cambial e dos juros de mora. O mesmo artigo estendeu tal regime as agbes para
cobranga de adiantamentos de cambio (ACC) concedidos pelas instituicbes
financeiras aos exportadores, prevendo ainda a possibilidade de restituicdo das
importancias adiantadas em caso de faléncia ou concordata do devedor.

Os pareceres da Comissdao de Economia da Camara dos Deputados
ressaltaram que se tratava de inovagao necessaria, capaz de assegurar aos bancos
protecdo diante do risco de inadimplemento das operagdes cambiais. O relatério
reconheceu que o inadimplemento de tais contratos trazia sérias consequéncias
para o estabelecimento bancario, o que justificava a insergdo de um rito célere de
cobranca e a restituicdo das quantias adiantadas. A lei buscou, portanto, blindar
juridicamente tais operagbes, de modo a assegurar as instituigdes financeiras
instrumentos céleres de cobranca e de recuperagao dos valores adiantados.

Sob o ponto de vista econdmico, a medida visava a proteger e estimular o
comércio exterior brasileiro. O adiantamento de contrato de cambio constituia — e
ainda constitui — um dos principais mecanismos de financiamento da producgéo e do
embarque de mercadorias para exportacdo. A auséncia de garantias legais
adequadas poderia inibir os bancos de oferecerem crédito aos exportadores e
comprometer a insercao internacional do Pais. Ao conferir executividade ao contrato
de cambio e permitir a restituicdo dos adiantamentos, o legislador fortaleceu a
seguranca das instituicdbes financeiras e, indiretamente, dinamizou a balanga
comercial.

Do ponto de vista juridico, a inovagao representou um avango em termos de
seguranca juridica e eficiéncia processual, pois afastou a necessidade de discussao
judicial prévia sobre a natureza executiva desses contratos. A norma alinhou-se a

praticas internacionais consolidadas, como ressaltou o parecer da Comissao de

'8 BRASIL. Projeto de Lei n°® 2.732 /1965. Emenda n° 34 — Comissao de Projetos do Executivo. In:
Exposicao de Motivos da Lei n® 4.728/1965. p. 314. Disponivel em:
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=1196652&filename=Dossie-
PL%202732/1965 Acesso em: 15 set. 2025.
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Economia, que mencionou a adocao de institutos semelhantes em outros paises, em
especial nos Estados Unidos da América, por meio do chamado trust receipt'®.
Assim, pode-se afirmar que o art. 75, da Lei n°. 4.728/1965, traduziu a opg¢ao
politica de proteger o sistema financeiro nacional, estimular as exportagbes e
modernizar o Direito Cambial brasileiro, oferecer instrumentos mais robustos de
tutela aos credores e incentivar a continuidade do financiamento bancéario as

operagdes de comércio exterior.

3.2.2 Novo marco legal da lei de mercado de capitais

A esse panorama soma-se a vigéncia da Lei n.° 14.286/2021, que instituiu a
nova lei do cadmbio; embora tenha modernizado profundamente o marco normativo
cambial brasileiro, conferir maior liberdade as operagdes e simplificar regras de
ingresso e saida de capitais, o nucleo essencial do art. 75, da Lei n°. 4.728/1965
permaneceu intacto. Nao houve alteracdo na disciplina da executividade do contrato
de cambio nem no tratamento juridico do adiantamento sobre contrato de cambio e
sua blindagem em caso de insolvéncia. Essa permanéncia evidencia que, apesar
das atualizagbes estruturais trazidas pela Lei n°. 14.286/2021, o legislador reafirmou
a importancia histérica e funcional do art. 75 como instrumento de fomento as
exportagcdbes e de protegcdo ao sistema financeiro, mantendo-o como peca
fundamental da engrenagem cambial brasileira.

Urge realgar que o surgimento do art. 75 ocorreu em plena vigéncia do
Decreto-Lei n°. 7661/1945, que trazia em seu bojo a previsdo de restituigdo em
dinheiro tanto para a hipotese de faléncia (art. 76), como para os casos de

concordata preventiva (art. 166).

3.3. CONTRATO DE CAMBIO E ADIANTAMENTO (ACC) NO DIREITO DE 1965

O contrato de cambio, definido como compra e venda a termo de moeda
estrangeira, ja era essencial ao funcionamento do comércio exterior brasileiro. Com

a inclusao do art. 75, buscou-se juridicizar a executividade do contrato, garantindo

18 BRASIL. Comissdo de Economia. Parecer ao Projeto de Lei n° 2.732-A/1965. In: Exposicao de
Motivos da Lei n° 4.728/1965. p. 309. Disponivel em:
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=1196652&filename=Dossie-
PL%202732/1965 Acesso em: 15 set. 2025.
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ao credor (normalmente instituicdo financeira) meios processuais diretos de
satisfacao de seu crédito.

Conforme pautado no item anterior, a preservagao do conteudo do art. 75
pela Lei n° 14.286/2021 revela uma opgédo politica estavel do legislador, que se
mantém desde 1965. Em mais de cinco décadas de mudangas legislativas, o nucleo
protetivo dos adiantamentos de cambio nao foi relativizado. Isso mostra que, para
além das reformas conjunturais do sistema financeiro, ha uma escolha estrutural do
Estado brasileiro: blindar o ACC dos efeitos da insolvéncia comum, assegurar
confianca ao crédito bancario e ao financiamento das exportacdes, com vistas a
preservar tanto a estabilidade do sistema financeiro quanto a competitividade
internacional do Pais.

Mais relevante foi a previsdo de tratamento especifico ao ACC. O dispositivo
reconheceu a pratica bancaria de antecipar recursos ao exportador e vincula-los ao
futuro ingresso de divisas. A lei ndo apenas legitimou o instituto, mas também lhe
conferiu protecao privilegiada: (a) execugédo imediata em caso de inadimplemento; e
(b) restituicio em caso de faléncia ou concordata, afastando sua sujeicdo aos
concursos de credores.

A ratio legis era clara: o ACC nao se confundia com crédito ordinario, mas
representava antecipagao de moeda estrangeira ainda n&o ingressada no Pais,
devendo permanecer vinculada ao sistema financeiro € ndo ao passivo geral do

devedor.

3.3.1 O pedido de restituicdo em dinheiro e o Decreto-Lei n°. 7.661/1945

O pedido de restituicdo em dinheiro ndao pode ser compreendido
isoladamente. Sua fundamentacéao histérica remonta ao art. 166, do Decreto-Lei n.°
7.661/1945, dispositivo que vinculava o ACC a tratamento diferenciado no caso de
inadimplemento. Conforme a Exposicao de Motivos da referida Lei, o legislador
procurou resguardar o crédito do financiador e garantir-lhe meios de pronta

restituicado na hipotese de inadimplemento, por se tratar de instrumento essencial ao
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fomento das exportagdes''®. Nessa linha, o legislador de 1965 buscava conciliar
dois objetivos: fomentar o comércio exterior brasileiro e assegurar a confianga do
sistema financeiro na concessao desses adiantamentos.

