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I. Introdugio

1. A Constituigdo Brasileira de 1988 trata, de modo especifico e até
relativamente exaustivo, do Sistema Financeiro Nacional, que passou, assim,
a ter um enquadramento constitucional préprio, que nio conhece em outros
sistemas legais, em substituigdo &s normas da legislagfio ordindria, que dele
trataram no passado, destacando-se, entre as mesmas, de maneira especial,
a Lei n.° 4.595, de 31-12-1964, que acaba de festejar o seu primeiro quarto
de século de vigéncia. Na realidade, cabe reconhecer que, no Brasil, a auto-
nomia, tanto do direito bancdrio, como do direitoc monetirio, data da
década de 1960, pois, anteriormente, as normas de direito péblico econd-
mico brasileiro eram quase inexistentes na matéria. Efetivamente, as Cons-
tituicGes anteriores referiam-se, tAo-somente, ao poder da Unido de emitir
moeda e de legislar sobre a mesma e a legislagdo ordindria nfio comportava
um conjunto de normas sisteméticas e exaustivas sabre o Sistema Financeiro.

2. Podemos dizer que as primeiras normas monetdrias surgiram com
o criagio, pelo Decreto-Lei n® 7.293, em 2-2-1945, da SUMOC, que se
tornou o embrido do Banco Central, em que foi transformada pela Lei
n.° 4.595/64. Quanto ac direito bancério, a sua regulamentacio se localizava
no direito comercial, na drea do direito privado, que tratava da relagdo
entre os banqueiros e os seus clientes, sendo parcas e esparsas as normas
administrativas reguladoras do estatuto juridico dos bancos e casas bancé-
rias. Cabe, alids, salientar que entre as primeiras normas especificas, exis-
tentes neste setor, se destacam as que se referem 3 liquidagdo das institui-
¢Oes financeiras insolventes e & responsabilidade dos seus administradores.

3. A razdo do tratamento constitucional do Sistema Financeirc no
Brasil se explica tanto pela importincia da moeda ¢ dos problemas mone-
térios, muitos dos quais ocasionados pela inflagio crescente e galopante,
que sofremos nas iltimas décadas, quanto pelo cardter mais politico da
nova Constituigio. Efetivamente, os constituintes sentiram a forga crescente
adquirida pelo poder monetario, abrangendo nfio sé a emissio do papel-
moeda, como ainda a regulamentagio da moeda de conta e dos indexadores,
a multiplicagdo do crédito pelos bancos e, finalmente, a prépria estrutura
¢ organizacho do sistema bancério, e a fixagdo de limites para a taxa de
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juros. Vislumbraram, no setor monetirio, uma drea politicamente sensivel
em relagdo & qual o legislador se tinha omitido no passado, mas devia, dora-
vante, interferir, mediante disposi¢Ges constitucionais — ndo limitadas como
ocorria anteriormente & simples proibigdo genérica da usura — e em virtude
de lei complementar, atualizando ¢ renovando as normas até agora existen-
tes, tanto na legislagdo ordindria, como no campo regulamentar, em virtude
das decisdes do Conselho Monetdrio Nacional e do Banco Central.

4. Na realidade, no mundo inteiro, a importdncia da moeda e do
crédito cresceram, intensamente, em nosso século, em conseqiiéncia tanto
do maior comércio interno e externo, como da criacio de numerosos novos
instrumentos crediticios, podendo-se afirmar que ao desenvolvimento da
economia correspondeu a ampliagio, em progressOes geométricas, da utiliza-
¢do da moeda e do crédito.

5. Por outro lado, é possivel considerar que, até o século XX, ndo
se reconhecia amplamente os efeitos da inflagdo na vida cotidiana. Ao con-
trério, presumia-se a estabilidade e perenidade da moeda. Assim, nas suas
memdrias, intituladas O Mundo que eu vi, o escritor STEFAN ZWEIG
lembra que ainda conheceu, em Viena, na década de 1900, um mundo de
monarquias milendrias e de moedas estdveis. E, na mesma época, o econo-
mista americano IRVING FISHER publica a sua monografia sobre A ilusio
da moeda estdvel, dando conta da maior revolugdo que ocorreu na ciéncia
econdmica, correspondendo 4 evolugdo do geocentrismo para o heliocentris-
mo, em astronomia, com as descobertas de COPERNICO. Efetivamente, por
longos séculos, predominava, entre técnicos, ¢ imperava, para os leigos, a
idéia de que os precos das mercadorias e dos servicos € que subiam e des-
ciam, mas que a moeda se mantinha imutdvel. Embora j4 MONTESQUIEU
lembrasse que a moeda ndo devia sofrer alteraco, por ser a medida de todas
as coisas ¢ ja se considerasse que os reis eram os grandes falsos moedeiros,
pois alteravam a rela¢@o entre a moeda e o seu lastro efetivo, juristas e eco-
nomistas admitiam, até 1900, a presungdo da estabilidade monetiria, cujo
caréter ilusério foi apontado por IRVING FISHER, ensejando uma renova-
¢a0 dos estudos em torno da matéria.

6. Na realidade, a moeda sempre foi considerada como exercendo
duas fun¢des principais que sdo, de um lado, as de instrumento de paga-
mento ou de cdmbio ¢, de outro, a de “ponte entre o passado, o presente € 0
futuro” (KEYNES), ou seja, de denominador comum entre a prestagio i
executada e a contraprestacdo a ser cumprida. A progressiva divisdo do tra-
batho e a especializagao da produgfio multiplicaram a utilizagdo da moeda
e ensejaram a expansdo do crédito como meio de realizagiio antecipada de
negécios, numa fase em que a economia autdrquica foi substituida pela
interdependéncia entre os povos, independentemente de suas ideologias, num
mundo 58, ao qual j4 se referia, nos anos quarenta, WENDELL WILKIE
¢ que encontra atualmente a sua concretizagao completa apds a Perestroika
e a derrubada do muro de Berlim.

7. A histéria das moedas se confunde com a de sua depreciag@o, que
costuma adquirir maior intensidade nos momentos de guerras e revolugdes,
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como aconteceu com o$ assighats na Revolugdo Francesa e com os green-
backs, por ocasido da Guerra da Secessdo, ou logo apds, como ocorréu ha
Alemanha e em outros paises, na década de 1920,

8. Quando a depreciagio da moeda s¢ torna mais aguda, algumas
vezes se muda o seu nome ou se the acrescenta um sobrenome. Assim tive-
mos, na Alemanha, os diversos tipos de marcos (marcos propriamente ditos,
Reichmark, Deutschmark), na Franga, os vérios francos denominados pelos
sobrenomes dos respectivos Presidentes da Repiiblica (Frane Poincaré, Franc
Auriol, mais recentemente, franco novo, ou pesado, em oposicao ao antigo,
que passou a ser leve) e, no Brasil, sucessivamente, nas dltimas cinco déca-
das (o mil réis, 0 cruzeiro, o cruzeire novo, o cruzado, o cruzado novo e o
cruzeiro).