E importante notar a diferenga de tratamento conferida pelo Decreto-Lei n.°
7.661/1945 (antiga Lei de Faléncias e Concordatas) ao pedido de restituicdo em
dinheiro. No art. 166, previa-se expressamente a possibilidade de pedido de
restituicdo em dinheiro na concordata preventiva, ressalvadas as relagdes juridicas
decorrentes de contrato celebrado com o devedor; ou seja, havia autorizagao
explicita para a restituicdo, que funcionava como excegdo ao principio da

universalidade da execugao concursal.

Art. 166. Ressalvadas as relagbes juridicas decorrentes de contrato com o
devedor, cabe na concordata preventiva pedido de restituigdo, com
fundamento no art. 76, prevalecendo, para o caso do paragrafo 2°, a data do
requerimento da concordata'®.

Fernando G. M. Cavalcanti analisa essa questdo a luz da vigéncia do
Decreto-Lei n°. 7.661/1945 e, ao fazé-lo, sustenta que a Lei n°. 4.728/1965, ao
disciplinar o adiantamento sobre contrato de cambio de exportagcdo (ACC), firmou o
entendimento de que essa operagdo nao configura mutuo bancario, mas uma
antecipacgao parcial ou total do preco ajustado no contrato de compra e venda de
cambio. Por essa razéo, o §3°., do art. 75, da Lei de Mercado de Capitais, reconhece
ao credor o direito de restituicdo das importancias adiantadas, no caso de faléncia

ou concordata do exportador:

O pedido de restituicao apresenta, pois, indole reivindicatéria, por se fundar
em direito real. Ndo envolve questdes de privilégios nem preferéncias de
credores e nao diz respeito a classificacdo dos créditos nem a organizagao
do quadro de credores. Trata-se de reclamar da massa o que nao lhe
pertence ou, como diria o eminente Juiz, professor e tratadista, J. C.
Sampaio de Lacerda, de “desintegrar da massa ativa aquilo que, segundo a

18 BRASIL. Portal da Camara dos Deputados. Parecer 738 relativo a8 Emenda n°® 34 - CPE que
propds a inclusdo do artigo 75 na redagéo do PL 2732/1965. Disponivel em:
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=1196652&filename=Dossie-
PL%202732/1965. Acesso em: 15 set. 2025.

186 “ Justificag&o: o contrato de cambio, de que aqui se trata, € uma compra e venda a termo, em que
0s bancos figuram ora como comprador, ora como vendedor. O inadimplemento désse contrato traz
sérias consequéncias para o estabelecimento bancario.”
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/prop_mostrarintegra?codteor=1196652&filename=Dossie-
PL%202732/1965 Acesso em: 15 set. 2025.

87 BRASIL. Decreto-Lei n°. 7.661, de 21 de junho de 1945. Lei de Faléncias Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/decreto-lei/del7661.htm. Acesso em: 13 ago. 2025.
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lei autoriza, ndo deve ser mantido no acervo arrecadado de modo a impedir
o enriquecimento ilicito da massa. @,

Para reafirmar seu posicionamento, Cavalcanti avoca ensinamentos de
Rubens Requido, Carvalho de Mendonga e Sampaio de Lacerda para dizer que o
pedido de restituicdo é um incidente processual autbnomo, distinto da habilitagao de
crédito, e deve ser atendido preferencialmente a qualquer pagamento aos credores,
inclusive aos trabalhistas e fiscais, por tratar-se de recomposicao patrimonial, e nao
de privilégio creditério™°. Além disso, o valor restituido deve ser integral e corrigido
monetariamente, de forma a recompor o capital efetivamente adiantado, pois a
correcao monetaria ndo € acessorio, mas a atualizagdo do bem restituivel,
garantindo a restituigao in integrum. A auséncia de atualizagdo configuraria violagao
ao direito de propriedade e enriquecimento indevido da massa falida.

O instituto da restituicdo nos adiantamentos sobre contrato de cambio
reafirma o principio de que apenas os bens efetivamente pertencentes ao devedor
integram a massa falida; cabe ao credor o direito de reaver o que lhe pertence. Essa
concepgao de restituicdo, formulada originalmente no §3°., do art. 75, da Lei n°.
4.728/1965, exerceu influéncia direta sobre a construgcdo do regime da Lei n°.
11.101/2005, especialmente no que se refere aos arts. 49, §4°., e 86, inciso |l.

O legislador de 2005 manteve a légica de que os valores adiantados no
ambito dos contratos de cambio ndo integram o patriménio do devedor, razéo pela
qual ndo se sujeitam aos efeitos da recuperacado judicial. A LRF, ao tratar da
recuperacédo judicial e da faléncia, apenas atualiza a forma de tutela desse direito,
substituindo o pedido de restituicAo — cabivel no processo falimentar — pela via
executiva direta nos casos de recuperagéao judicial, de modo a reafirmar a exclusao
desses créditos aos efeitos advindos do processo recuperacional.

Com isso, o legislador preservou a coeréncia sistematica entre as duas leis,
reconheceu que o adiantamento de cambio tém natureza econémica e juridica
proprias, voltada ao fomento do comércio exterior e a protecao da liquidez bancaria.
Tal continuidade normativa revela uma opgao politica estavel: blindar o ACC dos

efeitos da insolvéncia empresarial, em prol da confianga do sistema financeiro, da

'8 CAVALCANTI, Fernando Geraldo Mendes. Contrato de Cambio de Exportagiao em Juizo. Rio de
Janeiro: Renovar, 1989. p. 60.

18 CAVALCANTI, Fernando Geraldo Mendes. Contrato de Cambio de Exportagido em Juizo. Rio de
Janeiro: Renovar, 1989. p. 60-61.
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seguranca juridica das operagdes cambiais e do equilibrio da ordem econdémica, nos

termos do art. 170 da Constituicao Federal.

3.3.2 A sugestao de inclusao de pedido de restituicdo em dinheiro na Lei n°.
11.101/2005

Repisa-se, na vigéncia da LRF, ao contrario do que vivenciou o Decreto-Lei
n°. 7.661/1945, nao existe qualquer dispositivo legal que autorize a restituicdo em
dinheiro no @mbito da recuperagao judicial. Esse siléncio legislativo ndo pode ser
interpretado como omissdo, mas como opgao deliberada do legislador. Se houvesse
a intencdo de manter idéntico tratamento ao previsto no art. 166, do Decreto-lei n.°
7.661/1945, teria sido reservado dispositivo expresso na nova legislagao. Extrai-se,
portanto, que o regime da restituicdo em dinheiro nos contratos de ACC deve ser
compreendido ndo como regra geral da insolvéncia, mas como excegao justificada
pela natureza prépria do contrato, tal como delineada no art. 75, da Lei n°.

4.728/1965 e reafirmada pelo art. 49, § 4°,, da LRF.
O Projeto de Lei n°. 4.376/1993, que deu ensejo a Lei n°. 11.101/2005 — apesar de prever

no seu texto original a figura da concordata preventiva, nada dizia sobre restituicdo de dinheiro nesse
ambiente de insolvéncia. A ementa do projeto tinha a seguinte redagédo: “Regula a faléncia, a
concordata preventiva e a recuperagcdo das empresas que exercem atividade
econdmica regida pelas leis comerciais , e da outras providéncias™'*°.

O texto original ndo contemplava a figura da restituicdo de dinheiro na
concordata preventiva e nem no procedimento de recuperagao de empresas. Foi o
Deputado Amaral Netto do PPR do Rio de Janeiro, que apresentou a EMENDA -
SUBSTITUTIVO GLOBAL - EMENDA 024/94 onde ali surge a figura da restituicao

em dinheiro, conforme redagao do art. 21:

Art. 21 - Cabe na concordata pedido de restituicdo nos termos do Capitulo
VII, do Titulo V.

CAPITULO VII

Do Pedido de Restituigao

Art. 129 - Cabe pedido de restituigdo de bens ou direitos arrecadados em
poder do falido, ou do concordatario, quando sejam devidos em virtude de
direito real ou de contrato

1% BRASIL. Camara dos Deputados. PL 4376/g1993. Disponivel em:
https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/fichadetramitacao?idProposicao=20846. Acesso em: 14
ago.
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Os debates havidos ao longo do tramite do Projeto de Lei n°. 4.376/1993
levaram por afastar a figura da concordata do texto legal, e por consequéncia a
possibilidade de se obter restituicdo de bens ou direitos no ambito da recuperacao
judicial ndo foi contemplada. Deve-se enfatizar, todavia, que essa auséncia de regra
é restrita ao ambiente da recuperacéo judicial.

No processo falimentar, a LRF trata expressamente do tema: os arts. 84 et
seq., em especial o art. 86, inciso Il, autorizam a restituicdo em dinheiro em
determinadas hipoteses, mantendo a tradigdo normativa de resguardar
determinados créditos da confusdo da massa. Assim, 0 que se observa € uma
distincdo clara: a restituicdo em dinheiro permanece possivel na faléncia, mas nao
foi admitida pelo legislador no processo de recuperacgéo judicial.

A evolugdo normativa revela um movimento seletivo: a restituicdo em
dinheiro, que no regime anterior era autorizada tanto na faléncia como na
concordata preventiva, passa, na LRF, a ser preservada apenas no ambito
falimentar, enquanto na recuperacgao judicial ficou restrita a hipoteses pontuais, com
destaque para a disciplina especifica do ACC.

Apesar de divergéncias sobre o tema, prevalece na legislagdo vigente a
compreensao de que o ACC ¢é operagdo cambial tipica e regulada, sendo
juridicamente coligado ao contrato de cambio e economicamente voltado ao
financiamento das exportagdes.

No regime da insolvéncia empresarial, o ACC recebe tratamento
privilegiado. A Lei n°. 11.101/2005 (LRF), em seu art. 49, §4°., determina que “os
créditos decorrentes de adiantamento de contrato de cambio para exportagao nao se
submetem aos efeitos da recuperagao judicial”’®'. No ambito da faléncia, o art. 86,
inciso Il assegura ao credor o direito a restituicdo em dinheiro das importancias
adiantadas. Essa disciplina coloca o ACC na categoria dos créditos extraconcursais,
que n3o se sujeitam a légica de rateio proporcional entre credores’?.

Conforme destacado nos itens anteriores, a origem desse tratamento
diferenciado remonta ao art. 75, da Lei n.° 4.728/1965, que previa a possibilidade de
restituicdo das importancias adiantadas em caso de faléncia ou concordata

(preventiva). Como destaca Rosa, “essas vantagens excepcionais que cercam as

"I BRASIL. Lei n.° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Arts. 49, §4° e 86, Il. Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2005/1ei/111101.htm Acesso em: 21 set. 2025.
192 BRASIL. Lei n.° 11.101, de 9 de fevereiro de 2005. Arts. 49, §4° e 86, II. Disponivel em:
https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2004-2006/2005/1ei/11101.htm Acesso em: 21 set. 2025.
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operagbes de cambio se explicam e se justificam pela preocupagédo do governo em
estimular e ampliar as exportagdes”®. O legislador da LRF manteve essa opgao
politica, reafirmando o carater protetivo do ACC como mecanismo de fomento ao
comeércio exterior, afastando-o das garras do processo de insolvéncia.

Essa linha interpretativa foi consolidada na jurisprudéncia do Superior
Tribunal de Justica. A Sumula n.° 133/STJ firmou o entendimento de que “a
restituicdo da importancia adiantada, a conta de contrato de cambio, independe de
ter sido a antecipacdo efetuada nos quinze dias anteriores ao requerimento da
concordata™®. Como observa Manoel Justino Bezerra Filho, o fundamento do
enunciado foi afastar a aplicagao do art. 76, §2°., do Decreto-Lei n°. 7.661/1945, que
restringia restituicbes a bens entregues nos quinze dias anteriores a faléncia ou
concordata, destacando que, no caso do ACC, o banco nido € vendedor de
mercadoria ao devedor, mas comprador de divisas estrangeiras futuras'®.

Manoel Justino chama ateng¢ao para o aspecto social da disciplina: a norma
buscou assegurar uma garantia excepcional as instituigdes financeiras,
conferindo-lhes posigéo privilegiada frente aos demais credores. Embora os
privilégios sejam tradicionalmente considerados odiosos, esse foi compreendido
como instrumento de politica econdmica, destinado a fomentar as exportacdes e
assegurar o ingresso de moeda forte no Pais'.

No direito vigente, o contrato de cambio é compreendido como contrato de
compra e venda de moeda estrangeira, fortemente regulado pelo Estado. O ACC,
como modalidade acessoria, cumpre a funcdo de financiamento pré-embarque ou
pos-embarque das exportagcdes e recebe tratamento excepcional no regime de
insolvéncia: esta excluido da recuperacéo judicial e sujeito a restituicdo em dinheiro
na faléncia. Essa disciplina reflete a conjugacao de dois objetivos: a preservacéo do
sistema financeiro e o estimulo as exportagdes, pilares da politica econémica

brasileira.

193 ROSA, Alberto Lopes da. A extraconcursalidade do adiantamento sobre contrato de cambio: uma
discusséo necessaria. Revista Brasileira de Direito Empresarial, v. 8, n. 2, 2022, p. 16-17.

1% BRASIL. STJ. Simula 133. Disponivel em:
https://www.coad.com.br/busca/detalhe_16/750/Sumulas_e_enunciados . Acesso em: 18 ago. 2025.
1% BEZERRA FILHO, Manoel Justino. A restituicdo ao banco do valor do adiantamento efetuado em
contrato de cambio para exportagao, em caso de faléncia ou concordata do exportador. Exame da
Sumula n. 133 do STJ. Revista LEX — Jurisprudéncia do STJ e TRFs, maio/2000, p. 12.