9. O ritmo adquirido pela inflacio, no século XX, tornou-se mais
intenso do que no passado, ensejando as chamadas hiper-inflacdes, que ocor-
reram ap6s a Primeira Guerra Mundial, na Alemanha, na Hungria, na Aus-
tria e, mais recentemente, na América Latina, na Bolivia, na Argentina e no
Brasil. Com a indexagdo generalizada, os pafses puderam subsistir ¢ até
crescer em fase inflaciondria, embora, evidentemente, a depreciagio pro-
gressiva da moeda ensejasse uma incerteza da economia incompativel com
o seu desenvolvimento. Justifica-se, assim, a afirmacio do romancista e his-
toriador francés ANDRE MAUROIS, para quem a inflagio é diabdlica,
porque mantém as aparéncias e destrdi as realidades. De fato, a inflagdo
corrdi a propria sociedade, ameagando a sua sobrevivéncia. Nao foi sem
razao que ela tem sido comparada com a embriaguez, pois, apds uma fase
de relativo bem-estar ¢ de aparente euforia, afeta os centros netrvosos ¢
ameaga a prdpria vida, podendo levar a sociedade ao caos social e & mais
completa anarquia.

10. E preciso salientar que, embora o crédito sempre tivesse existido,
permitindo o desenvolvimento do direito comercial ha varios séculos, ele se
ampliou, se massificou, se democratizou e se internaciomalizou, recente-
mente, em escala imprevisivel. Basta lembrar que os bancos do passado,
que eram elitistas e atendiam a uma classe reduzida de clientes, transfor-
maram-se nos atuais supermercados financeiros, que realizam milhares de
operagbes diversificadas, no tempo ¢ no espago, e multiplicaram os seus
instrumentos de atuagao, H4 cerca de meio séeulo, os bancos brasileiros ainda
50 utilizavam o desconto da duplicata, no crédito mercantil, e a nota pro-
misséria, para o financiamento do capital de giro das empresas ou das ne-
cessidades da pessoa fisica, Com ¢ decorrer do tempo, ao lado dos bancos
de depdsito, surgiram, sucessivamente, as financeiras, as sociedades de cré-
dito imobilidrio, os bancos de investimentos e as empresas de leasing e de
factoring. Acresce que a multiplicagdo dos novos instrumentos foram, aos
poucos, aproximando os mercados financeiro e de capitais, 0 da renda fixa
e de renda varidvel. Assim, admitimos, hoje, as agBes conversiveis em de-
béntures ¢ até as debéntures conversiveis em agles, as debéntures participa-
tivas e as perpétuas e as que sio, simultaneamente, perpétuas e participa-
tivas, assemelhando-se¢ as acBes preferenciais, mas nao sendo conversiveis
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em agdes ordindrias, em hipStese alguma — mesmo no caso de ndo-pagamen-
to de dividendos.

11. No campo societdrio, vimos surgir diversos novos tipos de titulos,
corn ou sem valor nominal, nominativos, endosséveis, ao portador, escriturais,
agbes fungiveis objeto de custddia, certificados de depésitos de agdes, par-
tes beneficidrias e bdnus de subscrigio, para lembrar o leque de instru-
mentos previstos na lei societdria brasileira. No exterior, surgiram as agbes
de ouro (golden shares) do dircito inglés, as agdes especiais, os titulos par-
ticipativos, os certificados de investimento e os certificados de voto do di-
reito francés, as agbes de poupanga do direito italisna, sem prefufza de
agdes peculiares atribuidas aos empregados, como forma de vinculagdo dos
mesmos & empresa e de participagdo nos lucros.

12. No plano internacional, temos os papéis emitidos em euroddlares
¢ em unidades européias de conta (European unit currency), os diversos titu-
los governamentais emitidos com garantias especificas, em moeda nacional
com lastro em moeda estrangeira, etc... No Brasil, no plano estatal, tivemos
as OTN, as ORTN com corregdo monetdria e com corregdo cambial, as
Letras do Banco Central, as atuais Letras Financeiras do Tesouro (LFY), as
Letras Imobilidrias, sem falar em tantos outros papéis que se sucederam,
para drenar os recursos do pdblico para a Unido Federal ou para determi-
nados fins especificos. Na realidade, numerosos Estados estio atuzlmente
com uma divida externa e interna que, se somadas, revelam-se como sendo
impagdveis de imediato, E a situagfio de paises desenvolvidos, como os
Estados Unidos, mas também da maioria dos antigos satélites da Russia e
dos integrantes da América Latina.

13. Este conjunto de fatores explica o interesse do legislador cons-
tituinte em tratar do sistema financeito de maodo exaustivo, pretendendo,
assim, mudar as estruturas e estabelecer regras bésicas para o funciona-
mento do conjunto de instituigbes de crédito, que funcivnam tapto na Sres
privada, como no setor piiblico. Reconhecendo a existéncia de um verdadeiro
direito de crédito, com aspectos bifaces, interesses dos particulares e da
sociedade, reflexos no direitc monetdrio e no direito bancério, o consti-
tuinte pretendeu institucionalizar as antigas disposi¢Ges esparsas, que trata-
vam, tradicionalmente, da matéria nas antigas ConstituigSes.

14. A nova legislacio se concentrou na moeda, como instrumento
de equilibrio e desenvolvimento da sociedade, & no sistema bancério, tomo
rede distribuidora e érgao multiplicador da moeda, sob a regéncia do Banco
Central. J4 se disse, alids, que a moeda & o sangue do sistema econbmico do
qual o Banco Central é o coragdo, cabendo ao sistena bancério irrigar o
organismo, de modo regular e adequado, evitando tanto a inflagdo, como
a recessdio, garantindo & transformagfio do sangue venoso em arterial, e im-
pedindo o excesso do seu afluxo em determinadas 4reas, assim como a falta
de irrigagdo de outras. Na realidade, o créditc multiplica a moeda e permite
o seu uso simultdneo por vdrias pessoas e em momentos distintos, repetindo,
no mundo moderng, mas sem a perfeicdio de outrora, o milagre divino da
multiplicagido dos paes. De fato, conforme o ritmo da velocidade da circula-
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¢do da moeda, os mesmos recursos podem ser aproveitados e aplicados, ao
mesmo tempo, por um grande mimero de pessoas, o que transforma, em
certo sentido, os préprios bancos comerciais em verdadeiros criadores secun-
darios de moeda. O Banco Central como orquestrador do sistema e empres-
tador de 1ltimo recurso, ou banco dos bancos, torna-se, assim, o titular do
poder monetdrio.