1% BEZERRA FILHO, Manoel Justino. A restituicdo ao banco do valor do adiantamento efetuado em
contrato de cambio para exportagao, em caso de faléncia ou concordata do exportador. Exame da
Sumula n. 133 do STJ. Revista LEX — Jurisprudéncia do STJ e TRFs, maio/2000, p. 12.
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3.4 CONTRATO DE CAMBIO E ADIANTAMENTO SOBRE CONTRATO DE
CAMBIO (ACC) NO DIREITO VIGENTE

O contrato de cambio constitui a veste juridica da operacdo econdémica de
compra e venda de moeda estrangeira, formalizado por instrumento escrito e
registrado no sistema do Banco Central. Sua natureza juridica € de compra e venda
mercantil, em que a moeda estrangeira figura como mercadoria e a moeda nacional
como prego. Essa caracterizagao foi consolidada na doutrina e reconhecida pela
regulamentagcdo administrativa, a exemplo do art. 1°, da Resolugdo CMN n.°
3.568/2008, ao dispor que o mercado de cambio brasileiro compreende “as
operagdes de compra e de venda de moeda estrangeira e as operagdes com
ouro-instrumento cambial, realizadas com instituicdes autorizadas pelo Banco
Central do Brasil”®".

A disciplina normativa foi atualizada pela Lei n.° 14.286/2021, conhecida
como nova lei do cambio, que ampliou a liberdade nas operacdes, mas manteve a
exigéncia de que somente instituigdes financeiras autorizadas possam operar no
mercado cambial'®. Essa exigéncia reflete a centralidade do cdmbio para a politica
econbmica e monetaria do Estado, razdo pela qual seu conteudo contratual é
fortemente regulado e fiscalizado pelo Banco Central.

Sob o ponto de vista tributario, as operagbes de cambio estdo sujeitas ao
Imposto sobre Operacbes Financeiras (IOF), tributo que cumpre fungao extrafiscal
ao regular fluxos cambiais e monetarios. Nicolau observa que a fungao primordial do
IOF sobre o cambio nao é arrecadatoria, mas de politica monetaria, servindo como
instrumento de controle do fluxo de capitais e de protegao do equilibrio externo™®.
‘Em outras palavras, a CR/1988 ja demonstra que o IOF-Cambio é tributo de
natureza eminentemente extrafiscal, por ndo visar exclusivamente a arrecadacéo,

mas principalmente a viabilizacdo de politicas relevantes”.?®

97 BRASIL Banco Central do Brasil. Resolugio N° 3.568 de 29 de maio de 2008. Disponivel em:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://normativos.bcb.gov.br/Lists/Normativos/
Attachments/47908/Res_3568 v15 L.pdf Acesso em: 21 set. 2025.

1% BRASIL. Lei n.° 14.286, de 29 de dezembro de 2021. Dispde sobre o mercado de cambio
brasileiro. Disponivel em: https://www.planalto.gov.br/ccivil_03/_ato2019-2022/2021/lei/114286.htm
Acesso em: 21 set. 2025.

% NICOLAU, Henrique Luiz. Imposto sobre operagdes financeiras, cAmbio e a novissima Lei n°
14.286 de 2021. Revista Tributaria e de Finangas Publica - RTriB 154. Sdo Paulo : 2022, p. 62-76
200 SILVEIRA, Fernanda de Oliveira. IOF-Cambio e a importancia da politica cambial nacional. Belo
Horizonte: Revista ABRADT Férum de Direito Tributario, 2020, p. 147-166 apud NICOLAU, Henrique
Luiz. Imposto sobre operagdes financeiras, cambio e a novissima Lei n® 14.286 de 2021. Revista
Tributaria e de Finangas Publica - RTriB 154. Sao Paulo : 2022, p. 62-76.
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O ACC é uma figura contratual derivada do cambio de exportacdo. Trata-se
da operacao pela qual o banco antecipa ao exportador, em moeda nacional, o valor
correspondente a moeda estrangeira que este receberia futuramente em razao de
um contrato de exportagdo. O ACC pode ocorrer antes do embarque da mercadoria
(pré-embarque), sendo utilizado como mecanismo de financiamento de capital de
giro, ou apos o embarque (ACE), hipotese em que o risco do banco é menor, pois ja
ha titulo representativo da exportagdo?®’.

Do ponto de vista juridico, ha divergéncia na doutrina e na jurisprudéncia.
Uma corrente sustenta que o ACC é mera antecipagdo do preco no ambito do
contrato de cambio, ndo se confundindo com mutuo bancario. Waisberg e Gornati,
apoiados no art. 65, da Circular BACEN n.° 3.691/2013, defendem que se trata de
antecipagao parcial ou total do pre¢co em moeda nacional da moeda estrangeira

adquirida para entrega futura, afastando-se a figura do muatuo?®2.

3.5 - DESCARACTERIZACAO DO CONTRATO DE CAMBIO PARA MUTUO

Ha fatos que se destacam no dia a dia forense e que merecem ser
decotados no presente estudo. Destaque se faz as tentativas de empresas
recuperandas de arrastar para o processo de recuperagdo judicial os créditos
relativos ao ACC. Nao que tal possibilidade ndo possa existir Ha casos de
simulacao / fraude de pactos celebrados, que apds reconhecido o vicio, importara na
descaracterizacdo do modelo original. Sdo situagdes que podem e devem ser
reconhecidas e declaradas pelo juiz, o que justificaria o ingresso daquele crédito no
rol dos credores vinculados a recuperanda.

O que destoa e chama atencéo sao os casos em que a empresa devedora,
por comportamento seu, constroéi um caminho para frustrar a ex do crédito tomado a
titulo de ACC. Uma das justificativas comuns a esse tipo de situagao é a alegacéo
de que, ao descumprir a obrigagdo de entregar até determinado dia, as mercadorias
no porto para envio, frustrando assim a exportacéo, o contrato perde sua natureza e

passa a representar outro negdcio juridico, diverso do contratado.

201 ROSA, Alberto Lopes da. A extraconcursalidade do adiantamento sobre contrato de cambio: uma
discussdo necessaria. Revista Brasileira de Direito Empresarial, v. 8, n. 2, 2022, p. 12-13.

202 GORNATI, Gilberto; WAISBERG, Ivo. Direito Bancario - Contratos e operagées bancarias
(Portuguese Edition) (p. 118). Sdo Paulo: Saraiva. Edi¢cdo do Kindle.



113

A jurisprudéncia do Superior Tribunal de Justiga (STJ) tem caminhado no
sentido de que a descaracterizagdo da natureza do ACC para mutuo depende de
investigacao pericial. Varios julgados consolidam essa posi¢cdo, a exemplo do que

segue:

DIREITO BANCARIO. RECURSO ESPECIAL. ACAO DE EXECUCAO DE
TITULO EXECUTIVO EXTRAJUDICIAL. NATUREZA JURIDICA DA
ANTECIPACAO SOBRE CONTRATOS CAMBIO. EXIGENCIA DE
ENTREGA DE DOCUMENTOS DA EXPORTACAO.
DESCARACTERIZACAO DO CONTRATO. INOCORRENCIA.
NECESSIDADE DE DEMONSTRACAO DA SIMULACAO OU DO DESVIO
DE FINALIDADE.

1. A Antecipacao sobre Contrato de Cambio é pacto adjeto ao contrato de
cambio de exportagdo, pelo qual se ajusta a antecipagdo do preco,
elemento do contrato de compra e venda de moeda estrangeira, que sera
adquirida pelo banco com o qual previamente se havia contratado a
operagao de cambio.

2. Sua celebracdo independe da entrega dos documentos de exportacao,
uma vez que pode ser aperfeicoada com longo prazo de antecedéncia ao
embarque, com fim de financiar a producdo de bens e servigos destinados
ao comércio internacional.

3. A descaracterizacdo do ACC, reconhecendo-o como mero contrato de
mutuo bancario, requer a demonstragao probatdria do desvio de finalidade,
inclusive com auxilio de pericia técnica.

5. Negado provimento ao recurso especial.

(REsp n. 1.350.525/SP, relatora Ministra Nancy Andrighi, Terceira Turma,
julgado em 20/6/2013, DJe de 28/6/2013.)

No mesmo sentido os julgados: Agint nos EDcl no AREsp 1653511 / SP.
Relator Min. Moura Ribeiro (Terceira Turma); Agint nos EDcl no REsp 2071949 / SP.
Relator Min Raul Araujo (Quarta Turma) ; e REsp 365778 / RS. Relator Min Luiz Fux

(Primeira Turma.).

3.6 O INADIMPLEMENTO NO CONTRATO DE ADIANTAMENTO (ACC)

O inadimplemento em um contrato de ACC ocorre quando o exportador néo
cumpre com as obrigagdes pactuadas, principalmente a de entregar as divisas
(moeda estrangeira) na data estabelecida para liquidagdo do contrato de cambio,
que serviriam para quitar o adiantamento recebido. As principais causas de
inadimplemento incluem: (i) ndo realizacdo da exportagdo, caracterizada pela
auséncia de embarcacdo da mercadoria ou quando o servico nao é prestado, tais
fatos impedem a geracéo da receita em moeda estrangeira; (ii) atraso na liquidagao

do cambio: mesmo com a exportagao realizada, o exportador ndo liquida o contrato
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de cambio na data acordada, seja por problemas operacionais ou financeiros; e
outra motivagao de inadimplemento se da quando se tem (iii) desvio de finalidade.
Neste caso, os recursos do ACC sao utilizados para outras finalidades que néo o

custeio da exportagao.

3.6.1 Consequéncias do Inadimplemento

O inadimplemento do contrato de ACC transcende a esfera contratual
privada e projeta efeitos sobre a economia nacional e sobre a politica
macroecondmica de comércio exterior. Trata-se de contrato que cumpre papel
estratégico, pois antecipa ao exportador os recursos necessarios a producédo e
comercializacdo da mercadoria destinada ao exterior, funcionando como mecanismo
de liquidez e de estimulo ao setor exportador. A auséncia de pagamento dos
contratos de ACC ndo pode ser vista apenas como descumprimento contratual
individual. Pela funcdo que desempenham no financiamento das exportacdes e na
politica cambial, sua frustracdo tem reflexos diretos sobre a economia e sobre a
estabilidade politica do Pais.

Do ponto de vista econbmico, o descumprimento da obrigacdo pelo
exportador compromete a légica de confiangca que sustenta o mercado de cambio.
Ao nado entregar a moeda estrangeira resultante da exportagdo, ou ao frustrar a
liquidagdo do contrato, o devedor gera impacto direto na balanga de pagamentos,
visto que o fluxo esperado de divisas ndo ingressa regularmente no Pais. Isso afeta
a politica cambial, pode pressionar a taxa de cambio e, em contextos de maior
fragilidade, desencadear volatilidade nos mercados financeiros. Além disso, ha
consequéncias para o sistema bancario, que concede crédito amparado em regras
cambiais rigidas e espera ressarcimento em moeda forte.

Economicamente, o inadimplemento fragiliza a confianga dos bancos na
concessao do crédito exportador, encarece as operacdes futuras e reduz a oferta de
liquidez ao comércio exterior. Em outras palavras, a inadimpléncia aumenta os riscos
sistémicos, encarece as operagoes de ACC futuras e pode levar a retragéo da oferta
de crédito exportador. Esse efeito se acentua porque o ACC, diferentemente de um
mutuo comum, pressupde o ingresso de divisas estrangeiras no Pais. Quando esse
ingresso é frustrado, ha reflexo imediato na balanga de pagamentos, pressionando

as reservas cambiais e, por consequéncia, a taxa de cambio.
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Sob a perspectiva politica, o inadimplemento atinge diretamente a
credibilidade do Brasil no cenario internacional. O ACC €&, em grande medida, um
instrumento de integragdo do Pais no comércio global, permite que exportadores
nacionais concorram em condi¢gdes semelhantes as de seus pares internacionais. A
inadimpléncia recorrente ou mal administrada pode sinalizar fragilidade institucional
e insegurancga juridica, afasta investimentos externos e compromete negociacoes
diplomaticas que envolvem comércio e financiamento. Nado é por acaso que a
Exposicdo de Motivos da Lei n.° 4.728/1965 sublinhou que a protecédo ao credor do
ACC era indispensavel para garantir a confianga do sistema bancario e fortalecer a
posicao do exportador brasileiro no mercado internacional. O parecer da Comissao
de Financas trouxe em uma das suas justificativas: “o projeto € mais um ato
afirmativo da decisiva atuacdo das nossas autoridades monetarias, no sentido da
recuperacdo das nossas financas e restauragdo do clima de confianga tao
indispensavel a retomada do desenvolvimento do pais.”?®.

Outro reflexo politico interno é a necessidade de o Estado intervir, seja por
meio do Banco Central do Brasil, seja por politicas publicas de crédito direcionado,
para recompor a confianga do setor exportador. A inadimpléncia macica em ACCs,
em momentos de crise, pode obrigar o governo a adotar medidas de excegao —
como linhas de crédito subsidiadas, regramentos cambiais mais restritivos ou
mesmo renegociag¢des normativas — que impactam a politica econdmica.

Portanto, a consequéncia do inadimplemento nos ACCs nao se limita ao
inadimplemento individual, mas compromete: a estabilidade do sistema financeiro
(aumento do risco de crédito e do custo de capital); ao equilibrio macroeconémico
(pressao cambial e impacto na balanca de pagamentos), e a credibilidade politica
(confianga do mercado internacional no pais e sua politica de fomento as

exportacoes).

3.6.2 Consequéncias do Inadimplemento para o exportador

Do ponto de vista individual, o inadimplemento do ACC acarreta

consequéncias para o exportador, entre elas (i) a obrigagdo de pagamento de multas

203 BRASIL. Comissao de Finangas. Disponivel em:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.camara.leg.br/proposicoesWeb/pro
p_mostrarintegra?codteor=1196652&filename=Dossie-PL%202732/1965. Acesso em: 15 set. 2025.
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e encargos: o contrato de ACC geralmente prevé multas e encargos pelo atraso ou
descumprimento da entrega das divisas, que podem ser bastante onerosas; (ii) a
perda da garantia: o banco pode executar as garantias oferecidas pelo exportador,
que podem ser bens, recebiveis ou outras modalidades de seguranga; (iii) restricbes
de crédito: o inadimplemento impacta negativamente o histérico de crédito do
exportador, dificultando a obtengdo de novos financiamentos no mercado e (iv) ser
alvo de acdes judiciais: a instituicdo financeira credora pode buscar a recuperagao

dos valores devidos por meio de agdes judiciais.