15. Ao contririo do que ocorria no passado. a atuagdo do Estado
sobre a moeda ndo mais se limita ao poder de emitir pegas em ouro, prata
ou outros metais, fazendo variar o contelido metilico das unidades mone-
tirias de acordo com a vontade arbitraria do soberano. Atualmente, além
da emissio da moeda, o Banco Central regula a velocidade da circulagdo
monetiria, sendo, pois, o érgdo fiscalizador da moeda, garantidor da liqui-
dez e disciplinador do crédito. E “o guardido da moeda”.

16. Alias, a primeira funcdo, que ensejou a criagic do Banco Cen-
tral, foi originariamente a garantia do bom funcionamento do sistema ban-
cario, com a institucionalizagio de um sistema de garantias mituas que,
anteriormente, funcionavam, de modo improvisado, mas com resultados que
a doutrina considerou até mais satisfatdrios do que os obtidos com a inter-
vengdo estatal, conforme salientado por MILTON FRIEDMAN, para quem
a moeda é uma coisa excessivamente séria para ser entregue, exclusivamente,
aos Bancos Centrais. De qualquer modo, ndo hi divida que a criagfo dos
Bancos Centrais permitiu o desenvolvimento mais recente do Sistema Mo-
netario Internacional, ordenando, em certo sentido e de modo relativamente
adequado, a economia mundial.

17. A importancia do Banco Central na histéria econdmica foi enfa-
tizada por um economista, que chegou a afirmar que “desde o inicio do
mundo, houve trés grandes invengdes: o fogo, a roda e o Banco Central”.
Ni@o ha exagero nesta afirmagdo, que coloca uma técnica de organizagio
do sistema bancdrio — a implantagdo da politica monetdria pelo Banco Cen-
tral — como sendo tdo importante quanto varias descobertas cientificas bé-
sicas para o desenvolvimento da histéria humana. Comparagdo andloga foi
feita, hé cerca de meio século, pelo jurista francés GEORGES RIPERT, que
colocou, no mesmo nivel, como t€cnicas bdsicas que permitiram o advento
da economia moderna, de um lado, a criagdo das sociedades andnimas, e,
de outro, a descoberta e a utilizagdo da maquina a vapor e da eletricidade
que revolucionaram a inddstria ¢ os transportes.

I11. Da andlise das Disposi¢bes Constitucionais

18. A Constituigdo de 1988 trata do controle do Estado sobre as
emissdes de papelmoeda e da politica de crédito nos artigos 21, VII &
VIII, 22, VI, VIl e XIX, e 48, II, XII ¢ XIV.

19. O artipo 21 esclarece que:
“Compete a 1nizo:
I e P
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VILI. emitir moeda;

VHI. adminisirar as reservas cambiais do Pais e fiscalizar
as operqpdes de natureza financeira, especialmente as de crédito,
cimbio e capitalizacdo, bem como as de seguros e de previdéncia
privada.”

20. Por sua vez, determina o artigo 22:
“Compete privativamente & Unido legislar sobre:

VI. sisterna monetdric e de medidas, titulos e garantias
dos metais;

VII. politica de crédito, cdmbio, seguros e transferéncias
de valores;
XIX. sistemas de poupanga, captacdo e garaniia da pou-
panga popular.”
21. Finalmente, o artigo 48 esclarece que:
“Cabe ao Congresso Nacional, com a sangio do Presidente
da Repiblica, ndo exigida esta para o especificado nos artigos 49,

51 e 52, dispor sobre as matérias da competéncia da Unido,
especialmente sobre:

1I. vplano plurianual, diretrizes orgamentdrias, orgcamento
anual, operagbes de crédito, divida piiblica ¢ emissdes de curso
forcado;

XIII. matéria financeira, cambial e monetdria, instituighes
financeiras e suas operagdes;

XIV. moeda, seus limites de emissdo, e montante da divi-
da mobilidria federal.”

22. No tocante & prévia aprovacdo das autoridades monetirias, o
artigo 52 estabelece que:

“Compete privativamente ao Senado Federal:

III. aprovar previamente, por voto secreto, apés argiiicao
plblica, a escolha de:
@) magistrados, nos casos estabelecidos nesta Constituigao;

......................................................
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d) presidente ¢ diretores do Banco Central.”

23. Traiando das atribui¢des do Presidente da Repiblica, o artigo
84 reconhece que:

“Competec privativamente 20 Presidente da Repiablica:

V.  nomear, apds aprovagdo pelo Senado Federal, os Mi-
nistros do Supremo Tribunal Federal e dos Tribunais Superiores,
us Governadores de Territdrios, o Procurador-Geral da Repiblica,
0 presidente e os diretores do Bance Central e outros servidores,
quando determinado em lei”

24  No campo das atividades judicidrias, o artigo 109 determina que:

“Aos juizes federais compete processar ¢ julgar:

V1. o0scrimes contra a organizagio do trabalho, ¢ nos casos
determinados por lei, conira o sistema financeiro ¢ a ordem ecc-
némicofinanceira.”

25. Apds essas normas gerais sobre competéncias e atribuigbes, que
prevéem um sistema de freios ¢ contrapesos entre o Executivo e o Legis-
lativo (aprovagio prévia, pelo Senado, do presidente e dos dirctores do
Banco Central) e asseguram a prevaléncia da Unifo, em questdes moneta-
rias, bancdrias € financeiras, a matéria mereceu dois capitulos especificos.
No Tiwio Vi, intitulado Da Tributagdo ¢ do Orgamento, apds o primeiro
capitulo, que trata do sistema tributdrio nacional, encontramos um segundo
referente as finangas pdblicas e composto pelos artigos 163 e 164, Em
seguida, no Titulo VII — Da Ordem Econémica e Financeira, o Capitulo
V1 & dedicado ao Sistema Financeiro Nacionai, sendo constituido por um
tnico artigo — o de n.* 192,

26. O artigo 163 se refere & lei complementar, que devera dispor
sobre todos os aspectos das finangas piiblicas, abrangendo, conforme
assinalam os diversos incisos do mencianado artigo:

“I. finangas publicas;

II. divida pihblica exierna ¢ interna, incluida a das autar-
quias, fundagdes ¢ demais cntidades controladas pelo Poder
Publice;

I1l. concessdo de garantias pelas entidades piblicas;

1V, emissdo ¢ resgate de titulos da divida puablica;

V. fiscalizagao das institui¢des financeiras;

Vi. operagdes de cambio realizadas por 6rgaos e entidades
dz Unidc, dos Estados, do Distrito Federal ¢ des Municipios;
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VI1. compatibilizagio das fungBes das instituigbes oficiais
de crédito da Unido, resguardadas as caracteristicas e condigdes
operacionais plenas das voltadas ao desenvolvimento regional.”