3.6.3 Impactos Econémicos Sistémicos

Economicamente, o inadimplemento fragiliza a confianga dos bancos na
concessao do crédito exportador, encarece as operagdes futuras e reduz a oferta de
liquidez ao comércio exterior. Esse efeito se acentua porque o ACC, diferentemente
de um mutuo comum, pressupde o ingresso de divisas estrangeiras no Pais.
Quando esse ingresso € frustrado, ha reflexo imediato na balanga de pagamentos,
pressionando as reservas cambiais e, por consequéncia, a taxa de cambio.

Esse mecanismo se mostrou sensivel em diferentes momentos da histéria

brasileira, a exemplo do que se viu na:

a) Crise da divida externa nos anos 1980: o Brasil enfrentou grave
escassez de divisas e recorrentes moratérias. A inseguranga no
cumprimento de ACCs gerava retragao da oferta de crédito externo, o que
agravava o descompasso cambial e forgava o governo a adotar medidas de
controle, como maxidesvalorizagdo da moeda e imposicdo de limites
administrativos as operagbes de cambio;?*

b) Crise cambial de 1999: a subita desvalorizagdo do real comprometeu a
liquidacdo de diversos contratos cambiais, inclusive ACCs. Exportadores
que haviam tomado adiantamentos em ddlar viram sua divida aumentar
drasticamente em moeda nacional, o que elevou a inadimpléncia e impactou
o sistema financeiro.2% 206

204 BRESSER-PEREIRA, Luiz Carlos. Desenvolvimento e Crise no Brasil: Historia, Economia e
Politica de Getulio Vargas a Lula. 5. ed. atual. Sdo Paulo: 2003. Disponivel em:
chrome-extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.bresserpereira.org.br/books/desen
volvimento-e-crise-no-brasil-5a-edicao/00000-desenvolvimento-e-crise-no-brasil-5a-edicao.pdf.
Acesso em: 15 set. 2025.

205 BRASIL. BACEN Analise do Mercado de Cambio. Disponivel em
https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/legado?url=https:%2F %2Fwww.bcb.gov.br%2Frex%2FMer
Cambio%2FPort%2Fcambio991%2F1999-1Pol%C3%ADticaCambial.asp Acesso em: 15 set. 2025.
208 AVERBUG, André; GIAMBIAGI, Fabio. A Crise Brasileira de 1998/1999 - Origens e
Consequéncias. Disponivel em:
/https://web.bndes.gov.br/bib/jspui/bitstream/1408/21443/1/PR_A%20crise%20brasileira%20de %2019
98-1999 127037.pdf. Acesso em: 16 set. 2025.
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c) Crise financeira global de 2008: com a fuga de capitais e a queda da
liquidez internacional, o Brasil sofreu retracdo no financiamento as
exportagcdes. Muitos exportadores que haviam tomado ACCs tiveram
dificuldade em honrar suas operagbes, o que levou o Banco Central a
intervir, liberando linhas de crédito emergenciais em délares para sustentar
o mercado e evitar o inadimplemento generalizado.

Em todos esses casos, a inadimpléncia ou o risco de inadimplemento em
ACCs potencializou a instabilidade macroecondmica, elevou o custo do crédito e

reduziu a competitividade do exportador nacional.

3.6.4 Repercussdes Politicas Internas e Externas

No plano politico, os reflexos sao igualmente relevantes. No cenario
internacional, a inadimpléncia em ACCs fragiliza a imagem de confiabilidade do
Brasil como parceiro comercial e financeiro. A percepgao de inseguranga juridica
pode afastar bancos estrangeiros e investidores, bem como prejudicar o fluxo de
capital e 0 acesso ao crédito externo.

Internamente, crises envolvendo ACCs costumam levar a necessidade de
intervencao estatal. Em 2008, por exemplo, o Banco Central criou mecanismos de
leildo de linhas de financiamento em moeda estrangeira justamente para assegurar
a liquidez do mercado cambial e evitar que a falta de ddlares inviabilizasse a
liquidagdo de contratos. Essas medidas, embora necessarias, tém custo fiscal e
podem repercutir no debate politico sobre o papel do Estado na economia.

Além disso, a protecao legislativa conferida ao ACC (como no art. 75, da Lei
n.° 4.728/65 e no art. 49, §4°., da LRF) reflete um compromisso politico de longo
prazo: garantir que o financiamento as exportagdes ndo seja contaminado pela
l6gica concursal comum, preservando o crédito externo como instrumento
estratégico da politica de desenvolvimento. O inadimplemento em larga escala
poderia, portanto, gerar pressao politica para reformas legislativas ou para medidas
de excegao, como ja ocorreu em periodos de instabilidade.

Percebe-se que as consequéncias do inadimplemento em ACCs podem ser
resumidas em trés grandes eixos: (i) econdmico — em razdo do aumento do risco
sistémico, encarecimento do crédito, retracao do financiamento exportador e impacto
na balanga de pagamentos; (ii) politico interno — pela necessidade de intervengao

governamental para sustentar liquidez, com repercussdes fiscais e regulatorias, e (iii)
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politico externo — por conta do abalo da credibilidade internacional do pais, com

efeitos sobre negociacdes comerciais e sobre o fluxo de investimentos estrangeiros.

3.7 O PRINCIiPIO SEGUNDO O QUAL O ACESSORIO SEGUE O PRINCIPAL E A
INDIVISIBILIDADE DA OBRIGAGAO

A questao do fracionamento do crédito do ACC, separando a parte principal
dos acessorios a ele atrelado mereceu algumas linhas no item 3.1.1 e seus subitens,
notadamente por conta do posicionamento adotado pelo Min. Marco Aurélio Bellizze,
em repudio ao entendimento externado na Corte em permitir essa fragmentagéao.

Esse tema a luz da textualidade do dispositivo do art. 49, §4°., c/c art. 86,
inciso Il, ndo parece desafiar interpretacéo além da filolégica. Para compreendé-los,
o intérprete ndo carece ir além do significado gramatical e exato das palavras
usadas; nao precisa buscar sentidos mais amplos, restritos ou a intengao oculta do
legislador que o redigiu. Basta valer-se da aplicagdo deste método, também
chamado de gramatical ou filolégico, apenas resguardando-se de nao fugir do
sentido geral do texto que é fundamental para a previsibilidade e seguranca juridica,
garantindo que o alcance da norma néao seja alterado.

Os textos apresentam redacao simples e sua compreensdo segue 0 mesmo

tom:

§ 4° Nao se sujeitara aos efeitos da recuperacgéo judicial a importancia a que
se refere o inciso Il do art. 86 desta Lei.

[.]

Art. 86. Proceder-se-a a restituigdo em dinheiro:

[.]

Il — da importancia entregue ao devedor, em moeda corrente nacional,
decorrente de adiantamento a contrato de cambio para exportagdo, na
forma do art. 75, §§ 3° e 4°, da Lei n® 4.728, de 14 de julho de 1965, desde
que o prazo total da operagdo, inclusive eventuais prorrogacdes, nao
exceda o previsto nas normas especificas da autoridade competente;

E, em sequéncia, o intérprete é remetido para o art. 75, da Lei n°. 4.728, de

14 de julho de 1965, que tem a seguinte redacgao:

Art. 75. O contrato de cambio, desde que protestado por oficial competente
para o protesto de titulos, constitui instrumento bastante para requerer a
agao executiva.
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§ 1°. Por esta via, o credor havera a diferenga entre a taxa de cambio do
contrato e a da data em que se efetuar o pagamento, conforme cotagao
fornecida pelo Banco Central, acrescida dos juros de mora.

§ 2° Pelo mesmo rito, serdo processadas as agbes para cobranca dos
adiantamentos feitos pelas instituicbes financeiras aos exportadores, por
conta do valor do contrato de cambio, desde que as importancias
correspondentes estejam averbadas no contrato, com anuéncia do
vendedor.

§ 3° No caso de faléncia ou concordata, o credor podera pedir a restituicao
das importancias adiantadas, a que se refere o paragrafo anterior.

§ 4°. As importancias adiantadas na forma do § 20 deste artigo serédo
destinadas na hipotese de faléncia, liquidagao extrajudicial ou intervengao
em instituicdo financeira, ao pagamento das linhas de crédito comercial que
Ihes deram origem, nos termos e condigbes estabelecidos pelo Banco
Central do Brasil.

Nao ha esforco intelectual para compreender, pelo simples método
interpretativo gramatical, que os dispositivos legais destacados se harmonizam no
propdsito de excluir integralmente crédito oriundo do adiantamento de contrato de
cambio dos efeitos da recuperacéao judicial, sem qualquer distingdo entre principal e
acessorios.

Bem caminhou o Min. Bellizze, a cisdo — historicamente admitida na
faléncia/concordata por forga do art. 75, §3°., da Lei n° 4.728/1965 — n&o tem
aplicacao a recuperagao. Sendo o ACC uma operagao unitaria, seus encargos (juros
e variagdo cambial) seguem a sorte do principal, de modo que o fracionamento
carece de amparo legal e desfigura a racionalidade econémica do instituto, além de

minar a politica publica de fomento as exportagdes que informa a LRF.

3.7.1 Principio: accessorium sequitur principale

A regra que orienta a cobranga conjunta do principal e dos acessorios de
uma obrigagao encontra fundamento em dois principios estruturantes do Direito Civil:
o principio de que o acessério segue o principal (accessorium sequitur principale) e
o principio da indivisibilidade do pagamento. Ambos tém origem no Direito Romano
e foram incorporados ao sistema civil brasileiro como expressao da coeréncia interna
das relagdes obrigacionais, assegurando estabilidade as obriga¢des e seguranga as
relagdes de crédito.

O brocardo accessorium sequitur principale consagra a ideia de que a sorte

juridica do acessorio esta subordinada a do principal, de modo que os efeitos da
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obrigagao principal se estendem aos encargos a ela vinculados; assim, “deve ser
observada a natureza da verba principal, visto que os juros de mora seguem a
mesma sorte - accessorium sequitur suum principale”®’. Essa diretriz foi positivada
no art. 92, do Cddigo Civil, ao dispor que “o acessoério segue o principal”’ e,
complementada pelo art. 233, CC, segundo o qual a entrega de coisa principal
implica, também, a entrega de seus acessoérios: “Art. 92. Principal € o bem que
existe sobre si, abstrata ou concretamente; acessério, aquele cuja existéncia supde
a do principal’.

No plano das obrigagcdes pecuniarias, esse principio se projeta sobre a
relagdo entre o crédito principal (o valor original da divida) e seus encargos
acessorios (juros, multa, correcdo monetaria e demais acréscimos legais ou
contratuais). Assim, a obrigacdo acessoria origina-se, existe e se extingue com a
obrigagao principal, em outras palavras: (i) se a obrigagdo principal é extinta, por
pagamento, compensagdo ou novagao, as obrigagdes acessorias também se
extinguem; (ii) se a obrigacao principal € nula, a acessoria igualmente se desfaz,
pois ndo pode subsistir sem fundamento juridico auténomo; (iii) se a obrigagao
principal n&o é sujeita aos efeitos da recuperagao judicial, como ocorre no caso dos
créditos oriundos de ACC, os encargos que dela derivam compartiiham da mesma
natureza juridica, ndao sendo possivel fraciona-los para submeté-los ao regime
concursal da recuperacéo judicial.

Trata-se, portanto, de uma aplicagao direta do principio civil de unidade da
obrigagdo, segundo o qual ndo ha autonomia entre o principal e seus acessorios

quando a causa da obrigacao é una e indivisivel.

3.7.2 A indivisibilidade do pagamento

Correlato a esse principio, o principio da indivisibilidade do pagamento (arts.
257 et seq. do Caodigo Civil) reforga a ideia de que o cumprimento de uma obrigagéo
deve ocorrer integralmente, abrangendo todos os elementos que dela decorrem. A
divida deve ser paga em sua totalidade — principal e acessorios — salvo quando

houver estipulacéo diversa ou expressa previséo legal de fracionamento.

207BRASIL. STJ. AgRg no AgRg no AREsp 578443 / SP - Relator Ministro Herman Benjamin -
Segunda Turma j.01/03/2016 DJe 19/05/2016
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A indivisibilidade decorre da prépria natureza do vinculo obrigacional, que se
estabelece sobre um objeto unitario: o pagamento parcial ou segmentado altera a
economia do contrato e rompe a equivaléncia das prestagdes. Por isso, tanto a
doutrina quanto a jurisprudéncia reconhecem que a cobranga ou extingdo da divida
deve abranger principal e acessorios em conjunto, exceto nos casos em que a lei
expressamente autoriza o destaque, o que nao ocorre nas obrigagbes cambiais

vinculadas a ACC.

3.7.3 Aplicagéo ao contexto do ACC e da recuperacgéo judicial

Esses principios civis — accessorium sequitur principale e indivisibilidade do
pagamento — assumem especial relevancia no debate sobre o tratamento dos
créditos de ACC no ambiente da recuperacao judicial. O art. 49, §4°, da Lei n°.
11.101/2005 exclui dos efeitos da recuperacado “a importancia a que se refere o
inciso Il do art. 86", ou seja, as importancias entregues ao devedor decorrentes do
ACC.

A interpretacdo sistematica desse dispositivo, em harmonia com os
principios do Direito Civil, conduz a conclusao de que a exclusédo alcanga o crédito
em sua integralidade — compreendendo o principal e seus acessérios — pois 0
acessorio nao pode subsistir juridicamente de modo autbnomo. Fracionar o crédito
seria violar o principio civil de unidade da obrigacao, desfigurar a natureza juridica
do ACC e criar uma dualidade inexistente no texto legal.