27. O artigo 164 define a competéncia da Unido no direito mone-
tirio, nos seguinies termos:

“A competéncia da Unidio para emitir moeda serd exercida
exclusivamente pelo Banco Central.

§ 1.° — E vedado ao Banco Central conceder, direta ou indi-
retamente, empréstimos ao Tesouro Nacional e a qualquer érgéo
ou entidade que ndo seja institui¢iio financeira.

§ 2.° — O Banco Central poderd comprar e vender titulos de
emissio do Tesouro Nacional, com o objetivo de regular a oferia
de moeda ou a taxa de juros.

§ 3.° — As disponibilidades de caixa da Unifio serdo depo-
sitadas no Banco Central; as dos Estados, do Distrito Federal, dos
Municipios e dos 6rgios ou entidades do Poder Piblico e das
empresas por ele controladas, em instituicdes financeiras oficiais,
ressalvados os casos previstos em lei.”

28. O artigo 164 concede nivel constitucional as regras referentes
a0 Banco Central, dele fazendo o orgio emissor exclusive da toeda ¢
proibindo que financie o Tesouro (§ 1.°), embora, paradoxalmente, admi-
ta que compre e venda titulos da Unidio (LFT e outros), a compra € a
revenda dos mesmos nao deixando de ser uma forma de financiar o Go-
verno Federal, embora pela Constituigdo esse tipo de operagio sé possa
ocorrer com o objetivo de regular a oferta da moeda ou a taxa de juros.
Ao contrdrio, ¢ evidente que, atualmente, o Banco Central utiliza a poli-
tica monetdria e compra e vende titulos governamentais, com a finalidade
de obter recursos para a Unidio, o que esté em coniradigdo com a letra
e o espirito da Constituigdo e sua interpretagao sistemadtica.

29, Se o artigo 164 trata do Banco Central, é, no artigo 192, que
o legislador constituinte estabeleceu as normas gerais do sistema finan-
ceiro nacional. Numa colocagdo mais adequada e sistemética das normas,
faria sentido incluir o artigo 164 no capitulo referente ao sistema finan-
ceiro nacional, precedendo imediatamente o atual artigo 192, pelo fato de
ser 0 Banco Central, como vimos, o verdadeiro coragado do sistema finan-
ceiro nacional.

30. O caput do artigo 192 tem a seguinte redagéo:

“Q sistema financeiro nacional, estruturado de forma a pro-
mover o desenvolvimento eqml;brado do Pais e a servir aos in-
teresses da coletividade, serd regu!ado em lei complementar, que
dispord, inclusive, sobre: ..........
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31. Cabe, pois, salientar que as finalidades do sistema financeiro
nacional ndo se limitam ao atendimento dos interesses da iniciativa pri-
vada, abrangendo tanto o lucro dos banqueiros como o adequado atendi-
mento dos consumidores, mas abrangem também outras finalidades gue
sio definidas, pela Constituicdo, como abrangendo o desenvolvimento
equilibrado do Pais ¢ atendendo os interesses regionais e sociais.

32. A Constituigdo, ao tratar da lei complementar, ndo restringe a
matéria da qual a mesma deverd iratar, mas, ao contrdrio, especifica as
questdes que regulamentard necessariamente, sem prejuizo de outras rele-
vantes, que também possam precisat de regulamentagdo. E a conclusdo
que decorre da presenga no artigo 192, caput do termo inclusive, que
justifica, pois, uma legislago ampia de direito bancdrio que venha a sur-
gir, toda ecla, em nivel de lei complementar.

33. Examinaremos ¢ comentaremos, em seguida, os varios incisos
do artigo 192, procurando salientar a importancia de cada um deles e a
repercussio que deveri ter em nossa legislagao.

-

34. (@ inciso I tem a seguinte redagho;

“I. a autoriza¢do para o funcionamento das instituigdes fi-
nanceiras, assegurado as instituighes bancarias oficiais e privadas
acesso a todos os instrumentos do mercado financeiro bancério,
sendo vedada a essas instituigbes a participagio em atividades
néo previstas na autorizagdo de que trata este inciso.”

35. ‘Trata-se de uma revolugdo democritica, no sistema bancério,
que extingue o velho sistema cartorial das cartas-patentes, ¢ permite, em
tese, o acesso de todos ao mercado financeiro, abrangendo, inclusive,
todos os seus instrumentos. O artigo que se aplica, explicitamente, tanto
as instituigdes piiblicas como as particulares, amplia assim o campo de
atuacdo de todas as entidades especializadas que, no passado, restringiam
a sua atividade a uma parte do setor financeiro (bancos comerciais, de
investimento, financeiras, etc...).

36. A especialidade s6 se mantém em relagdo ao setor bancario, em
geral, vedada a participagio das institui¢es do sistema em atividades
que nao tenham sido previstas na autorizagdo.

37. O § 1° do artigo 192 complementa o inciso I, nos seguintes
termos:

“A autorizagiio a que se referem os incisos I e II serd ine-
gocidvel, permitida a transmisso do controle da pessoa juridica
titular, e concedida, sem O6nus na forma da lei do sistema finan-
ceiro nacional, a pessoa juridica cujos diretores tenham capaci-
dade técnica e reputagdo ilibada, e que comprove capacidade
econdmica compativel com o empreendimento.”

38. Numa interpretacdo conjunta do inciso I € do § 1.°, chegamos
a duas conclusGes, que transformam basicamente o sistema financeiro bra-
sileiro € que sdo, respectivamente, o desaparecimento da especializagfo
das instituiges ¢ a extingdo da carta patente.
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39. O término da especializagdo consagra, na realidade, o advento
do banco miltiplo € faz desaparecer a tradicional muralha chinesa, entre
o mercado financeiro propriamente dito e o mercado de capitais, ou seja,
entre as operagdes de renda fixa e as de capital de risco, facultando a
fusdo, numa mesma entidade, do banco comercial e do banco de investi-
mento, assim como da sociedade de crédito .imobilidrio e da financeira.
Trata-se de problema complexo que, em outros paises, tem merecido le-
gislagdo especial separando as vdrias 4reas, embora, recentemente, nos
préprios Estados Unidos a desregulagdo na 4rea financeira esteja reapro-
ximando os comercial banks dos merchant banks ¢ movimento idéntico
esteja ocorrendo na Europa. De qualquer modo, ceberd ao legisiador ¢
20s GOrgaos reguladores a funcgio de estabelecer a maneira de convivéncia
dessas diversas atividades e administrar os conflitos éticos que poderdio
surgir na vivéncia didria do banco mdltiplo, evitando o insider trading
e outras situagles analogas.

40. Em certo sentido, o legislador conscientizou-se, no particular,
da existéncia de um movimento internacional dJe transformacgio da ativi-
dade banciria e reconheceu uma situagdo de fato ji existente no Brasil
¢ de acordo com a qual, entre as vdrias entidades, financeiras especiali-
zadas sob controle dnico, s6 havia uma diferenga de fachada, por ji ocor-
rer uma administragdo comum e existir yma caixa dnica do grupo finan-
ceiro constituido sob a forma de conglomerado.

41. Por outro lado, teria cabido ao constituinte, j4 que foi téo deta-
lhista, dedicando ao sistema financeiro um longo artigo, com oito incisos
e trés pardgrafos, fazer uma referéncia, por mais sintética que fosse, ao
mercado de capitais ¢ ao seu 6rgdo regulador — a Comissdo de Valores
Mobilidrios — até com a finalidade de estabelecer as normas sobre rela-
¢hes entre o sistema financeiro e ¢ de distribuigdo de valores. Esta lacuna
do legislador constituinte se torna tanto mais estranha quando se verifica
a importéncia dada na Constituigio s empresas de seguros.

42. Efetivamente, o inciso II do artigo 192 determina que a lei
complementar também deveria dispor sobre:

“II. autorizagio e funcionamento dos estabelecimentos_ fie
seguro, previdéncia e capitalizagdo, bem como do 6rgio oficial
fiscalizador ¢ do &rgdo oficial ressegurador.”

43. Se o sistema segurador foi mencionado pela Constituigio, n&o
podia deixar de ser referido o mercado de capitais, que representa, atual-
mente, s6 no mercado aciondrio, um valor bursdtil de mais de cingiienta
bilhGes de ddlares e afeta, direta ou indiretamente, entre dez e vinte milhdes
dc brasileiros (abrangendo os acionistas das empresas, os empregados de
companhia aberta e os participantes do mercado, inclusive subscritores ou
adquirentes de quotas de fundos). Por outro lado, o entrosamento entre
a drea de mercado de capitais ¢ a financeira € maior do que o existenic
entre esta ¢ o setor segurador. Finalmente, a Comissdo de Valores Mobilia
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rios corresponde, no Brasil, a instituicdes que, em outros paises, adquiriram
uma ampla autonomia e um siatus de entidade de primeiro plano, como
ocorre, por cxemplo, com a SEC (Securitiecs Exchange Commission), nos
Estados Unidos, ¢ a COB (Commission des Opérations de Bourse) francesa.

44. Como a impressdo que se tem da intengao do legislador constt-
tuinte foi de tratar do sistema financeiro em sentido amplo, abrangendo,
além da drea financeira em sentido esirito, as instituigGes dos mercados
segurador e de valores mobilidrios, cabe indagar se a lei complementar
devera cobrir todas essas matérias e se devemos cogitar de uma lei com-
plementar dnica ou, ac contrdrio, de trés diplomas distintos, tratando, res-
pectivamente, do sistema bancério, do mercado de valores mobilidrios e da
drea de seguros. Também seria possivel termos, na matéria, uma lei com-
plementar dnica com os principios gerais bdsicos, sem prejuizo da existéncia
de leis ordindrias scparadas para cada um dos selores. As dificuldades de
solugdo do problema decorrem da existéncia, atualmente, de legislagdes
separadas para cada grupo de instituigbes abrangentes de normas que,
algumas, deveriam estar em nivel de lei complementar e, outras, poderiam
ser mantidas no plano da legislagdo ordinaria. Talvez o ideal, do ponto de
vista sistemdtico, fosse organizar um verdadeiro Cédigo do Sistema Finan-
ceiro Nacional — como se elaborou o Cédigo Tributdrio Nacional — com
uma parte geral, tratando das normas comuns s diversas dreas, e uma parte
especial, dividida em trés livros referenies, respectivaments, ao sistema
financeiro, ao mercado de valores mobilidrios e ao setor de seguros.

45. O inciso 111 do art, 192 se refere & participagdo do capital estran-
geiro, devendo a lei complementar definir:

“III. as condigdes para a participagdo do capital estran-
geiro nas instituigdes a que se referem os incisos anteriores, tendo
em vista, especialmente:

a) os interesses nacionais;
b) os acordos internacionais.”

46. A legislagio tradicional, que existia, no Brasil, a este respeito,
foi no sentide de ndc admitir participagdes estrangeiras nos bancos comer-
ciais, resguardados os direitos ja adquiridos, e dc permitir, nas demais
instituigdes do mercado, posigles estrangeiras minoritdrias, que nio pode-
riam superar 33% das agBes votantes ¢ 49,5% do capital total, abrangendo
agdes ordindrias e preferenciais, o que significava uma possibilidade de
propriedade, para o grupo alicnigena, de até 66% das preferenciais (sc
tivesse o maximo - 33% — das ordindrias) ou até de maior nimero de
preferenciais, se tivesse menos agbes ordindrias.

47. Com a criagio do banco multiplo, admitiu-se que a posigéu
esirangeira minoritdria passasse a existir em relagdo & carteira do banco
comercial da nova instituigéo, que, sendo global e nac pedendo ser cindida,
obedeceria, no tocante ao regime do capital estrangeiro, as mesmas normas
alualmente incidentes sobre os bancos de investimento.
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48. Ao fazer referéncia aos interesses nacionais, a norma constitu-
cional entendeu que devia ser assegurado o controle, direto ou indireto,
da instituigio financeira a pessoas fisicas brasileiras.

49. Também admitiu a Constituigdo, no art. 192, inciso 111, letra “b”,
que a participacio estrangeira decorresse de acordos internacionais de reci-
procidade. Assim jé aconteceu, no passado, quando tivemos protocolos,
entre o Banco Central do Brasil ¢ os de outros paises, para permitir a
implantagdo de instituigdes financeiras estrangeiras no Brasil e de entidades
brasileiras no exterior, com base na reciprocidade. Foi o que aconteceu
em virtude dos acordos firmados com a Itilia ¢ a Espanha. Atualmente,
a Gré-Bretanha, ao que parece, estd pleiteando, com base no principio da
reciprocidade, autorizagao para funcionamento de um banco inglés no Brasil,
ja que hé diversos bancos brasileiros que estdo operando em Londres.

50. No sistema atualmente vigente, a reciprocidade enseja o funcio-
namento, no Brasil, de uma filial do banco cstrangeiro que, para tanto,
deve ter autorizagdo governamental, na forma legalmente prevista.