Do mesmo modo, admitir a restituicdo de valores no ambito da recuperagao
judicial implicaria romper a légica da indivisibilidade do pagamento, retirando do
sistema recuperacional um crédito que a lei ja qualificou como n&o sujeito, mas sem
respaldo no regime de restituicao (que é proprio da faléncia).

Assim, a observancia desses principios civis — por nao serem mero
formalismo — serve de base dogmatica para a tese da ndo cisdo e da néo
restituicdo dos créditos de ACC no ambiente da recuperacéao judicial, conferindo
coeréncia entre o Direito Civil obrigacional e o Direito Empresarial moderno, e
preservando, ao mesmo tempo, a seguranca juridica e a funcionalidade econdmica

das relagoes de crédito.
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CONCLUSAO

A presente dissertagdo teve como propdsito examinar o tratamento juridico
do Contrato de Adiantamento de Cambio (ACC) no contexto da recuperacao judicial,
buscando compreender, a luz da legislacdo, da doutrina e da jurisprudéncia, as
razdes pelas quais o ordenamento juridico brasileiro optou por blindar esse crédito,
declarando a sua nao sujei¢ao aos efeitos da recuperacéo judicial.

O estudo demonstrou que o ACC é uma operacdo com finalidades
macroecondmicas e institucionais que ultrapassam o campo meramente contratual.
Trata-se de um instrumento de fomento ao comércio exterior, essencial a liquidez
das exportagdes e, por consequéncia, a estabilidade da balanga de pagamentos e
ao desenvolvimento nacional. Por essa razao, o legislador, desde a Lei n°
4.728/1965, instituiu um regime juridico especial para o contrato de cambio e seus
adiantamentos, assegurando-lhes executividade imediata e prioridade de restituigao
em caso de insolvéncia.

Verificou-se que a Lei n°. 14.286/2021, ao modernizar profundamente o
sistema cambial brasileiro, manteve intacto o conteudo do art. 75, da Lei n°.
4.728/1965, reafirmando a protecdo institucional dessas operacdes. Essa
permanéncia normativa revela a continuidade logica e funcional entre a legislagao
financeira e o regime de insolvéncia, evidenciando a opgao do Estado por preservar
a confianga e a liquidez no sistema bancario como condigdo indispensavel ao
desenvolvimento econdmico sustentavel.

A pesquisa demonstrou também que o art. 49, §4°., da Lei n°. 11.101/2005,
dialoga diretamente com o nucleo protetivo do art. 75, da Lei n°. 4.728/1965, ao
estabelecer a exclusdo dos créditos oriundos de ACC dos efeitos da recuperagao
judicial. Essa correspondéncia normativa expressa uma coeréncia estrutural entre as
duas leis: ambas buscam impedir que o risco sistémico da insolvéncia empresarial
contamine o crédito de exportacao, cuja funcédo € macroeconémica.

Sob o ponto de vista dogmatico, observou-se que o ACC se caracteriza
como um contrato vinculado, cuja destinagdo especifica — o financiamento da
exportacdo — nao permite sua desvinculagdo funcional para fins de submissao ao
regime concursal. A jurisprudéncia consolidada do Superior Tribunal de Justi¢ca tem

reiteradamente reconhecido essa natureza, ao reafirmar que tais créditos nao se
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submetem ao plano de recuperagao, ainda que nao tenha ocorrido a liquidagao da
operagao cambial.

A analise dos principios civis da unidade da obrigag¢ao e da indivisibilidade
do pagamento, previstos no Cdédigo Civil, reforcou a compreensao de que o crédito
cambial, em raz&o de sua origem una e indivisivel, ndo pode ser fracionado para fins
de sujeicdo parcial a recuperagdo judicial. O acessorio segue o principal
(accessorium sequitur principale), de modo que, se principal ndo se sujeita a RJ, a
mesma regra devera ser estendida aos seus encargos e acessorios.

Do ponto de vista principiolégico, o estudo revelou que a exclusdo do ACC
da recuperacéo judicial n&o viola o principio da preservagao da empresa (art. 47, da
Lei n°. 11.101/2005), mas o complementa. A manutencao da confianca e da liquidez
no sistema financeiro constitui elemento indispensavel a propria preservacao da
atividade empresarial e, portanto, a concretizacdo da funcdo social da empresa,
prevista no art. 170, da Constituicdo Federal. A estabilidade do crédito é condigao
para a manutencao das linhas de financiamento e para a continuidade produtiva, o
que, em Uultima analise, preserva empregos, arrecadacao tributaria e o interesse
publico.

Desse modo, a blindagem que se faz ao ACC expressa uma politica publica
de fomento ao comércio exterior e de protegao a ordem econdmica, ao impedir que
o risco da insolvéncia individual comprometa o fluxo cambial e o equilibrio
macroecondmico do Pais.

Conclui-se, portanto, que o tratamento juridico do ACC no ambiente da
insolvéncia decorre de uma construgdo normativa coerente e teleologicamente
orientada: a) a Lei n° 4.728/1965 instituiu o regime de tutela crediticia das
operagdes cambiais; b) a Lei n°® 11.101/2005 incorporou essa légica ao sistema de
insolvéncia, excluindo o ACC dos efeitos da recuperagao judicial; e c) a Lei n°.
14.286/2021 confirmou a continuidade e a relevancia dessa disciplina, preservando
a executividade e a seguranca juridica das operagdes de cambio.

Em perspectiva final, este trabalho reafirma que o Direito Cambial, o Direito
Empresarial e o Direito Econdmico se entrelagam na tarefa comum de assegurar a
confianga, a previsibilidade e a estabilidade das relagcbes financeiras. A segurancga
juridica, como valor estruturante da ordem econdémica, depende de interpretagdes
judiciais harménicas com a finalidade das normas e com os efeitos sistémicos de

sua aplicagao.
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Assim, a preservagao do conteudo do art. 75, da Lei n°. 4.728/1965, mesmo
apos sucessivas reformas legislativas, € mais do que um gesto de conservadorismo
juridico: é o reconhecimento de que, sem confianga, liquidez e previsibilidade, nao

ha desenvolvimento econdmico possivel — nem empresa a ser preservada.

Nota Final

A pesquisa desenvolvida reafirma a importancia de compreender a
recuperagcdo judicial ndo apenas como instrumento de protecdo da empresa
individual, mas como mecanismo de equilibrio sisttmico da economia nacional. O
estudo sobre o ACC revela que a fungao social da empresa e a estabilidade
financeira internacional ndo sdo conceitos opostos, mas elementos complementares
de uma mesma politica de preservacao do desenvolvimento. Assim, o fortalecimento
do marco juridico do cambio, aliado a interpretagdo coerente dos principios da
insolvéncia, constitui contribuicdo relevante para o aperfeicoamento da doutrina e

para a seguranga juridica das relagbes empresariais contemporaneas.
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