51. Ha, assim, uma distingao entre as subsididrias de bancos estran-
geiros, que sdo consideradas empresas nacionais de capitais estrangeiros ¢
nio sao computadas como entidades de outra nacionalidade (bancos estran-
geiros), para fins de reciprocidade, e as filiais, que sd0 empresas estrangeiras.
O modo de funcionar da reciprocidade depende de negociagdo enire as
paries, podendo basearse no nimero de instituicdes estrangeiras que fun-
cionam ou podem vir a funcionar nos dois paises, ou atender a dimensdo
das mesmas ou a outros critérios mistos. A referéncia do legislador consti-
tuinte a acordos internacionais ndo parece a mais feliz, pois a matéria
poderia ser objcte de convénios entre bancos centrais, que nao se cnqua-
dram, tecnicamente falando, na nomenclatura dos acordos internacionais
sempre firmados pelos Estados ¢ sujeitos a um ritual préprio.

52. Ha, sobre as participagOes estrangeiras, disposicdo transitdria no
art. 52 do ADCT, congelando-as até a promulgacdo da lei complementar,
ressalvadas as hipdteses de o aumento corresponder a interesse nacional
que voltatemos a examinar mais minuciosamente.

53. O inciso 1V trata do funcionamento do sistema, devendo a lei
complementar dispor sobre:

““a organizagdo, o funcionamento ¢ as atribuigdes do Banco Cen-
tral € demais institui¢des financciras publicas ou privadas.”

54, A Constituicdo nos faz pressupor que haverd uma ampla revisdo
da Lei n® 4.595, de 31-12-1964, ¢ da legislagdo superveniente, Na reali-
dade, as normas vigentes estabelecem uma delegagdo de poderes, do Con-
gresso Nacional, para o Conselho Monetdrio Nacional. Ocorre que, ex 1i
do artigo 25 do Ato das Disposicoes Constitucionais Transitérias (ADCT),
as delegacbes de agdes normativas ficarBo sem efeito. Essa caducidade
das delegagbes, que devia ocorrer 180 dias apds a promulgagdo da Consti-
tuicio, foi adiada por leis ordindrias sucessivas e, no momento, a delegagiio

54 R. Inf. legisl, Brasilia a. 27 n. 107  jul./set, 1990



se mantém até maio de 1990. Caberd, pois, rever e estabelecer, de modo
definitivo, a divisdo de competéncia entre o Legislativo, o Poder Executivo
que exerce a fungdo regulamentar, ex vi da prépria Constituigdo (artigo
84, inciso IV), o Conselho Monetério Nacional ou o 6rgéo que vier a subs-
titui-lo e, finalmente, o prépric Banco Central, estabelecendo, eventual-
mente, novas delegagdes.

55. A Lei Complementar definird também a composigio do Conse-
lho Monetério Nacional, podendo, eventualmente, trazer para o seu bojo
representantes da Camara dos Deputados ¢ do Senado, seguindo o modelo
inicialmente proposto pelo Deputado JOAO AGRIPINO em relagéo ao
Conselho de Desestatizagdo, no projeto de lei de privatizagdo de sua autoria.

56. A lei deverd também fixar ou ndo o mandato do Presidente ¢
dos diretores do Banco Central, embora néo haja, na Constituigao, previsdo
para tanto, cabendo indagar quanto & possibilidade de ser estabelecido
mandato por prazo certo na 4rea do Executivo, em virtude de lei, mas
sem previsdo constitucional. A matéria foi objeto de discussdo no passado,
perante os tribunais, no caso do mandato fixado atribuido, no inicio da
década de 1960, aos administradores da previdéncia social, tendo o Supre-
mo Tribunal Federal decidido descaber o mandato por prazo fixo (Stmu-
la n.° 25).

57. Q inciso V do artigo 192 menciona como assunto a ser tratado
na Lei Complementar:

“os requisitos para a designagio de membros da diretoria do
Banco Central e demais instituigSes financeiras, bem como seus
impedimentos apds o exercicio do cargo”.

58. Os requisitos tradicionais para o exercicio de cargos tanto no
Banco Central, como nas demais instituigbes, com uma diferenga de graus
de densidade, sdo a reputagdo ilibada, a idoneidade financeira, os conhe-
cimentos técnicos especializados, que correspondem ao notério saber na
drea bancéria, a experiéncia especifica e o bom desempenho de fungdes
no sctor.

59. Uma das questdes polémicas ¢ que estd sendo objeto de um
projeto de lei em andamento no Congresso Nacional é o referente aos
eventuais conflitos de interesses, que podem aconselhar que ndo tenha
havido maior vinculacio dos dirigentes do Banco Central com determi-
nadas instituicoes financeiras logo antes de assumirem os seus cargos ¢
que ndo devam os mesmos voltar imediatamente a funcionar no mercado
quando termina o seu mandato.

60. O conflito de interesses que pode surgir e tem surgido em nossa
histdria, em determinados casos, coloca o legislador diante de uma posigao
dificil, pois os cargos de Presidente e diretores do Banco Central pressu-
poem uma vinculagdo com o mercado ¢ uma experiéncia prdtica ampia no
setor. Em determinados paises, como a Inglaterra, sfo fungdes exercidas
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em geral por pessoas mais idosas com experiéncia especifica no setor, na
érea privada ou pdblica. O Embaixador ROBERTO CAMPOS jé enfrentou
a dificuldade de explicar, aos meios bancérios britinicos, como e porque
o Brasil teve um Presidente do Banco Central de trinta e poucos anos. Os
ingleses admitem primeiros-ministros jovens — foi o caso de WILLIAM
PITT — e até jovens almirantes — NELSON chegou cedo ao Almiran-
tado —, mas ndo concebem que o Governador do Banco da Inglaterra
possa ser jovem, sem longa prética e vivéncia no campo financeiro.

61. Trata-se, pois, de encontrar solugles para a cross fertilization,
entre o setor piiblico ¢ o privado, que tem dado bons resultados, tanto nos
Estados Unidos, quanto na Europa. Por outro lado, a existéncia de um
impedimento tempordrio — antetior €/ou posterior ao exercicio do cargo
— encontra justificativas morais, embora niio exista, por exemplo, cm
relagio 20s membros do Poder Judicidrio, que se aposentam e podem
voltar de imediato ao exercicio da advocacia. Em alguns paises, como a
Franca, esses cargos sdo, geralmente, exercidos por académicos, professo-
res universitirios ¢ economistas, tendéncia que também encontramos nos
Estados Unidos, onde s¢ admite g alternagio dos mesmos com empresé-
rios ou até politicos com vivéncia de negdcios.

62. Talvez a solugfo devesse evitar os radicalismos, graduar os impe-
dimentos de acordo com a fungdo, tratando de modo distinto o Presidente
e os diretores do Banco Central ¢ admitindo impedimentos temporérios
posteriores e considerando como condigio de nomeagdo para o Presidente
a sua nfo-participa¢do recente em instituigho financeira em cargo de relevo
ou de comande ou com participagio aciondria substancial.

63. O artigo 192, inciso VI, trata do fundo de garantia ou seguro,
determinando que a Lei Complementar estabelega as normas para:

“... a criagdo de fundo ou seguro, com o objetivo de proteger a
economia popular, garantindo créditos, aplicagSes € depdsitos até
determinado valor, vedada a participag@o de recursos da Uniao”.

64. A idéia do legislador foi garantir os pequenos depdsitos, subs-
tituindo por nova férmula a fun¢fio que chegou a ser exercida pelo 10F
(Imposto sobre Operagdes Financeiras) numa determinada fase da nossa
histéria. O constituinte pretendeu, assim, evitar a chamada socializagiio
dos prejuizos, sem prejudicar a confianga que os pequenos depositantes
devem ter na solvéncia do Banco. Na realidade, essa garantia corresponde,
como vimos, a uma das funcbes bdsicas da intervengdo do Estado no
mercado financeiro, via Banco Central. Este garante a liquidez do sistema
como emprestador de dltimo nivel ou “Banco dos bancos”, mediante a
utilizagdo do redesconto, ¢ encontra solugbes para proteger os investidores
nos casos de insolvéncia. Como lembra GALBRAITH, os bancos estdo
muito satisfeitos com a garantia de liquidez que o Banco Central lhes d4,
mas nem sempre admitem a sua intervengdo para fixar a politica consi-
derada mais sauddvel em relagho as operagdes bancarias.
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65. O seguro dos depositos jd foi instituido em virios paises, po-
dendo ser, conforme o caso, obrigatério ou facultativo. Nos Estados Uni-
dos, € facultativo e os bancos devem comunicar aos seus clientes se tém
ou nao o seguro do FDIC (Federal Peposit Insurance Company), cujos
recursos representam cerca de 0,8% -— menos de um por cento — dos
depdsitos. A FDIC ndo teve prejuizos desde a sua criagao até 1987, mas,
a partir de 1988, foi enfrentando perdas de cerca de 4 bilhdes de ddlares,
que, considerando o seu patrimdnio, sao, todavia, totalmente assimilaveis,
Existc nos Estados Unidos uma empresa estatal andloga, que atende as
sociedades de crédito -imobilidrio, denominada FSLIC (Federal Saving and
Loans Insurance Association). Este setor que tem depdsitos na ordem de
um trithdo de ddlares — dez vezes a divida externa brasileira — sofreu
prejuizos recentes de mais de 100 bithdes, ou seja, de 10% do valor dos
depésitos, tendo sido necessdria uma legislacdo especial para resolver as
dificuldades surgidas cm virtude dessa situagdo.

66. Instituicbes de seguro andlogas surgiram, recentemente, cm vi-
rios oulros paises, estando em fase de desenvolvimento no Canadd, no
fapic, na Suica ¢ na Alemanha.

67. A proibicdo constitucional de participagio da Unigo Federal na
formacdo dos recursos destinados a garantir os depdsitos € um elemento
perturbador na fase inicial, mas se explica por motivos de ordem é&tica,
Na realidade, o seguro beneficia o depositante e por ele deverd ser custea-
10. A tendéncia do mercado seria dar um cardter mais privatista a esse
seguro, sem prejuizo do acompanhamento da sua gestdo pelo Banco Cen-
iral. O funcionamento prético do seguro também estd vinculado a even-
tnais modificacdes legislativas referentes 2 Liquidagdo Extrajudicial, ou
seja, a uma reformulagdo da Lei n® 6,024,

~ 68. O inciso VII do artigo 192, determina, ainda, que a Lei Com-
plementar fixe:

“os criterios restritivos da transferéncia de poupancga de regides
com renda inferior & média nacional para outras de maioy desen-
volvimento.”

69. Traila-se de medida para proteger a poupanca local e fazer com
que seja aplicada na regido, especialmente quando captada nas regides
mais pobres. A finalidade do constituinte foi evitar o aumento das dispa-
ridades regionais no plano econbmico-financeiro, pois € sabido que, atual-
mente, recursos oriundos do Norte e do Nordeste sdo aplicados nas regides
do Centro e do Centro-Sul do Pais, nas quais apresentam maior rentabi-
lidade ¢ seguranca. A Constituigdo, no caso, tentou evitar que os Estados
pobres se tornem mais pobres ¢ os ricos mais ricos, utilizando estes a pou-
panga dagueles.

70. Finalmente, o inciso VIII prevé tratamento legal adequado para:

“o funcionamento das cooperativas de crédito e os requisitos para
que possam ter condi¢les de operacionatidade e estruturacdo pro-
prias das instituicdes financeiras.”
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71.  As cooperativas de crédito ndo tém exercido, no Pafs, a fungio
que lhes cabe com toda a necessdria amplitude. Houve decisao do cons-
tituinte de dar as cooperativas um novo status, sndlogo ao dos prdprios
bancos, cuja estrutura ¢ condi¢bes de operacionalidade deverdo ter. Trata-
se de uma expansiio do setor bancéirio, devendo o legisiador oferecer s
cooperativas de crédito um novo quadro institucional, com a coragem da
inovagdo, mas com a caulela que sempre deve existir quando se trata
de utilizar recursos alheios,

72. Ja tendo examinado anteriormente o § 1° do artigo 192, que
estd mais diretamente vinculado aos incisos 1 e H do mesmo artigo, ana-
lisaremos, em seguida, os §§ 2.° e 3.°

73. O § 2.° determina que:

“Qs recursos financeiros relativos a programas ¢ projetos de
carter regional, de responsabilidade da Unido, serfio depositados
em suas instituigdes regionais de crédito ¢ por elas aplicados.”

74. Trata-se de bencficiar as instituigdes financeiras regionais, nelas
dcpositando os recursos a serem aplicados na regido, o que se justifica
econdémica e legalmente. Em certo sentido, o § 2.° é uma espécie de coro-
lario do inciso VII, que, como vimos, pretendeu fortalecer as dreas menos
favorecidas do Pais.

75. ©O § 3.° do art. 192 é o mais polémico, pois estabeleceu, na
Constitui¢io, um teto para os juros a serem cobrados pelo sistema finan-
ceiro, como se verifica pelo seu texto, que ¢ o seguinte:

“§ 3.° — As taxas de juros reais, nelas incluidas comissoes
¢ quaisquer outras remuneragdes direta ou indiretamente referidas
4 concessdo de crédito, ndo poderdio ser superiores a doze por
cento a0 ano; a cobranca acima deste limite serd conceituada
como crime de usura, punido, em todas as suas modalidades, nos
termos que a lei determinar.”

76. E incontestavel que a taxa de juros nao deve set objeto de norma
constitucional por ser, pela sua prépria natureza, decorrente de contin-
géncias varidveis ¢ dependentes do mercado nacionsl e internacional. Basta
lembrar que, por algum tempo, os juros, em relagio aos empréstimos exter-
nos em délares, alcangaram cerca de 20% ao ano, o que comprova a
dificuldade de estabelecer normas perenes na matéria, ndo sendo a Cons-
tituigdo o documento apropriado para conter regras conjunturais, que séo
eminentemente varidveis.

77. No passado, as Constituigbes brasileiras chegaram a condenar
a usura em principio, deixando ao legislador ordindrio a fungéo de defini-la,
de acordo com as circunsténcias.

78. Coube, assim, por muito tempg, como continua 8 caber agora,
alé quc nova legislagio se estabelega na matéria, ac Conselho Monetério
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Nacional, por delegagio do Congresso Nacional, estabelecer os juros, comis-
socs ¢ encargos que podem ser cobrados nas operacdes financeiras.

79. O Poder Judicidrio aplica a lei de usura as operagdes realizadas
por pessoas ou institui¢des nao financeiras e faz incidir, sobre as operagbes
das institui¢des, as normas do Conselho Monetdrio MNacional.

80. A interpretagio da norma constitucional pode dar ensejo a resul-
tados distintos, conforme s¢ considere que o valor dos juros constitucio-
nalmente fixado ¢ o liquido ¢ nao o bruto, constituindo o teto do que
pode ser efetivamente recebido pelos bancos, sem prejuizo de ser maior
o montante pago pelos devedores. A tese se justifica pelo fato de ndo
s¢ admitir que as eventuais variagdes tributdrias possam modificar o resul-
tado que o constituinte pretendeu obter com uma norma por ele definida.
Justificar-se-ia, outrossim, a ndo-computagdo dos tributos no teto estabele-
cido pelo fato de se referir a norma constitucional a taxa de juros reais.
A taxa de juros reais corresponderia, assim, ao valor mdximo que poderia
ser cfetivamente recebido pelo mutuante.

81. O entendimento da melhor doutrina ¢ dos tribunais tem sido
no sentido de ndo ser auto-aplicivel o disposto no § 3° e de depender
da lei complementar para a fixagdo do seu exato sentido. Nesse sentido,
hd medida liminar concedida pelo Supremo Tribunal Federal em processo
que aguarda julgamento.

82. Em recente semindrio organizado pelo Congresso Nacional. a
norma constitucional referente aos juros maximos foi debatida por politi-
cos, economistas € juristas ¢ as conclusbes majoritirias foram no sentido
de sua inexeqiiibilidade.

83. No Ato das Disposigdes Constitucionals Transitdrias os arts. 25
¢ 52 complementam o quadro das inovagdes legislativas no setor financeiro.

84. O art. 25 tem a seguinte redagio:

“Ficam revogados, a partir de cento e oitenta dias da pro-
mulgacio da Constituiggo, sujeifo este prazo a prorrogagdo por lei,
todos os dispositivos legais que atribuam ou deleguem a drgdo
do Poder Executive competéncia assinalada pela Constituicdo ao
Congresso Nacional, especialmente no que tange a:

| — ac¢fo normativa;

§ 1.° Qs decretos-leis em tramitagdo no Congresso Nacional
¢ por este nido apreciados até a promulgacio da Constituigio
terdo scus efeitos regulados da seguinte forma:

.............. D T S R T N T A I A

I1I — nas hipdteses definidas nos incisos 1 ¢ 11, terdo plena
validade os atos praticados na vigéncia dos respectivos decretos-
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-leis, padendo ¢ Congresso Nacional, se necessério, legislar sobre
os cfeitos deles remanescentes.”

35, Como ja indicado, a legislagao ordindria posterior manteve em
vigor a delegagdo até maio de 1990, devendo a matéria vir a ser reapre-
ciada posteriormente a csta data,

86. O art. 52 do ADCT trata, como vimos, da participagio estrangeira
¢ lem a seguinte redagdo:

“Art. 52. Até que sejam fixadas as condigdes a que sc
refere o art, 192, 111, sdo vedados:

| — a instala¢ao, no Pais, de novas agéncias de instituigdes
financeiras domiciliadas no exterior;

Il — o aumenio do percentual de participagio, no capital
de instituigdes com sede no Pais, de pessoas fisicas ou juridicas
residentes ou domiciliadas no exterior.

r - - - ! 3 -

Pardgrafo dnico. A vedagdo a que se refere este artigo ndo

se aplica @s autorizagGes resultantes de acordos internacionais,
de reciprocidade ou de interesse - do Governo brasileiro,”

87. O cerio ¢ que as navas normas constitucionais referentes ao
sistema financeiro aumentam as responsabilidades deste e constituem um
desafio para o Congresso Nacional que deverd, em consenso com o Executi-
vo, estabelecer as normas complementares ¢ ordindrias da nova legislagdo
bancéria.

88. O exercicio do poder monetirio é, certamente, uma das prin-
cipais atribuigdes do Estado moderno. Bem exercido, assegura o desenvol-
vimento nacional ¢ o equilibrio entre o5 interesses em conflito. Mal exer-
cida a fungdo vu ocorrendo desvio de poder, os abusos ¢ distorgdes podem
ser falais para a sociedade. Trata-se, como ji afirmamos, de conciliar a
seguranga dos negdcios, a comutatividade dos contratos ¢ a melhoria da
qualidade de vida dos cidaddos.

89. O poder moneidrio garanie a irrigagio correla da economia
nacional pelos meios de pagamento. Devem ser suficicntes para néo atra-
palhar o seu desenvolvimento ¢ o funcionamento das empresas e evitar
4 recessdQ; mas nao excessivos, para evitar a inflagio.

90. NAPOLEAO dizia que queria o Banco de Franga nas méos do
Estado, ma non troppo, sem cxcesso. Se o Banco Central é ¢ coragdo da
sociedade civil, deve estar sob o controle ndo s6 do Estado, mas da prépria
sociedade, mediante a plena transparéncia, a full disclosure que é o melhor
remédio contra todos os males. A luz do sol, lembrava o Justice Brandeis,
em relacao ao mercado de capitais, ¢ o melhor dos desinfetantes. Um banco
central com ampla transparéncia ¢ autonomia, sem esoterismo, sincronizado
com o Executivo e fiscalizado pelo Legislativo, pode ¢ deve ser o grande
instrumento de uma economia em desenvolvimento, sem recessdo, nem
inflagio. £ o que csperamos do novo sistema financeiro brasileiro.
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